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RESUMEN

Luego de la gran crisis politica, econdémica y social de nuestro pais
en los afios 2001 y 2002 se establecié un nuevo esquema macroeconémico,
denominado “El Modelo”, el cual pretendia lograr un tipo de cambio real
competitivo y estable, superavit fiscal, acumular reservas internacionales,
facilitar la recuperacion de la liquidez, restablecer la salud del sistema
bancario, etcétera.

Este esquema mostré buenos resultados hasta fines del 2006, afio
en el cual empezaron a aparecer los primeros sintomas de deterioro del
modelo, siendo las altas tasas de inflacion y la fuga de capitales algunos de
los méas notables. Frente a este panorama, se empezaron a tomar medidas
que afectaron fuertemente a la economia, como ser: el cierre de las
importaciones, la devaluacion del peso argentino, las restricciones
cambiarias, el aumento de los impuestos, entre otras.

Uno de los objetivos de este trabajo es determinar el impacto que
tuvo la economia de nuestro pais sobre la situacidbn econdmica-financiera de
una PyME en patrticular, considerando los hechos mas trascendentes y las
variables macroecondémicas de mayor relevancia que pudieron llegar a incidir
de una u otra manera en la misma. Para ello se eligio una empresa local,
Computronic S.R.L, y se hizo el andlisis e interpretacion de los estados
contables e indicadores financieros de los ejercicios econdmicos 2009, 2010,
2011, 2012 y 2013.



Computronic S.R.L es una empresa tucumana dedicada a la
comercializacion y desarrollo de productos y servicios informaticos de
hardware y software.

Previo al analisis se realiz0 la adecuacion de la informacion
contenida en los estados contables. Luego de aplicar los métodos de andlisis
vertical y horizontal sobre los estados de situacion patrimonial y estados de
resultados correspondientes a cada afio, y de realizar el célculo de los
indicadores financieros: Liquidez, Prueba Acida, Endeudamiento, Solvencia y
Rentabilidad, se llegd a la conclusion que la situacion econémica-financiera
de la empresa se vio afectada negativamente, especialmente por la alta tasa
de inflacion, las trabas a las importaciones, las restricciones cambiarias y la
devaluacion de la moneda nacional; los cuales fueron provocando falta de
abastecimiento de mercaderia, reduccion de las ventas, mayores gastos,
etcétera.

Todas estas condiciones fueron dificultando cada vez mas la
supervivencia de la empresa, hecho que se ve reflejado claramente en el
ultimo ejercicio objeto de estudio, cuando la empresa registré una gran caida
de las ventas, obteniendo un resultado negativo.
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Este trabajo ha sido elaborado para ser presentado como trabajo
final de la materia Seminario de la carrera de Contador Publico Nacional de
la Facultad de Ciencias Economicas de la Universidad Nacional de Tucuman.

Uno de los motivos por el cual elegi este tema es al observar la
situacion economica y financiera de las pequefias y medianas empresas de
nuestro pais, las cuales se vieron afectadas de diferentes maneras por las
medidas econdmicas, politicas y sociales tomadas por el gobierno nacional
en estos ultimos afios.

En este trabajo pretendo, luego de realizar un estudio de los
principales sucesos economicos y medidas tomadas a nivel nacional,
analizar como estas decisiones impactaron sobre los estados contables e
indicadores financieros de una PyME local, durante el periodo que abarca los
ejercicios finalizados desde el 2009 al 2013.

Para este analisis escogi a la empresa Computronic S.R.L.,
dedicada a la comercializacion y servicio técnico en el area informatica, rubro
gue a mi parecer, fue uno de los més afectados.

Quiero agradecer al C.P.N. Ignacio Agustin Abdelnur, profesor de la
asignatura “Estados contables y sus andlisis / Contabilidad 1V: Analisis
financiero de estados contables” por su buena predisposicion para responder
las diferentes consultas que surgieron a lo largo del desarrollo del trabajo y

los consejos brindados para lograr un mejor resultado. También quiero
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brindarme la informacion necesaria para poder realizar el andlisis. Por ultimo,
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apoyo y aliento brindado durante toda mi carrera.



CAPITULO I:
INTRODUCCION AL ANALISIS E INTERPRETACION

DE LOS ESTADOS CONTABLES

Sumario: 1.- Los estados contables. 2.- Importancia de los
estados contables. 3.- El andlisis e interpretacion de los
estados contables.

1.- Los estados contables

Los estados contables constituyen uno de los elementos mas
importantes para la transmisién de informacién econdémica sobre la situacion
y la gestion de entes publicos o privados, ya fueran estos con o sin fines de
lucro.t

Son documentos que debe preparar la empresa al finalizar el
ejercicio econdémico, con el fin de conocer la situacion financiera y los
resultados econdmicos obtenidos al desarrollar sus actividades durante tal
ejercicio. Esta informacion es elaborada para su suministro a terceros, pero
también es empleada por los administradores del ente que los emite. La
responsabilidad por la preparacion de los estados contables corresponde a

los administradores del ente emisor.

1 Resolucion Técnica Nro. 8: Normas generales de exposicion contable, F.A.C.P.C.E.,
segunda parte, capitulo I: Introduccién, punto A.
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Los usuarios de los estados contables, como se dijo antes, son
tanto internos como externos a la organizacion: entre los usuarios internos
podemos destacar a los administradores, propietarios, empleados, auditores
internos, etcétera; la gama de los usuarios externos es mucho mas amplia,
entre ellos podemos encontrar a los proveedores de bienes y servicios, a las
entidades bancarias, organismos impositivos y de control, clientes,
potenciales inversores, potenciales clientes, entre otros.

La Resolucion Técnica Nro.8, emitida por la F.A.C.P.C.E, establece
que los estados contables basicos a presentar son los siguientes:

i.  Estado de situacién patrimonial o balance general.
ii. Estado de resultados (en los entes sin fines de lucro, estado de
gastos y recursos).
iii.  Estado de evolucion del patrimonio neto.
iv. Estado de variaciones del capital corriente o de origen y

aplicacion de los fondos.?

En este trabajo utilizaré la herramienta de andlisis e interpretacion
de los estados contables sobre los Estados de Situacion Patrimonial (ESP) y
Estados de Resultados (EERR) de la empresa Computronic S.R.L, cuyo
ejercicio econdmico finaliza el 31 de marzo de cada afo, correspondientes a
los periodos 2009, 2010, 2011, 2012 y 2013. A tal fin sélo realizaré una breve

descripcion tedrica sobre el concepto y contenido de dichos estados.

1.1.- El estado de situacién patrimonial

Concepto: En un momento determinado, el estado de situacion
patrimonial o balance general expone el activo, el pasivo y el patrimonio neto

Y, €n su caso, la participacién minoritaria en sociedades controladas.

2 |bidem, segunda parte, capitulo Il: Normas comunes a todos los estados contables,
punto C.
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e Activo: Representa los bienes y derechos de propiedad del
ente y las partidas imputables contra ingresos atribuibles a periodos futuros.

e Pasivo: Representa las obligaciones ciertas del ente y las
contingentes que deben registrarse.

e Patrimonio neto: Es igual al activo menos el pasivo y, en los
estados consolidados, menos la participacion minoritaria. Incluye a los
aportes de los propietarios (0 asociados) y a los resultados acumulados. Se
expone en una linea y se referencia al estado de evolucion del patrimonio
neto.

Las partidas integrantes del activo y el pasivo se clasifican en
corrientes y no corrientes y, dentro de estos grupos, integran rubros de
acuerdo con su naturaleza.

Los rubros del activo corriente y no corriente se ordenaran -dentro
de cada grupo- en funcion decreciente de su liquidez global considerada por
rubros.

Los pasivos corrientes y no corrientes se ordenaran -dentro de
cada grupo- exponiendo primero las obligaciones ciertas y luego las

contingentes.®

1.2.- El estado de resultados

Concepto: Suministra informacién de las causas que generaron el
resultado atribuible al periodo.

Las partidas de resultados se clasifican en resultados ordinarios y
resultados extraordinarios.

e Resultados ordinarios: Son todos los resultados del ente

acaecidos durante el ejercicio, excepto los resultados extraordinarios.

3 |bidem, segunda parte, capitulo Ill: Estado de situacién patrimonial o balance
general, punto A.
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e Resultados extraordinarios: Comprende los resultados
atipicos y excepcionales acaecidos durante el ejercicio, de suceso
infrecuente en el pasado y de comportamiento similar esperado para el

futuro.?

2.- Importancia de los estados contables

Ademas de la funcién legal que cumplen los estados contables, es
importante su confeccion porque, al ser un reflejo de los movimientos en los
cuales la empresa ha incurrido durante un periodo de tiempo, sirven para la
toma de decisiones. La administracion de la organizacién, el inversionista y
otros usuarios de la informacién contenida en ellos se convierten en
tomadores de decisiones respecto de donde obtener los recursos, en qué
invertir, cuales son los beneficios o utilidades de las empresas, cuando se
debe pagar a las fuentes de financiamiento y cuando es conveniente
reinvertir las utilidades.

Es fundamental destacar que para que los estados contables
puedan ser Gtiles para la toma de decisiones, la informacion contenida en
ellos debera cumplir con ciertos atributos: pertinencia, confiabilidad,

uniformidad, oportunidad, entre otros.

3.- El andlisis e interpretacion de los estados contables:

3.1.- Introducciéon

El analisis e interpretacion de la informacién contenida en los
estados contables es una herramienta basica para la administracién de las

empresas en la toma de decisiones, que permite tanto a los usuarios internos

4 lbidem, segunda parte, capitulo IV: Estado de resultados, punto A.
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como a los externos evaluar la solvencia, liquidez, rentabilidad y capacidad
para generar recursos a corto, mediano y largo plazo.

Esta herramienta consiste en realizar una serie de calculos de
razones e indices financieros para que, a través de un juicio critico y objetivo
y con informacién adicional a la generada por la empresa, se pueda formar
una idea de cémo se llevo a cabo la gestion de la misma y como mejorarla.
Es decir que, el andlisis e interpretacion de la informacion financiera permite
conocer la situacidbn economica-financiera de la organizacion, evaluar
objetivamente el desempefio de la administracion, estableciendo cual seria la
mezcla optima de los recursos y su financiacién y, a partir de ello, determinar

las posibilidades de desarrollo y crecimiento de la empresa.

3.2.- Importancia del andlisis e interpretacion de los estados

contables

El andlisis e interpretacion de los estados contables es importante
para predecir futuras necesidades de financiamiento y la capacidad de la
entidad para afrontarlos; al mismo tiempo es util para evaluar la posibilidad
que tiene la organizacién de distribuir recursos entre quienes tienen algun
interés en la misma. La informacion relativa a liquidez y solvencia es util para
determinar la posibilidad de la empresa para cumplir sus obligaciones
financieras a la fecha de vencimiento de éstas.

Los resultados de las operaciones realizadas por la organizacion
brindan la informacion necesaria para conocer la rentabilidad de la misma y
predecir la capacidad que tiene para generar flujos de efectivo a partir de los
recursos operativos que utiliza y otros adicionales que potencialmente
pudiera obtener. Ademas, la direccion de la empresa tiene interés en la
informacion contenida en los estados contables y adicionalmente en la

informacion de naturaleza gerencial y financiera porque sirve de base para la
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toma de decisiones en lo relativo a las actividades de planeacion y control de
las operaciones de la entidad.

Esta herramienta también es utilizada para medir el progreso de la
organizacion, comparando lo planeado con lo ejecutado, para asi determinar
cuales son las medidas que debera tomar la administracion del ente para
poder alcanzar sus objetivos de la manera mas eficaz y eficiente posible.

En otras palabras, los objetivos de la evaluacion de desempefio de
la empresa son:

e Control de gestion (a nivel empresa, a nivel operativo, y para
realizar diagnosticos)

e Planeamiento (operativo y estratégico)

e Toma de decisiones (inversion, financiacion, reestructuracion)

e Valuacion de la empresa

e Analisis de terceros (fiscalizacion, contralor, préstamos,

etcétera).®

5 MARCHESE, Domingo y MICHEL, Sergio, Curso: Estados contables y sus anlisis /
Contabilidad IV: Andlisis financiero de estados contables, Facultad de Ciencias Econémicas,
UNT, Apuntes de clases (Tucumén, 2011)




CAPITULO II:
LA ECONOMIA ARGENTINA

Sumario: 1.- Evaluacién del desempefio de una empresa.
2.- La economia argentina. 3.- Evolucion de algunas
variables macroeconomicas.

1.- Evaluacién del desempefio de una empresa

Cuando se realiza el andlisis de los estados contables
implicitamente se esta evaluando el desempefio que tuvo la empresa durante
el o los ejercicios econdmicos sujetos a analisis. Para poder realizar tal
evaluacion, se debe hacer previamente un estudio del macro y microentorno
del ente; algunos factores a tener en cuenta cuando se estudia el
macroentorno son:

e la situacién econdmica global (¢ existe recesion o crecimiento?)

e la situacibn econdmica del pais (nivel de actividad, PBI,
inflacién, tipo de cambio real, sistema financiero, politica crediticia, mercado
de capitales, nivel de desempleo, seguridad juridica, situacién politica,
presion tributaria, entre otros)

Al estudiar el microentorno se debe considerar:

e principales caracteristicas y situacion del sector

e productos y servicios que se ofrecen en el sector (nivel de

oferta y demanda)
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e participaciones relativas en el mercado
e competidores y potenciales competidores
e proveedores
e clientes
e tecnologia que utiliza el sector

e sindicatos, entre otros.®

La evaluacion del desempefio también comprende a la evaluacion
de la empresa, que consiste en considerar la historia de la empresa, su
evolucion desde el inicio de sus actividades, si hubo algin cambio en el
objeto societario, quienes son los socios; lectura y analisis de la memoria, del
informe del sindico y dictamen del auditor; y andlisis propiamente dicho de
los estados contables.

Uno de los objetivos de este trabajo es determinar el impacto que
tuvo la economia de nuestro pais sobre los estados contables objeto de
estudio, considerando los hechos mas trascendentes y las variables
macroecondémicas de mayor relevancia que pudieron llegar a incidir de una u
otra manera en la situacion economica-financiera de Computronic S.R.L
durante los ejercicios econémicos 2009, 2010, 2011, 2012 y 2013. Por lo cual
a continuacién realizaré una descripcion de los aspectos que, a mi criterio,
afectaron en algunos casos mas y en otros menos, la economia y las

finanzas de Computronic S.R.L.

2.- La economia argentina

Luego de la gran crisis politica, econémica y social de nuestro pais

en los afios 2001 y 2002 se establecié un nuevo esquema macroeconémico

6 MARCHESE, Domingo y MICHEL, Sergio, Curso: Estados contables y sus anlisis /
Contabilidad IV: Andlisis financiero de estados contables, Facultad de Ciencias Econdmicas,
UNT, Apuntes de clases (Tucumén, 2011)
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en la economia argentina. Estaba basado en los siguientes pilares: un tipo de
cambio real competitivo y estable, superavit fiscal y de la cuenta corriente del
balance de pagos, y una politica monetaria que pretendié simultdneamente
evitar la apreciacion del tipo de cambio real, acumular reservas
internacionales, facilitar la recuperacion de la liquidez, restablecer la salud
del sistema bancario y limitar, mediante acciones de esterilizacion, el efecto
monetario expansivo que gener6, desde mediados de 2002, la acumulacion
de reservas.

Una politica trascendental para la consolidacion de ese esquema
fue la reestructuracion parcial de la deuda publica, que estaba en situaciéon
de default desde fines de 2001, concretada en 2005. La reestructuracion
redujo el flujo de compromisos de intereses a cargo del sector publico, asi
como el monto del capital adeudado, y alargd considerablemente el plazo
medio de las obligaciones financieras del Estado. De esta manera,
contribuyd significativamente a viabilizar el pilar fiscal del nuevo esquema.

Entre los afios 2003 y 2006 el gobierno argentino denominé a esta
configuracion de politicas macroeconémicas como “El Modelo”, el cual tenia
al tipo de cambio real competitivo como su rasgo mas definitorio. Este pilar
del esquema constituia su componente mas activo, porque del tipo de
cambio competitivo provenian principalmente los impulsos al crecimiento de
la produccién y el empleo.

Los efectos de ese esquema macroeconémico sobre el crecimiento
y la inversion fueron extraordinariamente exitosos hasta 2006. Se alcanzaron
sostenidamente tasas de crecimiento del producto de entre 8 y 9% anual. La
tasa de inversion se elevd progresivamente de 11,3% en 2002 a 21,6% en
2006. Se debe tener en cuenta que ademas jugaron a favor del crecimiento
local los aumentos en los precios de exportacion que tuvieron lugar en el
periodo y el alto ritmo de expansién de la economia mundial. Asi también
pudo observarse una recuperacion notable del empleo, con la consiguiente

reduccion de la desocupacion y de la subocupacion. Resulta claro que el
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fuerte aumento de la relacion empleo-producto con respecto al periodo de la
convertibilidad estuvo, en parte, asociado con la instrumentacion de un tipo
de cambio real competitivo. Con el aumento del empleo y los salarios reales,
hasta principios de 2007, tendié a reducirse sistematicamente la proporcion
de pobreza y tendié a mejorar la distribucion del ingreso.

Sostener un tipo de cambio real competitivo implica el crecimiento
rapido de la demanda privada en los mercados locales de bienes
comerciables, en el mercado de trabajo y en el mercado de bienes de
inversion. El efecto conjunto resulta en un crecimiento rapido de la demanda
agregada en todos los mercados de bienes. Esto induce la aceleracion del
crecimiento real, pero consecuentemente trae aparejado una importante

presion inflacionaria.

2.1.- 2007

2.1.1.- La aceleracion de la inflacion

Cuando las primeras detonaciones de la crisis financiera
internacional comenzaron a hacerse oir, a mediados de 2007, la Argentina ya
se encontraba transitando una etapa en la que algunos de los logros
macroecondémicos y sociales del periodo iniciado en 2002 mostraban signos
de deterioro o se debilitaban por razones de origen interno. Entre esos
signos de deterioro sobresalia un aumento significativo del ritmo inflacionario.

Hasta fines de 2006 el objetivo del gobierno era mantener la tasa
de inflacion en un digito. El principal instrumento para esto, ademas del
congelamiento de las tarifas y precios de servicios publicos, era la politica de
controles, bajo la forma de acuerdos sectoriales. Pero la persistencia de la
presioén inflacionaria hacia crecientemente ineficaz a ese instrumento.

En 2007, probablemente con motivo de ser un afo electoral, el

gobierno aumento fuertemente el gasto publico, y desde entonces el gasto se
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mantuvo alto, generando déficit fiscal a partir de 2009 (el cual se mantuvo a
pesar de que la presion tributaria alcanzé niveles récord). A su vez, comenzé
un proceso inflacionario que no seria reconocido por los funcionarios del
gobierno. El peso se aprecid, reduciendo la competitividad del pais y
llevando a una fuga de capitales.

Ante la aceleracién inflacionaria que se hacia dificil contener
mediante las regulaciones y controles, las autoridades no adoptaron un
programa antiinflacionario integral ni tampoco endurecieron los controles
para intentar aumentar su efectividad. En lugar de implementar medidas para
contener efectivamente la inflacion, se decidi6 aparentemente mantener el
objetivo de inflacion de un digito, pero para las cifras de inflacion publicadas
por el INDEC (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos), controlando el
indicador en lugar de controlar la inflacion.

Asi, desde comienzos de 2007 las autoridades recurrieron a
algunas lineas de accion que contribuirian a generar un mayor deterioro de la
situacion macroecondémica. La primera de ellas fue la decision, ya
mencionada, de alterar las formas de cémputo del indice de precios al

consumidor.

2.1.2.- Intervencién al INDEC

En enero de 2007, quien en ese momento era secretario de
comercio interior de nuestro pais, Guillermo Moreno, desplazé a un grupo de
funcionarios (entre ellos a la directora), encargados del célculo del indice de
Precios al Consumidor (IPC) en el INDEC. Desde entonces, se comenzé a
cuestionar la transparencia de dicho indice, ya que las cifras de inflacion
publicadas por el organismo comenzaron a ser entre dos y tres veces
inferiores a mediciones privadas; las cifras oficiales de inflacibn se
mantuvieron, en promedio, por debajo del 10%, mientras que las estadisticas

divulgadas por las consultoras, las provincias y la oposicion al gobierno
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promediaron el 24%. Las irregularidades en el organismo motivaron una
sancion del Fondo Monetario Internacional al pais, a causa de la calidad de

sus estadisticas.

2.1.3.- Cambios en la politica, sus primeras consecuencias

Como se dijo antes, la politica cambiaria de preservacion de un tipo
de cambio real competitivo fomenta con fuerza el crecimiento y el empleo,
pero para mantener la inflaciobn controlada cuando se preserva un tipo de
cambio real competitivo, la politica cambiaria debe ser parte de un esquema
mas amplio, que incluya las politicas fiscales y monetarias consistentes con
ella y con el control de la inflaciébn, sin embargo esto no se cumpli6 en
nuestro pais; desde comienzos de 2007 la orientacion de la politica
macroecondémica abandond en la practica el principal pilar del esquema
sostenido desde 2003: la preservacion del tipo de cambio real competitivo y
estable. La aceleracion de la inflacidn y su “desconocimiento” por parte de
las estadisticas oficiales fueron probablemente factores importantes de ese
cambio.

La decision de dejar de sostener un tipo de cambio real competitivo
y estable, practica que en sus comienzos habia resultado beneficiosa para
nuestra economia, trajo aparejada la salida de capitales, que se intensifico
fuertemente en el tercer trimestre de 2007, lo cual establecié una presion
compradora adicional en el mercado de cambios. En este contexto, el Banco
Central de la Republica Argentina (BCRA) indujo, desde mediados de junio
de 2007, una tendencia creciente del tipo de cambio, reduciendo
progresivamente sus intervenciones compradoras. En el mes de julio de
2007 el BCRA hizo una intervencion vendedora por primera vez en mucho
tiempo para frenar el incremento del precio del dolar en $3,17. Entre ese

momento y comienzos de mayo de 2008 el BCRA mantuvo el tipo de cambio
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oscilando sobre una tendencia estable en torno a un promedio de 3,15
$/USS.

2.2.- 2008

2.2.1.- Argentina y el impacto de la crisis internacional

La crisis internacional, originada en Estados Unidos, tuvo como
principales factores causantes a la desregulacion economica, los altos
precios de las materias primas debido a una elevada inflacién planetaria, la
sobrevalorizacion del producto, crisis alimentaria mundial y energética, y la
amenaza de una recesion en todo el mundo, asi como una crisis crediticia,
hipotecaria y de confianza en los mercados’.

Ante una crisis internacional, los impactos financieros y comerciales
alcanzan a todas las economias en desarrollo, pero el dafio causado y el tipo
y magnitud de los efectos dependen, en cada pais, de la particular insercion
internacional de la economia financiera y comercial. Uno de los mayores
impactos de la crisis sobre las economias en desarrollo proviene de la
contraccion del comercio internacional.

Desde septiembre de 2008 se generalizaron las expectativas de
recesion en Estados Unidos y el resto de las economias desarrolladas. La
contraccion de la demanda agregada de esas economias redujo, directa e
indirectamente, la demanda de exportaciones de las economias en
desarrollo. Ademas, los precios de las commodities cayeron porque se
contrajo la demanda final mundial de estos bienes y porque sus mercados
debieron afrontar las condiciones de iliquidez que impuso la crisis financiera.

Las mayores caidas de precios se experimentaron en el petroleo, los

7 (Cfr.) Crisis econémica de 2008-2014, en Internet, www.es.wikipedia.org,
(05/03/2014)
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minerales y los metales. También se vieron afectados los precios de las
commodities agricolas, aunque en menor magnitud.

El impacto de una crisis también depende de la capacidad del
Estado de tomar las medidas necesarias para aliviar o compensar los efectos
desestabilizantes y recesivos de la crisis y las nuevas condiciones que se
imponen. Con relacion a esos efectos diferenciales, una primera distincion
entre casos nacionales puede establecerse segun el grado de dependencia
del funcionamiento previo de la economia a los ingresos de capital.

El criterio de dependencia de los ingresos de capital, especificado
por la situacion de la cuenta corriente, la magnitud de las reservas
internacionales disponibles, la magnitud de Ilas necesidades de
financiamiento de los sectores publico y privado y la proporcién de capital
exterior en el financiamiento de los bancos, empresas y el gobierno, ubicaba
a la economia argentina en una de las mejores posiciones relativas dentro de
la region latinoamericana. Efectivamente, las politicas cambiaria y de
acumulacion de reservas contribuyeron a que el pais arribara al momento de
contagio de la crisis internacional con una importante acumulacion de
reservas y un significativo superavit de cuenta corriente. Por otro lado, el
sector publico mantenia una posicion de superavit financiero. Ademas, del
lado comercial, Argentina concentraba sus exportaciones en commodities
agricolas cuyos precios cayeron relativamente menos que el resto de las

commodities.8

2.2.2.- El conflicto del gobierno con el sector agropecuario

Durante la dltima década el campo se transformé: se duplico la
siembra de soja, que pasé a representar mas del 50% del total de tierras

cultivadas, y el sector agropecuario fue mas que nunca el motor econémico

8 (Cfr.) Las politicas macroeconémicas en la evolucién reciente de la economia
argentina, en Internet, www.bcra.gob.ar, (25/02/2014)
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del pais. Sin embargo, en 2008 comenzaron las tensiones entre este sector y
el gobierno, cuando Cristina Fernandez de Kirchner, un poco tiempo después
de asumir su mandato presidencial, a través del entonces ministro de
economia, Martin Lousteau emitié la Resolucion 125/2008 que consistia en
un aumento a los aranceles a la exportacion de soja y girasol, dando pie a un
enfrentamiento que tendria fuertes repercusiones no sélo econémicas sino
principalmente sociales y politicas. El principal objetivo de la resolucion era
atenuar las oscilaciones bruscas de los precios internacionales de las
oleaginosas, combatir la llamada “sojizacién” del campo argentino vy
preservar la politica de dolar alto.

Las protestas de los productores agropecuarios, que se extendieron
por meses y paralizaron al pais, fueron acompafadas por un vasto sector de
la poblacién y las movilizaciones contra el gobierno marcaron el comienzo de
una serie de protestas en las calles principales de algunas ciudades, que en
afios posteriores se harian mas masivas, aglutinando a los diversos
opositores al kirchnerismo. Lo paraddjico de la situacion fue que, a pesar de
las tensiones, el modelo econdmico dependié en gran medida de los
ingresos generados por la venta de soja, la principal exportacion argentina.
Ante la imposibilidad de acceder al mercado de capitales, tras el default de la
deuda en 2001, la economia argentina basé el ingreso de divisas
principalmente en su superavit comercial, logrado gracias a esta oleaginosa.

En julio de 2008 el proyecto de Ley sobre las retenciones a los
granos, que habia sido enviado por la presidenta al Poder Legislativo, fue
rechazado gracias al apoyo del entonces vicepresidente, Julio Cobos, a los
hombres de campo, al oponerse al aumento de aranceles, lo cual marcaria
una ruptura dentro del gobierno. La presidenta también ordend dejar sin
efecto la tan cuestionada Resolucion 125/2008.

A diferencia de la soja, se produjo una fuerte caida en la produccién
de otros granos y sobre todo de la ganaderia. Las restricciones a la

exportacion de carne que aplico el gobierno a partir de 2006, con la intencion
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de mantener bajos los precios domésticos, agudizaron la crisis en el sector y

provocaron una caida de mas del 75% en el comercio externo de carne.

2.2.3.- La nacionalizacién de las AFJP

Las Administradoras de Fondos de Jubilaciones y Pensiones
(AFJP) fueron empresas privadas con fines de lucro, dedicadas a administrar
los fondos generados con los aportes jubilatorios realizados por los
trabajadores que optaran por ser incluidos en el régimen de capitalizacion
establecido por la Ley 24.241 de reforma previsional del afio 1993 en
Argentina, promulgada durante el gobierno de Carlos Menem.

La AFJP percibia una comision, deducida del aporte previsional
obligatorio de los afiliados, y administraba la inversion del capital acumulado,
con el doble fin de inyectar fondos en el mercado de capitales y obtener una
rentabilidad para los ahorristas y para si misma. Una vez alcanzada la edad
jubilatoria, la AFJP debia entregar al afiliado el capital acumulado, en cuotas
mensuales, hasta su agotamiento.

En octubre de 2008, la presidenta anuncié que elevaba un proyecto
al Congreso para poner fin al sistema de AFJP y organizar un nuevo sistema
de reparto estatal de jubilaciones y pensiones®. El proyecto fue aprobado por
las Camaras de Diputados y Senadores en noviembre de ese mismo afo,
mediante el cual se promulgé la Ley 26.425, la cual entr6 en vigencia el 9 de
diciembre de 2008.

El proyecto de ley impacté inmediatamente de forma muy negativa
en la economia argentina, lo que sumado a la crisis global, provoco el
aumento del riesgo pais, la caida de los titulos, una mayor demanda de la
divisa norteamericana y la salida del sistema bancario de unos $7000

millones aproximadamente. Con esta nueva ley, el gobierno pasé a contar

° (Cfr.) Administradora de Fondos de Jubilaciones y Pensiones, en Internet,
www.es.wikipedia.org, (08/03/2014)
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con fondos de los que antes no disponia ($78.000 millones, que era el total
invertido por las AFJP al 31 de octubre de 2008, segun datos de la
Superintendencia de AFJP) y que serian administrados por la Administracion
Nacional de Seguridad Social (ANSES), y por otro lado comenzo a recibir un
flujo mensual de aportes por parte de los trabajadores que antes pertenecian
al sistema privado de jubilaciones y pensiones.

2.2.4.- La salida de capitales y las intervenciones del Banco

Central

Las variaciones de los flujos de capitales a lo largo de 2008 estan
correlacionadas con los eventos que incidieron sobre la incertidumbre y la
desconfianza: el inicio de la fuga se asocia con la manipulacion de las
estadisticas oficiales, con el panorama que provocoé la crisis internacional, y
ademas los flujos de salida se incrementaron durante el conflicto con el
sector agropecuario, en el segundo trimestre del afio, y se elevaron
nuevamente en octubre, después del anuncio de la nacionalizacion de las
AFJP.

Frente a este escenario, en diciembre de 2008, el gobierno
argentino marcé un nuevo rumbo en cuanto a su politica econdmica y fiscal,
al impulsar y sancionar la Ley 26.476, llamada “Régimen de regularizacion
impositiva, promocion y proteccién del empleo registrado, con prioridad en
pymes Yy exteriorizacién y repatriacion de capitales”, conocida vulgarmente
como “Ley de blanqueo”, cuyo objetivo principal apuntaba a incrementar la
recaudacion tributaria y a propiciar el retorno de capitales fugados, en el
marco de un deterioro del superavit primario nacional y de una sostenida
fuga de capitales hacia fuera del sistema financiero. A través de la Ley
26.476 se dispuso una amplia amnistia tributaria, cuyo régimen contiene

fundamentalmente las siguientes partes: a) Moratoria tributaria; b) Blanqueo
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laboral y Promocién y proteccion del empleo no registrado; y c) Blanqueo
impositivo (blanqueo de capitales).©

Asimismo otras medidas adoptadas fueron la creacion del
Ministerio de Produccidon, reduccion de retenciones para el agro, el
otorgamiento de créditos publicos de fomento a la produccion y al consumo,
con una asignacion de $13.200 millones concedidos a través de la banca
privada, a bajo interés, y un Plan de Obras Publicas para el afio 2009 de
$71.000 millones con creacion de 360.000 empleos.

Entre noviembre de 2007 y fines de marzo de 2008 Ilas
intervenciones del Banco Central son compradoras practicamente todos los
dias. La preservacion de la tendencia del tipo de cambio alrededor de 3,15
$/US$ requiere nuevamente de las intervenciones vendedoras del BCRA
durante abril de 2008 (en este caso la presion compradora esta asociada con
la intensificacidn de la fuga de capitales y circunstancialmente con el conflicto
entre el gobierno y el sector agropecuario).

La politica del Banco Central cambia definidamente de orientacion
en la segunda semana de mayo de 2008. Luego de varias jornadas de
intervencién compradora en los primeros dias de mayo, la institucion inicia
una sucesion de importantes intervenciones vendedoras, hasta fines de junio
de 2008, para inducir una fuerte tendencia decreciente del tipo de cambio. En
los dos meses siguientes, hasta fines de agosto de 2008, el Banco Central
mantiene el tipo de cambio sobre una tendencia estable alrededor de un
promedio de 3,03 $/US$. En los ultimos meses del afio 2008 el peso se
deprecio alrededor de 15% con relacién al dolar, llegando a 3,45 $/US$. Las
reservas internacionales a fin de 2008 alcanzaban US$ 46.386 millones.
Cabe aclarar que desde septiembre de 2008 hasta mediados de 2009, el
Banco Central establece una tendencia creciente del tipo de cambio.

10 Medidas anticrisis en Argentina: La reqularizacién impositiva, promociéon y
proteccidn del empleo registrado y la exteriorizacion y repatriacion de capitales; Autor: Dra.
Isabel Roccaro, en Internet, www.eclac.cl, (02/03/2014)
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El objetivo explicito del Banco Central con relacion a sus
intervenciones en el mercado cambiario fue la acumulacion de reservas con
fines preventivos de crisis y preservacion de la estabilidad financiera. Sin
embargo, la politica de flotacion administrada, que determiné una tendencia
casi estable del tipo de cambio nominal, resulté en una tendencia estable del
tipo de cambio real.

2.3.- 2009

2.3.1.- Mas signos de deterioro de la economia argentina

El 2009 estuvo representado por recesion, inflacion y déficit fiscal,
sumado al crecimiento de la pobreza y el desempleo, con la consecuente
conflictividad social. Ademas de las secuelas que dejé la crisis internacional,
este contexto fue el resultado de un conjunto de medidas de politica
econdémica caracterizado por el intervencionismo estatal, la barrera
comercial, el persistente control de los precios, estatizaciones, entre otras
medidas y resoluciones gubernamentales que generaban falta de seguridad
juridica e incertidumbre, lo cual ahuyentaba a los agentes econémicos.

Luego del primer cuatrimestre del 2009 se hizo evidente la
desaceleracion de la economia con prondsticos diversos de un crecimiento
limitado para el aflo. Desde el propio gobierno se bajaron las expectativas
por debajo del 3% para todo el afio. Se mantuvo la fuga de capitales en
niveles similares al 2008, alcanzando hasta ese momento los 30.000
millones de délares salidos desde la emergencia de la crisis mundial. Se
observaron cambios en la composicion de los depdsitos bancarios, creciendo
los nominados en délares y se consolidd una correccion del tipo de cambio
cotizando a 3,72 $/US$ y con depreciaciones anunciadas en el corto y

mediano plazo. Por el panorama internacional, la suba de los precios de la
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soja y otras materias primas mejord, en parte, la situacién fiscal y, en
principio, puso limites al crecimiento del precio de las divisas.

En mayo de 2009, el ex ministro de economia, Domingo Cavallo,
sostenia en una de sus publicaciones que la estanflacion argentina no tenia
gran relacion con la crisis financiera global ya que los principales productos
de exportacion de nuestro pais mantenian, dentro de todo, precios elevados,
a diferencia de lo que habia sucedido con los precios de los minerales y del
petréleo. Otro punto a favor de nuestra economia era que, como Argentina
no habia estado recibiendo capitales financieros del exterior y los bancos no
habian expandido sus créditos en volimenes importantes, no se habian
adquirido grandes riesgos crediticios (a diferencia de los bancos de paises
desarrollados y de algunas economias de paises emergentes). Para el
economista la crisis argentina tenia su origen en:

“1) las medidas impositivas y de controles de precios y tarifas que
desalentaron la inversion y la produccién en los sectores mas productivos de
nuestra economia, particularmente los sectores agropecuario y energeético;

2) el aumento desmesurado del gasto publico improductivo
financiado con el producido de los impuestos distorsivos y

3) el encerramiento comercial y el aislamiento financiero que
impidieron la recuperacion del crédito publico y privado y transformaron a
Argentina en una economia a la que los demas paises y organismos
financieros del exterior les importaba poco.” !

Ante la situacion en la que se encontraba nuestro pais, el gobierno
generd un mayor impulso a la demanda, a través del incremento del gasto
publico y aumentos salariales, sin que haya un efectivo crecimiento de la
oferta debido a la falta de incentivo a la inversion privada, lo cual cre6 mayor
presion inflacionaria. Esta politica basada fuertemente en el aumento del

gasto publico (mas del 30% con respecto al afio anterior y representando

11 (Cfr) La economia argentina después de las elecciones, en Internet,
www.cavallo.com.ar, (27/02/2014)
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aproximadamente el 35% del PBI), sumada a la falta de acceso a los
mercados devino en la reaparicion del déficit fiscal. La inflacion del afio 2009

fue de un poco mas del 16%.

2.3.2.- Medidas del gobierno para evitar el déficit fiscal y

comercial

Frente al dificil escenario fiscal, una de las politicas del gobierno
fue financiarse, por ejemplo, con fondos equivalentes a $ 10.420 millones de
organismos descentralizados que mostraban superavit en sus cuentas, entre
ellos el PAMI (Programa de Atencion Médica Integral). También se emitieron
bonos con vencimiento a mediano plazo por $ 22.089 millones y se dispuso
que el Ministerio del Interior recibiera un pagaré por $ 9.000 millones, a
cambio de prestar recursos que estaban destinados a distribuirse entre las
provincias. Asi, el Estado se financié a si mismo soélo durante 2009, por $
41.508 millones.!?

Entre julio y diciembre de 2009, el gobierno sancioné méas de 20
leyes o medidas que no sélo concentraban el manejo de la caja fiscal, sino
que ampliaban el intervencionismo estatal sobre la produccion y el comercio.
Con el fin de preservar el superavit comercial, protegiendo a la produccion
nacional de la competencia externa, se dictaron medidas tendientes a
administrar el ingreso de las importaciones, en especial a través de la
incorporacion de nuevas licencias no automaticas (LNA).

Las LNA fueron, dentro del paquete de medidas regulatorias
implementadas por el gobierno (cupos de importacion, derechos
antidumping), las de mayor incidencia en las compras externas. Se trataba
de certificados otorgados por la Secretaria de Industria, Comercio y PyME al

importador, que le impedian ingresar las mercancias al pais hasta que no se

12 El gobierno captur6 mas fondos de los jubilados para financiarse, en Internet,
www.lanacion.com.ar, (02/03/2014)
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haya aprobado el trdmite de solicitud correspondiente. Entre octubre de 2008
y junio de 2009 se aprobaron 4 nuevos regimenes que congregaban 189
posiciones arancelarias, las cuales se agregaron a las 89 preexistentes. Con
esto, a junio de 2009 se encontraban vigentes un total de 13 regimenes con
270 posiciones. Los sectores incorporados a esta modalidad de regulacion
fueron: Hilados y Tejidos, Neumaticos para vehiculos, Productos
metallUrgicos y Productos varios. Adicionalmente, se agregaron nuevos
productos en dos regimenes preexistentes: Articulos para el hogar e
Indumentaria.*®

Finalmente la balanza comercial terminé con un saldo positivo de
US$ 16.886 millones aproximadamente. A este resultado contribuyeron la
recesion local y las trabas a la entrada de productos externos, que se
tradujeron en una fuerte contraccion de las importaciones que supero a la de
las exportaciones.

Una decision que generd gran polémica fue, en diciembre de 2009,
la creacion del “Fondo del Bicentenario” con el fin de "apuntalar una politica
que se da desde 2003, que es el desendeudamiento y la certeza de la
economia a partir del superavit fiscal y la acumulacion de reservas”, segun
palabras textuales de la presidenta al enunciar la medida. EI Fondo del
Bicentenario estaba destinado a tomar US$ 6569 millones de reservas del
Banco Central. La intencion de la presidenta fue recurrir a fondos de baja
tasa de interés, con el fin de reducir la carga financiera sobre el tesoro
nacional y promover la recuperacion econdmica luego de la crisis econémica
global. Algunos partidos opositores criticaron la decision, defendiendo la
autonomia del Banco Central y actuaron en Congreso Nacional y en el Poder
Judicial con el fin de dejar sin efecto la medida, dando lugar a un fuerte
enfrentamiento entre los tres poderes del pais. El presidente del Banco

Central, Martin Redrado, decidi6 no cumplir con el DNU (Decreto de

13 Nota técnica Nro.14: Importaciones. Descripcién e impacto de las medidas de
politica comercial, en Internet, www.mecon.gov.ar, (03/03/2014)
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Necesidad y Urgencia) que cred el fondo, originando una confrontacién con
el Poder Ejecutivo Nacional*®. Al no estar dispuesto a implementar la medida
considerando que al ejecutarla se iba a transgredir la Carta Organica del
BCRA, a fines de enero de 2010 Redrado presentd su renuncia como
presidente de tal organismo, y asumié en su lugar Mercedes Marco del Pont.
Finalmente la presidenta derog6é el decreto de creacion del Fondo del
Bicentenario, que luego fue declarado nulo por el Congreso, y mediante otro

DNU cre6 otro fondo similar llamado “Fondo del Desendeudamiento”.

2.4.- 2010

2.4.1.- La economia luego de un afio complicado

Luego de la marcada desaceleracion de 2009, la actividad
econdémica de nuestro pais volvié a expandirse significativamente en 2010,
registrando un crecimiento interanual del 9,2%. El principal estimulo estuvo
dado por el consumo tanto privado como publico. Dicho crecimiento trajo
aparejada una disminucion de la tasa de desocupacién, que pasé del 8,4%
en el dltimo trimestre de 2009 al 7,3% en el mismo periodo de 2010.%°

La tasa de inflacion de 2010 fue mayor que la de 2009 (25,8%
versus 16,3%, segun mediciones privadas). Este aumento fue la causa de
una combinacién de factores, entre ellos, el incremento de los precios
internacionales de los bienes que componen la canasta béasica, en particular
la carne, y un leve aumento del tipo de cambio nominal, en un contexto de
elevado crecimiento de la demanda agregada. No obstante, el aumento del

tipo de cambio nominal fue moderado en relacion con la evolucion de los

14 (Cfr) Gobierno de Cristina Fernandez de Kirchner, en Internet,
www.es.wikipedia.org, (15/03/2014)

15 (Cfr.) Estudio econémico de América Latina y el Caribe, 2010-2011 (Argentina), en
Internet, www.cepal.org, (18/03/2014)
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precios internos, y ocasiond cierta apreciacion real de la moneda, sobre todo
con respecto al délar.

Los saldos comercial y de la cuenta corriente mostraron resultados
positivos, en buena medida debido a la recuperacion de las exportaciones
agricolas, en tanto que la cuenta de capital y financiera registré6 un leve
ingreso neto de capitales. Estos resultados contribuyeron a incrementar las
reservas internacionales en 4.212 millones de ddlares durante 2010,
alcanzando un saldo acumulado de 52.132 millones de dolares a fines del

afio.18

2.4.2.- La politica econémica gue ayudoé a la recuperacion

En el 2010 el gobierno continu6 con la politica expansiva de 2009,
tanto en el plano fiscal como en el monetario, lo que sumado a la
recuperacion econémica de los principales socios comerciales y del sector
agricola (luego de un afio de sequia extrema), dio lugar a un crecimiento de
nuestra economia en torno al 9,2%. Como se dijo anteriormente, este
crecimiento estuvo asociado al mayor consumo, el cual estuvo fomentado en
parte por el aumento del ingreso de los hogares, no solo salarial, sino
también el derivado del sistema de seguridad social y proteccién social y por
la mejora en las perspectivas econdmicas internacionales, particularmente de
los principales socios comerciales, en especial Brasil. Pero también tuvo una
ayuda adicional relacionada con la compra de délares por parte del BCRA, el
aumento del gasto publico, y la emisibn monetaria para financiarlo (la base
monetaria aumentd mas del 30% con respecto al afio 2009).

En materia fiscal, el aumento del gasto tuvo un efecto expansivo,
no obstante la mejora del resultado global del sector publico. En 2010, tanto
los ingresos como los gastos aumentaron por encima del crecimiento del PBI

nominal.

16 [bidem.
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En materia tributaria, la recaudacion alcanzé los $ 409.899,6
millones, con un crecimiento interanual de 34,4%.El crecimiento de la
recaudacion se explica principalmente por el desempefio del IVA (Impuesto
al Valor Agregado), el impuesto a las Ganancias y las Contribuciones
Patronales. Sus incrementos respecto del afio 2009 explican el 60,8% del
total. El crecimiento también se vio favorecido por los Derechos de
Exportacion?t’,

Las politicas monetaria y cambiaria continuaron basandose en un
régimen de flotaciébn administrada que favorecié el equilibrio externo y la
estabilidad cambiaria, lo que implicd, en un contexto de mejora de los
términos de intercambio y de cierto reflujo de capitales del exterior, una
acentuada intervencion en el mercado de cambios. Esta intervencién provocé
un leve aumento del tipo de cambio nominal, pero no impidié su apreciacion
real.

En materia de politica industrial, se extendieron los regimenes de
licencias no automaticas de importacién para articulos importados, sobre
todo en relacion con los bienes de consumo de los que existia oferta de
origen local, como se comentd anteriormente, con el fin de proteger la
produccioén nacional y preservar el superavit comercial.

Ademas, en 2010 el BCRA vy el Ministerio de Economia y Finanzas
Plblicas lanzaron el Programa de Financiamiento Productivo del
Bicentenario, una linea de crédito a largo plazo, a tasa fija, financiada con
redescuentos del BCRA por un monto total de US$ 2.000 millones, destinada

a ampliar el financiamiento de largo plazo para emprendimientos productivos.

17 Recaudacion Recursos Tributarios, Afio 2010, en Internet, www.afip.gov.ar,
(20/03/2014)
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2.4.3.- El sistema de sequridad social y la proteccidn social

En el dltimo trimestre de 2009, mediante el decreto Nro. 1602/09,
se cre0 la Asignacion Universal por Hijo (AUH), la cual abarca a aquellos
nifos y adolescentes que no perciban otra asignacién y pertenezcan a
grupos familiares desocupados o que se desempeiien en la actividad
informal y ganen menos del salario minimo, vital y movil. El limite de edad
para percibir dicha asignacion es de 18 afios, mientras que para los hijos
discapacitados no hay tope de edad.!® Esta asignacion estd sujeta al
cumplimiento de ciertos requisitos relacionados con controles sanitarios
periddicos y asistencia a establecimientos escolares. Comenz6 a regir a
partir del 1ro. de noviembre de 2009.

Los nuevos gastos en materia de seguridad social, ademas de los
destinados a la AUH, comprendieron a los destinados a la ley de movilidad
previsional (aplicada desde 2009), la cual dio lugar a un aumento del 16,9%
en las jubilaciones durante 2010 que, conjuntamente con el incremento del
haber minimo jubilatorio (20,4%) establecido por el Poder Ejecutivo,
implicaron un aumento del 28,6% de las prestaciones de la seguridad social.

2.4.4.- El manejo de la deuda publica

Luego de tanta polémica, en el mes de marzo mediante un DNU?°
se derog6 el de creacion del Fondo del Bicentenario, pero éste a su vez

creaba el Fondo del Desendeudamiento, a través del cual se establecia que

18 Asignacion Universal por Hijo para Protecciéon Social, en Internet, www.me.gov.ar,
(20/03/2014)

19 DNU 298/2010: Creaciéon del Fondo de Desendeudamiento Argentino y Comisién
Bicameral. Articulo 1° - Con la finalidad de la disminucién del costo financiero por ahorro en
el pago de intereses, créase el FONDO DEL DESENDEUDAMIENTO ARGENTINO que se
destinara a la cancelacién de los servicios de la deuda con tenedores privados
correspondientes al ejercicio fiscal 2010, integrado por hasta la suma de DOLARES
ESTADOUNIDENSES CUATRO MIL TRESCIENTOS OCHENTA Y DOS MILLONES (U$S
4.382.000.000.-), que el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA debera
transferir al Tesoro Nacional de las reservas de libre disponibilidad.



http://www.me.gov.ar/

-29-
el BCRA debia transferir al Tesoro Nacional US$ 4382 millones de sus
reservas con el propésito de cancelar los servicios de la deuda que
generaban un alto costo financiero para el fisco.

En abril se produjo la reapertura de la operacion de canje para los
tenedores de bonos que no se habian acogido a la oferta efectuada por el
Estado argentino a comienzos de 2005, como respuesta al incumplimiento de
pagos de fines de 2001. Finalmente, tras los canjes de 2005 y 2010, el
gobierno logré reestructurar el 93% de la deuda (no logrando llegar a un
acuerdo con el 7% restante), con una quita de mas del 60% del capital.
Segun el INDEC a fines de 2010 la deuda ascendia a US$ 128.618 millones.

2.5.- 2011

2.5.1.- La politica expansionista y sus consecuencias

La economia argentina continu6 progresando durante 2011,
impulsada por todos los componentes de la demanda agregada, pero
especialmente por el consumo, tanto publico como privado, cuya contribucion
al crecimiento de la demanda total pasé de un 54% en 2010 a un 73% en
2011; a diferencia de la inversién que fue desacelerandose en el segundo
semestre del afio, disminuyendo asi su contribucion al crecimiento. El
mantenimiento de varias de las politicas expansivas utilizadas para
contrarrestar los efectos de la crisis internacional permiti6 que el PBI
registrara un crecimiento anual del 8,9%, segun los datos publicados por el
INDEC.

El motor del crecimiento fue basicamente el consumo interno, el
cual permitio, sobre todo en el primer semestre, un fuerte aumento de la
construccion y de la produccion manufacturera. Este ultimo estuvo liderado
por la produccion de automéviles y por la industria metalmecanica. Cabe

destacar que parte de esta produccion local, junto con productos agro-
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alimenticios, estaba destinada para exportacion principalmente a los socios
comerciales de nuestro pais, entre ellos Brasil y China.

Como en los afios anteriores, “la politica expansiva sostenida por el
gobierno se basé en un crecimiento del gasto primario del 32,1% anual, cifra
superior al ritmo de crecimiento de los ingresos, que aumentaron un 24,1%
en el mismo periodo. Los gastos corrientes crecieron un 36,5% interanual, lo
cual es atribuible en gran parte al incremento de las prestaciones de la
seguridad social y de las transferencias corrientes al sector privado, que
aumentaron un 37,4% y un 36,5% anual, respectivamente, en el mismo
periodo™ (entre las Gltimas se encuentran algunos de los rubros de gasto
gue mas crecieron en los Ultimos afios, tales como los subsidios para el
transporte publico y el consumo de gas y energia eléctrica).También fue
relevante la inversion publica en obras de infraestructura.

Entre las decisiones de politica tomadas a comienzos de 2011, se
destaca que el gobierno volvié a utilizar las reservas internacionales del
BCRA para hacer frente a los compromisos de la deuda publica externa, por
un monto de US$ 9.678 millones.

En concordancia con el objetivo de la politica econémica, el Banco
Central emiti6 pesos provocando un crecimiento de la base monetaria
cercano al 37% anual, lo cual trajo aparejado un fuerte aumento de los
precios internos, generando una inflacién anual en torno a un 24%, segun las
estimaciones privadas.

La politica cambiaria se oriento a tratar de contener la evolucion de
la inflacibn, por medio de un ritmo devaluatorio que no acompafid el
incremento de los precios internos. En efecto, el peso se deprecié un 7,8%
en el afio con respecto al dolar, porcentaje inferior a la tasa de inflacion
oficial (9,5% segun cifras del INDEC). De esta forma, la cotizacion de la

divisa actué como un ancla nominal del nivel de precios, provocando una

20 Informe Macroeconémico, Junio 2012, Argentina, (Comisibn Econdmica para
Ameérica Latina y el Caribe), en Internet, www.eclac.cl, (22/03/2014)
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disminucién del tipo de cambio real. Este objetivo se mantuvo firmemente,
aunque en el ultimo trimestre del afio se observé un marcado aumento de la
demanda de moneda extranjera en el mercado financiero local. Esta
situacion provoco la disminucion de los depdsitos en moneda extranjera y
una caida del nivel de reservas internacionales como resultado de la

intencion oficial de no permitir un significativo deslizamiento cambiario.

2.5.2.- El sector externo y la salida de capitales

En 2011 la cuenta corriente de la balanza de pagos arrojé un
resultado positivo pero cercano al equilibrio. La disminucion del superavit en
cuenta corriente se dio principalmente al fuerte aumento de las
importaciones, que alcanzaron un crecimiento anual del 28% respecto de
2010. Se destaca en particular el crecimiento de las importaciones de gas y
la remisidon de utilidades y dividendos de empresas extranjeras a sus casas
matrices, lo cual explica en gran medida el deterioro de la cuenta corriente,
pese a que las exportaciones crecieron un 21% en el mismo periodo.

Durante 2011 tendi6 a profundizarse la salida de capitales al
exterior, que ya se manifestaba con variada intensidad desde mediados de
2007. La formacion de activos externos del sector privado se ubicd en 2011
por encima de los 21.000 millones de doélares. Tal fenbmeno se acentué en el
cuarto trimestre, lo que llevo a las autoridades a implementar hacia finales
del afio una serie de medidas destinadas a controlar la situacion, entre las
gue se destacan el establecimiento de la obligacion para las empresas
mineras y petroleras de liquidar en el mercado las divisas generadas por sus
exportaciones, régimen del cual se encontraban exceptuadas, y la

obligatoriedad para todo ciudadano que intervenga en el mercado cambiario



-32-
de establecer fehacientemente ante la Administracion Federal de Ingresos
Publicos (AFIP) el origen de los fondos que financian cada operacion. %!

2.5.3.- Principales medidas que tomo el gobierno ante la fuga

de capitales

Como consecuencia de la caida del saldo de cuenta corriente de la
balanza de pagos, del pago de la deuda publica externa con cargo a
reservas internacionales y del incremento del egreso de capitales, las
reservas internacionales disminuyeron a lo largo de 2011, con lo cual hacia
fines de diciembre se ubicaron en torno a los US$ 46.376 millones de
dolares. No obstante, esta caida hubiera sido ain mayor si el gobierno no
hubiera impuesto las restricciones a las importaciones, prohibicion de
comprar dolares con fines de atesoramiento, la prohibicion a las filiales de
empresas del exterior a girar dividendos y utilidades a sus casas matrices,
entre otras disposiciones.

Sin embargo, estas medidas fueron cortoplacistas ya que solo se
dedicaron a atacar las consecuencias de los grandes problemas de ese
momento de nuestra economia, como lo eran la fuga de capitales y el
aumento de las importaciones, sin resolver la raiz del problema y ademas

detuvieron el crecimiento econdmico que se venia dando.

i. Limitacidn alas importaciones

En febrero de 2011 entr6 en vigencia la Resoluciéon 4522, que
incluyé trabas a la importacion de una serie de 200 bienes como
metallrgicos, electronicos de consumo (especialmente notebooks, netbooks,

multimedia personal y aires acondicionados), hilados y tejidos, autos de alta

21 |bidem
22 Resolucioén 45/2011, Ministerio de Industria, COMERCIO EXTERIOR, Nomenclatura
Comun del Mercosur. Modificacion. Bs. As., 14/2/2011
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gama, moldes y matrices, vidrio, bicicletas y partes de bicicletas, entre otros.
Hasta ese momento ya existian LNA para otros 400 productos, es decir, que
s6lo podian ingresar al pais luego de que el gobierno apruebe el permiso de
importacion por medio de tales licencias.

Desde el gobierno se consideraba que en la economia circulaban
bienes importados que eran de lujo 0 que competian de manera desleal con
la produccion local, por lo cual el propésito de estas disposiciones era limitar
el ingreso al pais de dichos bienes. También se llevé adelante esta iniciativa
con el objetivo de aumentar el superavit comercial, que debido al aumento de
las importaciones habia caido aproximadamente un 30% en 2010 (US$
11.394 millones) en comparacion al 2009 (US$ 16.885 millones) y que,
ademas, habia tenido una merma del 50% en enero de 2011 con respecto al
mismo mes de 2010.

No obstante, la Resolucién 45/2011 contemplaba mecanismos de
excepcion para determinados insumos directos, de manera de garantizar el
normal abastecimiento a la produccion nacional, como por ejemplo de
algunas autopartes, metalmecanica, notebooks, netbooks y celulares,
textiles, juguetes y bienes de capital.

Cabe destacar que la imposicion de las LNA en el comercio externo
por parte de Argentina generdé una serie de reclamos por parte de Estados
Unidos, de la Unién Europea y una decena de paises en el marco de la

Organizacion Mundial del Comercio (OMC).

ii. Restricciones cambiarias

Como se dijo anteriormente, con el objetivo de evitar la creciente
fuga de capitales, en octubre de 2011 el BCRA creo el "Programa de
Consulta de Operaciones Cambiarias”, mediante el cual la AFIP pasaba a
supervisar todas las solicitudes de compra de divisas. Este programa fue

implementado por la AFIP mediante la Resolucion General 3210/11. En
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diciembre de 2011 el BCRA incluyd entre las operaciones supervisadas por
la AFIP el concepto de turismo y viajes y regulé normas para el ingreso y
egreso de divisas en concepto de servicios, rentas y transferencias
corrientes.

Las restricciones desaceleraron la salida de ddlares, pero no la
frenaron, y desestimularon el ingreso de divisas al pais. Entre otras de las
consecuencias de estas medidas es necesario subrayar el derrumbe de la
actividad de la construccion y del mercado inmobiliario, las trabas al sistema
de comercio internacional y el freno a la inversion externa, con la
consecuente desaceleracion de la actividad econémica ya que al tener un
acceso restringido a los délares (sumado a las trabas a las importaciones),
en muchos casos a las compafiias se les complicé importar los insumos que
necesitaban para producir, lo cual llevd a algunas firmas a cerrar o a
despedir parte de su personal. Por otro lado, la escasez de ddlares provoco
una fuga masiva de depdsitos en esa moneda de los bancos e impacté muy
fuertemente en las reservas del Banco Central, que debié compensar la
salida de divisas vendiendo reservas.

Estas medidas fueron y aun son muy criticadas por los economistas
ya que al implementarlas no se ataca directamente al problema de porqué
los argentinos y sus empresas prefieren comprar dolares: la desconfianza en
la economia y el retraso cambiario, sino que directamente se impone a la
sociedad qué recursos va a manejar, sin dar lugar a la opcion

A pesar de estos impedimentos, en 2011 salieron US$ 21.500
millones de nuestro pais., una cifra muy cercana a los US$ 23.000 millones
gue se fueron en 2008 y un incremento del 90% respecto a lo que se fue del
pais en el afio 2010. Es muy probable que si no se hubieran creado los
controles a la compra de dolares y a las importaciones, este nimero hubiera

llegado a un record historico.



2.6.- 2012

2.6.1.- Ladesaceleracion de la economia

En 2012 la economia argentina desaceleré fuertemente las altas
tasas de crecimiento que venia mostrando desde 2003 (excepto en 2009),
alcanzando una tasa anual del 1,9%. Contribuyeron a esa disminucion la
escasa actividad de la economia brasilefia, que impacto en particular sobre
las exportaciones de manufacturas?3, y una sequia importante en la zona de
la pampa, que incidi6 seriamente sobre la produccion agricola. Por otra
parte, esta caida del crecimiento econdmico se asocia a la evolucién del
mercado cambiario que afectd el normal abastecimiento de algunos insumos
para la produccion y, al mismo tiempo, condicioné las decisiones relativas a
la inversion, la cual disminuyd un 4,9%. A pesar de esto, la tasa de
desocupacion media se mantuvo relativamente estable en 2012, en torno al
7,2%, el mismo nivel de 2011.

El nivel de la demanda fue nuevamente impulsado por el aumento
del consumo, tanto publico como privado. La tasa de inflacién fue del 26,5%,
segun las mediciones privadas.

El gobierno contindio con una politica fiscal expansiva y se produjo
un aumento anual del 29% de los gastos primarios (el cual estuvo asociado
fundamentalmente a las prestaciones de la seguridad social y al gasto en
remuneraciones) superior al incremento del 26% de los ingresos totales. Este
altimo surgié6 como resultado del aumento de las contribuciones a la
seguridad social, el impuesto a las ganancias, el IVA y, en menor proporcion,

los impuestos sobre el comercio exterior. En consecuencia, el déficit global

23 A causa de la crisis que existia en Europa, desde septiembre de 2011 la economia
argentina comenzo a sufrir los problemas de menores exportaciones a Brasil (en primer
lugar) y a China, Europa, y EEUU en segundo término. Esta situacion fue de gran impacto,
ya que el 20% de las exportaciones argentinas totales (y el 40% de nuestras exportaciones
industriales, en especial automotriz) tenia en ese entonces como destino al principal socio
comercial: Brasil.
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del ejercicio 2012 del sector publico nacional aumentd del 1,7% del PBI en
2011 al 2,6% del PBI en 2012. Para financiar dicho déficit, el gobierno volvié
a hacer uso de los recursos del propio sector publico, fundamentalmente del
BCRA, a través de la emisibn monetaria y cesion de reservas, del ANSES y
del Banco de la Nacion Argentina.

El comercio internacional, si bien dej6 un saldo superavitario de
casi US$ 12.700 millones, este se alcanzO gracias a la merma tanto de
importaciones como de exportaciones. Las exportaciones contabilizaron US$
81.205 millones, un 3% menos en términos interanuales, mientras que las
importaciones retrocedieron 7%, alcanzando los US$ 68.514 millones. Sin
embargo este excedente comercial no fue suficiente para garantizar un
balance cambiario positivo que permitiera acumular reservas, por lo que a lo
largo del afio se fueron profundizando las medidas que restringian las
compras de divisas destinadas a atesoramiento, ademas de mayores

controles sobre los pagos y cobros al exterior.

2.6.2.- Nuevas medidas gubernamentales en los diferentes

ambitos

En materia de politica econdmica, durante 2012 se tomaron
medidas de caracter estructural con repercusiones que fueron mas alla del
corto plazo en los &mbitos: fiscal, monetario, cambiario y comercial. Se
destacan la profundizacion de las trabas a las importaciones, la expropiacion
de una parte mayoritaria (51%de las acciones) de la empresa petrolera
Repsol-YPF, la introduccion de un conjunto de medidas tendientes a reducir
el atesoramiento de dolares por parte de personas fisicas y empresas y a
limitar la utilizacion de divisas en operaciones comerciales locales (sector
inmobiliario), y la reforma de la Carta Organica del BCRA que, al ampliar el

espectro de objetivos de la autoridad monetaria, habilité la implementacién
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de politicas de regulacion y direccionamiento del crédito y aumenté el
margen legal para financiar al gobierno.

i. Reforma de la Carta Organica del Banco Central (Ley

26.739)

El incremento en la salida de divisas durante 2011, y la utilizacién
de las reservas del BCRA para efectuar el pago de deudas del sector publico
en diciembre de ese mismo afio, gener6 un importante deterioro en la
relacion Reservas-Base Monetaria, con lo cual las reservas de libre
disponibilidad cayeron significativamente. Este deterioro resultd, en marzo de
2012, en una reforma de la carta organica del BCRA que permitié al gobierno
contar con las divisas necesarias para hacer frente al pago de los servicios
de deuda durante 2012.

Como se dijo anteriormente, esta reforma habilitd la aplicacion de
politicas de regulacién y direccionamiento del crédito, y amplié el margen
legal para financiar al gobierno. En cuanto al direccionamiento del crédito, la
medida mas importante fue la puesta en marcha de la linea de créditos para
la inversion productiva. Mediante esta linea, las entidades financieras mas
importantes quedan obligadas a destinar como minimo un monto equivalente
al 5% del promedio mensual de los saldos diarios de los depdsitos del sector
privado no financiero en pesos a créditos productivos de mediano o largo
plazo, a una tasa de interés que no puede exceder el 15% anual, y a orientar
por lo menos el 50% de esos fondos a las PyMEs. Se debe destacar que
esta reforma contribuyé a que el nivel de créditos al sector privado
aumentara notablemente durante 2012 y fuera el factor mas importante de
expansion monetaria, superando las operaciones del sector publico y las
compras de divisas del BCRA (la expansion de la base monetaria durante
2012 fue del 35%).
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ii. Expropiacion de la empresa petrolera Repsol-YPE

Bajo la administracion de Repsol, YPF gan6 US$ 16.450 millones, y
pagd dividendos por US$ 15.728 millones. Esto significa que reinvirtid
solamente US$ 722 millones, el 4% de sus ganancias netas. Fruto de estas
bajas tasas de inversion la empresa disminuyd sistematicamente su
produccion. Esta situacion obligd a la Argentina a importar combustibles por
un total de US$ 9.397 millones de dolares, en 2011, poniendo en riesgo el
superavit comercial. Esas importaciones representaron un 110% mas que en
2010. Si se le agregan los US$ 1.140 millones que remitieron las petroleras
al exterior en concepto de utilidades, dan un monto equivalente al superavit
comercial de ese afio.

Por lo descripto anteriormente, en la ultima semana de marzo de
2012, algunos gobiernos provinciales expropiaron areas con yacimientos
petroleros que estaban en concesion de la empresa espafiola Repsol-YPF,
usando como justificativo de tal accion la baja produccion de la empresa y la
falta de inversiones durante muchos afios. Tres areas fueron quitadas o
"expropiadas" a la petrolera en Neuquén. En consecuencia, las acciones de
YPF cayeron un 15% en las bolsas. Inmediatamente, las provincias de
Chubut, Mendoza, Rio Negro y Santa Cruz también retiraron las concesiones
a Repsol YPF.

El 16 de abril, Cristina Fernandez de Kirchner anunci6 el envio de
un proyecto de ley al Congreso de la Nacion, en el cual se declaraba de
“interés publico y nacional" al "autoabastecimiento de hidrocarburos” y por lo
tanto el gobierno nacional, en uso de sus facultades constitucionales,
resolvia expropiar el 51% de la acciones de Repsol YPF, con el fin de

recuperar la soberania y mejorar la administracion de los yacimientos. 2*

24 Gobierno de Cristina Fernandez de Kirchner (Proceso de expropiacion de Repsol-
YPF), en Internet, www.es.wikipedia.org, (15/03/2014)
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iii.  Mas trabas a las importaciones

Paralelamente al régimen que disponia la obligatoriedad de tramitar
certificados de importacion (LNA), en el afio 2012 la AFIP dicto las
Resoluciones Generales (RG) Nro. 3252/12, 3255/12 y 3256/122%
implementando el sistema de ventanilla Unica electronica y con ello el
régimen de las Declaraciones Juradas Anticipadas de Importacion (DJAI).
Esta politica econdmica se implemento con el objetivo de:

a) Evitar la reduccién del superavit comercial y el estrangulamiento
del sector externo

b) Profundizar el proceso de reindustrializacion de los bienes de
consumo, pero también de los bienes de capital e insumos intermedios.

La AFIP publicé, el 10 de enero de 2012, la RG N° 3252 mediante
la cual se cred el sistema de DJAI. Esta resolucion, que entré en vigencia el
1 de febrero de ese mismo afio, establece para los importadores, la
obligacion de presentar la DJAI ante la AFIP en forma previa a la emision de
la nota de pedido, orden de compra o documento similar utilizado para
concertar sus operaciones de compras en el exterior. La informacién incluida
en la DJAI es puesta a disposicion de los organismos que adhieran al
mecanismo de la DJAI y estos organismos podran hacer observaciones a las
importaciones. El importador no podra emitir la orden de compra hasta tanto
la DJAI sea aprobada por todos los organismos que han adherido al sistema
de la DJAI. Por lo tanto esta resolucion funciona como un mecanismo previo
de aprobacién dado que la orden de compra no puede ser emitida hasta que
la DJAI es aprobada por los organismos correspondientes, es decir que los
importadores soOlo pueden importar cuando se les autorizan las DJAI que
presentan, porque solo asi se les habilitan las partidas de moneda extranjera

para pagar las compras al exterior.

25 Resolucidon General Nro. 3252, 3255 y 3256 (Enero, 2012), en Internet,
www.infoleg.gov.ar, (27/03/2014)
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Las excepciones a la DJAI son pocas (ej. muestras, donaciones,
régimen de Courier, etc.) pero soélo las importaciones finales estan sujetas a
la DJAI. Por lo tanto, quienes importen bajo el régimen de importacion
temporaria no estan alcanzados por la DJAL.

Lejos del objetivo del gobierno de proteger a la industria nacional, la
mitad de las PyMEs locales afirmaron en 2012 que fueron perjudicadas en
forma directa por las restricciones a las importaciones, segun datos
obtenidos por el Observatorio PyME (entidad sin fines de lucro fundada por la
Universita di Bologna, la Organizacion Techint y la Union Industrial
Argentina).

En la gran mayoria de los casos el impacto fue negativo, aunque
también hubo un porcentaje minoritario que reconocié que la medida tuvo un
resultado favorable al ponerle una barrera al ingreso de bienes que
competian con su produccién en el mercado interno. En general, las
empresas industriales se vieron perjudicadas por la dificultad para importar
insumos de produccion, y ademas estas restricciones implicaban dificultades
y costos adicionales para realizar el tramite de las LNA26 y DJAI y un tiempo

prolongado de espera de los productos que se permitian ingresar al pais.

iv.  Nuevas restricciones en el mercado cambiario

Frente al deterioro de las cuentas externas, el gobierno profundizé
los controles y las restricciones para la compra de ddlares en el mercado
cambiario con el fin de reducir la salida de divisas y afrontar sus
compromisos externos sin comprometer el saldo de las reservas

internacionales. Si bien las medidas lograron reducir la fuga de capitales,

26 Es importante sefialar que mediante la Resolucién 11/2013, a inicios de 2013, se
elimind el régimen de las LNA, simplificando el tramite para importar. Sin embargo continuo
vigente el régimen de las DJAI (con un aumento al 35% de los aranceles para productos
electrénicos, entre otros) lo cual no flexibilizé las restricciones para la adquisicion de
productos del exterior.
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también alimentaron el mercado ilegal de divisas y generaron un aumento del
dolar paralelo que llegé a casi el doble del valor del ddlar oficial. A fines de
2012 el precio del dolar oficial fue de 4,91 $/US$. A pesar de esto, las
restricciones no lograron aumentar las reservas en délares del pais, que al
31 de diciembre sumaban US$ 43.290 millones.

Entre las medidas destinadas a contener dicho flujo,
instrumentadas a partir del cuarto trimestre de 2011 a raiz de la aparicion de
ciertas tensiones en el mercado cambiario, en 2012 se destaca la puesta en
marcha de un procedimiento especifico de adquisicion de ddlares para viajes
al exterior (mediante el cual la AFIP indica a cada contribuyente cuanto
puede comprar de acuerdo a su destino de viaje), la prohibiciébn de comprar
dolares con fines de atesoramiento, un recargo del 15% a las compras en
comercios del extranjero realizadas con tarjeta de crédito y débito y a través
de Internet (actualmente del 35%), y la prohibicién de la compra de ddélares a

partir de hipotecas en pesos para la adquisicién de inmuebles.

3.- Evolucién de algunas variables macroecondmicas

Como sintesis de algunos de los sucesos descriptos a lo largo del
punto anterior, y para poder comprender a simple vista cuales fueron los
principales factores que pudieron incidir sobre la situacion econdmica y
financiera de la empresa Computronic S.R.L durante el periodo 2009/2013, a
continuacion se presentan los graficos de algunas de las variables
macroecondémicas que ayudan a comprender la situacion de la economia de

nuestro pais durante dicho periodo (y en algunos casos hasta 2 afios antes).



-42-

3.1.- Crecimiento de la actividad econémica (medido a través

del crecimiento anual del PBI)
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Fuente: Elaboracién propia, en base a datos del INDEC.

3.2.- Balanza comercial argentina (en millones de US$)
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3.3.- Cotizacién del délar oficial en Argentina

Valor promedio del Délar (S / USS)
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Fuente: Elaboracion propia, en base a datos de Cotizacién histérica de monedas
de la Argentina (Wikipedia).

3.4.- Inflacién argentina sequn INDEC en comparacion con la

inflacidon sequn las mediciones privadas
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Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del INDEC y estimaciones privadas.
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Es importante recordar que a partir de 2007 el organismo
encargado de medir las estadisticas fue intervenido por el gobierno, razon
por la cual se puede observar la brecha entre la medicion de la inflacion

segun el INDEC y segun las estimaciones privadas a partir de ese afio.



CAPITULO Il
COMPUTRONIC S.R.L

Sumario: 1.- Breve descripcibn de la empresa. 2.-
Caracteristicas de las S.R.L en Argentina. 3.- Las
PyMEs en Argentina.

1.- Breve descripcién de la empresa

Computronic S.R.L es una empresa que naciéo en San Miguel de
Tucuman en 1988 caracterizdndose como una de las mas pujantes en la
informética del norte de Argentina. En los Ultimos afios se afianz6 como una
de las lideres en este rubro, dedicada a la comercializacién y desarrollo de
productos y servicios informaticos de hardware y software.

Con el objeto de atender en forma adecuada, eficiente y brindar
servicios acordes al perfil de cada cliente, cuenta con departamentos
especializados en las areas de valor agregado y retail, abarcando la venta,
asesoramiento, soporte técnico, capacitacion, entre otros. La amplia variedad
en su cartera incluyen a empresas privadas, organismos del Estado y publico
en general.

Concentra sus actividades en un solo espacio fisico, abarcando en
forma integral todos los aspectos de la informatica. En cuanto a su estructura

dispone de un edificio céntrico propio de 1500 m? cubiertos, con una
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arquitectura moderna y adecuada para satisfacer eficientemente las mas
variadas necesidades de los clientes.

El equipo de trabajo esta compuesto hoy por profesionales y
técnicos con un minimo de 5 afios de experiencia.

La empresa, ademas de vender computadoras ya armadas, de
marcas especificas, presta un servicio de armado de equipos a pedido,
segun los requisitos de cada cliente, contando con su marca personal
registrada “TRONIC”.

Cuenta con un amplio espacio destinado a ser depdsito, por lo que
es una de las pocas empresas de este rubro que se maneja con stock,
pudiendo reducir notablemente el tiempo de entrega de mercaderia y

productos.

1.1.- Productos que comercializa

e Equipos: servidores, PC Tronic, PC de diferentes marcas,
notebooks y netbooks.

e Insumos: cartuchos de tinta, téners, papeles especiales para
impresion, DVD virgenes, pendrives.

e Partes: motherboards, memorias, discos rigidos, procesadores,
maddems, grabadoras de CD/DVD, editores de video y sonidos.

e Periféricos: monitores, plotters, UPS, video conferencias

e Redes: fibra 6éptica, cable estructurado, HUBs, tarjeta para
redes, controladores SCSI, conectores.

e Impresoras: laser, Ink Jet, matriciales, tickeadoras.

e Software: Microsoft, Linux, disefio grafico, gestion, comercial,
educativos, juegos.

e Varios: repuestos para impresoras, mobiliario para PCs, libros,

manuales.
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1.2.- Servicios que presta

e Servidores: IBM, COMPAQ, Hewlett.Packard; configuracion e
instalacion.

e Instalacion de Redes: cableados, UTP, fibra optica. Instalacion,

configuracion de software Novell, Linux, Windows. Certificaciones de redes

e Servicio Técnico: reparacion de PC en general, reparacion de

impresoras, reparacion de monitores.

e Disefio de paginas Web

e Alquiler de equipos: computadoras, impresoras, proyectores,

pantallas.

e Alquiler de aula con computadoras

e Servicios de capacitacion: la empresa cuenta con un centro de

capacitacion propio, equipado con 25 computadoras, de una superficie de500
m2. Certificaciones Microsoft.

e Servicios adicionales para el cliente: entregas a domicilio,

servicio técnico a domicilio, cursos gratuitos.
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1.3.- Organigrama de la empresa
Gerente
General
\
Gerente de Gerente Gerente de Encargado Gerente de
de i de Sector L o
Ventas Produccion o Administracion
Compras Capacitacion
| l | , !
Enca[quo Encargado de Encargado Encargado Gerente || Responsable
de Publico Organismos de ; P
de Caja Contaduria|| de RRHH
General del Estado Empresas
A y Y
Encargado| | Encargado Encargado
de Servicio de de
Técnico Deposito Entregas
Encargado Encargado
de Hardware de Software

2.- Caracteristicas de las S.R.L en Argentina

Como su nombre lo indica, Computronic S.R.L es una Sociedad de
Responsabilidad Limitada. Por ello considero importante describir en forma
breve algunas de las caracteristicas y aspectos legales que alcanzan a este
tipo societario.

En nuestro pais las sociedades de responsabilidad limitada estan
reguladas por la Ley de Sociedades Comerciales (Ley 19.550). La principal
caracteristica de estas es que la responsabilidad de los socios esta limitada
al capital suscripto, es decir, en el caso de que la empresa contraiga deudas
gue no pueda afrontar, los socios no deberan responder por las mismas con
su patrimonio personal. Se debe tener en cuenta que los socios garantizan
solidaria e ilimitadamente a los terceros la integracion de los aportes El
namero de socios no puede exceder los 50.

La denominacién social puede incluir el nombre de uno o mas

socios y debe contener la indicacion “sociedad de responsabilidad limitada”,
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su abreviatura o la sigla S.R.L. La omision de dicho requisito convierte al
gerente en responsable ilimitada y solidariamente por los actos que realice
en esas condiciones.

El capital social se divide en cuotas de igual valor, ya sean de $10 o
sus multiplos.

El capital deberd suscribirse integramente en el acto de
constitucion de la sociedad, ademas los aportes en dinero deben integrarse
en un 25%, como minimo y completarse en un plazo de dos afos. Los
aportes en especie deben integrarse totalmente y su valor sera conforme a lo
establecido en el contrato, precio de plaza o lo que establezca peritos
designados por el juez.

La administracion y representacion de la sociedad corresponde a
uno o mas gerentes, socios o0 no, designados por tiempo determinado o
indeterminado en el contrato constitutivo o posteriormente. Podra elegirse
suplentes para casos de vacancia. Si la gerencia es plural, el contrato podra
establecer las funciones que a cada gerente compete en la administracién o
imponer la administracién conjunta o colegiada. En caso de silencio se
entiende que puede realizar indistintamente cualquier acto de administracion.

Los gerentes tienen los mismos derechos, obligaciones,
prohibiciones e incompatibilidades que los directores de la sociedad
anonima. No pueden participar por cuenta propia 0 ajena, en actos que
importen competir con la sociedad, salvo autorizacién expresa y unanime de
los socios.

Los gerentes seran responsables individual o solidariamente, segun
la organizacién de la gerencia y la reglamentacion de su funcionamiento,
establecidas en el contrato. Si varios gerentes participaron en los mismos
hechos generadores de responsabilidad, el Juez puede fijar la parte que a
cada uno corresponde en la reparacion de los perjuicios, atendiendo a su
actuacion personal. En el caso de que la gerencia sea colegiada, se

aplicaran las disposiciones relativas a la responsabilidad de los directores.
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El contrato social debe disponer sobre la forma de deliberar y tomar
acuerdos sociales. En su defecto se consideran vélidas las resoluciones
sociales que se adopten por el voto de los socios, comunicando a la gerencia
a través de cualquier procedimiento que garantice su autenticidad, dentro de
los diez dias de habérseles cursado consulta simultanea a través de un
medio fehaciente; o las que resultan de declaracion escrita en la que todos

los socios expresan el sentido de su voto?”

3.- Las PyMEs en Argentina

3.1.- Definicidon

En nuestro pais existen basicamente dos criterios muy relevantes
para determinar si una empresa cumple con las condiciones para ser una
PyME, establecidos por la Secretaria de la Pequefia y Mediana Empresa
(Sepyme) y por la Comision Nacional de Valores.

Para acceder a los programas publicos de promocién de la
Secretaria de la Pequefia y Mediana Empresa (Sepyme) se debe tener en
cuenta la clasificacion MIPyME, establecida en la Resolucion 50/2013 de la
Sepyme. Esta clasificacion adopta como criterio las ventas totales
expresadas en Pesos ($).

De acuerdo a la Resolucién 50/2013, a los efectos de lo dispuesto
por el Articulo 1° del Titulo | de la Ley N° 25.300, seran consideradas Micro,
Pequefias y Medianas Empresas aquéllas cuyas ventas totales anuales
expresadas en Pesos ($) no superen los valores establecidos en el cuadro

gue se detalla a continuacion:

27 Ley de Sociedades Comerciales, Nro. 19.550, (B.O. 30/03/1984)
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Agropecuario

Industria y Mineria

Comercio

Servicios

Construccidn

54.000.000

183.000.000

250.000.000

63.000.000

84.000.000

Se entenderd por ventas totales anuales, el valor de las ventas que
surja del promedio de los ultimos TRES (3) Estados Contables o informacion
contable equivalente adecuadamente documentada, excluidos el Impuesto al
Valor Agregado, el Impuesto Interno que pudiera corresponder, y deducido
hasta CINCUENTA POR CIENTO (50%) del valor de las Exportaciones que
surjan de dicha documentacion.?®

De lo establecido anteriormente y teniendo en cuenta la informacion
gue arrojan los estados contables, se puede concluir que Computronic S.R.L
queda comprendida en esta ultima definicién.

A titulo informativo, el segundo criterio relevante es el utilizado para
que las PyMEs puedan acceder al mercado de capitales mediante la emision
de acciones y/o valores negociables representativos de deuda; la
clasificacion PyME se establece en la Resolucion General 582/2010 de la
Comisién Nacional de Valores. Se consideran PyMEs las empresas que
registren hasta el siguiente maximo de las ventas totales anuales expresado
en Pesos ($), excluido el Impuesto al Valor Agregado y el Impuesto Interno

que pudiera corresponder, segun se detalla en el siguiente cuadro:

Sector Agropecuario || Industria y Mineria Comercio Servicios Construccién
Tamafio

Pequefia 8.200.000 20.600.000 28.000.000 8.600.000 9.600.000

Mediana 48 200.000 164 400.000 223.800.000 56.600.000 75.400.000

28 Resolucién 50/2013, MICRO, PEQUERNAS Y MEDIANAS EMPRESAS (Secretaria
de la Pequefia y Mediana Empresa y Desarrollo Regional), (B.O. 25/04/2013)




-52-
Se entendera por valor de las ventas totales anuales, el valor que
surja del promedio de los ultimos TRES (3) afios a partir del ultimo balance

inclusive o informacion contable equivalente adecuadamente documentada.

3.2.- Caracteristicas generales de las PyMEs

Una caracteristica predominante en las PyMEs es que son
empresas familiares, creadas y administradas en su mayor parte por el grupo
familiar. Esto genera en la mayoria de los casos insuficiente delegacion y
mala distribucion de tareas, ya que los gerentes (que por lo general son los
fundadores de la sociedad), en lugar de encargarse realmente de la
planificacion estratégica, se ocupan de los problemas que surgen a diario, de
los temas mas urgentes, y al ser tan numerosas las tareas a su cargo
terminan no respondiendo completamente a esas probleméticas, lo cual
afecta el eficaz desarrollo de las tareas operativas, generando mayores
inconvenientes a largo plazo.

Otra caracteristica que surge como consecuencia de ser empresas
familiares es la escasa separacion entre la propiedad y la funcién gerencial,
lo cual muchas veces lleva a que se confunda los objetivos de la empresa
con los proyectos personales de los duefios.

Por lo general las PyMEs cuentan con un numero reducido de
empleados. A pesar de esto, en nuestro pais generan mas puestos de
trabajo que las grandes empresas y ademas, en conjunto, generan un gran
aporte a los ingresos del pais. Por ello es importante que el Estado fomente y
proteja la actividad de estas empresas mediante beneficios impositivos,
acceso a créditos con bajas tasas de interés, por dar algunos ejemplos.

Sin embargo en la actualidad, segun encuestas realizadas por el
Banco Mundial, los principales obstaculos que deben enfrentar las PyMEs

son:
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Carga impositiva (en general, IVA, Impuesto a las

Ganancias, Impuesto a los Ingresos Brutos,
Inmobiliario, entre otros),

Dificultades para acceder al financiamiento,

Impuesto

Practicas de competidores del sector informal (o

competencia desleal),
Inestabilidad politica,

Costos y legislacion laboral.



CAPITULO IV:
LOS ESTADOS CONTABLES DE COMPUTRONIC
S.R.L

Sumario: 1.- Presentacion de los estados contables de la
empresa. 2.- Adecuacion de la informacion. 3.- Estados
contables para analisis.

1.- Presentacién de los estados contables de |la empresa

Uno de los objetivos de este trabajo es realizar el andlisis de las
cifras contenidas en los estados contables de Computronic S.R.L. para poder
brindar informacion a los usuarios de los mismos, en particular a los gerentes
de la sociedad, sobre el desempefio que tuvo la misma durante los ejercicios
bajo estudio, y para que a partir de ello puedan tomar decisiones que ayuden
a lograr mejores resultados ante la situaciébn econdémica y financiera que
presenta la misma.

Como se dijo en capitulos anteriores, sélo seran objeto de analisis
los Estados de Situacion Patrimonial (E.S.P.) y los Estados de Resultados
(EE.RR.) correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de marzo de
2009, 2010, 2011, 2012 y 2013; los cuales son:
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1.1.- Estados de Situacién Patrimonial

ESTADOS DE SITUACION PATRIMONIAL - Computronic S.R.L.

EJERC. EJERC. EJERC. EJERC. EJERC.
CERRADO CERRADO CERRADO CERRADO CERRADO
31/03/09 31/03/10 31/03/11 31/03/12 31/03/13
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Caja - Bancos 484685,15 346154,52 279572,94 230184,86 280698,61
Otros Créditos 815052,37 964911,72 1243816,07 974089,37 900772,45
Bienes de Cambio 516300,00 520450,00 670320,00 736320,00 536400,00
Total Activo Corriente 1816037,52 1831516,24 2193709,01 1940594,23 1717871,06
ACTIVO NO CORRIENTE
Bienes de Uso 272907,49 269200,09 265492,69 261785,29 258077,89
Total Activo no Corriente 272907,49 269200,09 265492,69 261785,29 258077,89
TOTAL ACTIVO 2088945,01 2100716,33 2459201,70 2202379,52 1975948,95
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas Comerciales 705678,27 576918,47 696172,43 355967,62 216670,54
Deudas Fiscales 21159,73 27149,32 30140,70 31308,82 43679,29
Deudas Sociales 37485,55 51253,46 67351,42 96119,77 127304,29
Deudas Bancarias 64,96 0,00 0,00 0,00 0,00
Total Pasivo Corriente 764388,51 655321,25 793664,55 483396,21 387654,12
PASIVO NO CORRIENTE
Pasivo no corriente 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total Pasivo no Corriente 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TOTAL PASIVO 764388,51 655321,25 793664,55 483396,21 387654,12
TOTAL PATRIMONIO NETO 1324556,50 1445395,08 1665537,15 1718983,31 1588294,83
TOTAL PASIVO + P.N. 2088945,01 2100716,33 2459201,70 2202379,52 1975948,95

Fuente: Computronic S.R.L.
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ESTADOS DE RESULTADOS - Computronic S.R.L

EJERCICIO EJERCICIO EJERCICIO EJERCICIO EJERCICIO
DETALLE CERRADO CERR.ADO CERRADO CERRADO CERRADO
AL: AL: AL: AL: AL:
31/03/2009 31/03/2010 31/03/2011 31/03/2012 31/03/2013
VENTAS 9423168,82 | 10087853,37 | 10361381,60 | 11230652,69 | 8067798,49
COSTO DE VENTAS -8304881,37 | -8794860,35 | -8812060,77 | -9171590,22 | -6031717,90
UTILIDAD BRUTA 1118287,45 1292993,02 1549320,83 2059062,47 2036080,59
GASTOS COMERCIALIZACION -103729,16 -91582,60 -95157,02 -228276,33 -180531,45
GASTOS ADMINISTRACION -434135,87 -568807,23 -802900,32 -1081666,31 | -1424729,96
GASTOS EXPLOTACION -336593,26 -463800,48 -431121,42 -503673,67 -561507,66
OTROS INGRESOS 10500,00 9000,00 10200,00 10000,00 9600,00
TENENCIA (NGLUIDO EL RECPAM) | 090 000 000 000 000
UTILIDAD DEL EJERCICIO 254329,16 177802,71 230342,07 255446,16 -121088,48

Fuente: Computronic S.R.L.
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2.- Adecuacion de la informacién

“Con la informacién obtenida durante la lectura de los estados
contables y de los informes independientes sobre ellos, el analista debe
evaluar:

a) Si en la preparacion de los estados contables se aplicaron
criterios que él considera adecuados;

b) De no ocurrir asi, si se justifica la adecuacion (modificacion
extracontable) de dichos estados, cuestion que depende de la significacion
de las diferencias entre:

i.  Las cifras contenidas en la informacién contable; y
ii. Las que habrian aparecido si se hubiesen aplicado los criterios
que el analista prefiere.

La adecuacion implica la modificacion extracontable de los estados
a analizar, como si se preparasen y registrasen imaginarios asientos de
ajuste...”®

Previo al analisis, en base a la lectura de los estados contables de
la empresa y conociendo la dimensién de la misma, surgieron diferentes
cuestionamientos sobre los saldos contenidos en ellos, por ejemplo:

1) ¢El rubro “Otros Créditos” contiene saldos que en realidad
pertenecen a “Créditos por ventas”?

2) ¢Existen deudores incobrables? ¢ Se constituye la Prevision en
caso de que corresponda?

3) ¢(Es correcto el saldo del rubro “Bienes de Uso’? (Esta
subvaluado este rubro?

4) ¢Existen deudas bancarias omitidas de registrar?

5) ¢La empresa mantiene algun juicio? En caso de que sea

afirmativa la respuesta, ¢ corresponde constituir una Prevision?

29 FOWLER NEWTON, Enrique. Andlisis de Estados Contables, 3ra Edicién, 1lra.
Reimpresién, Editorial La Ley, (Buenos Aires, 2007), Pag. 65.
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Para poder responder a estas cuestiones fue necesaria la lectura

de las Notas a los Estados Contables, y realizar interrogaciones al Contador

y al Gerente General de la empresa; de lo cual se pudo obtener la siguiente

informacion:

2.1.- “Créditos por Ventas” versus “Otros Créditos”

Notas a los Estados Contables (Otros Créditos)

2009 2010 2011 2012 2013
Clientes 571738,62 | 760804,88 | 925348,43 | 618297,98 | 337518,81
Tarjetas de Crédito 95074,13 | 59195,89 | 160136,20|114653,06 | 162515,69
Valores al cobro 62553,28 | 84243,17 75362,38 | 134657,58 | 153061,17
Carlos Barrientos Cta. Part. 2176,20 2176,20 2176,20 2176,20| 74176,20
Salario Familiar 4046,62| 4046,62 4046,61| 4046,32 4046,32
Depdésitos Garantia Alquiler 650,00 650,00 650,00 650,00 650,00
Anticipo Imp. Sobre los Activos 407,40 407,40 407,40 407,42 407,02
Victor Barrientos Cta. Part. 1041,60 1041,60 1041,61 1041,61| 61041,61
Jose Barrientos Cta. Part. 1041,60 1041,60 1041,61 1041,61| 61041,61
Retencion Imp. Gceias. 28358,79 | 27016,02 35221,04 | 52847,25| 24279,84
IVA Crédito Fiscal 0,00 0,00 6329,50| 9422,86 0,00
Anticipo Imp. a las Gcias. 47964,13| 24288,34 32055,09 | 34847,48| 22033,78
Total Otros Créditos 815052,37 | 964911,72 | 1243816,07 | 974089,37 | 900772,05

De la lectura de los E.S.P. se puede observar que el rubro “Otros

Créditos”

efectivamente contiene

importes de

las cuentas

“Clientes”,

“Tarjetas de Crédito” y “Valores al cobro”, que en realidad pertenecen al

rubro “Créditos por Ventas”. En funciéon a esto se confeccioné el siguiente

cuadro:

2009

2010

2011

2012

2013

Clientes

571738,62

760804,88

925348,43

618297,98

337518,81

Tarjetas de Crédito

95074,13

59195,89

160136,20

114653,06

162515,69

Valores al Cobro

62553,28

84243,17

75362,38

134657,58

153061,17

Créditos por Ventas

729366,03

904243,94

1160847,01

867608,62

653095,67

Otros Créditos Sin Ajust.

815052,37

964911,72

1243816,07

974089,37

900772,05

Otros Créditos Ajust.(1)

85686,34

60667,78

82969,06

106480,75

247676,38
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Para adecuar la informacién se realizaron los siguientes ajustes

extracontables:

2009
Créditos por Ventas 729366,03

Otros Créditos 729366,03
2010
Créditos por Ventas 904243,94

Otros Créditos 904243,94
2011
Créditos por Ventas 1160847,01

Otros Créditos 1160847,01
2012
Créditos por Ventas 867608,62

Otros Créditos 867608,62
2013
Créditos por Ventas 653095,67

Otros Créditos 653095,67

2.2.- “Deudores Incobrables”

Para obtener informacion sobre la existencia de deudores
incobrables se consultd al Contador de la empresa y se tomd conocimiento
de un listado que contiene saldos de clientes (“Créditos por Ventas”) que por
distintos motivos se considera que la probabilidad de no cobrar es alta, por lo
gue se deberia haber constituido una “Prevision para deudores incobrables”.
Como la empresa no tomé esta medida, a los fines del analisis se realizaron
ajustes para registrar esta situacion y dejar correctamente reflejado el saldo
de “Créditos por Ventas”; es decir, neto de la prevision; esto a su vez

modifica el saldo de la cuenta “Gastos de Comercializacion”.
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2011 2012 2013
Créditos por Ventas 1160847,01 867608,62 653095,67
Prevision para Ds Incob -3553,48 -17702,73 -10235,61
Créditos por Ventas(neto) 1157293,53 849905,89 642860,06
Gtos de Comerc. Sin Aj. -95157,02 -228276,33 -180531,45
Deudores Incobrables 3553,48 17702,73 10235,61
Gtos de Comerc.Ajust. -98710,50 -245979,06 -190767,06
2011
Deudores Incobrables 3553,48
Prevision para Ds. Incob. 3553,48
2012
Deudores Incobrables 17702,73
Previsién para Ds. Incob. 17702,73
2013
Deudores Incobrables 10235,61
Previsién para Ds. Incob. 10235,61

Es valido aclarar que sélo correspondia constituir la “Prevision para

Deudores Incobrables” para los ejercicios 2011, 2012 y 2013.

2.3.- “Bienes de Uso”: Inmueble

Al observar el saldo del rubro “Bienes de Uso” de los E.S.P., y
teniendo en cuenta la gran dimensién y ubicacién que tiene la empresa, se
puede llegar a una primera conclusién de que los valores contables estan
desactualizados. De la lectura de los “Anexos A: Bienes de Uso” de los cinco
ejercicios se advierte que los bienes que integran esta cuenta estan, en su
mayoria, amortizados en su totalidad, excepto el Inmueble. Considerando la
importancia que tiene este bien sobre el rubro “Bienes de Uso” en particular y

sobre los estados contables en su totalidad, se decidi6 actualizar estos

valores.
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Para poder actualizar los valores del Inmueble, se aplicé a partir del
ejercicio 2009 el “Modelo de revaluacién de los bienes de uso”® que
establece la Resolucion Técnica Nro. 313L, el cual consiste en reemplazar el
valor contable (a Costo Histérico) de los activos bajo analisis en un momento
determinado, por su valor revaluado. Se consider6 que seria un valor
razonable la Valuacion Fiscal del Inmueble; para ello se tomé en cuenta la
establecida para liquidar el Impuesto Inmobiliario 2013 ($728231,80) v,
partiendo desde el ejercicio 2013, se calculo cuales deberian ser los saldos
del Inmueble (y sus cuentas relacionadas) desde el ejercicio 2009, para que

en 2013 la valuacién contable coincida con la fiscal.

S/ Costo Histérico S/Val. Fiscal 2009

2013 % S/ C.Hist. S/V.Fiscal
Terreno 130400,00 50,70% | 369194,66 | 130400,00 369194,66
Edificio (neto Am.Ac) 126812,35 49,30% | 359037,14|141641,95 401023,40
Inmueble 257212,35 100,00% | 728231,80(272041,95 770218,07
Amort. Acum. 58558,42 165793,38 | 43728,82 123807,11
Am. Acum./Edificio 46,18%
Afos Amortizados 15,80 : (Am. Acum/Cuota Amort) 11,80
Cuota Amortizacion 3707,40 10496,57
Diferencia Amort. 6789,17

2010 2011 2012
S/ C.Hist. | S/V.Fiscal | S/ C.Hist. | S/V.Fiscal | S/ C.Hist. | S/V.Fiscal

Terreno 130400,00 | 369194,66 | 130400,00 | 369194,66 | 130400,00 | 369194,66
Edificio (neto Am.Ac) [ 137934,55 | 390526,84 | 134227,15 | 380030,27 | 130519,75 | 369533,70
Inmueble 268334,55| 759721,50 | 264627,15|749224,93 | 260919,75|738728,37
Amort. Acum. 47436,22 | 134303,68| 51143,62|144800,24| 54851,02|155296,81
Afios Amortizados 12.80 13.80 14.80

30 En el anexo de este trabajo puede consultarse una breve explicacién del tratamiento
que debe darse a las distintas cuentas al aplicar el “Modelo de revaluacién de los bienes de

uso”.

31 Resolucion Técnica Nro. 31: "Normas contables profesionales: Modificaciones de

las Resoluciones Técnicas N° 9, 11, 16 y 17. Introduccion del modelo de revaluacion de
bienes de uso excepto activos biologicos”, F.A.C.P.C.E, 25/11/2011. Vigencia para estados
contables anuales o periodos intermedios correspondientes a los ejercicios que se iniciaron
a partir del 1° de enero de 2012, admitiendo su aplicacion anticipada.
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Una vez determinado el valor que el Inmueble deberia tener al
2009, para que coincida con la Valuacion Fiscal al 2013, se procedio a la
aplicaciéon del “Modelo de revaluacién de los bienes de uso”:

2009 S/ C. Histérico S/ V.Fiscal
Terreno 130400,00| 369194,66
Edificio (neto de Am. Ac.) 141641,95| 401023,40
Inmueble 272041,95| 770218,07

(V. Fiscal 2009 / C. Hist6rico 2009) * V. Origen C. Histérico = V. Origen Fiscal (Inm)
(770218,07/ 272041,95) * 315770,77 = 894025,175

V. Origen Fiscal - V. Origen C. Hist= Aumento del valor Inm
894025,175 - 315770,77= 578254,41

Am. Acum "Fiscal" - Am. Acum "C. Hist" = Diferenciade Am. Acum.
123807,11 - 43728,82 = 80078,29

Aumento del valor del edificio - Diferencia de Am. Acum.= Sdo por Revalto Inm. (1)
339459,74 - 80078,29 = 498176,12

Estos célculos dieron origen al siguiente asiento de ajuste:

2009
Bienes de Uso
Am. Acum. Inm
Saldo por Revallo Inm.

578254,41

80078,29
498176,12

Por la diferencia que se origind entre la amortizacion a Costo

Histérico y la que surgidé al revaluar el Inmueble, se gener6 el siguiente
asiento de ajuste:

2010 (idem para ejercicios 2011, 2012 y 2013)
Amort. Inm 6789,17

Amort. Acum. Inm. 6789,17
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Al aplicar este modelo en el ejercicio 2009, surgié una diferencia
entre la base contable y la base impositiva del Inmueble revaluado. Ante esta
situacion la Resolucion Técnica Nro. 31 establece que debe constituirse un
“Pasivo por Impuesto Diferido” contra el “Saldo por Revaluo”, que sera
equivalente a la porcion total que no podra deducirse impositivamente al

calcular el “Impuesto a las Ganancias” anual; esto es:

Saldo por Revallo Inm. * Alicuota Imp. Gcias = Pasivo por Imp. Diferido (Ds. Fiscales)
259381,45* 0,35 = 174361,64
2009
Saldo por Revallo Inm. 174361,64
Pasivo por Imp. Dif. 174361,64

En los ejercicios posteriores al 2009 debera deducirse del “Pasivo
por Impuesto Diferido” un importe que sera igual al 35% de la diferencia entre
las amortizaciones “Contable vs. Impositiva”. (En este trabajo, se realizara el
correspondiente asiento de ajuste al momento de devengar el “Impuesto a

las Ganancias” y calcular el impuesto a pagar).

Diferencia de Cuota amort. * Alicuota Imp. Gcias. = Pasivo por Imp. Dif. (Dismin. Anual)
6789,17 * 0,35 = 2376,21

Luego de realizar todos los ajustes que se originaron al practicar el
“Modelo de revaluacion de los bienes de uso” sobre el Inmueble, los saldos
de “Bienes de Uso”, “Deudas Fiscales” y “Gastos de Comercializacidén” son

los siguientes:

2009 2010 2011 2012 2013
Bienes de Uso Sin Aj. 272907,49 | 269200,09 | 265492,69 | 261785,29 | 258077,89
S.por Revalio(1)+Am.Ac. | 578254,41
Am. Acum (diferencia) 80078,29 6789,17 6789,17 6789,17 6789,17
Bienes de Uso Ajust. 771083,61 | 760587,04 | 750090,47 | 739593,91| 729097,34
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2009 2010 2011 2012 2013
Ds. Fiscales (No Cte.) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Pasivo por Imp. Dif. 174361,64 -2376,21| -2376,21| -2376,21| -2376,21
Ds. Fisc. (No Cte.) Aj. (1) | 174361,64 | 171985,43 | 169609,22 | 167233,02 | 164856,81

2009 2010 2011 2012 2013
Gtos de Administ. Sin A,. -434135,87 | -568807,23 | -802900,32| -1081666,31| -1424729,96
Incremento de Am. Anual 6789,17 6789,17 6789,17 6789,17 6789,17
Gtos de Administ. Ajust. | -440925,04| -575596,40| -809689,49 | -1088455,48| -1431519,13

2.4.- “Deudas Bancarias”

Como puede observarse en los E.S.P., el saldo que contiene este
rubro es de $0 en casi todos los ejercicios. Esto gener6 dudas con respecto a
la posibilidad de que la empresa omita reflejar las deudas que mantenia con
las entidades bancarias. Para evacuarlas se consulté al Contador y al Socio
Gerente sobre tal situacion. Se pudo conocer que es politica de la empresa
no tomar préstamos bancarios, sino usar los fondos propios y las cuentas
corrientes con los proveedores como medio de financiacion. Una excepcion a
esto se dio en el afio 2012 (ya durante el ejercicio 2013), cuando se solicito
un préstamo al Banco Galicia y se gir6 en descubierto en una cuenta del
mismo banco, ambas operaciones por $100000 aproximadamente cada una;
pero esto se cancel6 durante el mismo ejercicio, por lo cual no aparece
reflejado en el E.S.P. 2013. Mediante esta informacion se puede afirmar que

los saldos reflejados en el rubro “Deudas Bancarias” son los correctos.

2.5.- Juicios gue mantiene la empresa

De la informacion recabada se pudo conocer la existencia de dos
juicios. Uno de ellos fue iniciado por un ex-empleado; la presentacion de la
demanda la realiz6 en agosto/noviembre de 2011, pero la empresa recién se

inform6 sobre el hecho y contestdo en febrero/marzo de 2012 (lo cual
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corresponderia al ejercicio 2012). Basicamente el empleado comenzé a
llegar tarde, faltar al trabajo en reiteradas oportunidades sin justificar; ante
ese comportamiento la empresa decidié suspenderlo por un dia y él lo
consideré como un despido; por lo cual dejé de presentarse en la empresa y
ademéas demando a uno de los socios por "maltrato”, ya que le llamaron la
atencion un dia en el que estuvo una jornada sin hacer el trabajo que le
correspondia. Aun no existe fallo alguno en ninguna instancia, hasta ahora lo
anico que hizo un Perito Contador es acudir a la empresa para hacer las
respectivas verificaciones de sus llegadas tardes e inasistencias, y para
corroborar si existia tal intenciéon de despido. La "Indemnizacién por despido"
estimada por el Contador de la empresa, que le corresponderia en caso de
que la resolucién sea adversa para la empresa, seria de $60000; sin
embargo el demandante también solicita una "Indemnizacion por dafio moral”
por $60000 mas. A pesar de todo esto se considera que no se debe constituir
la prevision para este juicio ya que existe incertidumbre sobre el resultado del
mismo y no existen hechos que revelen la probabilidad de que la empresa
pierda el pleito. Como no se cumplen las condiciones para constituir la
previsién, es correcto no reflejar esta situacioén en los Estados Contables.
Otro juicio que mantiene la empresa es contra la Municipalidad de
San Miguel de Tucuman por la “Inconstitucionalidad del T.E.M.3?"; esta es
una demanda que se presentd en el afio 2009, sin obtener algun fallo
todavia. Luego, en 2012 (ya en el ejercicio 2013), la Municipalidad inicié un
juicio ejecutivo para poder cobrar los impuestos devengados desde que se
establecio el T.E.M. Hasta ahora no hay nada resuelto, pero consultando
algunos fallos se pudo observar que en casos similares no se hizo lugar a las
demandas que se realizaron contra la Municipalidad. Por lo cual, teniendo en
cuenta la jurisprudencia, se deberia haber registrado por lo menos la

prevision por los montos devengados por tal concepto.

32 Codigo Tributario Municipal. ORDENANZA N° 3.809, crea el Tributo de Emergencia
Municipal, 24/11/06, San Miguel de Tucuman. ORDENANZA N° 4186, crea el Tributo
Econdmico Municipal, 17/12/2009. (Ver informacién en el anexo.)
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Para dejar reflejado tal escenario se procedid6 al calculo y

registracion del devengamiento del “T.E.M.” durante los cinco ejercicios bajo

estudio, lo cual afectdé la cuenta “Gastos de Explotacién”; y también se

constituyd la “Previsién para Juicio TEM”, lo cual gener6 el rubro “Deudas

Fiscales” no corrientes, ya que aun se desconoce cuando debera efectuarse

el pago en caso de que corresponda.

2009 2010 2011 2012 2013
Ventas 9423168,82 | 10087853,37 | 10361381,60 | 11230652,69 | 8067798,49
Alicuota 1,10% 1,10% 1,10% 1,10% 1,10%
TEM (=Prevision) 103654,86 110966,39 113975,20 123537,18 88745,78
Gtos. de Explot. Sin Aj. | -336593,26| -463800,48| -431121,42| -503673,67| -561507,66
Gtos. de Explot.Ajust. | -440248,12| -574766,87| -545096,62| -627210,85| -650253,44
2009 2010 2011 2012 2013
Ds. Fisc. (No Cte) Aj.(1) 174361,64 | 171985,43 | 169609,22 | 167233,02 | 164856,81
Prev. p/ Juicio TEM Ej.Ant. 103654,86 | 214621,24 | 328596,44 | 452133,62
Prev. p/ Juicio TEM del Ej. | 103654,86|110966,39 | 113975,20 | 123537,18 | 88745,78
Ds. Fisc. (No Cte) Aj.(2) |278016,50 | 386606,68 | 498205,67 | 619366,64 | 705736,21
2009
TEM 103654,86
Previsién para Juicio TEM 103654,86
2010
TEM 110966,39
Previsién para Juicio TEM 110966,39
2011
TEM 113975,20
Prevision para Juicio TEM 113975,20
2012
TEM 123537,18
Previsién para Juicio TEM 123537,18
2013
TEM 88745,78
Previsién para Juicio TEM 88745,78
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2.6.- “Impuesto a |las Ganancias”

De la lectura de los EE.RR se observa que la empresa omiti el
devengamiento y registraciéon del “Impuesto a las Ganancias”, quedando con
saldos en la cuenta “Anticipo Impuesto a las Ganancias” (“Otros Créditos”), y
por lo tanto tampoco registré la deuda con el organismo recaudador.

Si bien no es obligatorio contablemente realizar esas
registraciones, para dejar expresados correctamente los saldos, a los fines
del analisis, se procedi6 al calculo del impuesto y a partir de ello se
determindé el “Impuesto a las Ganancias a pagar’ (‘Deudas Fiscales”
corrientes), desafectando los importes correspondientes al “Anticipo
Impuesto a las Ganancias” y al “Pasivo por Impuesto Diferido” que surgi6é de

la revaluacion de los bienes de uso (ver 2.3.- “Bienes de Uso”: Inmueble).

2009 2010 2011 2012
Ut. Ejerc. antes de IG. 143885,14 60047,16 | 106024,23 | 107417,08
Alicuota 35% 35% 35% 35%
Imp. Gcias. 50359,80 21016,50| 37108,48| 37595,98
Pasivo por Imp. Diferido 2376,21 2376,21 2376,21 2376,21
Anticipo Imp. Gcias. 47964,13 24288,34 | 32055,09| 34847,48
Imp. Gcias. a pagar 4771,88 -895,63 7429,60 5124,71
Deudas Fiscales (Cte) Sin Aj. 21159,73 27149,32 30140,7| 31308,32
Deudas Fiscales (Cte) Ajust. 25931,61 27149,32| 37570,30| 36433,03
2009
Impuesto a las ganancias 50359,80
Pasivo por Imp. Dif. 2376,21
Anticipo Imp. Gcias. 47964,13
Imp. Gcias. a pagar 4771,88
2010
Impuesto a las ganancias 21016,50
Pasivo por Imp. Dif. 2376,21
Saldo a favor IG. 895,63
Anticipo Imp. Gcias. 24288,34
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2011

Impuesto a las ganancias 37108,48

Pasivo por Imp. Dif. 2376,21
Anticipo Imp. Gcias. 32055,09
Imp. Gcias. a pagar 7429,60

2012

Impuesto a las ganancias 37595,98

Pasivo por Imp. Dif. 2376,21
Anticipo Imp. Gcias. 34847,48
Imp. Gcias. a pagar 5124,71

En el ejercicio 2013 la empresa tuvo un resultado neto negativo, por

lo que no correspondia el devengamiento del “Impuesto a las Ganancias”.

Realizados estos ajustes extracontables, el saldo del rubro “Otros

Créditos” también se modificé al desafectar el “Anticipo Impuesto a las

Ganancias” durante los ejercicios 2009, 2010, 2011, y 2012, y al generarse

un “Saldo a favor Impuesto a las Ganancias” en el ejercicio finalizado en

20009.

2009 2010 2011 2012
Otros Créditos (con Anticipo I1G) 85686,34 60667,78 | 82969,06 | 106480,75
Anticip Imp. Gcias. -47964,13| -24288,34 | -32055,09 | -34847,48
Otros Créditos Ajustado (2) 37722,21 37275,07| 50913,97| 71633,27

3.- Estados contables para andalisis

Luego de realizar

las modificaciones que se consideraban

necesarias para poder hacer un mejor analisis a los estados contables de

Computronic S.R.L., los

ESP y EERR.

que

resultaron

son.
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3.1.- Estados de Situacion Patrimonial para analisis
ESTADOS DE SITUACION PATRIMONIAL - Computronic S.R.L.

EJERC. CERRADO | EJERC. CERRADO | EJERC. CERRADO | EJERC. CERRADO | EJERC. CERRADO
31/03/09 31/03/10 31/03/11 31/03/12 31/03/13
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Caja - Bancos 484685,15 346154,52 279572,94 230184,86 280698,61
Créditos por Ventas 729366,03 904243,94 1157293,53 849905,89 642860,06
Otros Créditos 37722,21 37275,07 50913,97 71633,27 247676,38
Bienes de Cambio 516300,00 520450,00 670320,00 736320,00 536400,00
Total Activo Corriente 1768073,39 1808123,53 2158100,44 1888044,02 1707635,05
ACTIVO NO CORRIENTE
Bienes de Uso 771083,61 760587,04 750090,47 739593,91 729097,34
Total de Activo no Corriente 771083,61 760587,04 750090,47 739593,91 729097,34
TOTAL ACTIVO 2539157,00 2568710,57 2908190,91 2627637,93 2436732,39
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas Comerciales 705678,27 576918,47 696172,43 355967,62 216670,54
Deudas Fiscales 25931,61 27149,32 37570,30 36433,03 43679,29
Deudas Sociales 37485,55 51253,46 67351,42 96119,77 127304,29
Deudas Bancarias 64,96 0,00 0,00 0,00 0,00
Total Pasivo Corriente 769160,39 655321,25 801094,15 488520,42 387654,12
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas Fiscales 278016,50 386606,68 498205,67 619366,64 705736,21
Total Pasivo no Corriente 278016,50 386606,68 498205,67 619366,64 705736,21
TOTAL PASIVO 1047176,88 1041927,93 1299299,81 1107887,05 1093390,33
TOTAL PATRIMONIO NETO 1491980,11 1526782,64 1608891,10 1519750,87 1343342,06
TOTAL PASIVO + P.N. 2539157,00 2568710,57 2908190,91 2627637,93 2436732,39

Fuente: Elaboracién propia
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ESTADOS DE RESULTADOS - Computronic S.R.L

EJERCICIO EJERCICIO EJERCICIO EJERCICIO EJERCICIO
DETALLE CERRADO AL: | CERRADO AL: | CERRADO AL: | CERRADO AL: | CERRADO AL:

31/03/2009 31/03/2010 31/03/2011 31/03/2012 31/03/2013
VENTAS 9423168,82 10087853,37 10361381,60 11230652,69 8067798,49
COSTO DE VENTAS -8304881,37 -8794860,35 -8812060,77 -9171590,22 -6031717,90
UTILIDAD BRUTA 1118287,45 1292993,02 1549320,83 2059062,47 2036080,59
GASTOS COMERCIALIZACION -103729,16 -91582,60 -98710,50 -245979,06 -190767,06
GASTOS ADMINISTRACION -440925,04 -575596,40 -809689,49 -1088455,48 -1431519,13
GASTOS EXPLOTACION -440248,12 -574766,87 -545096,62 -627210,85 -650253,44
OTROS INGRESOS 10500,00 9000,00 10200,00 10000,00 9600,00
RESULTADOS FINANCIEROS Y POR
TENENCIA (INCLUIDO EL RECPAM) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
UTILIDAD DEL EJERCICIO ANTES DE
U e 143885,14 60047,16 106024,23 107417,08 -226859,04
IMPUESTO A LAS GANANCIAS (35%) -50359,80 -21016,50 -37108,48 -37595,98 0,00
UTILIDAD DEL EJERCICIO 93525,34 39030,65 68915,75 69821,10 -226859,04

Fuente: Elaboracién propia




CAPITULO V:
ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS ESTADOS
CONTABLES

Sumario: 1.- Analisis vertical y analisis horizontal. 2.- Los
Indicadores financieros. 3.- Conclusién.

1.- Andlisis vertical y analisis horizontal

Entre las herramientas mas importantes a la hora de realizar el
analisis de los estados contables se encuentran el “Analisis vertical” y el
“Analisis horizontal”. Estos son diferentes métodos de analisis pero, a su vez,

complementarios.

1.1.- Anélisis vertical

“‘Permite identificar con claridad cémo estan compuestos los
estados contables. Una vez determinada la estructura y composicion del
estado financiero, se procede a interpretar dicha informacion.

El analisis vertical lo que hace principalmente, es determinar que

tanto participa un rubro dentro de un total global. Indicador que permite
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determinar igualmente que tanto ha crecido o disminuido la participacion del
rubro en el total global.” 33

Se dice que este tipo de andlisis es estatico, ya que consiste en
comparar cuanto representa un rubro respecto de otro, dentro del mismo
estado contable. Por ejemplo: en el Estado de Situacion Patrimonial se
puede comparar a cuanto equivalen proporcionalmente los Bienes de
Cambio respecto del Activo total o cuanto representan las Deudas Sociales
respecto del Pasivo total; en el Estado de Resultados se toma como valor de
referencia las Ventas, es decir, se considera que las Ventas representan el
100%.

1.2.- Analisis horizontal

“En este tipo de analisis lo que se busca es determinar la variacion
absoluta o relativa que haya sufrido cada partida de los estados financieros
en un periodo respecto a otro. Determina cual fue el crecimiento o
decrecimiento de una cuenta en un periodo determinado. Es el analisis que
permite determinar si el comportamiento de la empresa en un periodo fue
bueno, regular o malo.

El andlisis horizontal debe ser complementado con el analisis
vertical y los distintos indicadores financieros para poder llegar a una
conclusién acercada a la realidad financiera de la empresa, y asi poder tomar
decisiones mas acertadas.”*

Se dice que este tipo de andlisis es dinamico, ya que se basa en
comparar cifras de estados contables de distintos periodos.

Al realizar el analisis horizontal se puede:

33 PACHECO, Maria Liliana, Curso: Estados contables y sus andlisis / Contabilidad 1V:
Andlisis financiero de estados contables, Facultad de Ciencias Econémicas, UNT, Teoria
brindada en clases practicas, (Tucuman, 2011).

34 |bidem
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e Considerar solo dos periodos consecutivos y calcular la
variacion en términos absolutos o relativos. Lo cual posibilita el analisis
comparativo. (Método de las variaciones).

e Considerar mas de dos periodos consecutivos, elegir un afo
base y presentar los demas afios en relacidbn con el afio elegido. Esto
posibilita el andlisis comparativo-evolutivo. (Método de las tendencias).

Vale recordar que estos métodos se complementan entre si.

1.3.- Analisis vertical y andlisis horizontal sobre los estados

contables de Computronic S.R.L.

Es importante realizar el andlisis vertical sobre los estados
contables bajo estudio ya que permite tener una vision global de la
composicion de los estados contables, cuales son los rubros y cuentas mas
representativos de la empresa, los que deberian serlo pero al calcular la
proporcidn no se observa el comportamiento esperado, etcétera. A su vez, al
realizar el analisis horizontal, se puede observar cuales son los rubros y
cuentas que mas han variado de un periodo al otro, los que no han variado;
sin olvidar la importancia relativa (que surge del andlisis vertical) del
rubro/cuenta sobre el total. También se puede determinar cual es la
tendencia de ese rubro/cuenta por ejemplo.

Tanto en los E.S.P. como en los EE.RR. de los cinco ejercicios bajo
estudio se aplicaron estos métodos. En el caso del andlisis horizontal se
consideré6 como afio base para realizar las comparaciones el del ejercicio
anterior, es decir, se comparo el ejercicio 2010 con respecto al 2009, el 2011
con respecto al 2010, y asi sucesivamente.

De la utilizacion de estas herramientas surgieron:
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1.3.1.- Analisis Vertical y

Horizontal - ESTADOS DE SITUACION PATRIMONIAL - Computronic S.R.L.

EJERC. CERRADO | EJERC. CERRADO EJERC. CERRADO EJERC. CERRADO EJERC. CERRADO
31/03/09 | V% | 31/03/10 | V% | H% | 31/03/11 | V% | H% | 31/03/12 | V% | H% | 31/03/13 | V% | H%
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Caja - Bancos 48468515 | 19% | 34615452 | 13% | -29% | 279572,94 | 10% | -19% | 230184.86 | 9% | -18% | 280698,61 | 12% | 22%
Créditos por Ventas 729366,03 | 29% | 904243,94 | 35% | 24% | 1157293,53 | 40% | 28% | 849905.89 | 32% | -27% | 642860,06 | 26% | -24%
Otros Créditos 3772221 | 1% | 3727507 | 1% | -1% | 50913,97 | 2% | 37% | 71633,27 | 3% | 41% | 247676,38 | 10% | 246%
Bienes de Cambio 516300,00 | 20% | 520450,00 | 20% | 1% | 670320,00 | 23% | 29% | 736320,00 | 28% | 10% | 536400,00 | 22% | -27%
Total Activo Corriente | 1768073,39 | 70% | 180812353 | 70% | 2% |2158100,44 | 74% | 19% | 1888044,02 | 72% | -13% | 1707635,05 | 70% | -10%
ACTIVO NO CORRIENTE
Bienes de Uso 771083.61 | 30% | 760587,04 | 30% | -1% | 750090,47 | 26% | -1% | 739593.91 | 28% | -1% | 729097,34 | 30% | -1%
Tmé‘l)fr‘i::r;’t‘;”o 771083,61 | 30% | 760587,04 | 30% | -1% | 750090,47 | 26% | -1% | 739593,91 | 28% | -1% | 729097,34 | 30% | -1%
TOTAL ACTIVO 2539157,00 | 100% | 2568710,57 | 100% | 1% |2908190,91 | 100% | 13% | 2627637,93 | 100% | -10% | 2436732,39 | 100% | -7%
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas Comerciales 705678,27 | 28% | 57691847 | 22% | -18% | 696172,43 | 24% | 21% | 355967,62 | 14% | -49% | 216670,54 | 9% | -39%
Deudas Fiscales 25031,61 | 1% | 2714932 | 1% | 5% | 3757030 | 1% | 38% | 36433,03 | 1% | -3% | 43679.29 | 2% | 20%
Deudas Sociales 3748555 | 1% | 51253,46 | 2% | 37% | 67351,42 | 2% | 31% | 96119,77 | 4% | 43% | 127304,29 | 5% | 32%
Deudas Bancarias 64,96 0% 0,00 0% |-10004 0,00 0% | 0% 0,00 0% | 0% 0,00 0% | 0%
Total Pasivo Corriente | 769160,39 | 30% | 655321.25 | 26% | -15% | 801094,15 | 28% | 22% | 488520,42 | 19% | -39% | 387654,12 | 16% | -21%
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas Fiscales 278016,50 | 11% | 38660668 | 15% | 39% | 498205,67 | 17% | 29% | 619366,64 | 24% | 24% | 705736,21 | 29% | 14%
TOtg'OFr’r"’i‘:'n"tz no 278016,50 | 11% | 386606,68 | 15% | 39% | 498205,67 | 17% | 29% | 619366,64 | 24% | 24% | 705736,21 | 29% | 14%
TOTAL PASIVO 104717688 | 41% |1041927,93| 41% | -1% | 1299299.81 | 45% | 25% | 1107887.,05 | 42% | -15% | 1093390.33 | 45% | -1%
UETAL Zgguwomo 1491980,11 | 59% |1526782.64| 59% | 2% |1608891.10 | 55% | 5% |1519750,87 | 58% | -6% |1343342,06| 55% | -12%
TOTAL PASIVO + P.N. | 2539157,00 | 100% | 2568710,57 | 100% | 1% | 2908190,91 | 100% | 13% | 2627637,93 | 100% | -10% | 2436732,39 | 100% | -7%

Fuente: Elaboracion propia
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i. Activo Corriente:

e “Caja-Bancos”: representa, en promedio, el 11% del Activo
Total, excepto en el afio 2009, cuando su participacién relativa en el rubro
fue del 19%.

La variacion horizontal de este rubro fue negativa durante los afios
2010, 2011 y 2012. Esto puede ser motivo del bajo crecimiento de las ventas,
de los mayores créditos otorgados y mayor uso de las tarjetas de crédito por
parte de los clientes. En el ejercicio 2013 la variaciébn fue positiva,;
probablemente esto fue a causa de que durante este periodo la politica de la
empresa fue vender al contado algunos productos que resultaban de dificil

adquisicién por la restriccion a las importaciones.

e “Créditos por Ventas”: su participacion en el Activo Total varia
desde el 26% (ejercicio 2013) al 40% (ejercicio 2011). Por lo cual es un rubro
de gran importancia en el Activo.

Del andlisis de la variacidon horizontal se observa que este rubro ha
crecido un 24% y un 28% durante los ejercicios 2010 y 2011
respectivamente. Lo cual, al igual que la variacion negativa del rubro “Caja-
Bancos”, puede explicarse al haber otorgado mayores créditos y al
incrementarse el uso de las tarjetas de créditos por parte de los clientes.

Durante los ejercicios 2012 y 2013 el monto de este rubro
disminuy6 un 27% y un 24% respectivamente. Esto también es debido a que
se cerraron las ventas a crédito de algunos productos, y ademas las ventas

cayeron durante el ejercicio 2013.

e “Otros Créditos”: es un rubro de escasa participacion (menor
al 3%) en el Activo Total, excepto en el ejercicio 2013, cuando su
participacion relativa ascendié al 10%. De la lectura de la Nota a los Estados

Contables del rubro “Otros Créditos” surge que este incremento es motivo de
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un préstamo que se realiz6 a los socios y que audn estd pendiente su
devolucion.
La variacion horizontal en el ejercicio 2013 es muy elevada (246%),

esto es causa de lo comentado recientemente.

e “Bienes de Cambio”: es un rubro de gran importancia en el
Activo. Representa mas del 20% del Activo Total, hasta un 28% (alcanzado
en el ejercicio 2012). Durante el ejercicio 2013 su participacion disminuy6 al
22%. Esto ultimo es causa de la caida en los niveles de stock disponible de
bienes de cambio que sufrié la empresa, motivado en gran parte por la
limitacion a las importaciones que sufrieron sus proveedores y por la
dificultad de disponer “facilmente” de ddlares para su adquisicion.

Del andlisis horizontal surge que en el ejercicio 2011 este rubro
tuvo un incremento importante del 29%, lo cual se puede atribuir al nivel de
inflacion (25,8%) que hubo durante el afio 2010 (recordar que el cierre de
ejercicio es al 31 de marzo de cada afio). Se considera que esta variacion
esta dada por la inflacién principalmente ya que la importancia relativa del
rubro en el Activo Total no ha variado significativamente con respecto al
ejercicio anterior. La gran variacidon negativa (-27%) que sufrio el rubro
durante 2013 es motivo de lo explicado anteriormente para la variacion

vertical.

ii.  Activo No corriente:

o “Bienes de Uso”: es un rubro de gran importancia relativa
dentro del Activo Total (aproximadamente el 30%). Es el Unico componente
del Activo No corriente.

Practicamente no se observan variaciones al realizar el analisis
horizontal ya que la empresa no adquirié ni vendié bienes de uso durante el

periodo bajo estudio. Ademas, al 2009 la mayoria de los bienes que
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componen el rubro ya estaban amortizados, excepto el Inmueble, por lo que

la disminucion que se observa es soélo por la amortizacion del edificio.

iii. Pasivo Corriente:

e “Deudas Comerciales”: hasta el ejercicio 2011 es un rubro de
gran participacion en el Pasivo y Patrimonio Neto (aproximadamente un
25%), pero a partir del ejercicio 2012 se puede observar una gran caida de
su participacion (14% en el ejercicio 2012 y 9% en el ejercicio 2013). Esto
también es consecuencia de que, al igual que Computronic, los proveedores
dejaron de vender en cuenta corriente algunos de sus productos (por el
problema ya comentado de restriccion a las importaciones y restricciones
cambiarias), ademas muchos disminuyeron los margenes de crédito de las
cuentas corrientes; por lo cual la empresa tuvo que limitarse a adquirir
algunos productos recién cuando sus clientes le solicitaban y abonarlos casi
al mismo tiempo de recibirlos de sus proveedores.

Del andlisis horizontal se observa que en los ejercicios 2012 vy
2013, la variacion es significativa y negativa (-49% y -39% respectivamente),

esto es motivo de lo explicado anteriormente.

e “Deudas Fiscales” (corrientes): es un rubro de muy escasa
significacién en el Pasivo y Patrimonio Neto a la fecha de cierre de ejercicio,
esto es probablemente porque durante los ejercicios se van realizando
anticipos para el pago de los impuestos que son anuales (que son los que

devengan mayores montos, en especial el Impuesto a las Ganancias).

e “Deudas Sociales”: si bien la participacion relativa de este
rubro al cierre de cada ejercicio no es muy significativa, es importante

destacar que fue creciendo a lo largo de los afios. Esto es motivo de las
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continuas mejoras salariales que se realizan cada afo, lo cual hace que al
finalizar cada ejercicio las deudas por tal concepto sean mayores.

Del analisis de la variacion horizontal surge que, en promedio, el
incremento de las deudas sociales fue mayor al 35%, lo cual esta
relacionado en gran parte con lo comentado anteriormente; ya que no es que
la empresa adeude mas sueldos a sus empleados, sino que los sueldos son

mayores.

e “Deudas Bancarias”: como ya se explico en el capitulo
precedente, no es politica de la empresa financiarse a través de préstamos
bancarios. Por lo cual el saldo de este rubro es nulo en casi todos los

ejercicios.

iv.  Pasivo No corriente:

“Deudas Fiscales” (no corrientes): este rubro representa entre el
11% y el 29% del Pasivo y Patrimonio Neto, por lo cual es de gran
importancia. Surgié a partir de la adecuacion de los estados contables para
analisis al revaluar el inmueble (creandose el “Pasivo por Impuesto Diferido”)
y al registrar la “Prevision para Juicio TEM”, que omitia la empresa. Se
destaca que este rubro es el Unico que compone el saldo del Pasivo No
corriente.

Si bien por el lado del “Pasivo por Impuesto Diferido” este rubro no
varia mucho, al realizar el andlisis horizontal se observa que este rubro crece
todos los afos; esto es porque la “Prevision para Juicio TEM” se va
acumulando todos los afios. Por ejemplo, en el ejercicio 2010 se observa un
aumento del 39% ya que la “Prevision para Juicio TEM” del ejercicio 2009 se
acumula a la del ejercicio 2010. También se debe tener en cuenta que esta
prevision varia de acuerdo al monto de las ventas, por lo cual su crecimiento

también dependera de las mismas, hecho que se refleja claramente en el
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ejercicio 2013 al producirse una variacion del 14% debido a la importante

caida de las ventas durante tal ejercicio.

V. Patrimonio Neto:

Del andlisis vertical surge que la empresa esta financiada en mayor
proporcion por capital propio, ya que el Patrimonio Neto representa en todos
los ejercicios mas del 55% del Activo (Pasivo + Patrimonio Neto).

Del andlisis horizontal surge que el ejercicio de mayor crecimiento
fue el 2011; esto esta relacionado con el incremento de las ventas durante tal
ejercicio, lo cual favorecio la acumulacion de resultados. Durante el ejercicio
2013 se observa una disminucion del 12% del Patrimonio Neto, lo cual esta

asociado a la caida de las ventas durante tal periodo.
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1.3.2.- Analisis Vertical y Horizontal - ESTADOS DE RESULTADOS - Computronic S.R.L

EJERCICIO , . . .
ETALLE cenmae Sl EJERCICIO CERRADO AL: EJERCICIO CERRADO AL: EJERCICIO CERRADO AL: EJERCICIO CERRADO AL:
31/0312009 | %V | 31/03/2010 | %V %H | 310372011 | %V %H | 310372012 | %V %H | 310372013 | %v %H
VENTAS 9423168,82 | 100,00% | 10087853.37 | 100,00% | 7.05% | 10361381,60 | 100,00% | 2.71% | 11230652.69 | 100,00% | 8.39% | 8067798.49 | 100.00% | -28.16%
COSTO DE VENTAS | -8304881,37 | -88,13% | -8794860,35 | -87.18% | 5.90% | -8812060.77 | -85,05% | 0.20% | -9171590,22 | -81,67% | 4,08% | -6031717.90 | -74.76% | -34.23%
UTILIDAD BRUTA 111828745 | 11,87% | 1292993,02 | 12,82% | 15.62% | 1549320.83 | 14,95% | 19.82% | 2059062,47 | 18,33% | 32,00% | 2036080.59 | 25.24% | -1.12%
géﬁ/l-ll-E%SCIALIZACION -103729.16 | -1,10% | -91582,60 | -091% | -11.71% | -98710,50 | -0,95% | 7,78% | -245979.06 | -2,19% |149.19% | -190767,06 | -2,36% | -22,45%
ﬁDA,;Q‘MT,\(ﬁgTRACION -440925,04 | -4,68% | -575596,40 | -5,71% | 30,54% | -809689.49 | -7.81% |40.67% | -1088455,48 | -9.69% | 34,43% | -1431519.13 | -17,74% | 31,52%
T CIoN -44024812 | -4,67% | -574766,87 | -5.70% | 30,56% | -545096,62 | -5.26% | -516% | -627210,85 | -5.58% | 15,06% | -650253.44 | -8,06% | 3,67%
OTROS INGRESOS 10500,00 | 0.11% | 900000 | 0.09% | -14.29% | 10200,00 | 0.10% |13.33%] 10000,00 | 0.09% | -1.96% | 960000 | 0.12% | -4.00%
RTDOS. FCIEROS Y
POR TENENCIA (INCL. 0.00 0,00% 0,00 0.00% | 0,00% 0,00 0,00% | 0,00% 0,00 0,00% | 0,00% 0,00 0,00% | 0,00%
EL RECPAM)
UTILIDAD DEL
EJERCICIO ANTES DE | 14388514 | 1,53% | 60047.16 | 0,60% | -58.27% | 10602423 | 1,02% |76.57%| 107417.08 | 096% | 1,31% | -226859.04 | -2.81% |-311,19%
IMPUESTOS
g"APNUAENSCT&SA(;’;;) -50359,80 | -0,53% | -21016,50 | -0,21% | -58.27% | -37108.48 | -0,36% |76,57%| -37595.98 | -0.33% | 1,31% 0,00 0,00% | -100,00%
E}I'ELFL'éfCEf('D“ETA DEL 1 9352534 | 099% | 3903065 | 0,39% |-5827% | 6891575 | 067% |7657%| 69821,10 | 0.62% | 1,31% | -226859,04 | -2,81% |-424,91%

Fuente: Elaboracion propia
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i. Ventas:

Para realizar el andlisis vertical de los EE.RR., se considera que las
ventas representan el 100%.

Para realizar el andlisis horizontal se confeccionaron los siguientes

graficos:
e=fuw\/entas
12000000,00 VENTAS (S)
10000000,00 - 11.230.653
8000000,00 9473169 10.087.853 10.361.382
6000000,00 8.067.798
4000000,00
2000000,00
0,00 T T T T
31/03/2009 31/03/2010 31/03/2011 31/03/2012 31/03/2013
Fuente: Elaboracién propia
. . 0,
VENTAS (% Variac. Horiz.) **"
20,00%
10,00% & 7.05% ® 33%5%
0,
0,00% : ® 2.71% : : .
31/03/2010 31/03/2011 31/03/2012 31/03/2013
-10,00%
-20,00%
-30,00% & -28,16%

Fuente: Elaboracién propia
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En el primer gréfico se observa como crecieron las ventas en todos
los ejercicios, excepto en el 2013, cuando se produjo una caida importante
de las mismas. A partir del segundo grafico se puede concluir:

e En comparacién al ejercicio 2009, las ventas crecieron un 7,2%
durante el ejercicio 2010; se considera que esto fue producto de la inflacion
(16,3%), ya que teniendo en cuenta la economia de nuestro pais durante el
afio 2009 (que representa gran parte del ejercicio 2010), hubo una recesion
importante, siendo el PBI=0,90%.

e En el gjercicio 2011 el crecimiento de las ventas fue apenas del
2,71%. Si bien el afio 2010 registré un crecimiento en la actividad econémica
del pais (9,20%), gran parte de esto estuvo logrado gracias a la
incorporacion de nuevas restricciones a la importacion, situacion que afecto
negativamente a la empresa por la dificultad para adquirir ciertos productos
indispensables tanto para la venta directa al publico como para el armado de
PCs para ventas.

e La variacion horizontal del ejercicio 2012 con respecto al 2011
fue del 8,39%; este incremento en las ventas probablemente esté explicado
por la inflacién del afio 2011 (24%), ya que, a pesar de que el crecimiento de
la economia fue del 8,9%, durante el afio 2011 se emitio la “Resolucion 45”
gue impuso trabas a las importaciones de mas de 200 bienes entre ellos
notebooks, netbooks, multimedia personal y distintos materiales que la
empresa utiliza al armar una PC; por lo que la empresa disminuyd sus ventas
al ser mas complicado contar con el amplio stock de bienes de cambio que
siempre la caracteriz6. Ademas de la dificultad para acceder a ciertos
productos importados, se impusieron nuevas restricciones cambiarias, lo cual
complicé aun mas el panorama.

e En el ejercicio 2013 se registré una caida del 28,16% de las
ventas; lo cual fue producto del dificil contexto de nuestro pais durante el afo
2012, en el cual la economia se desacelerd6 notablemente, la inflacion

registrada fue del 26,5%, por lo que el poder adquisitivo de la poblacién
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disminuy6. Ademas se debe tener en cuenta que como consecuencia de las
restricciones cambiarias y limitaciones a la importacion, cada vez se hizo
mas dificil adquirir los productos para vender, e incluso se dejaron de vender
muchos productos importados de alta calidad que eran muy solicitados por

los clientes.

ii. Costo de Ventas:

Es importante realizar el andlisis vertical de esta cuenta, ya que
representa qué parte de las ventas se destina a los costos de las mismas. Se
puede observar que la proporcidn es mas o menos estable para todos los
ejercicios (85% aproximadamente), excepto en el ejercicio 2013.

El andlisis horizontal no es tan relevante, ya que la variacion de los
costos dependera de cuanto hayan sido las ventas del ejercicio. Sin embargo
se observa gue los costos han aumentado menos en proporcion al aumento
de las ventas durante los ejercicios objeto de estudio, excepto en el ejercicio

2013, en el cual las ventas crecieron un 28% y los costos un 34%.

iii. Utilidad Bruta:

Al realizar el analisis vertical de esta cuenta se obtiene el “Margen
Bruto sobre ventas” que, como su nombre lo indica, representa la proporcién
de la Utilidad Bruta sobre las Ventas. Se observa que este indicador
financiero ha ido creciendo a lo largo de los afios, desde 11,87% (en el
ejercicio 2009) a 25,24% (en el ejercicio 2013). Esto fue como consecuencia
de que los precios de venta debieron incrementarse en mayor proporcion que
los costos de ventas para poder cubrir con la Utilidad Bruta los “Gastos de

Comercializacion”, “Gastos de Administracion” y Gastos de Explotacion” que

fueron aumentando a lo largo de los afos.
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Para realizar el analisis horizontal se prepararon los siguientes

graficos:

UTILIDAD BRUTA (§) =#=UTILIDAD BRUTA
2000000,00 2.059.062 2.036.081
2000000,00

1.549.321

1.292.993

1500000,00 1.118:287

1000000,00

500000,00

0,00 T T T T
31/03/2009 31/03/2010 31/03/2011 31/03/2012 31/03/2013

Fuente: Elaboracion propia

: : %H

40.00% UTILIDAD BRUTA (% Variac. Horiz.) **

) (o]
30,00% & 32,90%
20,00% 19,82%

& 15,62%

10,00%

0,00% , . | B

31/03/2010 31/03/2011 31/03/2012 31/03/2013

-10,00%

Fuente: Elaboracion propia

En el primer grafico se observa coémo fue aumentando la Utilidad
Bruta en términos absolutos, excepto en el ejercicio 2013 que se mantuvo
constante practicamente.

De la variacion horizontal en términos relativos (segundo grafico)
resulta que, en general, la Utilidad Bruta fue creciendo durante los ejercicios
bajo estudio, por la situacion descripta al realizar el andlisis vertical. En el

ejercicio 2012 la variacion con respecto al ejercicio anterior fue del 32,9%;



-85-

ademas de lo comentado recientemente, esto también se atribuye al
aumento del nivel de ventas durante tal ejercicio. Se observa que en el
ejercicio 2013 hubo una leve disminucion de la variacion horizontal (sin
embargo se debe recordar que el “Margen Bruto sobre ventas” de tal

ejercicio fue el mayor alcanzado).

iv. Gastos de Comercializacion:

Esta cuenta representa los egresos incurridos en concepto de
comision de tarjetas de crédito, fletes, publicidad, entre otras.

A partir del analisis vertical se observa como crecid su participacion
con respecto a las ventas, ya que durante los ejercicios 2009, 2010 y 2011
representan aproximadamente el 1% de las ventas; pero a partir de 2012 su
participacion es mayor al 2%.

Del analisis horizontal se observa un incremento del 149,19%
durante el ejercicio 2012; en gran parte esto es motivo del aumento de las
comisiones de tarjetas de créditos, por el mayor uso de las mismas por parte
de los clientes. En el ejercicio 2013 la variacion horizontal del 22,45% es
negativa; posiblemente porque las ventas disminuyeron notablemente en tal
ejercicio, y ademas muchas de ellas se realizaron al contado, por lo cual las
comisiones de las tarjetas de crédito disminuyeron en gran proporcion. Otro
motivo de esta caida es que la empresa practicamente dejo de realizar
publicidad.

v. Gastos de Administracion:

Esta cuenta representa los egresos incurridos en concepto de
sueldos y jornales, conceptos no remunerativos, honorarios administrativos,

amortizacion de bienes de uso, luz, teléfono, entre otros.
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Del analisis vertical se advierte coémo fue aumentando su
porcentaje de participacion con respecto a las ventas, iniciando con una
participacion del 4,7% aproximadamente (en el ejercicio 2009) hasta alcanzar
casi el 18% (en el ejercicio 2013). Es importante destacar que gran parte de
la Utilidad Bruta esta destinada a absorber estos gastos.

Al realizar el andlisis horizontal se observa que la cuenta crecio
mas del 30% durante todos los ejercicios objeto de estudio, e inclusive
durante el ejercicio 2011 la variacion fue del 40,67%. Este crecimiento esta
explicado en su mayoria por los aumentos salariales que se produjeron a lo
largo de estos afos, por lo cual las erogaciones que tuvo Computronic en
concepto de sueldos y jornales, y en conceptos no remunerativos fueron

incrementandose cada vez mas.

vi. Gastos de Explotacidn:

Esta cuenta representa los egresos en concepto de impuestos
(Ingresos Brutos, Salud Publica, Impuestos Internos, Automotor, Inmobiliario)
aportes patronales y seguro A.R.T; siendo el Impuesto a los Ingresos Brutos
y los aportes patronales los de mayor monto.

Del analisis vertical surge que la participacién con respecto a las
ventas es mas o menos constante, alrededor del 5%; salvo en el ejercicio
2013, cuando su participacion es del 8% aproximadamente. Esto Ultimo
seguramente esta relacionado con el aumento de la alicuota del Impuesto a
los Ingresos Brutos, que paso del 2,5% al 3,5%.

Al realizar el analisis horizontal se observa que, en general, estos
gastos fueron creciendo a lo largo de todos los ejercicios. Lo cual es
consecuencia principalmente del aumento de la carga impositiva para la

empresa, y de mayores contribuciones patronales.
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Vii. Otros Ingresos:

Esta cuenta representa principalmente los ingresos que se obtienen
del alquiler del aula con computadoras. Estos son mas 0 menos constantes a
lo largo de los afios, y su participacion con respecto a las ventas es muy

pequefia.

viii.  Utilidad del Ejercicio antes de Impuestos:

La Utilidad del Ejercicio antes de Impuestos representa una
proporcion que no supera el 2% de las ventas. En el ejercicio 2013 la Utilidad
antes de Impuestos es negativa. Lo cual refleja claramente la mala situacion
financiera y econdmica de la empresa.

Del andlisis horizontal se observa que su variacién es muy diferente
a lo largo de los cinco ejercicios. Por ejemplo en el ejercicio 2010 se produjo
una disminucion del 58,27%; lo cual esta asociado al incremento de los
gastos de administracion y explotacién, que crecié a un ritmo mayor que el
de las ventas. En el ejercicio 2013 la variacién negativa fue del 311,19%;

motivada principalmente por la importante caida en las ventas.

ix. Utilidad Neta del Ejercicio:

Al realizar el analisis vertical de esta cuenta se obtiene el “Margen
Neto sobre ventas” que, como su nombre lo indica, representa la proporcion
de la Utilidad Neta del Ejercicio sobre las Ventas. Se observa que este
indicador financiero representa menos del 1% de las ventas en todos los
ejercicios. Siendo el ejercicio con el mayor Margen el 2009 (0,99%), y el de
menor y ademas negativo el ejercicio 2013 (-2,81%). Lo cual deja en
evidencia la mala situacién econdmica-financiera y la mala gestién por parte

de la empresa.
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A efectos del analisis horizontal se deben tener en cuenta las
mismas consideraciones que para la “Utilidad del Ejercicio antes de
Impuestos”. Para tener una mejor vision del comportamiento de esta cuenta

a lo largo de los afios, se realizaron los siguientes graficos:

UT. NETA DEL EJERCICIO

UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO ($)

150000,00
100000,00

93.525
68.916

69.821

39.031

50000,00
0,00 T T T T
-50000,00 31/03/2009 31/03/2010 31/03/2011 31/03/2012
-100000,00
-150000,00
-200000,00
-250000,00

31/03/2013

-226.859

Fuente: Elaboracién propia

%H

UT. NETA DEL EJERC. (% Variac. Horiz.)
200,00%

76,57%

100,00%

1,31%

0,00% T T T !

31/03/2010 31/03/2011 31/03/2012 31/03/2013
-58,27%

-100,00%

-200,00%

-300,00%

-400,00%

-424,91%

-500,00%

Fuente: Elaboracién propia

En el ejercicio 2013 se observa claramente como afecto la caida de
las ventas a la Utilidad Neta del Ejercicio, siendo negativo el Resultado de

ese ejercicio.
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2.-Los indicadores financieros

Los indicadores financieros son cifras que muestran las relaciones
gue existen entre los distintos rubros o cuentas de los estados contables. Los
resultados que surgen del célculo de los distintos indicadores son utilizados
tanto por usuarios internos como externos a la organizacion; por ejemplo
para medir la situacion econdémica y financiera de la empresa, para conocer
cual fue la rentabilidad del capital invertido por los propietarios, cual es el
nivel de endeudamiento de la organizacion, cuél es su capacidad de pago,
etcétera. También sirven para predecir los resultados y probable situacion
econdmica-financiera de la organizacion, teniendo en cuenta ademas ciertas
estimaciones segun el contexto; y en base a esto poder planear las acciones
necesarias para lograr los mejores resultados y la mejor utilizacion de los
recursos, tanto propios como de terceros.

Es importante destacar que para poder interpretar mejor las cifras
obtenidas a partir del calculo de los indicadores financieros y para que
brinden informacion relevante, se debe conocer la situacion de la empresa en
si, el contexto, y ademas se deben comparar con otros estandares; por
ejemplo: con los indicadores de la competencia o del ramo industrial, con los
estandares planificados por la empresa, con los que el analista considere
adecuados, o simplemente con los que obtuvo la empresa a lo largo de los
anos.

Existe una amplia variedad de indicadores financieros, pero a los
fines de este trabajo solo se calcularans®:

v Liquidez,
v Prueba acida,
v indice de endeudamiento,

35 Las formulas para realizar el calculo de los distintos indicadores se obtuvieron de:
PACHECO, Maria Liliana, Curso: Estados contables y sus analisis / Contabilidad 1V: Andlisis
financiero de estados contables, Facultad de Ciencias Economicas, UNT, Clases practicas,
(Tucuman, 2011).
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Solvencia,

v

v' Margen Bruto sobre Ventas,
v' Margen Neto sobre Ventas y
v

Rentabilidad

Se debe tener en cuenta que tanto el “Margen Bruto sobre Ventas”
como el “Margen Neto sobre Ventas” se calcularon e interpretaron al
momento de realizar el analisis vertical de los EE.RR., ya que se obtienen al
considerar la proporcion de la Utilidad Bruta con respecto a las Ventas (para
el caso del “Margen Bruto sobre Ventas”) y la proporcidén de la Utilidad Neta
del Ejercicio con respecto a las Ventas (para el caso del “Margen Neto sobre

Ventas”).

2.1.-Liquidez

También conocida como “Liquidez corriente”, indica la capacidad de
la empresa para hacer frente a las deudas corrientes, es decir de corto plazo,
con sus activos corrientes. Se considera que este indicador deberia ser
mayor a 1, lo cual significa que los activos corrientes deben superar a los
pasivos corrientes, ya que una situacion contraria reflejaria dificultades de la
empresa para hacer frente a las deudas de corto plazo. Se obtiene de la

siguiente manera:

Activo Corriente

Liquidez = Pasivo Corriente
LIQUIDEZ
31/03/09 31/03/10 31/03/11 31/03/12 31/03/13
Activo Corriente | 1768073,39 | 1808123,53 | 2158100,44 | 1888044,02 | 1707635,05
Pasivo Corriente | 769160,39 | 655321,25 | 801094,15 | 488520,42 | 387654,12
LIQUIDEZ 2,30 2,76 2,69 3,86 4,41
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Una vez realizado su céalculo para los cinco ejercicios se observa
que, en general, los niveles de liquidez son bastante aceptables. Hasta el
ejercicio 2011 se mantuvo mas o menos estable. Sin embargo, en el ejercicio
2012 se produjo un gran aumento del nivel de liquidez (pasando de 2,69 a
3,86), situacion que se produjo no porque haya habido un incremento en los
Activos corrientes (del andlisis horizontal de los E.S.P.:-13%), sino por una
mayor disminucion de los Pasivos Corrientes (del analisis horizontal de los
E.S.P.:-39%); como se explicd anteriormente, esta disminucion en el Pasivo
Corriente fue motivada principalmente por el cierre de algunas lineas de
crédito por parte de los proveedores. En el ejercicio 2013 se produjo una
situacion similar con respecto a este indicador, ascendiendo a 4,41. No se
considera gque este sea el nivel de liquidez mas optimo, porque, si bien la
empresa mantiene niveles mas bajos de deudas corrientes, esto es
principalmente por decision de los proveedores que limitaron sus cuentas
corrientes. Ademés, la caida en el Activo corriente es motivada
principalmente porque la empresa mantiene menores niveles de stock,
situaciébn motivada principalmente por la restricciébn a las importaciones y
restricciones cambiarias, lo cual no es conveniente porque la empresa no
cuenta con un nivel de productos adecuados para satisfacer a sus clientes y
ademas tuvo que reducir los créditos para sus clientes; lo cual devino en una

gran caida de las ventas.

2.2.- Prueba acida

Este indicador es una forma de medir la liquidez; evalda la
capacidad que tiene la empresa de afrontar sus compromisos a corto plazo
con disponibilidades, inversiones y créditos a corto plazo, es decir, se
considera el total del Activo Corriente menos los Bienes de Cambio.
Computronic no mantiene inversiones, por lo cual para realizar el calculo de

este indice solo se tendran en cuenta las disponibilidades (Caja- Bancos), los
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son cercanos a uno. Se calcula de la siguiente manera:

Activo Corriente - Bienes de Cambio

Prueba Acida = - ,
Pasivo Corriente
PRUEBA ACIDA
31/03/09 31/03/10 31/03/11 31/03/12 31/03/13
Activo Corriente |1768073,39 | 1808123,53 | 2158100,44 | 1888044,02 | 1707635,05
Bienes de Cambio | 516300,00 | 520450,00 | 670320,00 | 736320,00 | 536400,00
Pasivo Corriente | 769160,39 | 655321,25 | 801094,15 | 488520,42 | 387654,12
PRUEBA ACIDA 1,63 1,96 1,86 2,36 3,02

Se puede observar que la empresa no requiere vender sus bienes
de cambio para pagar sus deudas corrientes, ya que en todos los ejercicios
el indicador es superior a 1. En el ejercicio finalizado en el afio 2011 el
indicador es igual a 1,86, lo cual significa que por cada $ de deuda corriente
que tiene la empresa, cuenta con $1,86 de activo liquido para afrontar esa
deuda. En un principio esto seria una buena sefial, sin embargo, en el
ejercicio 2012 esto se alcanzd por una mayor caida de las deudas con
proveedores; en el ejercicio 2013 el alto nivel de este indicador: 3,02 es
motivo de la caida en el nivel de stock de bienes de cambio y menores
deudas comerciales. Ademas, se considera que al tener altos niveles de
liquidez la empresa deberia invertir parte de su efectivo en caja y bancos,

para generar ingresos extras.

2.3.- Indice de Endeudamiento sobre Patrimonio Neto

Mide la relacion entre el capital propio y el ajeno. Se espera que el
nivel maximo de este indice sea 1. Ya que si es mayor a ese numero, la
empresa estaria financiada en mayor parte por capital de terceros ajenos a la

empresa (Pasivo), lo cual podria ser riesgoso si el nivel de dependencia de la
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financiacion de terceros es elevado; ademéas generaria limitaciones para la
obtencion de nuevos créditos. En cambio si es menor a 1, la mayor parte del
Activo pertenece a los socios, lo cual genera cierta estabilidad financiera. Se

obtiene a través de la siguiente formula:

Pasivo Total
Patrimonio Neto

Endeudamiento =

ENDEUDAMIENTO sobre Patrimonio Neto

31/03/09 31/03/10 31/03/11 31/03/12 31/03/13
Pasivo Total 1047176,88 | 1041927,93 | 1299299,81 | 1107887,05 | 1093390,33
Patrimonio Neto |1491980,11 | 1526782,64 | 1608891,10 | 1519750,87 | 1343342,06

ENDEUDAMIENTO
sobre Patr. Neto

0,70 0,68 0,81 0,73 0,81

El nivel de endeudamiento que mantiene la empresa es bastante
aceptable, ya que en todos los ejercicios est4d financiada en mayor
proporcién por Patrimonio Neto, es decir, por los propietarios. En el ejercicio
2011 el indice aument6 de 0,68 a 0,81, lo cual es consecuencia de un
aumento en el Pasivo total (25%) mayor que el aumento del Patrimonio Neto
(5%) con respecto al ejercicio 2010; aumentos que se generaron por
mayores Deudas Comerciales, Fiscales no corrientes y por la obtencién de
Utilidades.

En el ejercicio 2012 el nivel de Endeudamiento descendi6 a 0,73,
en un principio esto seria bueno, sin embargo se sabe que esto se debe a las
menores deudas con los proveedores por cambio en las politicas de ventas
de algunos productos y también a una disminucion, en menor proporcion, del
Patrimonio Neto. Al cierre del ejercicio 2013 este indicador vuelve a ascender
a 0,81; a pesar de que disminuy6 el Pasivo Total (por una caida importante
de las Deudas Comerciales), se registr0 una disminucion mayor del

Patrimonio Neto (-12%), lo cual esta vinculado a las grandes pérdidas que
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sufrid6 la empresa, afectando asi la proporcion del capital invertido y

reinvertido por los propietarios con respecto a la financiacion externa.

2.4.- Solvencia

Mide la capacidad que tiene la empresa de garantizar el pago de
las deudas tanto corrientes como no corrientes, para demostrar si la empresa
tiene o no estabilidad financiera. No indica directamente la capacidad de
pago de la empresa, ya que se para su calculo se considera el Activo total, el
cual contiene bienes que no son liquidos (por ejemplo, los Bienes de Uso).
Sin embargo, es un indicador muy importante porgue le brinda informacion a
los acreedores de la empresa sobre la capacidad de la misma de afrontar la
totalidad de sus obligaciones en caso de que se vendan todos los bienes que

conforman el Activo. Su formula de calculo es la siguiente:

) Activo total
Solvencia = -
Pasivo total
SOLVENCIA

31/03/09 31/03/10 31/03/11 31/03/12 31/03/13
Activo Total 2539157,00 | 2568710,57 | 2908190,91 | 2627637,93 | 2436732,39
Pasivo Total 1047176,88 | 1041927,93 | 1299299,81 | 1107887,05 | 1093390,33
SOLVENCIA 2,42 2,47 2,24 2,37 2,23

Se observa que el nivel de solvencia de la empresa es estable,
variando entre 2,23 y 2,42. Se considera que este nivel es bastante
aceptable, ya que la empresa estd garantizando las deudas que mantiene
con sus acreedores con activos equivalentes a mas del doble de las mismas.
Es decir, que en caso de que la empresa deba liquidar todo su Activo, sus
acreedores tendran el respaldo de que el producido de los mismos sera

suficiente para cubrir las obligaciones que mantenga la empresa con ellos.
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Tanto el Activo como el Pasivo total se mantuvieron en niveles
similares durante los ejercicios 2009 y 2010. En el ejercicio finalizado en
2011 se observa que el nivel de solvencia cay6 a 2,24; lo cual se relaciona
mas que nada con el incremento del Pasivo total (25%) con respecto al
ejercicio anterior que, como se comentd anteriormente, fue motivado
principalmente por el incremento de las Deudas Comerciales y Deudas
Fiscales no corrientes.

Al cierre del ejercicio 2012 este indicador alcanzo6 un nivel de 2,37.
Si bien el Activo total para ese ejercicio fue menor al anterior, este aumento
se debe también a la disminucion del Pasivo total durante tal periodo; siendo
una de las causas de tal situacion lo explicado en comentarios anteriores con
respecto al cierre de las cuentas corrientes por parte de los proveedores, lo
que provoco que las Deudas Comerciales sean menores.

En el ejercicio 2013 el nivel de solvencia descendié nuevamente,
alcanzando un nivel de 2,23. A pesar de que se registré un leve descenso del
Pasivo total, hubo un mayor descenso del Activo total, seguramente como
consecuencia de los menores niveles de stock de Bienes de Cambio y la
consiguiente disminucion de los Créditos por Ventas; esto Ultimo también
motivado por la politica de la empresa de cerrar las lineas de crédito para

algunos productos.

2.5.- Rentabilidad

Es un indicador muy importante, especialmente para los inversores
de la empresa, es decir los propietarios del capital contable, y para los
potenciales inversores. El indice de Rentabilidad muestra cual fue el
rendimiento de la inversion que realizaron los propietarios de la empresa.
Para que la empresa sea rentable, se deberian obtener niveles de

rentabilidad similares a los de la competencia, o a los que se obtendrian en
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Utilidad Neta del Ejercicio

Rentabilidad = - -
Patrimonio Neto
RENTABILIDAD
31/03/09 31/03/10 31/03/11 31/03/12 31/03/13
Ut. Neta del Ejerc. | 93525,34 39030,65 68915,75 69821,10 | -226859,04
Patrimonio Neto 1491980,11 | 1526782,64 | 1608891,10 | 1519750,87 | 1343342,06
RENTABILIDAD 6% 3% 4% 5% -17%

Se observa que la rentabilidad obtenida por los propietarios es muy
baja e inclusive en el ejercicio 2013 se registra una pérdida bastante
importante. Teniendo en cuenta la gran envergadura de esta empresa, lo
invertido por los propietarios, y el nivel de actividad, se considera que el

resultado de este indicador no es el adecuado.

3.- Conclusién

Si bien durante los ejercicios bajo estudio muchas medidas y
hechos que se presentaron en la economia de nuestro pais afectaron
negativamente a la empresa, motivo por el cual la rentabilidad alcanzada fue
demasiado baja, también es probable que esto sea consecuencia de una
mala administracién de los recursos o politicas desacertadas de la empresa;
por ejemplo:

o en lugar de mantener tanto efectivo disponible en cuenta
corriente se deberia depositar en un plazo fijo para obtener
utilidades;

o para disminuir los Gastos de Comercializacion, la empresa

practicamente decidio dejar de hacer publicidad durante los ejercicios
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2012 y 2013, politica que no se considera la adecuada ya que, Si

bien se logra disminuir tales gastos, también se disminuyen las

ventas, lo cual afecta directamente a la Utilidad de los propietarios;

. al contar con un area de servicio técnico, la empresa podria

ofrecer el primer servicio técnico gratuito, por ejemplo, para captar

nuevos clientes;

o se deberia promocionar el servicio de alquiler de aula con

computadoras, ya que esto generaria mayores ingresos.

La rentabilidad negativa del ultimo ejercicio (-17%) muestra la

situacién critica de la empresa durante tal periodo, lo cual no podra ser
sostenido por mucho tiempo si no se toman medidas para mejorar la

situacion y si el contexto econémico no cambia.
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Anexo |: Breve explicacion de |

Resolucidon Técnica Nro. 31

1.- Contabilizacién de la revaluacion

Si se produjera un incremento del importe contable, el aumento
debe acreditarse a la cuenta Saldo por Revaluacion, integrante del rubro
Resultados diferidos del Patrimonio Neto; excepto si existiera para dicho bien
una desvalorizacion contabilizada anteriormente, en cuyo caso debera
recuperarse dicha desvalorizacién como un crédito al resultado del ejercicio y
la diferencia se imputara a la cuenta Saldo por Revaluacion.

Si se redujera el importe contable, la disminucién debe reconocerse

en el resultado del ejercicio.

2.- Tratamiento de las amortizaciones acumuladas

La norma establece que en cada oportunidad en que se revalle un
bien de uso debe procederse a reconsiderar las amortizaciones acumuladas
a la fecha de la revaluacion, planteando a tal fin dos alternativas:

a) Recalcular las depreciaciones acumuladas proporcionalmente a
la revaluacién que se practique sobre el valor de origen del bien, de manera
tal que el valor residual del bien después de la revaluacién sea igual a su
importe revaluado.

b) Eliminar las amortizaciones acumuladas contra el valor de
origen del activo, de manera que lo que se reexpresa sea el valor neto

resultante, hasta alcanzar el importe revaluado.

Se considera preferible la primera alternativa en tanto permite llevar
control sobre el valor de origen del bien; mientras que si se adoptara la

segunda no seria posible efectuar dicho seguimiento.
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A los fines de considerar la base para el célculo de las
depreciaciones de un periodo, y mientras se apliqgue en forma uniforme a lo
largo de los distintos ejercicios se podra optar indistintamente por cualquiera
de las siguientes politicas contables:

a) Considerar el saldo del bien en el estado de situacién
patrimonial al cierre del ejercicio (o que implica considerar que la revaluacion
estuvo vigente a lo largo de todo el periodo o desde la fecha de alta del bien)

b) Considerar el saldo del bien en el estado de situacion
patrimonial al inicio, ajustado por altas y bajas (lo que implica considerar que
la variacion operada en el valor razonable se produjo en el momento de

registrarse la nueva revaluacion)

3.- Tratamiento del saldo por revaluacidn: lo que establece |la

norma

“El saldo por revaluacion de un elemento de bienes revaluados,
incluido en el patrimonio neto, podra ser transferido directamente a
resultados no asignados, cuando se produzca la baja de ese elemento, o en
un momento posterior. Esto podria implicar la transferencia total del saldo por
revaluacion recién cuando el activo sea retirado, o cuando la entidad
disponga de él por venta u otra razén, o en un momento posterior. Sin
embargo una parte del saldo por revaluacion podra transferirse a resultados

no asignados, a medida que el activo sea consumido por la entidad. ”

4.- Efecto de larevaluacién sobre el impuesto a las ganancias

Al practicarse la revaluacion seguramente se originaran diferencias
entre el importe contable y la base impositiva de los bienes revaluados. La
norma establece que en los casos en que tales diferencias tengan su
contrapartida en el Saldo por Revaluacién, el débito por la constitucion del

pasivo por impuesto diferido se imputara al mismo Saldo por Revaluacion, sin
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afectar los resultados del ejercicio. Las posteriores reducciones del pasivo
por impuesto diferido originadas por la reversion de la diferencia temporaria
deben incorporarse al resultado del ejercicio para compensar el mayor
impuesto corriente que se genere en cada ejercicio por la imposibilidad de
deducir fiscalmente la porcion de la depreciacion correspondiente a la
revaluacion. Asimismo las transferencias desde el Saldo de revaluacion a
resultados no asignados deben efectuarse netas del efecto del impuesto
diferido.
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Anexo II: “T.E.M.”

1.- ORDENANZA N° 3.809.- (Sala de Sesiones, 07 de noviembre
de 2006. Promulgada, 24/11/06. )
Art. 15.- “Agréguense los Titulos "Tributo de Emergencia

Municipal”, "Tasa por Factibilidad de Localizacion y Habilitacion de Antenas
de Comunicacion y sus Estructuras Portantes " y "Tasa por Inspeccion de
Antenas de Comunicacion y sus Estructuras Portantes”, a la Parte Especial
de la ordenanza N° 229/77 (Cédigo Tributario Municipal),... los que quedaran

redactados de la siguiente manera:

TITULO |: TRIBUTO DE EMERGENCIA MUNICIPAL

CAPITULO |: HECHO IMPONIBLE

Norma General
Articulo 1°.- “Créase un tributo de emergencia, para ser aplicado en
los términos y condiciones que se establecen en la presente norma, por

Unica vez y por un plazo de 5 (cinco) afios desde su publicacién...”

2.- ORDENANZA N° 4186.- (Sala de Sesiones, 17 de diciembre
de 2009

El Concejo Deliberante de la Municipalidad de la ciudad de San
Miguel de Tucuman, sanciona con fuerza de ORDENANZA:

Articulo 1°.- “Créase el Tributo Econémico Municipal el cual se
incorpora como TITULO SEGUNDO, articulos 122 al 136, del Cdbdigo
Tributario Municipal (ordenanza N° 229/77).”

Art. 2°.- “Modificase la ordenanza N° 229/77 (Cddigo Tributario

Municipal), y apruébese su Texto Ordenado, que se agrega a la presente.”
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Art. 3°.- “Deroguese la ordenanza N° 3.809/06 y toda norma que se
contradiga con la presente.”

Art. 4°.- “La presente ordenanza entrara en vigencia a partir del 1°
de enero de 2010.”

CODIGO TRIBUTARIO MUNICIPAL
ORDENANZA N° 229/77

TITULO SEGUNDO: TRIBUTO ECONOMICO MUNICIPAL

CAPITULO |IIl: BASE IMPONIBLE EN GENERAL

Art. 128.- “La base imponible estara constituida por el monto total
de los ingresos brutos devengados por las actividades gravadas en el
periodo fiscal, salvo lo dispuesto para casos especiales.

Se considera ingreso bruto la suma total devengada en cada
periodo fiscal por la venta habitual de bienes en general, la remuneracion
total obtenida por la prestacién de servicios o cualesquiera otros pagos en

retribucién de la actividad gravada.”

3.- ORDENANZA N° 4.336.- (Ordenanza Tarifaria Municipal

2010)

CAPITULO lIl: TRIBUTO ECONOMICO MUNICIPAL

Art. 6°.- “Fijase en el 1,10 % (uno con diez por ciento) la alicuota

general del Tributo Econémico Municipal...”
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