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Resumen.

En el siguiente trabajo se dara a conocer como la presion tributaria de Argentina lleva a
que las empresas manipulen sus estados contables con el fin de abonar menos tributos.

Se analizaron los estados contables de cinco empresas de Argentina que cotizan sus
acciones en la Bolsa de Buenos Aires, calculando para cada una de ellas el M-Score y
cada indicador que lo conforma. Se realizé también un analisis de correlacion entre los
indicadores y el M-Score de las empresas estudiadas. Se concluye que la presion
tributaria del pais es muy elevada y que el impuesto de mayor proporcion es el impuesto
a las ganancias, donde utilizando practicas de Contabilidad Creativa y Gestion del
Resultado, intentan disminuir su base impositiva, para que el impuesto a pagar sea
menor. Esto rompe con los principios de contabilidad y la informacién proporcionada
deja de ser confiable, por lo que se recomienda que, en las practicas de Auditoria,
quienes la realicen, incorporen el calculo de M-Score para detectar el desfasaje de la

informacion contable.

Palabras clave: Manipulacion, Estados Contables, Contabilidad Creativa, Gestion del

Resultado.



Abstract.

In the following work, it will be revealed how the tax pressure in Argentina leads
companies to manipulate their financial statements in order to pay less taxes.

The financial statements of five Argentine companies that trade their shares on the
Buenos Aires Stock Exchange were analyzed, calculating the M-Score and each
indicator that makes it up for each of them. A correlation analysis was also carried out
between the indicators and the M-Score of the companies studied. It is concluded that
the country's tax pressure is very high and that the tax with the highest proportion is the
income tax, where, using practices of Creative Accounting and Result Management,
they try to reduce their tax base, so that the tax to be paid is lower. This breaks with the
accounting principles and the information provided is no longer reliable, so it is
recommended that those who carry it out incorporate the calculation of the M-Score in

the audit practices to detect the lag of the accounting information.

Keywords: Manipulation, Financial Statements, Creative Accounting, Result
Management.



Introduccion.

Los estados contables proporcionan informacion ttil para la toma de decisiones
del ente, como asi también de usuarios externos. Quienes utilizan esta informacion
suponen que la misma es confiable y que cumple con lo que las normas contables
profesionales establecen para la elaboracion de los estados financieros. Sin embargo, en
la actualidad los datos que conforman los estados se ven alterados por quienes los
preparan, aparece aqui el concepto de Manipulacion Contable, que refiere a la
transformacion de cifras de lo que son actualmente, a lo que se desea que sean,
aprovechando las normas existentes o ignorando alguna de ellas (Amat y Blake, 2002).
Como lo mencionan Stolowy y Breton (2000) la contabilidad creativa se basa en el
deseo de influir en la percepcion del riesgo empresarial que tienen los participantes de
los mercados financieros.

Al hablar de manipulacion contable debemos relacionarlo con dos situaciones
(Elvira y Amat, 2008):

1. Contabilidad creativa: Es un conjunto de medidas que tiene como objetivo
afectar al balance de situacion, aprovechandose de los vacios de la normativa
contable y de su permisividad para expresar hechos econdémicos de distintas
maneras.

2. Gestion del beneficio contable: Conocido como earning management y de alli
surgen dos conceptos income smoothing (alisamiento de resultados) y big bath
(depresion del resultado), ya que se intenta reducir los beneficios actuales con el

objetivo de incrementarlos a futuro.
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Dentro de la Contabilidad Creativa, Amat y Blake (2000) mencionan técnicas
que suelen utilizarse para implementar esta practica, entre ellas podemos mencionar:

e Aumento y reduccidon de gastos: La normativa contable permite que se manejen
algunos gastos. Un ejemplo de esto es el caso de las amortizaciones, si se desea
aumentar el beneficio se amortizard mas y viceversa.

e Aumento o reduccion de ingresos: Utilizar abusivamente algunos principios de
contabilidad, como por ejemplo el principio de prudencia, anticipando o
retrasando el reconocimiento de los ingresos.

e Aumento o reduccidén de activos: Como se indicd anteriormente, existe cierto
grado de maniobra con relacion a las amortizaciones lo que hace que exista la
posibilidad de aumentar o disminuir el valor de los activos correspondientes,

Las existencias de mercaderias pueden valuarse por distintos métodos (PEPS,
UEPS, PPP, por ejemplo) por lo que la cantidad total puede variar y afectar asi el
costo de ventas.

e Aumento o reducciéon de los fondos propios: Las modificaciones en los
resultados que se mencionan en los items anteriores afectan la proporcion entre
deudas y fondos propios, modificando también los indicadores de
endeudamiento.

e Aumento o reduccioén de deudas: Debido a los vacios legales de los principios de
contabilidad, por ejemplo, se adelanta o retrasa el plazo de cancelacion de sus
obligaciones, esto puede modificar el diagndstico de ciertos indices como el de

endeudamiento, liquidez, entre otros.
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e Reclasificacion de activos o pasivos: Las empresas tienen cierto grado de
libertad a la hora de determinar de qué lado de la igualdad patrimonial puede
considerarse cierto concepto, afectando las relaciones entre los distintos
componentes patrimoniales y asi modificando ciertas ratios, como por ejemplo
el de liquidez.

e Informacién incluida en la memoria, en el informe de gestion y en el informe de
auditoria: Hay apartados de estos informes que pueden incluir o no cierta
informacion que hace que se modifique la opinién que se desprende de los
mismos.

e Presentacion de la informacion: Hace referencia a los criterios utilizados en la
presentacion de la informacion.

Al observar estas técnicas podemos ver que en su mayoria llevan a la Gestion
del Beneficio, ya que al modificar el estado de situacion patrimonial se esta
implementando uno de los métodos mas utilizados para alterar el resultado, denominado
alisamiento de beneficios (income smoothings). Pina (1988) lo define como: “La
seleccion por parte del gerente de aquellas practicas contables que reduzcan las
fluctuaciones que se producen en los beneficios a lo largo de los ejercicios contables
dentro del marco de los principios de contabilidad generalmente aceptados”. Otra
técnica de gestion del beneficio es la depresion del resultado (big bath), consiste en que
una empresa con malos resultados intenta maximizar esa pérdida y hace que los
resultados en los afios futuros parezcan mejores.

Estas practicas de manipulacion contable mencionadas anteriormente

constituyen un fraude, ya que violan los Principios de Contabilidad Generalmente
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Aceptados (Beneish, 1999). Los estados financieros deben perseguir como objetivo

reflejar la imagen fiel de los resultados y de la situacién econdmica financiera del ente,

es por esto que quienes los elaboran deben cumplir con lo establecido en el Codigo de

Etica del Contador Publico en los Principios Fundamentales del Profesional de

Contabilidad, entre ellos podemos mencionar:

1.

Integridad: ser franco y honesto en todas las relaciones profesionales y
empresariales.

Objetividad: no permitir que la influencia de terceros prevalezca sobre sus
juicios profesionales o empresariales.

Competencia y diligencia profesionales: mantener el conocimiento y la aptitud
profesional al nivel necesario para asegurar que el cliente o la entidad reciban
servicios profesionales competentes, con las actualizaciones en cuanto a la
practica, legislacion y técnicas. Actuar con diligencia y conforme a las normas
técnicas y profesionales.

Confidencialidad: La informacion obtenida de sus relaciones profesionales y
empresariales debe ser respetada; no se debe revelar dicha informacion a
terceros sin autorizacion, salvo que exista un derecho o deber legal o profesional
de revelarla. Tampoco se puede hacer uso de esta informacion en beneficio
propio o de terceros.

Comportamiento profesional: cumplir con disposiciones legales y reglamentarias

y evitar cualquier actuacion que pueda desacreditar a la profesion.
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Ademas de a estos principios la responsabilidad profesional puede abordarse
desde distintos puntos de vista: Derecho Privado (Responsabilidad Civil), Derecho
Penal, Derecho Tributario, Segun las Normas Disciplinarias y Eticas.

En el desarrollo del trabajo veremos cémo las empresas Argentinas recurren a la
manipulacion de estados contables con el fin de pagar menos tributos, en este punto
cabe destacar que el Contador Publico que actia como asesor impositivo no es
responsable por los tributos de quien asesora, pero ante situaciones de evasion o elusion
fiscal (ambitos donde se utiliza la manipulacion de estados contables) en principio es
inocente (por la normativa penal) hasta que el ente regulador (AFIP) lo compruebe.

Beneish (1999) propone un modelo para reconocer aquellos estados
manipulados de los que no lo estan. Menciona en su trabajo que la evidencia de
probabilidad de manipulacion aumenta con: aumentos inusuales de cuentas por cobrar;
deterioro en los margenes brutos; disminucion en la calidad de los activos; crecimiento
de las ventas; aumento de las provisiones. Por esto, considera que los datos contables
son utiles para detectar la manipulacion y evaluar la confiabilidad de la informacion.

La preocupacion por medir la discrecionalidad de los estados financieros dio
origen a maultiples investigaciones: modelo de Jones (1999), modelo de cash-flow de
Kasznik (1999), el modelo de performance-matching (Katari et.al, 2005), el modelo de
asimetria contable (Ball y Shivakumar, 2006). Todavia no se ha llegado a un consenso
sobre cual de ellos ofrece un mejor célculo del nivel de discrecionalidad contable
(Panella y Baronio, 2020). El modelo de Beneish se enfoca, a diferencia de otros
métodos que consideran los devengos totales, en aquellos resultados que son

susceptibles de ser manipulados y los compara con afios anteriores para detectar en qué



afo se produce la irregularidad. La formula del M-Score es la siguiente:
M-Score = -4,84 + 0,92(DSRI) + 0,404 (AQI) + 0,115 (DEPI) + 4,679 (TATA) + 0,528
(GMI) + 0,892 (SGI) — 0,172 (SGAI) — 0,327 (LVGI).

Esta conformado por un primer valor que es una constante; luego, son indices
que son multiplicados por una beta, que indican lo siguiente: DSRI, indice de rotacion
de cuentas por cobrar; GMI, indice de margen bruto; AQI indice de calidad de activos;
SGI, indice de crecimiento de ventas; DEPI, indice de amortizacion; SGAI, indice de
gastos de explotacion; LVGI, indice de apalancamiento; TATA, indice total devengado
sobre total activo.

El modelo de Beneish adquiri6 mayor importancia cuando un grupo de
estudiantes del Master of Business Administration de Cornell University aplicando el
modelo de Beneish (1999b) inform¢ de la primera alerta de manipulacion de la empresa
Enron (Terreno, Campana y Sattler, 2020). Esta empresa cre6 mas de 800 empresas de
proposito especial, asi conseguia mas crédito y engafiaba a sus inversores. Los entes
reguladores del pais no habian captado estas acciones fraudulentas.

En Argentina los estudios sobre fraude financiero no adquieren mayor
importancia. En el presente trabajo veremos como la presion tributaria en el pais genera
que las empresas manipulen sus estados financieros con el fin de pagar menos tributos.
Hoy en dia, los contribuyentes se valen de artificios (practicas de manipulacion
contable) para evitar cumplir con sus obligaciones tributarias, como, por ejemplo: no
declarando sus ingresos, ocultando documentos o bienes, declarando montos menores a
los reales, entre otros; que ocasionan un gran perjuicio para el pais. Esta actividad no

solo es ilicita, sino también es caracterizada como delito ya que le proporciona menos
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recursos al Estado para cumplir con sus funciones. Las altas tasas impositivas y la
presion ejercida por el Estado para obtener el cumplimiento necesario por parte de los
contribuyentes generan como consecuencia un rechazo al pago, total o parcial, de los
mismos (Medina Angeloft, 2016).

Al hablar de los artificios que se valen los contribuyentes para pagar menos
impuestos, hacemos referencia a dos conceptos: Evasion y Elusion Fiscal; el primero,
cuando a través de cualquier medio se engafia o induce a error a la administracion
tributaria con el fin de evitar fraudulentamente el cumplimiento de la obligacion
tributaria, cuando ya se produjo el nacimiento de la misma con la materializacion del
hecho imponible, obteniendo un beneficio econdmico ilegalmente. Cuando hablamos de
Elusion Fiscal, se hace referencia a evitar que se produzca el hecho imponible utilizando
formas o procedimientos abusivos. (Benedetti E, 2016)

Objetivo General.

Analizar coémo la presion impositiva lleva a las empresas del pais a realizar una
manipulacion de estados contables.

Objetivos Especificos.

. Describir cuéles son las causas por la que la presion impositiva lleva a
una manipulacion de Estados Contables.

. Identificar cuales son los tipos de manipulacion que realizan las
empresas para evitar el pago de tributos.

. Mostrar cuales son los principales impuestos que llevan a que las

empresas manipulen sus estados para reducir el pago.
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Métodos.

En el presente trabajo se utilizara una investigacion de tipo descriptiva, no
experimental. Al tratarse de un analisis descriptivo, al desarrollar el proceso de
investigacion se hace con un enfoque cuantitativo (Hernandez Sampieri, 2010).

Se tomarad una muestra no probabilistica, de manera no aleatoria, conformada
por 5 empresas que cotizan en la Bolsa de Buenos Aires. De las mismas se obtendran
sus estados contables extraidos de la pagina de BOLSAR, donde las emisoras deben
presentar su informacion. Las actividades a las empresas seleccionadas son de son de
distinta indole:

e MORIXE HERMANOS S.A.CI. Molino Harinero e industrializacion,
preparacion, compraventa, distribucion, transporte, depdsito y/o almacenaje de
productos alimenticios en general y/o sus materias primas.

e FUHRMANN S.A: Compra, venta, importacion e industrializacion de lanas y
pelos.

e CARSA S.A: Comercializacion de articulos para el hogar.

e NEA TEX S.A: Fabricacion y comercializacion de tejidos (telas) de algodon y

calzado.

AUTOMOTORES PAMPEANOS S.A: Compra y venta de automotores.
El instrumento a utilizar que permitira realizar el andlisis de datos se trata del método

M-score, realizando el calculo de los indicadores que componen la férmula con una
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tabla de Excel se podra obtener el coeficiente por el Método de Beneish para cada

empresa y estimar si existe o no manipulacion.

Figura 1: Formulas de indicadores de M-Score.

DRt Cuentas por Cobrar i1/ Ventas t1
Cuentas por Cobrar t0/ Ventas t0

EMI (Ventas t0 - Costo Venta t0) / Ventas 0
(Ventas t1- Costo Ventatl) / Ventas 1

AQI 1-({Activo Corrientes t1 + Bienes de uso t1)/Activos Totales t1)
1-({Activo Corrientes t0 + Bienes de uso t0)/Activos Totales t0)

5GlI Ventas tl
Ventas t0
DEPI Deprecion t0 / (Depreciacion t0 + Bs Uso t0)

Deprecion t1/ (Depreciacion t1 + Bs Uso t1)

SGAI Gastos de Personal y otros gastos de explotacion t1/ Ventas t1
Gastos de Personal y otros gastos de explotacidn t0f Ventas t0

WED Deudas a largo plazo t1 + Pasivo Corriente t1 / Activos Totales t1
Deudas a largo plazo t0 + Pasivo Corriente 10 / Activos Totales t0

TATA Resultado del ejercicio de operaciones continuas - Flujo de caja operativo
Activos Totales

Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 1 se muestra como se calculan los distintos indices que forman parte del M-Score.
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Considerando el Impuesto a las Ganancias unos de los principales tributos del
pais y teniendo en cuenta lo que la Ley de Impuesto a las Ganancias menciona “fodas
las ganancias obtenidas por personas de existencia visible o ideal quedan sujetas al
gravamen de emergencia que establece esta ley”, los principales indicadores a analizar
en este trabajo seran SGAI, indice de gastos de explotacion y TATA, indice total
devengado sobre total activo. El primero, ya que un aumento en los gastos de
explotacion predispone a una empresa a manipular ganancias y el segundo, permite
detectar el desfasaje entre el beneficio contable y el beneficio efectivo.

Teniendo en cuenta lo que establece Panella Susana y Baronio Alfredo (2020) con
respecto al valor del M-Score podemos decir que los resultados menores a -2.22 la
manipulacion es improbable, entre -2.22 y -1.78 puede haber una posible manipulacion

y mayores a -1.78 la manipulacion es probable.
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Resultados.

Luego de analizar los estados contables de las empresas se observd que los
tributos predominantes son Impuesto a las Ganancias ¢ Impuesto al Valor Agregado,
luego en menor proporcion podemos encontrar el Impuesto a los Ingresos Brutos,
Impuesto a los Sellos, entre otros. En las siguientes figuras se muestra como el

Impuesto a las Ganancias es uno de los mas predominantes en las empresas observadas.

Figura 2: Proporcion de Impuesto a las Ganancias.

Morixe Hermanos

B Impuesto alas Ganancias M Otros

Fuente: Elaboracion propia.
En la Figura 2 podemos observar la proporcion del Impuesto a las Ganancias, con respecto a

otros impuestos en la empresa Morixe Hermanos SA. Fuente: Elaboracion propia.



Figura 3: Proporcion de Impuesto a las Ganancias.

Furhmann S.A

M [mpuesto a las Ganancias M Otros Impuestos

Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 3 podemos observar la proporcion del Impuesto a las Ganancias, con respecto a

otros impuestos en la empresa Furhmann S.A.

Figura 4: Proporcion de Impuesto a las Ganancias.

Carsa S.A

B Impuesto alas Ganancias M Otros Impuestos

Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 4 podemos observar la proporcion del Impuesto a las Ganancias, con respecto a

otros impuestos en la empresa Carsa SA.
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Figura 5: Proporcion de Impuesto a las Ganancias.

Nea Tex S.A

B Impuesto a las Ganancias B Otros Impuestos

Fuente: Elaboracion propia.
En la Figura 5 podemos observar la proporcion del Impuesto a las Ganancias, con respecto a

otros impuestos en la empresa Nea Tex SA.

Figura 6: Proporcion de Impuesto a las Ganancias.

Automotores Pampeanos S.A

B Impuesto alas Ganancias M Otros Impuestos

Fuente: Elaboracion propia.
En la Figura 6 podemos observar la proporcion del Impuesto a las Ganancias, con respecto a

otros impuestos en la empresa Automotores Pampeanos SA.
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Por otra parte, se realizé el calculo de todos los indicadores que componen la

formula del M-Score (Tabla 1).

Tabla 1
M-Score para cada empresa.
Morixe Automotores
Hermanos SACI Furhmann SA Carsa SA Nea Tex SA Pampeanos SA
DSRI 1.051 0.763 0.871 0.386 0.503
GMI 1.029 1.097 0.911 1.226 0.571
AQl 0.158 1.229 0.677 0.848 0.813
SGI 1.257 0.496 1.040 2.811 1.605
DEPI 0.764 0.991 1.053 1.711 3.674
SGAI 0.921 1.358 0.962 0.356 0.623
LvGI 0.816 0.705 0.842 0.941 0.835
TATA 0.246 0.374 0.196 -0.315 0.024
M-SCORE -1.33 -1.22 -1.76 -2.63 -2.16

Fuente: Elaboracion propia.

Con los resultados obtenidos, observamos en la Tabla 1 que en las empresas
Morixe Hermanos S.A.C.I, Fuhrmann S.A y Carsa SA se obtuvo un resultado mayor a
-1.78 por lo que podemos afirmar que existe manipulacion de estados contables. Luego,
la empresa Automotores Pampeanos S.A posee un valor entre -2.22 y -1.78 por lo que

existe una posible manipulacion y por ultimo la empresa Nea Tex S.A el valor del
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M-Score es menor a -2.22 por lo que podemos afirmar que no existe manipulacion de

estados contables.

Utilizando los datos del M-Score, se realizd un analisis de correlacion entre los

valores obtenidos de cada uno de los indicadores que forman parte de la formula

mencionada, obteniendo los siguientes resultados:

Tabla 2

Analisis de correlacion entre las variables y el M-Score.

DSRI

GMI

AQl

SGI

DEPI
SGAI
LVGI
TATA
M-SCORE

DSRI

1
0.06286546
-0.55660886
-0.69966215
-0.67583548
0.675119%
-0.50986195
0.79721858
0.8525926

GMI

1

0.0780249
0.20753701
-0.75273818
0.06869069
0.10453104
-0.14373288
0.05086424

Fuente: Elaboracion propia.

AQl SGI DEPI SGAI LVGI TATA
1
-0.12744521 1
0.20870982 0.34933664 1
0.22357813 -0.95791663 -0.52972784 1
-0.31949168 0.92431019 0.26329425 -0.93907115 1
-0.01715703 -0.98312045 -0.430518% 0.95144152 -0.91085543 1

-0.11716439 -0.91083408 -0.57367916 0.92987505 -0.87646038 0.96708102

En el andlisis de correlacion, observamos que los valores que dieron negativos la

relacion son inversos entre los indicadores, o entre los indicadores y el M-Score. Al

contrario, si el resultado es positivo la aumentan o disminuyen en el mismo sentido.

Por ultimo, considerando que el Impuesto a las Ganancias es uno de los de

mayor impacto en los estados de las empresas y que puede inducir a manipular los

Estados Contables, se analizé la cuantia de dicho impuesto en el afio del cual se esta

observando el estado contable con respecto al afio anterior, de los cuales se pueden

obtener los siguientes resultados:

M-SCORE
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Figura §: Cuantia del impuesto a las ganancias con respecto al afio anterior.

IMPUESTO A LAS GANANCIAS COMPARATIVO
CON EL ANO ANTERIOR.

200,000,000.00
150,000,000.00

100,000,000.00

50,000,000.00 I

0.00 [ L -

Morixe Furhmann 5S4 Carsa SA Nea Tex SA Automotores
Hermanos Pampeanos
SACI SA

M Impuesto a las Gananciast M Impuesto a las Ganancias t-1

Fuente: Elaboracion propia.
En la Figura 8 se puede observar la cuantia del impuesto a las ganancias del afio del cual se

analizan los estados con respecto al afio anterior. Fuente: Elaboracion propia.
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Discusion.

Como mencionamos al comienzo, el objetivo central del trabajo era analizar
como la presion impositiva lleva a que las empresas manipulen sus estados contables
con el fin de pagar menos tributos.

Un estudio realizado por el IARAF (Instituto Argentino de Analisis Fiscal) en
2022 indica que en Argentina existen 165 diferentes tributos en el pais, considerando
como tributo a impuestos, tasas y contribuciones. El 91% de la recaudacion de
Argentina se concentra en 12 tributos, diez son nacionales y el resto son a nivel
provincial. Con estos datos, como lo menciona Medina Angeloff (2016), las causas por
las que los contribuyentes se rehtsan a abonar tributos son multiples, entre ellas:

e Los contribuyentes no estan conformes con el destino de los fondos.

e Los contribuyentes no estan satisfechos con el reembolso de ese impuesto

pagado en forma de servicio.

e Equidad horizontal: ya que la presion fiscal puede no ser la misma para
sujetos con la misma capacidad contributiva, es decir que existen personas
con los mismos ingresos que pagan menos tributos.

e Otra causa se relaciona con la economia del contribuyente, ya que le resulta

antiecondémico para su renta abonar tantos impuestos.
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e Ignorancia tributaria que tienen muchos sujetos pasivos, es decir, que se

encuentran con demasiadas dificultades al momento de cumplir con sus
obligaciones tributarias.

Las causas mencionadas anteriormente por las que los contribuyentes se niegan
a abonar los tributos son las mismas que llevan a que los mismos manipulen sus estados
contables y que cometan Evasion o Elusion Fiscal.

Al observar los resultados obtenidos, luego del andlisis de los estados contables
extraidos de la pagina de BOLSAR, podemos observar que el Impuesto a las Ganancias
es el de mayor proporcidon en todas las empresas, como ocurre en la mayoria de las
empresas del pais, cuyo objeto de gravamen es la ganancia de las empresas; es por esto
que el analisis central se basa en como las empresas realizan lo que denominan Amaty
Blake (2000) Gestion del Beneficio con practicas de Contabilidad Creativa.

En los casos de las empresas manipuladoras, tal como los mencionan, se realizan
las siguientes practicas de contabilidad creativa (Amat y Blake, 2000):

o Reduccion de Ingresos: esto se ve reflejado en los indicadores DSRI de las

empresas manipuladoras (Morixie Hermanos SACI 1.051, Furhmann SA 0.763,

Carsa SA 0.871). El crecimiento es muy elevado por lo que se estan aumentando

las cuentas por cobrar, lo que indica una manipulacion de las ventas,

disminuyéndolas, y por lo tanto reduciendo también la Ganancia (objeto de
gravamen del Impuesto a las Ganancias).

e Aumento de los Egresos: En el indicador GMI podemos observar que un
aumento de los costos de ventas excesivo, como se observa en la empresa

Furhmann SA (1.09681), con el objetivo de reducir el resultado contable.
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Por otra parte, el indice SGAI es menor al afio anterior en todos los casos, esto
se traduce en que la empresa aumento sus gastos de explotacion (Gastos de
comercializacion y Gastos de administracion) con respecto al afio anterior. Esta
es una practica utilizada para reducir su ganancia que, como mencionamos
anteriormente, es el objeto que se grava en el Impuesto a las Ganancias.

e Aumento de Activo: En la empresa Furhmann SA vemos que el indicador AQUI
da un resultado de 1.229, esto indica que la empresa capitaliza y por lo tanto
difiere sus costos.

Por otra parte, observando el Analisis de Correlacion entre los indicadores y el M-Score
podemos concluir que:

a. El indice AQI tiene una relacion inversa con el M-Score, es decir que
cuando el AQI aumenta, M-Score disminuye. Las empresas analizadas
en su conjunto, para reducir sus ganancias a fines de que la base de
calculo del Impuesto a las Ganancias disminuya a la hora de capitalizar
los gastos, por ejemplo, omiten y lo consideran un Egreso por lo que el
AQI, disminuye, aumentando asi el M-Score y dejando a la luz que la
empresa manipula sus estados.

b. Otro de los indicadores que vemos tiene una relacion inversa con el
M-Score es LVGI, un aumento en el indice de apalancamiento financiero
puede indicar problemas financieros, que puede llevar a manipular las
cuentas. Es decir que, ante un aumento LVGI, al tener una relacion

inversa con M-Score no necesariamente este va a aumentar e indicar
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manipulacidn, pero es necesario observar si no se lo esta haciendo dado a

los problemas financieros del ente.
Segtn lo estudiado en los autores citados con respecto a que las empresas
utilizan la manipulacion de estados contables, se sugiere que quienes realizan la
auditoria de estados contables deben incluir en sus procesos la utilizacion de los

indicadores de M-score para detectar en ellos practicas de manipulacion.

Conclusion.

Conociendo la composicion tributaria del pais y las causas por las cuales los
contribuyentes se rehusan al pago de impuestos, podemos concluir que en Argentina
una de las principales causas de manipulacion de estados contables es la cantidad de
tributos que existen en el pais, sumado a la disconformidad por parte de los
contribuyentes por la distribucion de la recaudacion.

Por otra parte, en muchas oportunidades la suma a abonar es una gran proporcion de lo
que las empresas recaudan, lo que también influye en la recaudacion de los impuestos.
Esto queda en evidencia, ya que, de 5 empresas analizadas, el 60% Manipula sus
Estados y el restante 40% no se puede asegurar de que no lo hagan. Por esto, se
considera de gran importancia que se aplique dentro de las técnicas de Auditoria la
utilizacion del indice de M-Score, y de esta manera, como se menciona en la
introduccion, la informacioén contable brindada sea de mayor confiabilidad. Ademas,
permitird controlar que quienes confeccionan dichos estados contables actien con

diligencia, de acuerdo con las normas profesionales y técnicas.
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Anexos.

Anexo 1

Estados de Situacion Patrimonial y Estados de Resultados de las empresas

analizadas.

-

AUTOMOTORES PAMPEANOS S.A.

General Pico, Provincla de La Fampa

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 30 DE JUNIO DE 2021
PRESENTADO CON CIFRAS CORRESPONDIENTES
AL EJERCICIO ANTERIOR

(Cifras en pesos, sin centavos, reexpresadas sagin nota 1.1)

ACTIVO 30/06/2021 30/06/2020
ACTIVO CORRIENTE

Caja y bancos (nota 3,1) 30.514.618 18:654. 826
Creditos por ventas {nota 3.2) 71.519.410 B8.540.279
Créditos fiscales (nota 3,3) 3.899.123 25.962.621
Bienes de cambio (nota 3,5) 104.212.439 113.432.013
Oiros créditos (nota 3,4) 3.028.886 5.043.322
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 213.174.474 251.833.961
ACTIVO NO CORRIENTE

Créditos fiscales (notad,3) 4.234.030 -

Bienes de uso (Anaxo ) T3.314.386 19.630.782
Activos Intangibles (Anexo I1) T6.737.358 100.909.662
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 154 285.772 120.540.444
TOTAL ACTIVD 367.460.245 372.174.405
PASIVO

PASIVO CORRIENTE

Deudas comerciales (nota 3,6) 62468 657 101.316.721
Deudas financieras (nota 3,9) BH8.635.553 69.570.346
Remuneraciones y cargas sociales (nota 3,7) 10.966.620 8.306.031
Cargas fiscales (nota 3,8) 11.717.713 3.331.411
TOTAL PASIVD CORRIENTE 173.788.543 182.524 509
PASIVO ND CORRIENTE

Deudas financieras (nota 3,9) - 28.152.228
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE - 28.152.228
TOTAL PASIVD 173.788.543 210.676.737
Patrimionio Neto [segin estado respactivo) 183.671.703 161.497 668

TOTAL PASIVOD ¥ PATRIMONIO NETO 367.460.246 3T2.474.405

Las notas 1 a"t\y Il' Anexos | a WV adjuntes son parte integrante de este estado.

X

Firmado a efectos de sulidentificacion o -
con mi informe de fecha 03-08-2021 74 '-F. ]
Hemndn J. Bielt e T
\ iy A Eduardo Rubén Oliver
Contador Pablico (U.B.A) -'h_ﬂ‘aﬂ Carizs Cavlio
CPCELP. L snoes Presidente
™ 18 F* ad |/ = J
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AUTOMOTORES PAMPEANOS S.A.

General Pico, Provincla de La Pampa

ESTADO DE RESULTADOS

POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 30 DE JUNIO DE 2020 PRESENTADO CON

CIFRAS CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANTERIOR

(Cifras en pesos, in centavos, reexpresadas segln nota 1.1)

30/06/2021 30/06/2020
Venta neta de bienes y servicios 1.518.901.027 946.472.403
Costo de bienes y servicios (Anexo [Il) {1.217_666.585) (839.210.770)
Ganancia bruta sobre venta 301.234.432 107.261.633
Gastos de comercializacion (Anexo V) (112.286.280) (57.483.391)
Gaslos de administracion (Anexo IV) (74.965.713) (54.642.142)
Resultados financieros y por tenencia (nota 3,10) (45.195.652) 4.986.236
Amortizacion de intangibles (32.949.568) (10.287.227)
Oftros ingresos y egresos (nota 3,11) 7.895.413 1.467.629
Ganancia del periodo antes del impuesto a las ganancias 43.732.632 (8.717.262)
Impueslo a las ganancias {nota 2.h, y nota 4) (11.558.597) (2.278.369)
Resultado del ejercicio 32.174.035 (10.995.631)

Las notas 1-a 7y los Anexos | a V' adjuntos son parte integrante de este estado.

Firmado a efectos de sulidentificacidn 7 i
con mi informe de fecha 03-09-2021 17
7 P P

-

Hernan J. Bistti i 2l ;
Contador Pablico (U.B.A) "'-I'.ﬂ‘!ﬂ Carizs C.!.U'FIIU
CPEELP. ) see
™ 18 F* 44 | / = J
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ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE

Efectivo y Equivalentes de Efectivo (Mota 5)
Activos Financieros a Valor Razonable (Mota 6)
Créditos Comerciales (Nota 7)

Otros Créditos (Nota 8)

Inventarios (Nota 9)

TOTAL ACTIVO CORRIENTE
ACTIVO NO CORRIENTE

Créditos Comerciales (Nota 7)

Otros Créditos (Mota 8)

Activo por Impuesto Diferido (Mota 10)
Participaciones en Asociadas (Nota 11)

Propiedades, Planta y Equipo (Nota 12)
Activos Intangibles (Nota 13)

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE

TOTAL ACTIVD

CARSA S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA AL 31 DE AGOSTO DE 2021
COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

{Cifras expresadas en Pasos)

31/0872021 31/08/2020
49.929.903 44,998 360
72.352.453 255.068.596

3.257.974.798  3.597.543.338

1.193.741.178  1.390.983.405

1.081.474.082 695.005.761

5.655.472.414  5.983.599.460

436.880.444 300.488.371
13.335.021 23.156.530

- 488.454 68T
25.584 226 28.958.025

2610427252  3.670.059.849
24.530 464 47.833.778

3.110.757.407 _ 4.558.951.220

8.766.229.821  10.542.550.680

Las Notas 1 a 36 que se acompafian son parte integrante de este estado_

Firmads 8 SAsoms i 50 iemiheacian
iy PIESSATD iforma O Tioha DOV L2021

JOEE DANIEL BENOLOL
Presidente de la Comisidn Fscalzadena

PASIVO
PASIVO CORRIENTE

Cuentas Comerciales por Pagar y Otras Deudas (Nota 14)

Pasivos Financieros (Nota 15)
Remuneraciones y Cargas Sociales (Nota 18)
Cargas Fiscales (Mota 17)

Provisiones (Mota 18)

TOTAL PASIVO CORRIENTE
PASIVO NO CORRIENTE

Pasivos Financieros (Nota 15)
Remuneraciones y Cargas Sociales (Mota 16)
Cargas Fiscales (Mota 17)

Pasivo por Impuesto Diferido (Nota 24)

TOTAL PASIVO NO CORRIENTE
TOTAL PASIVO

PATRIMONIO NETO

Capital Suscripto

Prima de Emisidn

Ajuste al Capital

Reserva Legal

Reserva Capital de Trabajo
Reserva Especial

Reserva por Revalio

Resultados Mo Asignados (Nota 27)

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Firmasn & focton oF S Menaloassn
N LRSI nonie da fecha 091 172021

LESICK], LUTWVIM & AEOCIADOS

C.P.C.E. Chaco — Mairioula 70002

MARTIN SANTIAGD GHIRARDOTTI

S

Contader Poblios LB A

Matricula NF 2743 - T XV - F* 2743 CP.C.E Chaod
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31/08/2021

31/08/2020

1.877.071.627

2110223137

1.202.825.803  3.325.584.534
249.888.625 684.142.677
506.297.317  1.886.711.222
49.258.045 67.300.298
3.885.341.417  8.073.961.868
1.792.242.949  1.903.163.495
157.830.467 -
1.351.711.074 311.210.234
12.874.506 -
3.314.658.996 _ 2.214.373.729
7.200.000.413 _ 10.288.335.597
500.000 500.000
31.998 480 31.998.489
967.402.720 967.402.720
13.632.350 13.632.350
3264157779  3.264157.779
154.733.495 154.733.495
1.843425390 2035128862
(4.709.620.815) (6.213.338.612)
8.766.229.821 10.542.550.680

JOSE MARLA FRAMCHIND
Presidenie



CARSA S.A.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES

POR EL EJERCICIO INICIADO EL 1° DE SEPTIEMBRE DE 2020

Y FINALIZADO EL 31 DE AGOSTO DE 2021
COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

(Cifras expresadas en Pesos)

Ingresos Netos por Venta de Bienes

Costo de los Bienes Vendidos (Nota 20)
Resultado Bruto

Gastos de Comercializacidn y Administracion (Nota 21)
Otros Ingresos y Egresos (Nota 22)

Gaslos por Operaciones Financieras (Mota 21)
Ganancia por Posicion Monetaria Meta
Resultados Financieros

Diferencias de Cambio y de Cotizacion (Nota 23)
Ingresos Financieros (Mota 23)

Egresos Financieros (Nota 23)

Intereses por Arrendamientos

Resultado antes del Impuesto a las Ganancias
Impuesto a las Ganancias (Nota 24)

Resultado Integral del Ejercicio

Otros Resultados Integrales
- Déficit por Revaluacion

Total Resultado Integral del Ejercicio

Beneficio Basico por Accion (Nota 26):

Resultado Integral del Ejercicio
Promedio Ponderado de Acciones Disponibles Ordinarias
Beneficio Basico/Diluide por Accion Ordinaria

Las Motas 1 a 36 que se acompafian son parte integrante de este estado.

Firmads @ sfschis &8 5 Manihoasin

JOEE DANEL BENOLOL

31/08/2021 31/08/2020
7.096.582.190 6.826.739.673
(4.404.072.088) (4.467.593.079)
2.692.510.102 _ 2.359.146.594
(2.945.687 842) (3.564.062.537)
143.848.253 374.273.408
(383.128.162)  (812.461.264)
421411131 176.940.772
(59.891.917) (31.048.488)
2.178.029.507  1.130.737.401
720.230.823  (120.860.739)
18.536.035 (22.683.943)
2.785.857.930 (510.018.796)
(1.282.140.133)  (159.992.453)

1.503.717.797

(670.011.249)

(191.703.472) (170.989.439)

1.312.014.325 (841.000.688)

1.312.014.325 (841.000.688)

500.000 500.000

2.624 (1.682)
Firmads a chectns oo Su emifcacin

CON MUESIND imfommae o fecha 001 L2021 o Msstre o e fecha 091 12021
LISICKS, LITVIN & ASOCIADOS
CP.CE. Chato - Mameua 70,002
MARTIN SANTIAGD GHIRARDOTTI JDBE MARIA FRANCHIND
Socks Prisidonne

Presianss o 1 Comisin Fsdalzason
Conador Piblco UE A
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FUHRMANN S.A.

Estados Contables Correspondientes al Ejercicio Econémice N2 22(veintidos) iniciado el 1 de Enero de 2020 y finalizado el 31 de diciembre de 2020,
presentados en forma comparativa

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL

PESOS PESOS
al 3112/2020 al 31M12/2019 al 3112/2020 al 3111212019
ACTIVO PASIVO
ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE
Caja y Bancos { Nota 2 a ) $ 140.334.781.45|% 72.725.882 94 |Deudas Comerciales (Nota21) E 98.458.758,26 | § 608.188.808,55
Invarsiones (Nota 2 b) $ -1% - |Deudas Bancarias y Financieras (nota 2 m ) $ 233581461561 % 1.211.210.698,35
Crédites por Ventas (Nota 2 c) $ 517.258.687,26 | $1.366.989,.210,52 |Ds. Remuneraciones y Cargas Sociales (Nota 2 n ) 3 683710799 | % 13.976.258,18
Créditos Diversos (Nota 2d ) $ 5462397832 | § 61.306.810,18 |Cargas Fiscales ([ Mota 2 i ) % 18.866.253,71 | 43.071.910,89
Créditos Impositivos (Nota 2 e) $ 219.387.104,71 | § 337.508.898,79 |Otras Deudas (Nota 2 0 ) 3 35870428 | & 23,835,309
Bienes de Cambio (Nota 2 f) $ 36766621195 |% 576.040505,086
Total Activo Corriente] $ 1.308.270.744,70 | § 2.415.480.407,49 Total Pasivo Corriente| $  358.102.285,80 | § 1.976.471.311,36
ACTIVO NO CORRIENTE PASIVO NO CORRIENTE
Créditos Diversos (Mota 2 g ) $ 12005802349 )% 0575377611 |peudas Comerciales (nota 2 p ) § 4B6.293.596,87 | -
L__.Ema_o:mm (Nota2 h) § 1642011480 |$ 22.916.602,49 |Otras Deudas (Nota 2 q ) $ 4.000,00 |5 3 5.445,80
Bienes de Uso (Anexo | - Nota 2 i} $ 45158002782 |$ 451.510.302 42 Total Pasive No Corriente| $  486.297.596,87 | § , | 5.445,60
Activos Intangibles (Nota 2 j) $ 13162249426 % 254.816.025,08 y 7 4
Otros Activos (Nota 2 k ) $ 11113512471 | § 109.620.865,81 0 )
Total Activo No Corriente| § 830.815.785,08 | § 934.617.571,92 [TOTAL PASIVO $ B44.399.8B8267 [$ '1.LT6.476.756,96
PATRIMONIO NETO rhaaw
S/ Estado de Evolucién Patrimonio Neto $ 1.294.686.647,11 | § 1.473.621.222,45
TOTAL ACTIVO % 2.139.086.529,78 | $ 3.350.097.979,41 |TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO NETO $ 2.139.086.529,78 | § 3.350.097.979.41 |
Las Notas y Anexos que s acompafan son pane ntegrante de los Estados Conlables,
\\\.._ "
Vi 7 José Guillermo Mario Pedro GALL 5
S 5 Presidente i
v \ W FUHRMANN 5.4 )
— —Marie-Gésar Owen I:

. .n.;_:m:;_, Pablice .
Informe Profesional per separadal - C.E. - Ch, 171 Fr5a-
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FUHRMANN S.A.

Estados Contables correspondientes al Ejer

ESTADO DE RESULTADOS

io Econdmico N2 22 (veintidds)
iniciado el 1 de Enero de 2020 y finalizado el 31 de diciembre de 2020, presentados en forma comparativa

Conceptos que conforman el resultado

PESOS

Totales al 31/12/2020

Totales al 31/12/2019

Resultado de las Operaciones:
Operaciones de Venta y servicios de lana y fibras especiales:

Ingresos por ventas y servicios industriales (nota 2 r ) $ 2.028.096.210,73|5 4.078.781.244,96
(menos) Costo de los productos vendidos y servicios prestados (Anexo 1) 5 (1.750.459.192,07)]| § (4.296.312.467,56)
Resultado Bruto actividad industrial | 277.637.018,66 | & (217.531.222 60)
Operaciones de actividad Ganadera
(mas) Ingresos vinculados a la actividad Ganadera (nota 2 1) s 50.077.652,34 | 34.638.380,23
Subtotal Ingresos actividad Ganadera | $ 50.077.652,34 | 5 34.638.380,23
(mds) Otros Ingresos (nota 2 s) 5 33.626.880,13 | § 68.162.177,85
Subtotal otros Ingresos | $ 33.626.880,13 | § 68.162.177,85
[menos) Gastos de administracion (Anexo IV) 5 (186.189.99517)| & (186.731.533,49)
[menos) Gastos de comercializacion (Anexo IV} S (242.250.158,93)] § (449.033.171,45),
{menos) Gastos vinculados actividad Ganadera (Anexo IV) 5 (78.122.849,11)] % (91.558.529,809)
(menos) Resultados financieros y por tenencias (incluye RECPAM) (nota 2 t) 5 36.318.486,10 | § 919.435.759,85
Resultado antes del impuesto | 5 (108.902.965,97)| 5 77.381.860,50
|impuestos a la Ganancias [menos) (nota 7) 5 - $ (23.498.226,53)
Resultado del EJERCICIO (pérdida) | 5 (108.902,965,97)] 5 53.883.633,97

Las Notas y Anexos que se acompafian son parte integrante de los Estados Contables,

N\ ¥4
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Informe Profesional por separada

Presidente
FUHRMANN S.A.
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MORIXE HERMANOS S.A.C.L.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA AL 31 DE MAYO DE 2021
COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR (Nota 2.3)

(expresado en pesos - Nota 2.2)

Nota 31/05/2021 31/05/2020
ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedades, planta y equipo 9 1.596.350.599 1.477.783.638
Activo por derecho de uso 21y 10 64 678.954 124.382.602
Activos intangibles 11 30.093.266 24.329.801
Otros créditos 12 286.793.924 358.291.813
Total del active no corriente 1.978.816.743 1.984.787.854
ACTIVO CORRIENTE
Otros créditos 12 763.324.346 396.596.376
Inventarios 13 1.937.213.205 1.319.472.179
Deudores comerciales y ofras cuentas por cobrar 14 1.207.449 662 981.682 584
Efectivo y colocaciones a corto plazo 15 201.411.262 78.569.826
Total del activo corriente 4.289.398.475 2.776.320.965
Total de activo 6.268.215.218 4.761.108.819
PATRIMONIO Y PASIVO
PATRIMONIO (atribuible a los propietarios de la controladora)
Capital Social 281.902.018 221.902.018
Ajuste del capital social 359.645.065 343.874.394
Prima de emisién 985.018.769 -
Reserva legal 21.657.878 21.287.024
Reserva facultativa 50.555.177 31.401.755
Reserva por revaluacion de propiedades, planta y equipo 503.000.933 515.108.120
Resultados no asignados 189.551.227 19.524.276
Total del patrimonio neto (segln estado respectiva) 2.391.331.067 1.153.097.587
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas y préstamos que devengan interés 16 987.783.161 826.364.884
Provisiones, cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por
pagar 17 77.560.384 123.914.765
Pasivo neto por impuesto diferido 8 355.608.242 262 545 870
Total del pasivo no corriente 1.421.041.787 1.212.825.519
PASIVOS CORRIENTES
Deudas y préstamos que devengan interés 16 823.695.230 1.074.973.417
Provisiones, cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por
pagar 17 .632.147.134 1.320.212.296
Total del pasivo corriente 2 455 842 364 2.395.185.713
Total de pasivo .876.884.151 3.608.011.232
Total de patrimonio y pasivo 6.268.215.218 4.761.108.819
Inicialado a los efectos de su identificacion con
nuestro informe de fecha 09-08-2021
BREA SOLANS & ASOCIADOS
CPCECABA. To.1-Fo.217
BLAS DONNADIO ROMAN E. MALCENIDO
Por Comisién fiscalizadora Vicepresidente en ejercicio
Contador Piblico (UB.A.) MARIAND E. GRAZIAND de la Presidencia
CP.CE.CABA. To. 138 - Fo. 186 Socio

Contader Pliblico (UB.A)
C.P.CECABA To 348 —Fo. 204
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MORIXE HERMANOS S.A.C.I.
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ECONOMICO
FINALIZADO EL 31 DE MAYO DE 2021

PRESENTADO EN FORMA COMPARATIVA (Nota 2.3)

(expresado en pesos - Nota 2.2)

Nota 31/05/2021 31/05/2020
(12 meses) (12 meses)

Ingresos de aclividades ordinarias - B.478.986.664 6.744.507.460
Costo de venta de bienes 3 (6.570.631.945) (5.182.024.072)

Resultado bruto 1.908.354.719 1.562.483.388
Otros ingresos operativos 4 5.624.140 B.671.134
Gastos de comercializacion -] (981.242.795) (875.520.372)
Gastos de administracion 5 (142.880.016) (95.387.735)

Ganancia operativa 789.756.048 600.246.415
Costos financieros 6 (526.678.633) (547.395.443)
Otros ingresos, neto 7 7.518.997 62.712.062

Ganancia neta del ejercicio antes del impuesto a las ganancias 270.596.412 115.563.034
Impuesto a las ganancias 8 (93.152.372) (108.145.945)

Ganancia neta del ejercicio 177.444.040 7.417.089

Resultado neto integral total del ejercicio 177.444.040 7.417.089

Resultado por accién basico
del ejercicio atribuible a los tenedores de instrumentos ordinarios del
patrimonio de la controladora 0,69 0.03

Inicialado a los efectos de su identificacion con
nuestro informe de fecha 08-08-2021
BREA SOLANS & ASOCIADOS
CPCECABA To 1-Fo 27
BLAS DONNADIO ROMAN E. MALCERNIDO
Por Comision fiscalizadora Vicepresidente en ejercicio
Contador Publico (UB.A) MARIAND E. GRAZIAND de la Presidencia
CPCECABA To. 138-Fo. 186 Socio

Contador Plblico (U.B.A.)
CPCECABA To 348 - Fo. 204
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NEA TEX S.A.
ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 30 DE JUNIO DE 2021
(Motas 1y 2)
30.06.2021 30.06.2020 30.06.2021 30.06.2020
ACTIVO § $ PASIVO § s
Activo Corriente Pasivo Corriente
Cajay bancos (Nota 3.1) 121,576,771 67 47.543.803,37 | Dewdas Comerciales (Nota 3.5) 764.715.439,74 802 540.154,19
Créditos por ventas (Nofa 3.2) 328.236.076,39 302.26357093 | Deudas Sociales (Nola 3.6) 94.133.741,86 84.770.258,18
Diros Créditos {Nata 3.3) 16.438.844 61 35.214.001,10 | Deudas Fiscales (Nota 3.7) 67.740.156,51 £.119.036 23
Bienes de Cambio (Nata 3.4) 433.717.894 40 555.537.572,60 | Dewdas Bancarias y financieras (Mola 3.8) 24510527287 4610740097
Inversiones Corrientes (Anexo C) 321.006,03 £1.324.52147 | Owos Pasivos (Nofa 3.9) 3903100393 18,692.276,74
Total del Activa Corrienta 900.290.683,10 | 1.001.883.469,47 | Total del Pasivo Corriente 1.210.725.614.91 959.230.126,31
Activa No Corriente Pasive Mo Corriente
Bienes de Usa (Anexo &) 461.548.503,74 150.857.666,84 | Deudas Comerciales (Nota 3.10) - 138.370.810,74
Activos Intangibles | Anaxo B) 11.486.956 30 11.486,956,29 | Deudas Fiscales (Nota 3.11) 2129413328 5.312.343.21
Total del Activo Mo Corriente 473.035.460,04 162.344523,14 | Deudas Bancarias y financieras (Mota 3.12) - 7.236.914,94
Total del Pasive No Corriente 21.294.133,28 150.920.068,90
TOTAL DEL PASIVO 1.232.019.745,19|  1.110.150.195,20
PATRIMONIO METO (segin estado respectivo) 141.306.354 95 54.077.897 41
TOTAL DEL ACTIVO L, 1.373.326.143,15 |  1.164.228.092,61 |TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 1.473.326.143,15 1.164.228.092 61

Las notas y anewos que se acompafian son

finle de los estadas doniadiles.

1T ’
AlberlCatlos Maria

/' / Prgsidente

i hNeaTerSA
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NEA TEX S.A.
ESTADC DE RESULTADOS AL 30 DE JUNIO DE 2021
(Motas 1y 2)

30.06.2021
5

30.06.2020
s

Ventas netas

Coslto de venta (Anexo D)

Resultado bruto
Gastos de administracion (Anexo F)
Gaslos de comercializacion (Anexa F)

Resultados financieros: or tenencia

Generados por Activaes (Mota 5)
Generados por Pasivos (Mota 5)
Otros ingresos y Egresos (Mota B)
R.E.C.PAM. Neto
Resultado antes del impuesto a las ganancias

Impuesto a las ganancias

3.300.611.744,90
(3.006.142.334 28)

1.174.004.017,11

(1.045.578.563,37)

294.469.410,64

126.425.453,74

(153.916.335.80)

(32.539.164,36)

98.082.349,53
(436.744.297 82)

366.146.329,65

135.498.291,83

(27.131.910,63)
(42.934.583,35)

57.638,384,56

{108.801.036,41)
36,678,396.,14
23.590.853,04
G67.465.557,10

(48.269.794,29)

(18.697.801,70)

Resultado del ejercicio

BT7.228.497,54

48.T6T. 755,39

Resultado por accidn erdinaria

Cantidad de acciones 30.000,00 30.000.0Q
Resultado por accion (Bésico) 2.907,62 1.625,59
LEs notas y anexos que se acompaiian son parte integrante de los estados contables,
..___
Eduardo L fioz Manni arlos Maria

C.P.C.E. CORRIENTES
Tomo 05 - Folia 00T - Mitricula N 1602
Wer informe profesional lpor separado

- f

idents

\I\ ' roda Tex 5.4

Anexo 2

Calculo de los indicadores del M-Score por empresa.
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CARSA 5.A

D5RI

GMI

AQl

5Gl

DEPI

5GAI

LVGI

TATA

Cuentas por Cobrar t1/ Ventas t1

Cuentas por Cobrar 10/ Ventas t0

(Ventas t0 - Costo Venta t0) / Ventas 0

(WVentas t1 - Costo Venta t1) / Ventas 1

1-{[Activo Corrientes t1 + Bienes de uso t1)/Activos Totales t1)

1-{[Activo Corrientes t0 + Bienes de uso t0)/Activos Totales t0)

Ventastl

Ventas t0

Deprecion t0 / (Depreciacion t0 + Bs Uso t0)

Deprecion t1 / (Depreciacion t1 + Bs Uso t1)

Gastos de Personal y otros gastos de explotacion t1/ Ventastl

Gastos de Personal y otros gastos de explotacion t0/ Ventas t0

Deudas a largo plazo t1 + Pasivo Corriente t1 / Activos Totales t1

Deudas a largo plazo t0 + Pasivo Corriente t0 / Activos Totales t0

Resultado del ejercicio de operaciones continuas - Flujo de caja operativo

Activos Totales

S 3,257,974,798.00
5 3,597,543,338.00

$ £,326,739,673.00
$ 7,096,582,190.00

S 7,096,582,190.00
5 6,826,739,673.00

§  4,467,533,079.00
§  4,404,072,088.00

1-((5655472414+2610427252) /8766229821)
1-((5983599460+3670059843)/ 10542550680}

S 246,175,969.00
$  165,733,77L.00

$ 2,945,687,842.00
$ 3,564,062,537.00

$ 7,200,000,413.00
& 10,288,335,597.00

$ 1,770,130,397.00
$ 8,766,229,821.00

S 3,670,059,849.00
S 2,610,427,252.00

§ 7,096,582,190.00
$ 6,326,739,673.00

S 8,766,229,821.00
$ 10,542,550,680.00

§  49,929,903.00
§ 8,766,229,821.00

0.46
0.87117578
0.53
Lo 0.91082194
0.38
ot 0.67692544
0.08
7096582190.00 1.03952729
6826739673.00
bl 1.05295658
0.06
0.50
0.52( 0.96197571
0.82
0.98( 0.84162813
1720201094.00
8766229821.00| 0.19623044
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MORIXE HERMANOS SACI

DSRI

GMI

Adl

5Gl

DEPI

SGAI

LvGl

TATA

Cuentas por Cobrar t1/ Ventas t1

Cuentas por Cobrar t0/ Ventas t0

(Ventas t0 - Costo Venta t0) / Ventas 0

(Ventas t1 - Costo Venta t1) / Ventas 1

1-({Activo Corrientes t1 + Bienes de uso t1)/Activos Totales t1)

1-({Activo Corrientes t0 + Bienes de uso t0)/Activos Totales t0)

Ventas tl

Ventas t0

Deprecion t0 / {Depreciacion t0 + Bs Uso 10)

Deprecion t1/ (Depreciacion t1 + Bs Uso t1)

Gastos de Personal y otros gastos de explotacion t1/ Ventastl

Gastos de Personal y otros gastos de explotacion t0f Ventas t0

Deudas a largo plazo t1 + Pasivo Corriente t1 / Activos Totales t1

Deudas a largo plazo t0 + Pasivo Corriente t0 / Activos Totales t0

Resultado del ejercicio de operaciones continuas - Flujo de caja operativo

Activos Totales

& 1,297,449,662.00
4 981,682,584.00

% §,744,507,460.00
% 8,478,986,664.00

1-({4289393475+1596350599),/6268215218)

1-({2776320965+147778364)/4761108819)

&  25,495,252.00
4 36,227,946.00

S 1,124,122,811.00

% 970,908,107.00

% 3,875,884,151.00
& 3,608,011,232.00

& 1,833,556,111.00
% 5,268,215,218.00

& 8,478,986,664.00 0153019425
& §,744,507,460.00 0.145552895|
4 5,182,024,072.00 0.231667531| , .
& 5,570,631,945.00 0.225068725|
0.061016754| ..
0.385836485
$ 8,478,986,664.00 LS
$ 6,744,507,460.00
$ 1,477,783,638.00 0.016959762| .,
$ 1,596,350,599.00 0.02219063|
& 8,478,986,664.00 0.132577495| o,
& §,744,507,460.00 0.143955376|
& §,268,215,218.00 0.618498889| ..
$ 4,761,108,819.00 0.757809025|
$ 291,411,262.00 | § 1,542,144,849.00 | ..

$ 6,268,215,218.00
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Cuentas por Cobrar t1/ Ventas tl 5 517,258,667.26 5 2,028,096,210.73 0.26
D5SRI 0.76267899
Cuentas por Cobrar t0/ Ventas t0 5 1,366,989,210.52 5 4,087,781,244,96 0.33
xti {Ventas t0 - Costo Venta t0) / Ventas 0 g 217,531,222.60 5 4,087,751,244.96 22| GRS
(Ventas t1 - Costo Venta t1) /Ventas 1 S 277,637,018.66 5 2,028,096,210.73 0.86
AQi 1-((Activo Corrientes t1 + Bienes de uso t1)/Activos Totales t1) 1-(({1308271744.7+451580027.82),/2139086529.783) 0.18 B —
1-({Activo Corrientes t0 + Bienes de uso t0)/Activos Totales t0) 1-({2415480407.49+451510302.42)/3350097979.41) 0.14|
Ventas t1 2028096210.73
5GI sl 0.49613619
Ventas t0 408778124496
it Deprecion t0 / (Depreciacion t0 + Bs Uso t0) S 181,340,186.22 S 632,850,488.64 0.29 S
Deprecion t1 / {Depreciacion t1+ Bs Uso t1) 5 183,561,443.08 5 635,141,470.90 0.29|
Sem Gastos de Personal y otros gastos de explotacion t1/ Ventas tl 5 428,440,154.10 5 2,028,096,210.73 0.21
Gastos de Personal y otros gastos de explotacidn t0/ Ventas t0 5 635,764,704.94 5 4,087,781,244.96 0.16| 1.35829107
IG) Deudas a largo plazo t1 + Pasivo Corriente t1 / Activos Totales t1 5 844,399 882,67 5 2,139,086,529.78 0.39
Deudas a largo plazo t0 + Pasiva Corriente t0 / Activos Totales t0 5 1,876,476,756.96 5 3,350,097,979.41 0.56| 0.70474845
Sk Resultado del ejercicio de operaciones continuas - Flujo de caja operativo S 950,168,458.90 S 149,334,781.45 | B00833677.45 S
Activos Totales 5 2,139,086,529.78 2139086525.78
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MEA TEX SA
Cuentas por Cobrar t1/ Ventas t1 S 328,236,076.39 3,300,6011,744.90 0.10 0.38625636
Cuentas por Cobrar t0f Ventas t0 S 302,263,570.93 1,174,004,017.11 0.26|
(Ventas t0 - Costo Venta t0) {Ventas0 $ 1,174,004,017.11 1,045,578,563.37 0.11 127612791
(Ventas t1- Costo Venta t1) fVentas1 $ 3,300,611,744.90 3,006,142,334.26 0.09
1-({Activo Corrientes t1 + Bienes de uso t1)/Activos Totales t1) 1-((900290683.1+461548503.74)/1373326143.15) 0.008364 0.84774334
1-({Activo Corrientes t0 + Bienes de uso t0)/Activos Totales t0) 1-({1001883469.47+150857666.84),/1164228092.61) 0.009867|
Ventastl 3300611744.50 2 81141435
Ventas t0 1174004017.11
Deprecion S:Umﬂ_ﬂmn_mn_o: 10 + Bs Uso t0) 3 3,638,025.82 150,857,666.84 0.02 171079954
Deprecion ﬁ:Umﬂ_ﬂmn_mn_o: t1+Bs Uso t1) 3 6,441,497.62 461,548,503.74 0.01
Gastos de Personal y otros gastos de explotacion t1/ Ventas t1 5 186,455,500.16 3,300,611,744.90 0.02
Gastos de Personal y otros gastos de explotacion t0f Ventas t0 3 70,066,493.98 1,174,004,017.11 0.068| 0.35569286
Deudas a largo plazo t1 + Pasivo Corriente t1 / Activos Totales t1 $ 1,232,019,748.19 1,373,326,143.15 0.90
Deudas a largo plazo t0 + Pasivo Corriente t0 / Activos Totales t0 $ 1,110,150,195.20 1,164,228,092.61 0.95| 0.94080652
Resultado del ejercicio de operaciones continuas - Flujo de caja operativo -$  310,434,931.81 121,576,771.67 | -432011703.48
Activos Totales 5 1,373,326,143.15 1373326143.15|-0.31457328
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AUTOMOTORES PAMPEANOS

D3RI

GMI

AQl

5GI

DEPI

SGAI

LVGI

TATA

Cuentas por Cobrar t1/ Ventas t1

Cuentas por Cobrar t0/ Ventas t0

(Ventas t0 - Costo Venta t0) / Ventas 0

(Ventas tl- Costo Ventatl) / Ventas 1

1-((Activo Corrientes t1 + Bienes de uso t1)/Activos Totales t1)

1-([Activo Corrientes t0 + Bienes de uso t0)/Activos Totales t0)

Ventas t1

Ventas t0

Deprecion t0 / {Depreciacion t0 + Bs Uso t0)

Deprecion t1 / (Depreciacion t1+ Bs Uso t1})

Gastos de Personal y otros gastos de explotacién t1/ Ventastl

Gastos de Personal y otros gastos de explotacion t0/ Ventas t0

Deudas a largo plazo t1 + Pasivo Corriente t1 / Activos Totales t1

Deudas a largo plazo t0 + Pasivo Corriente t0 / Activos Totales t0

Resultado del ejercicio de operaciones continuas - Flujo de caja operativo

Activos Totales

$  71,519,410.00
$  88,540,279.00

$  946,472,403.00
¢ 1,518,901,027.00

$ 1,518,901,027.00
$  945,472,403.00

$  839,210,770.00
$ 1,217,666,595.00

1-{(213174474+73314386)/367460246)
1-{{251633961+19630782)/372174405)

$  3,181,691.00
$  2,892,792.00

¢ 187,251,993.00
¢ 112,125,533.00

¢  173,788,543.00
$  210,676,737.00

¢ 39,385,93L.00
$  367,460,246.00

$  19,630,782.00
$  73,314,386.00

$ 1,518,901,027.00
$  945,472,403.00

$  367,450,246.00
$  372,174,405.00

S 30,514,616.00

0.05
0.30334008
0.09
LA 0.57142773
0.20
el 0.8127088
0.271135
1518901027.00 160480223
546472403.00
Lt 3.67421278
0.04
Ll 0.62312974
0.12
0.47
0.57| 0.83548893
8871315.00
367460246.00( 0.02414224




