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RESUMEN

El COVID-19 no implicé solo una emergencia de salud mundial, sino también
econdmica. Los impactos de la pandemia fueron especialmente graves en las economias
emergentes, donde exacerbaron factores de fragilidad econdmica preexistentes,
afectando principalmente a las empresas. ElI comportamiento de las empresas es
sistémico, las acciones tomadas, asi como el impacto del contexto, impactan en toda la
organizacion. Teniendo en cuenta que la informacién financiera debe cumplir con los
requisitos de relevancia y representacion fiel, los cambios en el contexto impactan, por
consiguiente, en los estados financieros. El rol de la informacién financiera publicada por
las empresas es proporcionar informacion sobre su desempefio, posicion financiera y
cambios en la misma que sea Util para una amplia gama de usuarios, constituyéndose en
un insumo esencial en el proceso decisorio de sus usuarios. El presente trabajo tiene por
objetivo realizar un abordaje tedrico y proponer una metodologia de investigacion empirica
que permita identificar el impacto del COVID-19 en la situacion financiera y econdmica de
una muestra de empresas. Este trabajo constituird un avance en la linea de trabajo
vinculada con la caracterizacion de la informacién contable de las empresas y su relacion
con el COVID-19, permitiendo identificar el impacto de los hechos del contexto en la
informacién financiera de propdsito general presentada por las empresas y su
consiguiente incidencia en los procesos de toma de decisiones de los usuarios de la

misma.

PALABRAS CLAVE: informacion contable, coronavirus, utilidad de la informacion,

analisis de estados financieros, Argentina.



1. INTRODUCCION

Segun ICAEW (2020), el COVID-19 no se trat6 solo de una emergencia de salud
mundial, sino que también lo fue desde el punto de vista econdémico. Como establece el
Banco Mundial (2022), las restricciones de movilidad, los bloqueos y otras medidas de
salud publica necesarias para abordar la pandemia produjeron rapidamente la mayor
crisis econdmica mundial en mas de un siglo. Ademas de una economia mundial
debilitada por la pandemia, la inflacion en todo el mundo fue superior a lo previsto
(fundamentalmente en Estados Unidos y Europa), lo que ha provocado que las

condiciones financieras se endurezcan (Fondo Monetario Internacional, 2022).

Esta pandemia no discrimina en términos del efecto en los negocios. Es decir,
grande o pequefio, sector a sector, es innegable que el COVID-19 generd un impacto
rotundo en el panorama empresarial (ICAEW, 2020). Como indica el Banco Mundial
(2022), los impactos econémicos de la pandemia fueron especialmente graves en las
economias emergentes, donde las pérdidas de ingresos exacerbaron ciertos factores
de fragilidad econémica preexistentes, afectando principalmente a las empresas.

El comportamiento de las empresas es sistémico, las acciones tomadas, asi
como el impacto de circunstancias del contexto, tanto macroeconémico como sectorial,
afectan a toda la organizacion. Teniendo en cuenta que la informacién financiera debe
cumplir con los requisitos de relevancia y representacion fiel, los cambios en el contexto
tienen implicancias, por consiguiente, en los Estados Financieros (en adelante, EEFF).
Segun el Marco Conceptual de las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF), la informacion financiera de propésito general proporciona informacién financiera
sobre la situacién patrimonial, econémica y financiera de la empresa y su evolucién. Es
asi que la informacién contable constituye un componente esencial en el proceso
decisorio de sus usuarios. Es por ello que este trabajo se encuentra motivado en el
establecimiento de vinculos entre los abordajes tedricos relacionados con la utilidad de
la informacién contable y las repercusiones en las exteriorizaciones de las empresas en
sus EEFF a partir del COVID-19.

2. OBJETIVOS
El presente trabajo forma parte del proyecto de investigacion titulado

"Contabilidad e informacién: analisis de informes, caracteristicas de las empresas

emisoras y desarrollo de modelos de emision de informacién” acreditado ante la



Universidad Nacional de La Plata (Codigo E168). Tomando como guia el proyecto de
investigacion, se abordara uno de los objetivos que supone caracterizar la informacion
contable presentada por empresas que se encuentran bajo supervision directa de la
Comision Nacional de Valores (CNV), asi como también buscar relaciones entre

informacion emitida y caracteristicas de estas empresas.

En el marco general de la emision de informacién financiera mediante los EEFF,
su analisis por parte de los diversos usuarios y el impacto de situaciones del contexto,

esta investigacion persigue como objetivos:

- Examinar los aspectos tedricos relacionados con la utilidad de la informacién
contable y el analisis de estados financieros como insumo para la toma de
decisiones de los usuarios.

- Proponer una metodologia de investigacion empirica que permita abordar el

impacto del COVID-19 en la situacion financiera y econémica de las empresas.

3. METODOLOGIA

Se considera que la rigurosidad y sistematicidad son factores determinantes,
pues tienen impacto directo en la calidad y riqueza de las conclusiones a las que se
arribe. La metodologia aplicada consiste en la realizacion de una investigacion

doctrinaria y, a partir de ello, la elaboracion de una propuesta de investigacion empirica.

La construccién del marco tedrico supone el andlisis doctrinario y normativo en
la tematica abordada. Para ello se consideran autores relevantes en los conceptos
tratados, como asi también su complemento con una serie de publicaciones mas
actuales para abarcar aquellos aspectos que pueden haber mostrado cierta evolucién a
lo largo de los afios y, adicionalmente, la consideracion de los aportes originarios

referidos a la tematica.

Respecto a la propuesta de investigacién empirica, a continuacion, se explicita

la metodologia a seguir:

- ldentificacién del universo de empresas.

- Determinacién de una muestra del universo de empresas que presentan estados
financieros de publicacion.

- Definicion de las variables a relevar.

- Relevamiento de informacioén a partir de los estados financieros de publicacion.



- Andlisis de los resultados obtenidos y vinculacion con los aspectos teéricos y el
impacto del COVID-19.

4. MARCO TEORICO

4.1. COVID-19: descripcion e impacto econémico.

Segun la Organizacion Mundial de la Salud (OMS), el nuevo coronavirus, COVID-
19, para la enfermedad COronaVIrus 19, fue notificado por primera vez en Wuhan, ciudad
capital de la provincia de Hubei (China), el 31 de diciembre de 2019. Dicha enfermedad
fue declarada como una emergencia de salud publica de importancia internacional por el
director general de la OMS, y luego, como establece Remolina (2020), la inaccion en
algunas jurisdicciones y los niveles de propagacion y contagio del virus han motivado a la
OMS a declarar la situacion como una pandemia y a pedir a los gobiernos que adopten

medidas drasticas para controlarla.

Segun ICAEW (2020), el COVID-19 no es solo una emergencia de salud mundial,
sino que también lo es desde el punto de vista econémico. EI COVID-19 exacerb6 el
riesgo operacional, de liquidez, de crédito y de mercado. Las restricciones de movilidad,
los blogueos y otras medidas de salud publica necesarias para abordar la pandemia
produjeron rapidamente la mayor crisis econémica mundial en mas de un siglo. En 2020,
la actividad se redujo en el 90 % de los paises, la economia mundial se contrajo alrededor
de un 3% (Banco Mundial, 2022).

Esta pandemia no discrimina en términos del efecto en los negocios. Es decir,
grande o pequefio, sector a sector, es innegable que el COVID-19 generd un impacto
rotundo en el panorama empresarial (ICAEW, 2020). Las empresas de todo el mundo
experimentaron contracciones en la produccion, el transporte restringido entre los paises
limité las actividades econémicas mundiales, el panico entre los consumidores y las
empresas distorsiond los patrones usuales de consumo y cre6 anomalias en el mercado.
Asimismo, los mercados financieros mundiales respondieron a los cambios y ciertos

indices bursétiles se desplomaron (McKibbin & Fernando, 2020).

Como indica el Banco Mundial (2022), los impactos econdémicos de la pandemia

fueron especialmente graves en las economias emergentes, donde las pérdidas de



ingresos exacerbaron ciertos factores de fragilidad econdmica preexistentes, afectando

principalmente a las empresas.

Tras la reapertura de las economias durante 2021, se produjo una fuerte
recuperacion de los sectores de actividad econémica mas castigados por la pandemia.
En todos ellos se observé un alza generalizada de la actividad; sin embargo, este aumento
se explica en parte por la baja base de comparacion que representa el afio 2020, asociada
al efecto de la pandemia. En 2021, segun un informe de la CEPAL (2022), se verificd un
crecimiento del 6,1% del PBI mundial y del 6,5% del PBI de América Latina y El Caribe.
Para 2022, se prevé una desaceleracion en el crecimiento, proyectandose un 2,7% para

Ameérica Latina y El Caribe.

Cabe destacar que el COVID-19 no ha terminado debido a que pueden producirse
nuevos brotes de otras variantes que requieran restricciones, las cuales podrian afectar
nuevamente la actividad econdémica y, por consiguiente, a los negocios y las

organizaciones (Powell & Rojas-Suarez, 2022).

4.2. Utilidad de lainformaciéon contable

En el area de la contabilidad, el paradigma de la utilidad desplazé la basqueda de
una verdad Unica concebida desde el llamado paradigma del beneficio, por una verdad
orientada a los distintos usuarios de la informacion y sus necesidades para la toma de
decisiones (Tua Pereda, 1991). La informacién contable objetiva y confiable es un recurso
indispensable para un apropiado proceso de toma de decisiones y los EEFF, al
representar la posicidon financiera y el desempefio empresarial de una compainiia,
constituyen un componente esencial en este proceso (Sacer, Malis & Pavic, 2016). En
relacion a ello, el subprograma de utilidad para el decisor, contenido en el programa de
investigacion econémico, como establecen Cafiibano Calvo y Gonzalo Angulo (1996),
indaga la relacion que existe entre la realidad y el comportamiento del sujeto, donde la

informacién contable es una materia prima dentro de un modelo de decision.

La informacién contable, lejos de constituir un valor en si misma, se subordina a
la consecucion de los objetivos del decisor; siendo la informacion mas util la que
proporciona mejores resultados por permitir tomar decisiones mas eficientes al usuario
(Caivano, Gonzélez, Tiberi & Zinno Arbio, 2021). En relacién a ello, segin Andon, Baxter

y Chua (2015), la contabilidad no es inherentemente util. La informacion contable es una



aglomeracién heterogénea que se vuelve Util en la préctica, debido a que los diversos

intereses de las partes interesadas se movilizan en procesos que le otorgan utilidad.

El Marco Conceptual de las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF) dispone que el objetivo de la Informacion financiera con propésito general es
proporcionar informacién financiera sobre la entidad que informa que sea util a los
inversores, prestamistas y otros acreedores existentes y potenciales para tomar
decisiones sobre el suministro de recursos a la entidad. Numerosos inversores,
prestamistas y otros acreedores existentes y potenciales no pueden requerir que las
entidades que informan les proporcionen informacion directamente, y deben confiar en los
informes financieros con propdésito general para obtener la mayor parte de la informacién
financiera que necesitan. Es por ello que constituyen los principales usuarios a quienes

se dirigen los EEFF.

La informacion financiera de propésito general proporciona informacién sobre la
situacion patrimonial, econémica y financiera de la empresa y su evolucion. La informacion
contable juega un rol primordial dentro del modelo decisorio del usuario (American
Accounting Association, 1966). Es asi que, enfocando en los usuarios tipo, los EEFF

constituyen una de las fuentes de informacion en la toma de decisiones.

El Marco Conceptual de las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF) entiende que relevancia y representacion fiel son caracteristicas cualitativas
fundamentales para que la informacién financiera pueda ser de utilidad (International
Accounting Standards Board [IASB], 2020a). La misma es relevante si tiene vinculacién
con el asunto en cuestién y puede influir, al menos, de tres maneras al afectar: los
objetivos, la comprension e interpretacion y las decisiones (Hendriksen, 1977). Ademas,

debe representar fielmente los fendmenos producidos a partir de la toma de decisiones.

El comportamiento de las empresas es sistémico; las acciones tomadas, asi como
el impacto de circunstancias del contexto, tanto macroeconémico como sectorial,
impactan en toda la organizacion. Teniendo en cuenta que la informacion financiera debe
cumplir con los requisitos de relevancia y representacion fiel, los cambios en el contexto
impactan, por consiguiente, en los EEFF. Sin embargo, de acuerdo con White, Sondhi y
Fried (2002), el sistema de informacion financiera no es perfecto. Los eventos econémicos
y la informacion contable pueden no corresponderse con precision; suelen diferir a través

de las dimensiones de tiempo, reconocimiento y medicion.



4.3. Andlisis de EEFF

El rol de la informacién financiera de las empresas es proporcionar informacién
sobre su desempefio, posicién financiera y cambios en la misma que sea Util para una
amplia gama de usuarios. El papel del analisis de EEFF, segin Robinson, Van Greuning,
Henry y Broihahn (2009), radica en evaluar el desempefio pasado, actual y futuro de la
empresay su posicion financiera con el proposito de tomar decisiones de inversion, crédito
y otros aspectos econémicos. En linea con ello, Pérez (2014) sostiene que el principal
objetivo del analisis de EEFF consiste en establecer el diagnéstico y las perspectivas
sobre la situacion financiera, a corto y largo plazo, y econdmica de un ente, con base en
la informacién brindada por dichos estados. Robinson et al. (2009) sostienen que la
naturaleza de la informacioén a considerar en el analisis generalmente incluird informacion

sobre la economia, la industria y la empresa.

El andlisis de los EEFF implica aplicar herramientas analiticas a la informacion
financiera, de manera que se convierten datos en métricas financieras que ayudan en la
toma de decisiones. Pérez (2014) establece que los ratios, también llamados indices,
relaciones, razones o cocientes, establecen una relacién entre dos valores, y no esta
normalizada la forma de elaborarlos, y ni siquiera su elaboracion. Estos constituyen
indicios sobre una situacién determinada. En linea con ello, Robinson et al. (2019)
sostienen que no existen organismos autorizados que especifiquen formulas exactas para
calcularlos ni tampoco que definan una lista estandar y completa de ratios, pero que sin
embargo existen ciertos indicadores ampliamente aceptados y que han resultado Utiles.
Asimismo, cabe destacar que todo indicador da un indicio sobre algin aspecto del
desempefio de la empresa, expresando qué sucedid, pero no su causa. Segun Lopez
Dumrauf (2010), los indices o ratios financieros son relaciones matematicas que permiten
analizar diferentes aspectos del desempefio histérico de una compafiia, pudiendo también

extenderse al futuro, al considerar los ratios de los estados proyectados.

Segun Fowler Newton (2021), en el andlisis de estados financieros, es necesario
comparar los datos y ratios con datos o ratios del mismo juego de estados contables,
datos o ratios de estados contables anteriores del mismo ente emisor o datos de estados
contables de otras empresas que produzcan y/o comercialicen bienes 0 servicios

similares.

Existen distintas formas de estructurar el andlisis de EEFF. A continuacion, se

aborda el andlisis de EEFF desde los tres enfoques que plantea Pérez (2014): Andlisis de



la situacion financiera de corto plazo, Andlisis de la situacién financiera de largo plazo y

Andlisis de la situacién econémica.

4.3.1. Andlisis de la situacién financiera de corto plazo

El objetivo de analizar la situacién financiera de corto plazo consiste en determinar
la capacidad que tiene la empresa para hacer frente a sus obligaciones en un periodo de

tiempo que comprende hasta un afio o un ciclo de operaciones (Pérez, 2014).

Respecto al corto plazo interesa poner énfasis en la liquidez. Segun Hasanaj &
Kugi (2019) muestra la proporcién directa entre los activos a corto plazo y los pasivos a
corto plazo. El indice de liquidez representa una medida de la capacidad de la compafiia
para hacer frente a sus deudas de corto plazo, explicitando con cuantos pesos de activo
corriente cuenta la empresa para hacer frente a cada peso de pasivo corriente o deuda
de corto plazo (Lépez Dumrauf, 2010). Un ratio mas restrictivo refiere a la liquidez acida,
gue relaciona solo una parte de los activos corrientes, excluyendo los inventarios (por ser
los menos liquidos, es decir, aquel rubro donde generalmente pueden detectarse las
mayores inmovilizaciones), y los relaciona con los pasivos corrientes. La relacion mas
restrictiva hace referencia al ratio de tesoreria donde, ademas de los inventarios, se
detraen los créditos por ventas, y de esta manera se consideraria Unicamente el efectivo
y los activos corrientes que puedan ser rapidamente convertibles en efectivo (Fridson &
Alvarez, 2002).

El enfoque dinamico, que complementa a los ratios estaticos de liquidez, se
vincula con los ratios de rotacion y dias de inventarios, créditos por ventas y deudas
comerciales. Segun Fowler Newton (2021), las rotaciones permiten determinar cuantas
veces, a lo largo de un periodo, rota un activo o un pasivo, para lo cual se lo compara con
un flujo de transacciones; mientras que los dias permiten reflejar a cuantos dias de ese

flujo corresponde el saldo (final o promedio) de ese activo o pasivo.

La rotacién de inventarios mide la actividad, o liquidez, del inventario de una
empresa (Gitman, 2012). A través de los dias de inventarios podemos determinar cual es
el periodo de tiempo desde que el bien ingresa a la empresa hasta que es vendido. Por
otra parte, la rotacion de cuentas a cobrar permite conocer la cantidad de veces que rota
en un periodo el stock de deudores por ventas (L6pez Dumrauf, 2010) y los dias de
cuentas a cobrar reflejan el tiempo que transcurre entre la venta del bien a crédito y su

respectivo cobro. De igual manera, es posible analizar la rotacion de cuentas a pagar,



reflejando la cantidad de veces que gira en un periodo el stock de deuda comercial, y los
dias de cuentas a pagar, es decir, el tiempo transcurrido desde la compra a crédito de un
bien a un proveedor y su pago (Pérez, 2014). Finalmente, la suma de los dias de inventario
mas los dias de cuentas a cobrar establece el ciclo bruto o ciclo de maduracién, que Amat
(2008) define como el plazo, en dias, que transcurre desde que se compra la materia
prima hasta que se cobra de cliente, pasando por el proceso de produccion,
almacenamiento y venta. Por otro lado, el ciclo de conversion de efectivo o ciclo de caja
se calcula a partir de la diferencia entre el ciclo bruto o de maduracién y el plazo de pago

a proveedores, indicando asi el ciclo de explotacion que es necesario financiar.

4.3.2. Andlisis de la situacion financiera de largo plazo.

A través del andlisis de la situacién financiera de largo plazo se puede determinar
cudl es la capacidad de la empresa para responder ante los compromisos de largo plazo.
La estructura financiera se puede analizar, en términos generales, teniendo en cuenta el
indicador de solvencia y endeudamiento. La solvencia depende de la estructura
patrimonial de la empresa y de la capacidad para la obtencién de fondos que tenga la
misma (Pérez, 2014). Por lo tanto, se entiende que una empresa es solvente cuando tiene
la capacidad para cumplir con sus obligaciones financieras en funcion de las condiciones
acordadas (Fowler Newton, 2021).

Por otro lado, el endeudamiento muestra la participacion que tienen los capitales
de terceros en la mezcla de aportes de los recursos (Pérez, 2014). En la misma linea,
Amat (2008) describe que el endeudamiento permite determinar el equilibrio existente en

una empresa entre financiacion propia y de terceros para obtener recursos.

Otro indicador importante al momento de analizar la situacién financiera de largo
plazo de una empresa se trata de la inmovilizacién. Dicho ratio compara la proporcion de
activos no corrientes con el total de activos con el objetivo de medir el grado de

inflexibilidad de los recursos de la empresa (Pérez, 2014).

4.3.3. Anédlisis de la situacién econdmica.

El analisis de la situacion econdmica de una empresa busca determinar la
capacidad que tiene la misma para generar resultados en un periodo de tiempo
determinado por lo que, para dicho analisis, se utiliza como base el Estado de Resultados.

Segun Fridson y Alvarez (2002), los resultados son, en ultima instancia, lo que sustenta



la liquidez y los valores de los activos de una empresa. Penman (2009) afirma que el
estado de resultados subsana las deficiencias del estado de situacion financiera (balance)
mejorando el proceso de valuacién de los activos especialmente, al evitar algunos

problemas relacionados con las politicas de contabilizacion.

El resultado se puede medir en varios niveles, ya sea antes o después de deducir
distintos gastos para llegar al resultado neto. El margen de utilidad bruta mide el
porcentaje que queda de cada venta luego de deducir el costo de ventas (Gitman, 2012).
El margen de utilidad operativa mide el porcentaje que queda de cada venta después de
que se dedujeron todos los costos y gastos operativos, excluyendo los resultados
financieros e impuestos (Gitman, 2012) y, como establecen Fridson y Alvarez (2002),
permite analizar qué tan bien la gerencia ha administrado la actividad principal y
controlado los gastos de comercializacion y administracion, sin tener en cuenta la politica
de financiamiento y la tasa impositiva. EI margen de utilidad neta mide el porcentaje que
queda de cada venta después de que se dedujeron todos los costos y gastos, incluyendo
gastos financieros e impuestos (Gitman, 2012). De esta manera, el margen de utilidad
neta indica qué porcentaje representa la utilidad o resultado neto sobre las ventas que se
realizaron (L6pez Dumrauf, 2010).

Los ratios de rentabilidad permiten analizar la situacién econémica de la empresa
combinando cifras de resultados con cifras patrimoniales. Segun Fridson y Alvarez (2002),
estos ratios permiten medir el beneficio que una empresa esta generando en relaciéon con
los activos empleados o el capital invertido en él. La rentabilidad operativa establece como
ha sido la €ficiencia en la gestion de los recursos totales, independientemente de cémo
se financia la empresa; es decir, expresa cuanto se gana o se pierde en funcién de lo que
se ha invertido (Pérez, 2014). Para ello, segin Lépez Dumrauf (2010), se relaciona el
resultado operativo con el activo que lo produce. La rentabilidad neta indica cuanto ganan
o pierden los accionistas. De esa manera, se busca determinar si la empresa generé

resultados acordes a los objetivos propuestos (Pérez, 2014).

Por otro lado, para el analisis de la situacion econémica resulta Gtil considerar el
costo del financiamiento o costo del pasivo. Este indicador refleja el costo de la empresa

por financiarse con recursos de terceros, es decir, fuentes ajenas.



5. PROPUESTA DE INVESTIGACION EMPIRICA
5.1. Universoy muestra

La presente propuesta de investigacion plantea realizar un estudio empirico a
partir de la informacion presentada en EEFF cerrados el 31/12/2019, 31/12/2020 y
31/12/2021 de empresas argentinas que se encuentran bajo supervision de la Comision
Nacional de Valores (CNV) y estan obligadas a cumplir con el “régimen informativo
periodico”. Especificamente, la muestra se compone por aquellas empresas que cotizan
en el mercado de capitales e integraban el indice S&P Merval al dia 03/03/2020, fecha
gue marca el inicio de una investigacion anterior y gue se pretende continuar a través de
la presente propuesta, exceptuando las entidades financieras. Segun surge de la tabla 1,
solo dos empresas poseen un cierre de ejercicio anual distinto al 31 de diciembre lo que
determina la utilizacion del ultimo estado financiero intermedio en estos casos. Las
empresas incluidas en la muestra se exponen a continuacion debido a que la composicion

del indice S&P Merval suele modificarse periédicamente.

Tabla 1. Listado de empresas. indice S&P Merval (exceptuando sector financiero)

. i . Fechade Tipo de Informacién
Especie Razén social

cierre EEFF contable

ALUA Aluar Aluminio Argentino S. A. 30/6/2019  Trimestral Consolidado
BYMA Bolsas y Mercados Argentinos S. A. 31/12/2019 Anual Consolidado
CEPU Central Puerto S. A. 31/12/2019 Anual Consolidado
COME Sociedad Comercial del Plata S. A.  31/12/2019 Anual Consolidado
CRES Cresud S. A. 30/6/2019  Trimestral Consolidado
CVH Cablevision Holding S. A. 31/12/2019 Anual Consolidado

Empresa Distribuidora y .
EDN Comercializadora Norte S. A. 31/12/2019 Anual Consolidado
HARG Holcim (Argentina) S. A. 31/12/2019 Anual Individual
PAMP Pampa Energia S. A. 31/12/2019 Anual Consolidado
TECO2  Telecom Argentina S. A. 31/12/2019 Anual Consolidado
TGNO4 Xra”Sp"”adora deGasdelNorte S. 34/192019  Anual Consolidado
TGsuz  rensportadora de Gas del SUTS. 3411515019 Anual  Consolidado

Transener Cia. de Transporte de
TRAN Energia Eléctrica en Alta Tensiéon S. 31/12/2019 Anual Consolidado

A.
TXAR Ternium Argentina S. A. 31/12/2019 Anual Consolidado
YPFD YPF S. A 31/12/2019 Anual Consolidado

Fuente: elaboracion propia.



Situacion

Situacion
financiera de

-

economica

5.2. Fuentes de informacién y variables de interés

La fuente de informacién estara dada por los EEFF consolidados en los casos de

empresas controlantes, y en caso contrario, los individuales. La propuesta de

investigacion prevé proceder a la lectura de los EEFF a la luz de las variables que se

definen a continuacion, cuyos datos obtenidos se cargaran en una matriz de relevamiento.

Dichas variables se clasifican segln su pertenencia al andlisis de la situacion financiera

de corto plazo, situacién financiera de largo plazo o situacion econémica, de acuerdo al

abordaje realizado por Pérez (2014).

Tabla 2. Listado de indicadores y sus respectivas formulas.

Situacion financiera de corto plazo

largo plazo

Indicador

Ratio de Liquidez

Ratio de Liquidez acida

Ratio de Tesoreria (o0 Caja)

Rotacioén de inventarios

Dias de inventario

Rotacion de Cuentas
Cobrar

Dias de Cuentas a Cobrar

Rotacién de Cuentas a Pagar

Dias de Cuentas a Pagar

Ciclo de conversion
efectivo

Solvencia
Endeudamiento
Inmovilizacion
Margen Bruto
Margen Operativo

Margen Neto

a

de

Férmula

Activo Corriente

Pasivo Corriente

Activo corriente - Inventarios

Pasivo corriente

Activo corriente - Inventarios - Créditos por Venta
Pasivo corriente

Costo Mercaderias Vendidas

Inventarios

Dias del periodo base X Inventarios

Costo Mercaderias Vendidas

Ventas

Créditos por Ventas

Dias del periodo base X Créditos por Ventas
Ventas

Costo Mercaderias Vendidas

Proveedores

Dias del periodo base X Proveedores

Costo Mercaderias Vendidas
Dias de Inv. + Dias de Cuentas a Cobrar - Dias de Cuentas
a Pagar

Patrimonio Neto
Pasivo Total
Pasivo Total
Patrimonio Neto
Activo no Corriente
Activo Total
Resultado Bruto
Ventas

Resultado Operativo
Ventas

Resultado Neto
Ventas



Resultado Operativo
Activo Operativo
Costo Financiero
Pasivo Total
Resultado Neto
Patrimonio Neto

Rentabilidad Operativa
Costo del pasivo

Rentabilidad Neta

Fuente: elaboracion propia.

Los resultados de dichos ratios seran analizados, para cada empresa, en
funcion a la evolucién de los mismos, a través de los 3 afios bajo estudio, con el fin de
detectar ciertos comportamientos que podrian estar relacionados con los efectos del
COVID-19 en la situacion de la empresa. Asimismo, se propone buscar relaciones entre
los resultados de los indicadores para empresas que pertenezcan al mismo sector o

actividad.

6. CONCLUSIONES

Esta propuesta de investigacion supone un avance en la linea de trabajo
vinculada con la caracterizacion de la informacion contable presentada por empresas
que se encuentran bajo supervision directa de la Comision Nacional de Valores (CNV),
en este caso relacionada con el analisis del impacto del COVID-19 en la situacién

financiera y econdémica de las mismas.

Este primer avance se ha enfocado en la elaboraciéon de un estado actual del
conocimiento, realizando una revision de la literatura relacionada con dicha tematica,
que permitié la construccion de un marco teérico, que da soporte a la definicion del

objeto de investigacion y el posterior analisis de la informacion presentada.

Adicionalmente, se plante6 una propuesta de investigacién empirica, definiendo
el universo y la muestra de empresas y las variables que luego se relevaran a partir de
los estados financieros de publicacion, de manera de obtener conocimiento acerca del
impacto del COVID-19 en los principales indicadores que exhiben la situacion financiera
de corto y largo plazo y la situacién econémica de las empresas y su evolucién, definidos

a partir de los aportes tedricos.

A partir de la continuacién de dicha linea de investigacion, sera posible identificar
el impacto de los hechos del contexto en la informacion financiera de propdsito general

presentada por las empresas, dado el efecto en la situacién financiera y econémica de



las mismas. Cabe mencionar que, dado que los estados financieros se constituyen en
un insumo en el proceso decisorio de los usuarios, se puede anticipar la existencia de

una incidencia del COVID-19 en la toma de decisiones.
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