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Prefacio

Esta es la quinta edición de Análisis de Estados Contables. Las anteriores 
se publicaron en 1983, 1996, 2002 y 2011. Han existido reimpresiones.

Aunque la expresión “estados financieros” (que indica la naturaleza de 
la información que ellos contienen) está desplazando a “estados contables” 
(que refiere a la fuente de la mayoría de su contenido), he mantenido el títu-
lo tradicional de la obra para que quede en claro que se trata de una nueva 
edición de ella.

En este libro, los informes financieros se toman como elementos dados, así 
que no me refiero in extenso a su elaboración. Sin embargo, dedico un capítulo 
(el primero) a resumir las cuestiones contables fundamentales y otro (el tercero) 
al destaque de las que merecen una atención especial por parte de los analistas.

En mis libros, las cuestiones de reconocimiento, medición y 
exposición contable se tratan en Cuestiones Contables Funda-
mentales (sexta edición, La Ley, 2020), Contabilidad Superior 
(octava edición, La Ley, 2020) y Contabilidad con Inflación 
(quinta edición, La Ley, 2019), obras en las que trato esas cues-
tiones conceptualmente e identifico las disposiciones referidas 
a ellas, que contienen:

a) las Normas Internacionales de Información Financiera 
(NIIF);

b) la “NIIF para las PYMES”;

c) los tres juegos de “normas contables profesionales” elabora-
dos por la Federación Argentina de Consejos Profesionales 
de Ciencias Económicas (FACPCE).

Como el análisis de estados financieros requiere el relacionamiento de 
datos contenidos en ellos mediante ratios (razones, cocientes) y como éstos 
son numerosos, me ha parecido práctico presentarlos mediante “fichas” en 
las que resumo:

a) cómo se determinan su numerador y su denominador;

b) el significado general del cociente;

c) los comentarios que me parecen pertinentes en el caso.
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Para un ejemplo, ver la ficha 5.1 en la página 155.

Estructura de la obra

La estructura de esta quinta edición es la que sigue:

Principales cambios en la obra a lo largo del tiempo

Acrónimos utilizados

Índice temático

Primera parte – Cuestiones generales

Cap. 1. Resumen de algunas cuestiones contables fundamentales

Cap. 2. El análisis de estados financieros

Cap. 3. Problemas comunes y adecuaciones de la información finan-
ciera por analizar

Cap. 4. Procedimientos de análisis

Segunda parte – Cuestiones particulares

Cap. 5. Análisis de la situación patrimonial

Cap. 6. Análisis del capital corriente

Cap. 7. Análisis de los estados de resultados y del resultado integral

Cap. 8. Análisis de los flujos de efectivo

Cap. 9. Informes

Cap. 10. Miscelánea

Ejemplos de aplicación de conceptos

Para facilitar su rápida localización, cada ejemplo de aplicación de concep-
tos aparece intercalado en un recuadro, como este párrafo.

Material de ejercitación

Al final de cada uno de los capítulos he incluido preguntas o ejercicios 
(en total, 87) y las correspondientes soluciones propuestas.
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Íconos

Para facilitar el manejo de la obra, utilizo los íconos que reproduzco a 
continuación, junto con la explicación de su significado:

Cuestión que considero especialmente importante para el lector.

Observación o comentario sobre cuestiones de terminología.

Cuestión de interés especial para lectores argentinos.

Sugerencia al lector.

Referencia a un lugar anterior del libro.

Referencia a un lugar posterior del libro.

Referencia a los “complementos” indicados en la siguiente sec-
ción de este Prefacio.

Referencia a otros trabajos de mi autoría.

Referencia a una publicación que brinda información adicional 
sobre la cuestión bajo consideración.

Complementos del libro

Este libro se complementa con un conjunto de materiales que el lector 
podrá encontrar en mi sitio http://www.fowlernewton.com.ar. Incluyen, 
principalmente:

a) vínculos a estados financieros reales;

b) un “superíndice” que:

1) permite realizar búsquedas temáticas en varios libros de mi auto-
ría a la vez;
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2) es actualizado por mí cuando aparecen nuevas obras o cuando 
(como ocurre en este caso) se publica una nueva edición de una 
obra existente.

Oportunamente, iré agregando las erratas de las que tomare co-
nocimiento.

Principales cambios en la obra a lo largo del tiempo

Se resumen a partir de la página XI.

Utilización de la obra para el aprendizaje de disciplinas 
contables

Me permito sugerir que quienes lean esta obra como parte del 
proceso de aprendizaje de disciplinas contables:

a) tengan en cuenta que la fecha de este prefacio es la que mar-
ca el momento hasta el cual pude actualizar la obra;

b) intenten contestar las preguntas y resolver los ejercicios que 
se presentan al final de cada capítulo, para evaluar si han 
aprehendido los conceptos desarrollados en él;

c) lean juegos reales de estados financieros;

d) utilicen, para la realización de búsquedas, el índice temático 
o el “superíndice” al que me referiré de inmediato. 

Utilización de la obra como elemento de consulta

Las búsquedas de temas pueden hacerse con el índice temático incluido 
a partir de la página XXIX o con el “superíndice” accesible desde la hoja de 
complementos del libro.

Palabras finales

Espero que este libro sea útil a profesionales, gerentes, analistas de riesgo 
crediticio, inversores, asesores bursátiles, calificadores de riesgo, periodistas, 
docentes, alumnos universitarios y otras personas interesadas en el análisis 
de los estados financieros.

Buenos Aires, 2 de enero de 2021

Enrique Fowler Newton 
http://www.fowlernewton.com.ar



Principales cambios en la obra 
a lo largo del tiempo

Temario general

Cuestiones
Ediciones

1 
(1983)

2 
(1996)

3 
(2002)

4 
(2011)

5 
(2021)

Cuestiones generales ✔ ✔ ✔ ✔ ✔
Análisis de la estructura patrimonial, 
del capital corriente, de los resulta-
dos y de los flujos de efectivo ✔ ✔ ✔ ✔ ✔
Preparación de informes ✔ ✔ ✔ ✔ ✔
Análisis de estados contables e in-
versión bursátil ✔ ✔ ✔ ✔
Normas de organismos reguladores 
sobre presentación de indicadores 
por parte de los emisores de estados 
financieros ✔ ✔
Preguntas y ejercicios, con sus solu-
ciones propuestas ✔ ✔ ✔ ✔ ✔

Cambios específicos

Edición
Algunos temas cuyo análisis se agregó o se 

profundizó sustancialmente

2 (1996) El “puntaje Z” de Altman para la predicción de quiebras

3 (2002) Inclusión de indicadores en los estados financieros

Índices referidos a la antigüedad y a la vida útil de los elementos de 
propiedad, planta y equipo (bienes de uso)

La EBIT y la EBITDA

Clases de resultados a considerar para el estudio de la rentabilidad
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Edición
Algunos temas cuyo análisis se agregó o se 

profundizó sustancialmente

4 (2011) Análisis general de los problemas que comúnmente afectan al análi-
sis de estados financieros y sugerencias para encararlos

Tratamiento de las participaciones no controladoras en los patrimo-
nios y en los resultados de entidades controladas

Atributos empleados en la medición contable de activos y pasivos

Análisis vertical del pasivo corriente

Cuestiones que merecen consideraciones especiales cuando se 
analizan los resultados

Efectos de las revaluaciones de elementos de propiedad, planta y 
equipo (bienes de uso)

Consideración de la calidad del resultado del período

Limitaciones del valor predictivo del estado de flujos de efectivo

Elementos básicos de los informes de análisis de estados financieros

El documento de práctica del IASB sobre comentarios de la geren-
cia, emitido en 2010

Normas de la Comisión Nacional de Valores y de la Inspección Ge-
neral de Justicia sobre presentación de indicadores por parte de los 
emisores de estados financieros

Indicadores publicados regularmente por el Banco Central de la Re-
pública Argentina y la Superintendencia de Seguros de la Nación

5 (2021) Resumen de algunas cuestiones contables fundamentales

Empleo, a los fines de calcular razones de rotación, de cifras presen-
tadas en estados de flujos de efectivo que muestran en forma directa 
los provenientes de las actividades de operación

Desde la segunda edición (1996), los ratios de análisis se presentan me-
diante fichas.



Acrónimos utilizados

En este libro, los acrónimos originados en expresiones escritas en español 
y no incorporados al léxico común se emplean tanto para objetos singulares 
como plurales. Por ejemplo, el acrónimo NC puede significar “norma con-
table” o “normas contables”, dependiendo del contexto en que se lo emplee.

En cambio, los acrónimos originados en expresiones escritas en ingles 
referidos a objetos plurales aparecen seguidos de una “s” minúscula.

Acrónimo Significado

AEF Análisis de estados financieros

AREA Ajuste de resultados de ejercicios anteriores

BCRA Banco Central de la República Argentina

CDLG Comentario de la gerencia

CENCYA Consejo Elaborador de Normas de Contabilidad y 
Auditoría de la FACPCE

CNV Comisión Nacional de Valores

CPCE Consejo Profesional de Ciencias Económicas

DLE Diccionario de la Lengua Española

EBIT Earnings before interest and taxes (ganancia antes de 
intereses e impuestos)

EBITDA Earnings before interest, taxes, depreciation and 
amortization (ganancia antes de intereses, impuestos, 
depreciación y amortización)

EC Estándar contable

EEF Emisor de estados financieros

EFE Estado de flujo de efectivo

FACPCE Federación Argentina de Consejos Profesionales de 
Ciencias Económicas
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Acrónimo Significado

IASB International Accounting Standards Board (Junta o Con-
sejo de Normas Internacionales de Contabilidad) de la 
IFRS Foundation

IASC International Accounting Standards Committee (Comité 
de Normas Internacionales de Contabilidad)

ICI Informe contable interno

IFAC International Federation of Accountants (Federación In-
ternacional de Contadores)

IGJ Inspección General de Justicia

IR Importe recuperable

IVA Impuesto al valor agregado

JG Junta de Gobierno de la FACPCE

LGS Ley General de Sociedades (ley argentina 19.550)

MC Marco conceptual

MD Mesa Directiva de la FACPCE

MTE Método de la tasa efectiva

NC Norma contable

NCL Normas contables legales

NCP Normas contables profesionales

NIC Norma Internacional de Contabilidad

NIIF Normas Internacionales de Información Financiera

ORI Otro resultado integral

ORIA Otro resultado integral acumulado

PNC Participación no controladora

RECPAM Resultado por exposición a los cambios en el poder 
adquisitivo de la moneda

RT Resolución técnica de la FACPCE

SSN Superintendencia de Seguros de la Nación

TIR Tasa interna de retorno

VC Valor corriente
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Acrónimo Significado

VD Valor descontado

VNR Valor neto de realización

VP Valor patrimonial

VR Valor razonable

VU Valor de uso

XBRL eXtensive Business Reporting Language (Lenguaje Ex-
tendido de Información de Negocios)
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