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Resumen

El presente trabajo consistié en el andlisis y diagndstico de la empresa Edenor S.A.,
bajo el estudio de herramientas de contexto como PESTEL, FODA y las 5 Fuerzas de
Porter, dandole mayor profundidad al analisis de la situacion actual, la empresa
nuevamente absorbié un rendimiento negativo debido sus gastos operativos por el
aumento de los costos, las imposiciones de tarifas y su actualizacion a destiempo.
Mediante el diagnostico y discusién se observé que la empresa no dispone de liquidez
firme para sus obligaciones. A partir de sus estados contables estudiados se permitié
identificar su oportunidad de mejorar el flujo de efectivo dando prioridad a las
cobranzas atrasadas en periodos cortos, siendo esto una posible solucién a desarrollar.
Se cred un plan de implementacion con el objetivo de obtener procedimientos claros y
oportunos, para darle al cliente una forma de salir de su situacion de deudor y asi
optimizar la situacion de esta empresa.

Palabras claves: Financiamiento, ratios, estados contables, liquidez, cobranzas.

Abstract

The present work consisted of the analysis and diagnosis of the company Edenor S.A.,
under the study of context tools such as PESTEL, SWOT and Porter's 5 Forces, giving
greater depth to the analysis of the current situation, the company again absorbed a
negative performance due to its operating expenses due to the increase in costs, the
imposition of tariffs and its untimely updating. Through the diagnosis and discussion, it
was observed that the company does not have firm liquidity for its obligations. From the
financial statements studied, it was possible to identify their opportunity to improve
cash flow by giving priority to late collections in short periods, this being a possible
solution to develop. An implementation plan was created with the objective of obtaining
clear and timely procedures, to give the client a way to get out of his debtor situation
and thus optimize the situation of this company.

Keywords: Financing, ratios, financial statements, liquidity, collections.



Indice
INEFOAUCCION ...t e e beesrae e e 3
Marco referencial InStituCional.............ccooviieiiiiei e 3
Breve descripcion de la problematica. ...........ccooveviiiiiieie i 3
Resumen de anteCeABNTES. ........covviiiieiiieiee e 4
RelevanCia del CASO. ......uveiiieeiiiieciie et 6
ANALISIS 0 SITUACION......vviiiieciie ettt e 7
Descripcion de 1a SItUACION. ........cceoiiiiiiieiieee s 7
ANALISIS 8 CONTEXLO. ... .eevveiieeciieesiie et e et sre e e e 9
Diagndstico 0rganizacional.............ccceiieiiieiie i 11
Analisis especifico segun el perfil profesional de la carrera................c......... 14
AT oo I (=0 (oo ISR 17
DiagnOStICO Y DISCUSION .......veiiiiiiieiiie sttt 20
Declaracion del problema ..o 20
Justificacion del problema ...........ccoeiiie e 20
CoNnCIUSION AIAGNOSTICA ... .ccvveeeeiieeciie e 21
Plan de implementacion.............couveeiiie e 23
ODJEtIVO GENETAL ... 23
ODjetivos BSPECITICOS ....cuviieiiiie et 23
AUCAINCE: ..o 23
RECUISOS NECESANIOS ... vvietieisiee sttt e stee e tee sttt ettt 24
ACCIONES @ ESAITOIIAT........iiiiiiiie s 24
Medicion y evaluacion de 1as aCCIONES..........cccveeeiiiee i 27
Conclusiones Y reCOMENUACIONES. ..........eeeiureeiiiee e e erie e e sire e e e 33
CONCIUSION ...t 33
RECOMENAACION ...ttt 34
BIDHOQrafia .....ccovieeiec e 35

YN 1) (o T TR 39



Introduccion

Marco referencial institucional

El reporte de caso del presente trabajo tiene la finalidad de elaborar un analisis
financiero a corto plazo de la empresa Edenor con el objetivo de evaluar un eficaz
financiamiento para sus inversiones. Edenor es la mayor distribuidora de electricidad de
la Argentina en cantidad de clientes, lo cual posee una concesion para distribuir
electricidad en forma exclusiva en el noroeste del Gran Buenos Aires y en la zona norte
de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, desde una perspectiva general. EI mercado
eléctrico argentino es un sector altamente regulado las transacciones se llevan a cabo a
través del Mercado Eléctrico Mayorista conjuntamente con empresas privatizadas con

mercados competitivos.
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Figura 1: Elaboracion propia datos Edenor 2022
Breve descripcion de la problematica.

En este sentido, se hace necesario el realizar un proceso de analisis contable y
financiero a través del cual definir de una forma certera las condiciones actuales que
presenta la empresa en su constitucién econdmica, analizando relativas de indices y
ratios los cuales constituyen una relacion de partidas de los estados contables. Este
analisis referido a la situacion de la empresa muestra si la decision de una financiacion a
corto plazo resultaria conveniente para mejorar su inversion, evaluando su situacion
tomaria decisiones con respecto a su futuro, la cual seria una forma de crecimiento y

mejora de su rentabilidad.



El problema que se plantea en el presente proyecto estid en la necesidad de
analizar los estados contables y financieros de la empresa para asi estudiar su posicion
econdmica, su liquidez, endeudamiento y las condiciones econdmicas generales que
presenta.

Ahora bien, el analisis de estados contables y financieros permite obtener una
vision amplia y aplicada de cada uno de los aspectos necesarios para reconocer el
desempefio econémico de una entidad, incluyendo en esto el analisis de variables como
la estructura patrimonial de la empresa, la estructura del estado de resultados, la
estructura econémica, la situacion financiera, el grado de endeudamiento, la autonomia
y dependencia financiera, capacidad de cancelacion de préstamos, entre otros aspectos.

Los mismos deben estar claramente analizados, incluyendo en su realizacion el
uso de ratios, el analisis de flujo de efectivo y el analisis vertical y horizontal de la
informacion disponible.

Resumen de antecedentes.

Cantalapiedra, (2017), analizaba un modelo de financiacion para futuras
inversiones para empresas en el sector eléctrico espafiol a través de la titularizacion de
sus ingresos futuros, si estas empresas quieren obtener financiamiento para sus
proyectos de inversion disponen de dos vias: interna y externa. A corto plazo, para
financiar sus proyectos, como cuentas de crédito, lineas de descuento, entre otras. La
mejor opcion de liquidez para invertir en sus proyectos dependera de la estrategia de la
empresa Yy sus estados contables actuales.

Los resultados a obtener fungiran como medios de toma de decisiones que
ayuden, es instancias posteriores, a la propuesta de marcos de accién que promuevan la
mejora de las actividades ejecutadas por la entidad y del cumplimiento de las mismas.

Pérez Aguilera, (2017) sefiala que una situacién de desequilibrio financiero
signado por la insolvencia y la falta de liquidez, todo ello producto en muchos casos de
malas politicas financieras, esta situacion impide hacer frente a las obligaciones de pago
por via judicial y a peticion de la empresa.

Las ratios de liquidez de la empresa Endesa Energia SUA, estd dedicada a la
distribucién de energia en Espafia, donde forma parte de un grupo de sociedades donde
el 100% del control econdmico es de Endesa S.A., ya que deja definir la capacidad de la

empresa para poder hacer frente a sus deudas a corto plazo mediante sus activos



corrientes. Lo recomendable para estas ratios son valores mayores que 1 pero menores
de 2 0 2,5. Estas ratios analizan si las empresas pueden adquirir financiamiento de corto
plazo para sus inversiones. Es una demostracion de solvencia para tomar decisiones en
un futuro no mayor a un afio (Anglada Marques, 2019).

Cornejo Pareja, (2018) observaba el financiamiento de la empresa estatal de
Distribucién Eléctrica de Peru, a través del Sistema Nacional de Endeudamiento. Es por
ello, que las condiciones de su endeudamiento dejaban limitadas el desarrollo de sus
inversiones en servicios publicos, debido a su estructura y modelo de negocio. En otras
palabras, esta actividad debia retribuir econdmicamente la inversion realizada
compatible con su estructura financiera.

Para este caso, dando la Unica forma de financiamiento en la reduccion a la
emision de titulos, tenencia de bienes de capital y préstamos. Este tipo de empresas
requieren mayor plazo de financiamiento para llegar a efectuar él suministré publico
requerido en condiciones Optimas para desarrollar sus servicios.

Mediante el trabajo de investigacion se compard las estrategias de
financiamiento Corporate Finance y Project Finance desde la perspectiva de valor
economico, dejando ver de sus beneficios y riesgos, en los proyectos de inversion del
sector de transmision eléctrica en el Peru. Estas empresas necesitan verificar tanto los
riesgos de liquidez, los riesgos de créditos y los riesgos del mercado para llevar a cabo
sus financiamientos.

Estas empresas de transmision eléctrica se los valoran por los buenos
indicadores de liquidez, pero poco beneficioso para los indicadores de rentabilidad,
estos pueden resaltar mayor deterioro, aplicando asi un financiamiento capaz de tolerar
las desviaciones en la inversion, llevando a cabo una estrategia de financiamiento
predominante en el sector bancario corporativo (Cuéllar, Reyes, Velarde, 2021).

Foinquinos, Ojeda y Wong, (2016) detallaban las necesidades de financiamiento
a corto plazo de la empresa Luz del Sur las cuales han sido cubiertas a través de
préstamos bancarios con condiciones adecuados segun su estructura financiera y
operativa. Estos préstamos bancarios de corto plazo aumentaran considerablemente en
los dltimos periodos, dejando ver las necesidades cubiertas principalmente a través de
dichos préstamos con condiciones de plazo, moneda y costo financiero segun su

funcionamiento econémico.



Relevancia del caso.

Dejando ver los métodos de financiamiento acorde a sus funciones de servicios
publicos, que tienden a realizar inversiones de gran tamafio, necesitando asi métodos
que lleven a cabo sus necesidades financieras.

Hay que considerar que la toma de decisiones en las organizaciones ha
representado historicamente un reto por la gran responsabilidad que conlleva, pues trae
consigo el riesgo de fallar en la decision o acertar en la misma. Debido a esto, el contar
con medios y herramientas que permitan disminuir el riesgo en las decisiones a tomar es
un gran apoyo para los diversos profesionales de la contabilidad y la administracion de

empresas.



Anélisis de situacion
Descripcion de la situacion.

Edenor S.A. es una empresa constituida como una sociedad anénima el 21 de
julio de 1992 bajo la razon social de Empresa Distribuidora Norte Sociedad Andnima,
formaba parte de la privatizacion de Servicios Eléctricos del Gran Buenos Aires S.A.
(SEGBA). En junio de 1996, se aprobd el cambio de razon social a Empresa
Distribuidora y Comercializadora Norte S.A. (EDENOR S.A.) para reflejar la razon
social.

La empresa Edenor la mayor distribuidora de electricidad de la Argentina en
términos de nimeros de clientes y de electricidad vendida. Esta expande area de
concesion comprende 20 municipios del noroeste del Gran Buenos Aires y la zona
noroeste de la Ciudad Autdnoma de Buenos Aires, lo que representa una superficie de
4.637 kilometros cuadrados y una poblacion de aproximadamente 9 millones de
habitantes.

La empresa se diferencia en la satisfaccion de los clientes en calidad,
innovacion, etc. Y optimizar la rentabilidad mediante la disminucién de costos y no de
calidad, estas innovaciones no pueden sostenerse sin el desarrollo de una adecuada
planificacion estratégica de financiamiento.

La empresa distribuye la electricidad que es transportada desde las centrales de
generacion hasta las distribuidoras a través de sistemas de transporte de electricidad de
alta tension. Las empresas no compran ni venden electricidad, solo distribuyen, y su
servicio esta regulado por el Marco Regulatorio Eléctrico y normas afines dictadas por
la Secretaria de Energia, la cual asesora al gobierno nacional y es responsable de
aplicacion de politicas de la industria eléctrica Argentina.

Estas regulaciones como tarifas y términos de concesion se encuentran sujetos
tanto por el gobierno nacional actuando a través de la secretaria de Energia y el ENRE.,
donde su nimero de clientes llega a 3,2 millones y energia vendida, 20179 GWh.

La empresa asume la responsabilidad de contribuir al desarrollo sostenible con
el respeto por el medio ambiente al fin de mejorar la calidad de vida de la sociedad,
impulsando mejoras en el Sistema de Gestion integrado de Calidad, Seguridad y Medio

Ambiente.



En cuanto su estructura organizacional se encuentra constituida por un capital
social que estd representado por un total de 906.455.100 acciones ordinarias,
nominativas y no endosables, el 51% de su capital social con Empresa de Energia del
Cono Sur S.A, cuyos garantes son Integra Capital S.A., Daniel Eduardo Vila, Mauricio
Filiberti y José Luis Manzano.

La titularidad de las acciones ordinarias de la Sociedad al 1 de julio 2022 es la

siguiente:

Empresa de Energia Del Cono Sur
(EDELCOS)(1)

221% 51.0% © 26.8%

~_edenor®-

Figura 2: Edenor Memoria, Estados Financieros y Resefia Informativa.

La mision perseguida por Edenor es brindar un servicio de distribucion y
comercializacion de energia eléctrica socialmente responsable, principalmente por sus
servicios ofrecidos, que contribuya a mejorar la calidad de vida de las personas, el
desarrollo de los negocios y de la comunidad, asegurando el crecimiento de la
compaiiia, de los empleados y accionistas.

Se hace importante mencionar en primera instancia que el negocio de la
distribucién de energia esta viviendo en la actualidad un momento de grandes cambios y
evolucién, todo esto impulsado por las innovaciones y avances tecnoldgicos, sin
embargo, se reconocen en la industria algunas amenazas como el crecimiento de la
economia y la volatilidad que existen en relacion con los costos.

El consumo masivo que es fundamental tomar en cuenta para el analisis de la
problematica que afecta en la actualidad a la empresa Edenor.

Otro aspecto relevante para el nivel de ingresos se relaciona con la caida de la
demanda de los Gltimos afios. Las tarifas deben reconocer los costos de operacién de

una empresa eficiente, las amortizaciones y una rentabilidad razonable sobre el valor de



la red, y son fijadas por el regulador teniendo en cuenta la demanda esperada para el
periodo tarifario.

A pesar de que la venta de energia crecié 1% en 2021, es aproximadamente un
20% menor a la demanda que fuera estimada para este mismo afio al efectuarse la
Revision Tarifaria Integral en 2016, estimacion que sirvid de base para calcular las
tarifas aplicables a todo el quinquenio. Un rasgo diferencial del afio 2020 es el aumento
significativo de la mora en razon de las dificultades que experimentaron muchos
clientes durante el afio, esto se fue normalizando a medida que la situacion econémica
del pais retomaba con normalidad la actividad econémica.

Todas las inversiones realizadas son parte fundamental del soporte de la mejora
continua de la Calidad del Servicio y Producto, que mejore el servicio de distribucion,
mejorar las condiciones de seguridad en el abastecimiento de la demanda y la seguridad
es una de las misiones de la empresa.

Se observa que la empresa privilegia las inversiones respecto a los costos de
produccién, lo que deja evidente un balance negativo porque su liquidez es decreciente
relacionado con un crecimiento sostenido en inversiones y los cambios continuos de los
Ccostos operativos.

Mediante un recuento general de la contextualizacion presentada, mediante los
estados financieros presentados por la empresa, es posible fijar que la problematica que
actualmente afecta a la empresa es su pérdida de liquidez, dejando ver un
endeudamiento propio y ajeno, perdiendo autonomia financiera.

El contexto macroecondémico actual ha impactado en el resultado operativo por
motivo que las tarifas se encontraban desactualizadas mediante el congelamiento y los
costos, de lo cual deja en situacién de perdidas, ya que la ejecucion de obras de
inversion es indispensable para mantener la prestacion del servicio publico
concesionado en condiciones seguras.

Analisis de contexto

Para realizar un analisis del contexto de la empresa Edenor es necesario utilizar
la herramienta PESTEL el cual de manera sencilla deja determinar estrategias tales
como aprovechar las oportunidades o actuar ante los posibles riesgos.

Analisis politico: en el macro-entorno politico es oportuno mencionar el nuevo

ministro de economia Sergio Massa, lo cual presentd para intentar hacer frente a la
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crisis cambiaria y financiera que estd afectando al pais (Padinger, 2022). El actual
gobierno se dispone a reflejar mejoras con una disminucion del déficit fiscal y los
subsidios en la energia para ajustarse a los acuerdos con el FMI (Cosoy, 2022). El
gobierno tiene visidn de proyecto de ley para las empresas que producen gas y litio, la
instalacion plantas de licuefaccion de gas, estos proyectos dejarian a que la energia sea
el eje central del desarrollo (Risso, 2022). Pero lejos de mejorar la situacion econémico-
financiera de la empresa, solo deja afrontar sus costos operativos, los cuales se
encuentran ante un escenario de crecimiento inflacionario continuo.

Andlisis econdmico: en el sector econémico resulta muy Gtil mencionar la tasa
de inflacién, lo cuales reactivaron las presiones en el mercado cambiario, el Banco
Central disminuyé las reservas, aumentd la prima de Riesgo Pais, como asi también
bajaron los depositos en dolares (Reyes, 2022). La Union Industrial Argentina subraya
que para aumentar los niveles de produccién y competitividad es necesario tener una
estabilidad macroeconomica y que se controle la inflacion, para asi disponer de
seguridad en la actividad econdmica (Funes de Rioja, 2022). En el informe “Edenor, en
problemas por mayores costos y tarifas retrasadas” donde sefiala que su resultado
operativo fue negativo debido al desactualizacion de las tarifas de energia eléctrica
consecuencia del congelamiento dispuesto por el Estado Nacional y constante aumento
de los costos de operacion (Sanguinetti, 2022).

Andlisis social: Existe en la actualidad la Argentina la "problematica de no
lograr aplacar la inflacion anual de dos digitos desde hace varios afios, lo cual dejara un
aumento de la pobreza alrededor del 39%, solo disminuida por los sistemas de asistencia
social via de ingresos (Martinez, 2022) y la desigualdad en la cuales se encuentra la
sociedad que trabajan en situacion informal a la formal que genera complejidad en los
sectores populares (Mufioz Castifieira, 2022). El salario social complementario equivale
a la mitad del salario minimo, deja ver las necesidades de programas en la sociedad, el
gobierno implemento ayudas sociales como el potenciar trabajo, programa acompafar
entre otros, para cubrir las necesidades de los méas desprotegidos (Maza, 2022). Estas
medidas son diminutas para sectores en necesidades constantes, lo cual deja a la
empresa en amenazas constates por nuevos asentamientos que llevan a fraudes, robos de

servicios como también deudas de clientes.
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Andlisis tecnoldgicos: En el ambito tecnoldgico, la buena noticia que para
Argentina es el motor de crecimiento constante de las organizaciones y empresas del
pais, a lo que Claudia Boeri presidente de SAP Regidn Sur, expreso que en los primeros
meses que estas empresas contindan invirtiendo, ya sea para renovar los sistemas, la
experiencia con el cliente, asegurar sus de sus negocios o implementar &gilmente las
finanzas y su valor (Boeri, 2022). En la actualidad argentina lleva desventajas en el
sector tecnolégico, ya que muchos insumos que se necesitan son importados, lo cual
tienen restricciones para conseguirlos (Pstyga, 2022). Edenor se destaca por
implementar tecnologia para mejorar la infraestructura con innovaciones y mejoras para
Ilevar un mejor servicio a nuestros clientes.

Analisis ambiental: la implementacion de la figura de delito ambiental dentro del
Caodigo Penal para las problematicas ambientales existentes, las cuales son causadas por
conductas humanas que provocan estragos en los ecosistemas, la biodiversidad.
Argentina necesita leyes de ordenamiento ambiental del territorio (Napoli, 2022). El
pais atraviesa un cambio climético por el cual los ambientalistas reclaman medidas para
cambiar las energias sucias en renovables (Morel, 2022). En Edenor, consciente del
impacto, desarrolla una estrategia de sustentabilidad, evolucionando en pos de la
eficiencia energética y de tecnologias mas amigables con el medio ambiente, se realizan
acciones que promuevan el acceso universal y responsable a la energia sustentable.

Anadlisis legal: Ley N° 27.541 de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva
en el Marco de la Emergencia Publica (2022) publica en su Articulo 1° expresa la
emergencia publica en materia econdmica, financiera, fiscal, administrativa, previsional,
tarifaria, energética, sanitaria y social estd dicha ley en el Inciso b) de su segundo
articulo establece las bases de delegacion para reglar la reestructuracion tarifaria del
sistema energético con bases sélidas de equidad distributiva, sustentabilidad productiva
y reordenar el funcionamiento de los entes reguladores del sistema para dar por seguro
una gestion eficiente en relacion con los servicios prestados por estas empresas.
Diagndstico organizacional

Para llevar a cabo el diagnostico organizacional de la empresa Edenor la
herramienta FODA, como expresa Sanchez Huerta, (2020), de facil uso y de

interpretacion, la cual resulta clave para realizar trabajos de evaluacién sobre una
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empresa, facilitando las tomas de decisiones que se reflejen en el bienestar econémico,

estas siglas representan Fortalezas, debilidades, oportunidades y amenazas.
Tabla 1
Analisis FODA

Fortalezas

Debilidades

Area de concesién amplia

Aumento sostenido de clientes
Compromiso y gestion del desarrollo
sustentable

Duracién de instalaciones por un lapso
de tiempo prolongado

Calidad de servicio en crecimiento

Inversiones impostergables para la
mejora del servicio

Exigencias en el contrato de concesion y
en el Marco regulatorio

Altos niveles de fraudes

Falta de rentabilidad

Tarifas reguladas por el Gobierno
Nacional

Oportunidades

Amenazas

Nuevas tecnologias para implementar
en la distribucién

Tendencias a la conciencia para las
nuevas energias limpias

Politicas de comercio exterior sobre
importaciones

Devaluaciéon de la moneda argentina
Costos de operacidn en una situacion

e  Politicas flexibles para las cobranzas econdmica inestable
e Digitalizacidn para la comunicacién de e Perdidas de energia elevadas
los clientes e  Multas por falta de inversiones
e Cambios de regularizacion de tarifas
Fuente: elaboracién propia.

En este analisis la empresa dispone de fortalezas con respecto a su magnitud,
como asi también el consumo de sus servicios, sus debilidades dejan ver sus
restricciones, ya sean politicas o de inversion exigidas, para una mejor liquides que
junto a sus amenazas constantes de no controlar los fraudes y regulacion de tarifas que
dejan a la empresa siempre con saldos negativos.

La empresa se fortalece de las oportunidades ya sean una modificacion en el
cambio de regulacion de tarifas, las tecnologias y la educacion medioambiental, le
ofrece continuamente una visién de mejoras econémicas.

Para el analisis de la empresa no debe faltar la herramienta 5 fuerzas de
PORTER, ya que plantea una comprensién del entorno, valores y competencias de la
industria energética argentina.

o Poder de clientes: la empresa Edenor logro un importante
porcentaje de clientes para la industria argentina, de ellos los clientes particulares no
generan poder como los grandes consumidores, entre ellos, el grupo Transclor,
Municipalidad de Tres de Febrero, Aga S.A., etc. que forman parte de su cartera de

clientes en el sector industrial, los cuales son grandes sustento para la empresa.
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Alrededor de 9 millones de clientes tanto hogares como grandes industrias, hospitales y
escuelas.

e Poder de negociacién de los proveedores: Entre los proveedores de
Edenor el principal es Cammesa, también generadoras, como la Central Térmica de
Buenos Aires, de los cuales corresponden a generacion térmica, generacion
hidroeléctrica, energia nuclear y fuentes de energia no convencionales, los cuales tienen
un mayor poder de negociacién, no asi los proveedores de pequefios productos, que se
manejan por la oferta y la demanda, como quimicos los cuales llegan en mayor
proporcidn de México.

o Amenaza de competencia potencial: Edenor no presenta mucha
competencia porque las opciones de productos sustitutos no abarcan las necesidades del
servicio que ofrece esta empresa, solo puede tener amenazas gubernamentales al no
respetar las clausulas y regulaciones estatales, dejandolo en situacion con lo cual se
llega al retiro de concesion en lo cual ingresarian otras empresas de distribucion de
energias como Edesur S.A., Energia Norte S.A. entre otras.

o Amenaza de productos sustitutos: en el analisis de las amenazas
de los productos que cumplen la misma funcidn se encuentran energia solar fotovoltaica
instalacion de paneles solares, energia solar termoeléctrica, energia eolica, energia
hidraulica o hidroeléctrica, entre otros estos productos sustitutos, como tecnologia solar
fotovoltaica, lo cual se encuentran en aumento de demanda, no generan gran amenaza,
ya que sus instalaciones y demas son altos en instalacion.

o Rivalidad entre los principales competidores: en la industria de la
energia es muy dificil que se produzca rivalidad, solo en los pliegos de adquisicion de
concesion de la distribucion de energia, una vez que estas consiguen dicha concesion es
muy dificil que otra empresa pueda llegar a ocupar su lugar

Se observa que la empresa dispone de muchos beneficios en vista de la industria
en la cual pertenece, donde tiene grandes clientes, servicios en aumento, sin productos
sustitutos acorde al servicio que presta y rivalidad en la oferta, no deja ver beneficios
econémicos, ya que cuenta con restricciones de tarifas y muchos proveedores en el
comercio exterior en un pais con déficits macroeconomicos deja sin ganancias a la

empresa.
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Analisis especifico segun el perfil profesional de la carrera

En este analisis se desprende la situacion que atraviesa la empresa desde el
punto de vista tanto contable como financiero, dichas cifras analizan los indices o ratios
que constituyen una relacién de los estados contable. EIl analisis permitird modificar
situaciones que amenazan el futuro de la empresa y desarrollar los puntos fuertes,
dejando promover su funcionalidad, dejando ver la eficiencia de la direccion, tomar
decisiones de nuevas inversiones y buscar nuevas fuentes de financiacion.

A fin de visualizar las estructuras de la Situacion Patrimonial se utiliza un
analisis vertical y horizontal.

El analisis vertical demuestra que las propiedades, plantas y equipos
corresponden al 82,15% del total del activo de la empresa, lo cual deja ver que los
activos no corrientes son la fortaleza de esta empresa. Mediante el analisis horizontal se
observa una disminucion considerable del 51,8% del efectivo y sus equivalentes, que
puede tratarse por el aumento de un 360,9% de sus activos financieros. El rubro créditos
por ventas disminuyd un 17,7% en el Gltimo afio, lo cual refiere a la disminucién de
ventas o la imposibilidad de cobrar a sus clientes, convirtiéndolos en incobrables,
también otros créditos, activos no corrientes; ha disminuido en un 95,1%, cuando otros
créditos, activos corrientes, aumentd en un 126,7% demostrando que estos serian

cobrados en un lapso de tiempo menor a un afo.

Tabla 2

Estructura del activo.

Analisis Horizontal

Nota 31.12.21 Analisis  |31.12.20 Analisis  |Variacion Absoluta |Variacion Relativa
ACTIVO Vertical Vertical
ACTIVO NO CORRIENTE 2021 2020
Propiedades, plantas y equipos 195.374] 82,15% 188.478| 84,0% 6.896 3,7%
Participacion en negocios conjuntos 14 0,01% 17 0,0% -3 -17,6%
Activo por derecho de uso 425 0,18% 344 0,2% 81 23,5%
Otros créditos 7] 0,00% 143] 0,1% -136 -95,1%
Activos financieros a costo amortizado - 361 0,2% 0,0%
TOTAL DEL ACTIVO NO CORRIENTE 195.820] 82,34% 189.343] 84,3% 6.477| 3,4%
ACTIVO CORRIENTE 0,00% 0,0%
Inventarios 3.441 1,45% 2.823 1,3% 618 21,9%
Otros créditos 2.133 0,90% 941 0,4% 1.192 126,7%
Créditos por ventas 17.563 7,38% 21.352 9,5% -3.789 -17,7%
Activos financieros a costo amortizado 243 0,10% 117 0,1% 126 107,7%
Activos financieros a valor razonable con cambios en 15.451 6,50% 3.352 1,5% 12.099 360,9%
Resultados 0,00% 0,0% 0
Efectivo y equivalentes de efectivo 3.172 1,33% 6.582, 2,9% -3.410 -51,8%
TOTAL DEL ACTIVO CORRIENTE 42.003| 17,66% 35.167| 15,7% 6.836) 19,4%
TOTAL DEL ACTIVO 237.823| 100,00% 224.510] 100,0% 13.313) 5,9%

Fuente elaboracion propia con base en los Estados Financieros de EDENOR.

Tabla 3
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Estructura de pasivo.

Analisis Horizontal

Notas 2021 Analisis 2020 Analisis |variacion absoluta |variacion relativa
PASIVO Vertical Vertical

PASIVO NO CORRIENTE 2021 2020

Deudas comerciales 660 0,4%) 786 0,6% -126 -16%
Otras deudas 9.452 5,8% 9.483 7,3% -31 0%
Préstamos - 12.465 9,6% 0%
Ingresos diferidos 1.687 1,0% 2.220 1,7% -533 -24%
Remuneraciones y cargas sociales a pagar 398 0,2%) 458| 0,4% -60 -13%
Planes de beneficios 997 0,6%) 1.130 0,9% -133 -12%
Pasivo por impuesto diferido 49.438 30,1% 35.774 27,6% 13.664 38%
Previsiones 3.981 2,4% 3.668| 2,8% 313 9%
TOTAL DEL PASIVO NO CORRIENTE 66.613] 40,6% 65.984 50,9% 629 1%
PASIVO CORRIENTE 0,0% 0,0% 0

Deudas comerciales 76.177 46,4% 49.820 38,4% 26.357 53%
Otras deudas 3.977, 2,4% 4.526 3,5% -549 -12%
Préstamos 10.262 6,3% 216 0,2% 10.046 4651%
Ingresos diferidos 44 0,0%) 55 0,0% -11 -20%
Remuneraciones y cargas sociales a pagar 4.515 2,8% 5.635 4,3% -1.120 -20%
Planes de beneficios 131 0,1% 127 0,1% 4] 3%
Impuesto a las ganancias a pagar, neto 1.254 0,8%|-

Deudas fiscales 619 0,4%) 2.705 2,1% -2.086 -17%
Previsiones 537 0,3% 540 0,4% -3 -1%
TOTAL DEL PASIVO CORRIENTE 97.516 59,4% 63.624] 49,1% 33.892 53%
TOTAL DEL PASIVO 164.129] 100,0% 129.608] 100,0% 34.521 27%

Fuente: elaboracion propia con base en los Estados Financieros de EDENOR.

Del total de los pasivos en su mayoria son impuesto diferido en un 30% (pasivo
no corrientes) y deudas comerciales 46,4% (pasivo corriente), estas deudas tienen una
variacion relativa del 35% mayor al afio 2020, un incremento considerable, el cual
deberan saldar en un periodo de corto plazo. Los préstamos (pasivo corriente) siendo el
rubro que mas aumento con relacion al afio 2020, dejando a la empresa en elevadas
obligaciones a pagar en el trascurso del afio. La cuenta deuda fiscal ha disminuido un
77% como asi también las remuneraciones y cargas sociales a pagar los cuales plantean
una situacion de ajuste de personal.

Estructura del Patrimonio Neto: La estructura del patrimonio en su 75,2 % de su
composicion se debe a los ajustes sobre capital social y las reservas facultativas en un
51,2%. En el afio 2021 estas reservas han disminuido mas del 41,5 % vy los resultados
acumulados en un 20,1%, lo cuales serian reflejo de una distribucion, reflejado en los
estados contables de la empresa.

Tabla 4

Estructura del Patrimonio.
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Analisis Horizontal

PATRIMONIO

Capital y reservas atribuibles a los propietarios
Capital social

Ajuste sobre capital social

Acciones propias en cartera

Ajuste acciones propias en cartera

Prima de emisién

Costo de adquisicién de acciones propias
Resenva legal

Reserva facultativa

Otros resultados integrales

Resultados acumulados

TOTAL DEL PATRIMONIO

31.12.21

875
55.382
31
1.187
766
-4.607
3.894
37.709
-199
-21.344]

73.694]

Analisis
vertical 21

1,2%
75,2%
0,0%)
1,6%
1,0%
-6,3%
5,3%
51,2%
-0,3%
-29,0%)
100,0%

31.12.20

875
55.373
31
1.196
760
-4.607
3.894
64.413
-329
-26.704]
94.902

Analisis
Vertical 20|

0,9%
58,3%
0,0%)
1,3%
0,8%)
-4,9%
4,1%
67,9%
-0,3%)
-28,1%)
100,0%

variacion absoluta

o o ©®o ©o

-26.704]
130
5.360
-21.208

variacion relativa

0,0%
0,0%)
0,0%)
-0,8%
0,8%)
0,0%
0,0%
-41,5%)
-39,5%
-20,1%)
-22,3%)|

Fuente: elaboracion propia con base en los Estados Financieros de EDENOR.

En el siguiente trabajo se puede observar la implementacion de distintas

metodologias, investigaciones digitales, tesis, historia de la empresa, vision. A partir de

los estados contables consolidados del periodo 2020-2021 que describe la empresa

Edenor, se desarrolla el andlisis vertical,

herramientas organizacionales y micro entorno,

horizontal,

ratios,

como asi también

investigaciones de la industria

energética del mundo, obteniendo un analisis del manejo de esta industria distribuidora.
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Marco teorico

El planteamiento del marco teérico expone, con el fin de contar con una base de
conceptos requeridos para el analisis de la estructura financiera, como esta estructura se
modifica segun su liquidez, endeudamiento, y recursos para realizar cualquier proyecto.
Estos andlisis influyen en las distintas determinaciones consideradas por las compafiias
al tomar decisiones de financiamiento.

El anélisis financiero, factor clave en cualquier proceso de planeacién financiera,
involucra tanto a los ingresos y egresos que genera la empresa obteniendo la
rentabilidad, de esta forma la informacién obtenida deja ver el objetivo basico de la
gestion financiera, ya que esta desarrolla la misién y vision de las operaciones
monetarias, trata de observar los recursos y eficacia o esfuerzos que son aceptable para
sus proyectos (Cordoba Padilla, 2012).

Corona, Bejarano Véasquez y Gonzalez Garcia (2020) afirman que la finalidad
del andlisis financiero, refiere a los objetivos que tiene el usuario de esta informacion,
como puede ser el sector financiero, directores, gerencia, utilizando sus balances para
detallar resoluciones claves para sus inversiones y financiamiento, tanto a corto plazo
como a largo plazo.

Segun Pérez Carballo (2015), la gestion financiera analiza la inversion,
financiacién, la informacion econdmicas-financieras, no solo se preocupan por la
rentabilidad y el riesgo, sino que en mayor parte estan a cargo del dinero. Se estudia la
informacion obtenida, lo cual debe estar presente en las decisiones operativas.

La responsabilidad del area de gestion financiera que marcan las decisiones
entre varias alternativas para realizar cualquier planificacion de financiamiento, no solo
con un unico criterio, sino estudiar la situacién en la cual se encuentra una empresa, su
solvencia y rentabilidad, cual seria su destino, su costo, su amortizacion, etc. (Casanova
y Beltran, 2013).

A partir de analisis la gran decision de una empresa es la forma de
financiamiento de proyectos nuevos, estos financiarse con recursos propios, mediante
beneficios de ejercicios anteriores, 0 ajenos, entidad financiera, banco, utilizados para
desarrollarlos, minimizando los costes de esta financiacion (Pérez de las Pefias, 2016).

En esta situacion la empresa observa sus estados de liquidez para hacer frente

sus obligaciones contraidas en el plazo de un afio, estas deudas contraidas requieren de
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efectivo necesario para sus compromisos de pagos, este analisis de liquidez observa la
capacidad de liquidar con una trayectoria normal estos pasivos. A su vez, se observa la
solvencia de las empresas que constituye los bienes que pueden convertirse en dinero
para disponer de liquidez (Haro de Rosario y Rosario Diaz, 2017).

El andlisis financiero es un medio para planificar y administrar de manera
eficiente los recursos, donde se busca la mejor combinacion, a mayor rentabilidad y
mayor liquidez se encuentra consolidada para cualquier proyecto o planificacién, pero
cuando la rentabilidad es mayor, pero la liquidez es baja no genera suficiente flujo de
efectivo para responder a sus obligaciones (Baena, 2014).

Mediante el analisis, donde se estudian los factores de la empresa, estos son
importantes tanto como para la direccion de la empresa como para los externos, estos
pueden ser bancos, acreedores y a organismos globales. Esta informacion permite
obtener conclusiones de como es la operatividad, causas de desviaciones y posibles
escenarios desfavorables para obtener un 6ptimo financiamiento.

Otro concepto importarte de observar es el endeudamiento contraido por la
empresa, que refleja su planificacion tanto a corto plazo como a largo plazo, mediante
las ratios de endeudamiento, indicador de la tendencia y el comportamiento. Las ratios
miden los fondos de financiamiento y el grado de influencia de ajenos en el
funcionamiento de la empresa. Los capitales propios de las empresas representan para el
financiamiento un margen de seguridad dado el caracter de permanentes.

Desde esta perspectiva, el proceso de equilibrio dentro de los capitales propios y
ajenos, puede medirse un compromiso de exigencia de solidez, independencia financiera
y rentabilidad de fondos propios (Massons i Rabassa, 2014).

De la misma forma, todo sistema de financiamiento se sostiene con el anélisis de
las principales cuentas y determinar que formas tiene la empresa de optimizar el
financiamiento que elija para sus proyectos, con el objetivo de que se genere mas
rentabilidad. Para la empresa Edenor, distribuidora energética, estar acorde a su
concesion en el cual es obligacion hacer inversiones para mejorar el servicio.

En este sentido la empresa, observa los diferentes costos, riesgos asociados y el
efecto de los factores que determinen la mejor financiacion para establecer valor a la

empresa (Aranday, 2017).
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De esta manera se determina la planificacion financiera, busca minimizar el
riesgo con una mayor rentabilidad, que deje implementar decisiones en busca de
objetivos claros, con una maxima seguridad financiera para evitar cualquier tipo de
inquietudes y resolver contingencias surgidas de posibles problemas.

En funcion de los andlisis realizados, determinan las formas de financiamiento a
corto plazo, representada desde el punto de vista operacional mediante el prondstico de
ventas, tanto con los datos operativos y financieros. Para las empresas, el
financiamiento de corto plazo se centra en la planificacion de flujo de efectivo y las
utilidades dptimas para cubrir sus obligaciones (Pérez de las Pefias, 2016).

En general, el financiamiento a corto plazo, el cual tiene un menor costo,
corresponde para financiar a una parte importante del activo circulante, el cual tendria
en mayor parte que financiarse a largo plazo, ya que en corto plazo dejaria a la empresa
en mayor exposicion a la insolvencia financiera. Las caracteristicas de un
financiamiento espontaneo serian sin costo explicito, no puede mantenerse
indefinidamente y el monto es limitado. Las caracteristicas de un financiamiento
negociado se opera en condiciones acordadas por anticipado por el prestamista, este
debe pagarse en el periodo fijado y siempre con un costo financiero (Serrano, 2020).

Las empresas disponen de un abanico de fuentes de financiacion, estas pueden
ser internas, utilidades retenidas, depreciaciones y amortizaciones, ventas de activos
fijos no utilizables, capitalizacion de las actualizaciones del capital, descuento de
documentos, factoring, o externo el cual puede ser solicitado por pasivos acumulados e
impuestos por pagar, o un sistema financiero, préstamos directos, créditos comerciales,
préstamos prendarios, papel comercial. Estas fuentes deben optimizar tanto la liquidez
para afrontar proyectos como para gestionar inversiones requeridas para un mejor
servicio (Madrofio Cosio, 2016).

El presente Trabajo Final de Graduacion se basa en la eleccion de una fuente de
financiacién adecuada y eficaz para la actual situacion de la empresa Edenor con
respecto a su situacion econdémica. La situacion politica del pais, ya que sus tarifas e
inversiones son impuestas por disposiciones gubernamentales, estd relevante a la
rentabilidad de la empresa, lleva a modificar sus proyectos por la situacion de limitacion

de liquidez y ganancia relativas.
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Diagnostico y Discusion
Declaracion del problema

El siguiente analisis de cifras relativas de los indices de ratios proporcionan una
observacion detallada para examinar la situacién de la empresa a modo comparativo en
el trascurso de los Gltimos dos periodos proporcionados por la empresa Edenor. Estos
periodos comparados dejan emitir juicios, ya que son necesarios para decisiones, asi
mejorar rendimientos y proyectos de inversion.

A partir del analisis de liquidez de la empresa para afrontar las deudas corrientes
en el ultimo periodo no cuenta con el valor éptimo. Se establece la problematica que
desarrollaria la financiacion a corto plazo, donde los retornos de la inversion llegarian
mucho mas tarde que la obligacion de devolver ese préstamo.

Tabla 5

Ratios financieras

Ratios Formulas Afio 2021 Afio 2020
Liquidez Activo circulante/ Pasivo circulante | 0.43 0.55
Rotacion de créditos Ventas/clientes 0.1547 0.1549
Solvencia Activo / Pasivo 0.45 0.73
Endeudamiento Pasivo exigible / Recursos propios 2.23 1.37
Rentabilidad Activo corriente/Pasivo corriente -0.06 -0.26
Plazo cobranzas ventas | Crédito por ventas*360/ventas 68.85 294.53
Morosidad Deudores morosos/Ventas a créditos | 0.014 0.021
Antigiedad proveedores | Deudas comerciales*360/compras a | 476 556
créditos

Fuente: elaboracidn propia con base en los Estados Financieros de EDENOR.

Justificacion del problema.

A partir de la ratio de liquidez de la empresa del periodo 2021 es 0.43, relaciona
la deuda que vence a corto plazo con la parte del activo que no es fijo, si es menor a 1,
valor éptimo minimo significa que la compafiia no puede cubrir todas sus obligaciones.
Mientras que el de solvencia de 0.45 en el 2021, también en disminucion, esta compara
la deuda total de la entidad con su patrimonio total.

Consecuencia de la falta de ingresos, el endeudamiento de la empresa es un 2.23

en el altimo afio, indica por cada peso de recursos propios cuanto aportan los terceros,



21

este alto indice, significa que la empresa ha asumido una gran cantidad de riesgo, por
encima del 0,5 significa que la mayoria de sus activos se financian mediante deuda.

La rotacién de cuentas por cobrar y cuentas por pagar son fundamentales para el
analisis financiero a corto plazo, de las cuentas por cobrar, que disminuye, expresa
cuéntas veces un negocio logra convertir estos activos en liquidez. La rotacion de la
antigliedad de proveedores, disminuye de un 475 a 556 dias, significa que la empresa
estd pagando a los proveedores a un ritmo mas rapido que en periodos anteriores.

Consecuencia de la falta de ingresos, el endeudamiento de la empresa es un 2.23
en el ultimo afio, indica por cada peso de recursos propios cuanto aportan los terceros,
manifiesta cuanto riesgo ha adquirido, este alto indice, significa que la empresa ha
asumido una gran cantidad de riesgo, por encima del 0,5 significa que la mayoria de sus
activos se financian mediante deuda. A medida que la estabilidad es mayor de 1
aumenta el riesgo de suspension de pagos.

Durante el desarrollo del analisis, se establece la problematica que desarrollaria
la financiacion a corto plazo, donde los retornos de la inversion llegarian mucho mas
tarde que la obligacion de devolver ese préstamo. La disminucion de capital de trabajo y
el aumento de proveedores corrientes provocan la necesidad de una financiacion que
exponen a riesgos financieros, riesgo de credito y riesgo de liquidez.

Conclusion diagnostica

Las regulaciones politicas economicas que implementa el gobierno llevan a
situaciones en las cuales la empresa debe realizar una gestién continla, derivados de
gestiones financieras, que permitiran recomponer la ecuacién econdémico-financiera, asi
afrontar su falta de liquidez y sus inversiones impuesta.

En los estados contables de la empresa Edenor se observa que existe un
rendimiento negativo debido a que la empresa no ha podido cubrir sus gastos operativos
por el aumento de los costos, las imposiciones de tarifas y su actualizacion a destiempo,
la falta de capacidad de pago de los usuarios e inversiones obligatorias no deja mucho
margen para disponer de flujo de efectivo para cubrir sus obligaciones unas de las
mayores adversidades.

Los resultados negativos de los altimos ejercicios y las deudas con su mayor
proveedor, implica tener que obtener efectivo necesario para cumplir los compromisos

contraidos. Otro riesgo de la empresa es el que deriva de la probabilidad de cobro de sus
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créditos, crédito mal otorgado afecta inmediatamente a la liquidez y a la rentabilidad, se
debe tener determinada seguridad de que el cliente cumpliréd con las obligaciones en los

plazos establecidos o utilizar herramientas para disminuir sus créditos por ventas.
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Plan de implementacién
Objetivo general

Implementar un sistema de gestion de cobranzas y pagos, con estrategias que
impulsen a mejorar los flujos de efectivos para optimizar la situacion observada en la
conclusion diagndstica, estas cuentas, entre otras, generan la falta de liquidez de la
empresa Edenor S.A. durante el afio 2022 para cubrir sus obligaciones a corto plazo.
Obijetivos especificos

. Determinar los factores externos e internos que inciden en la estabilidad
de los plazos de cobros.

. Proponer las acciones concretas y determinantes para la implementacion
del sistema, asi disponer de liquidez mediante las cobranzas a los clientes.

. Determinar los estados contables y ratios financieros con la
implementacion del nuevo sistema.

. Analizar beneficios, riesgos y variables de las modificaciones, como asi
también la evaluacion y seguimiento de los resultados
Alcance:

De contenido: en el siguiente trabajo se aborda la gestion necesaria para el
funcionamiento de la empresa, los aspectos economicos principales, que se tienen en
cuenta a la hora de tomar decisiones para la implementacion de un sistema de reduccion
de tiempo en el area de cobranzas y pagos que optimicen la liquidez de la empresa.
Continuar con un analisis técnico detallado, una herramienta muy valiosa a la hora de
determinar el desempefio del plan a realizar.

El alcance geografico del plan sera desarrollado en el area financiera Empresa
Distribuidora y Comercializadora Norte S.A. domicilio legal Av. Del Libertador 6363,
Ciudad Autonoma de Buenos Aires. Se estima que el tiempo necesario para la
implementacion del proyecto trascurrird durante el segundo semestre del afio 2022.

Limitaciones: se obtuvo al acceso de informacion de los estados contables
publicados por la empresa en su pagina oficial, la cual detalla sus balances obteniendo
gran informacion de su situacion financiera. Con respecto a su sistema de cobranzas, no
teniendo acceso a esta area, ni sus responsables a cargo, sus sistemas de comunicacion,

desarrollos de medidas hacia sus clientes y responsables a cargo de los sistemas de
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analisis implementado, se encuentra muchas limitaciones para el analisis de nuestro
proyecto.
Recursos necesarios:

Cabe considerar que el proyecto necesita recursos, para llevar adelante la
planificacion financiera, Edenor requiere recursos tanto tangibles como intangibles.
Mediante la inversion de la empresa en tales recursos que daran fluidez a las cobranzas
que beneficia la liquidez de la empresa en el corto plazo.

Para realizar un sistema adecuado estratégico para la empresa Edenor, con una
inversion que permite contar con una base de datos confiable y la agilizacion de los
diversas acciones a desarrollar, necesita contratacion de sistemas tecnoldgicos, para
poder clasificar los deudores, sus formas de pago, deudas pendientes, etc. A través de la
inversion de los servicios de call center y publicidad se llega a tener comunicacion con
los clientes interesados en modificar su situacion de deudor.

Tabla 6

Detalle de Recursos

DETALLE DE RECURSOS MESES INVERSION
SOFWARE PARA ATENCION 1 LT
AL CLIENTE
CAPACITACION AL 1 150.000
PERSONAL
CALL CENTER 4 320.000
AGENCIA MARKETING 4 360.000
DIGITAL
PUBLICIDAD 4 350.000
FINANCIACION CLIENTES . 4.074.000
Y BONIFICACIONES
TOTAL, RECURSOS 5.324.000
Fuente: elaboracion propia
Acciones a desarrollar
. Analizar la evolucion de los créditos, en que tiempo se realiza y

determinar las medidas que debe adoptar la organizacion respecto a su administracion,

donde se determina las fallas que genera la falta de movimiento de dinero.
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. Presentar a los directivos politicos y soluciones para las cuentas de los
deudores, en cuyo caso determinar una serie de bonificaciones y medidas de
financiamiento que intenten poner fin a esa situacion. Mediante estos recursos se
beneficia a las personas que estan dispuestas a regularizar esta situacion dando mayor
liquidez a la empresa.

. Desarrollar los pasos, los primeros seria contratar un servicio de software
para organizar los clientes que tiene facturas a vencer y deudores de tiempo de hasta tres
meses de deuda. Con servicios desarrollados que simplifique la informacion para lograr
una fluidez a los cobros.

. Capacitar al personal con nuevas normas, donde se implementa estos
beneficios a los clientes, informacidn y acciones a tomar para una mayor captacion de
deudores para regularizar su situacion, mediante esta conduccion de las cuentas se logra
reducir el riesgo de crisis de liquidez.

. Implementar un call center para notificar a los clientes atrasados de la
financiacion sin interés por facturas adeudadas en los ultimos 3 periodos consecutivos.
Este servicio contratado optimizaria el proceso de comunicacion con dichos clientes.

. Contratar una agencia de marketing digital y publicidad para informar a
los clientes que en su pronto pago se realizara una bonificacion. Con esta herramienta
dispuesta en subir una cantidad de contenido en redes sociales y medios de
comunicacion, para la divulgacion de estos beneficios para los clientes atrasados en el
pago, obteniendo mejor liquidez.

. Trasmitir al directorio los recursos invertidos en la nueva financiacion
implementada. Es importante la disminucion de indices de antigiiedad de cuentas a
cobrar al maximo, utilizando las herramientas como, asi también, beneficios por pagos a
término a clientes.

. Analizar el nuevo proyecto y los resultados con el nuevo sistema de
cobros con el area responsable en cobranzas, donde se detallan los resultados obtenidos
mediante indices como porcentaje de gestion en los clientes, plazos promedio de
cobranzas, porcentaje de deuda existente y de las vencidas en los ultimos periodos.

. Anaélisis de indicadores financieros para la evaluacion de la situacién de
la empresa y resultados esperados del proyecto. Mediante los analisis financieros, dias

promedio de cobro, comparacién con los plazos promedio de pago, un analisis
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horizontal de evolucion de las condiciones de cobro para prever el progreso futuro de la
cobranza y la gestion de cobranzas en la rotacion de créditos.

A partir del diagrama de Gantt se grafica con detalle la dedicacion de las
diferentes tareas a realizar para cumplir con los objetivos especificos descriptos, esta
herramienta permite organizar el plan del proyecto. En el diagrama se observa el tiempo
requerido que demandara cada una de las tareas del plan de implementacion, con lo cual
deja ver que los beneficios de los pagos se reflejaran en los ultimos meses del afio.

En las tareas, que modifica las formas de comunicacion e informacion, con lo
cual trabajar en éareas de cobranzas, que benefician a la empresa en organizacion y
recupero de deudas que generan una falta de liquidez.

Como primera instancia se deberad formar un equipo de trabajo que pertenezcan
al area de finanzas, se armaré una planilla de contacto, compromiso y pago, gestionar la
cartera de cobranza. Utilizar politicas e indicadores de cobranza aprobadas por las
autoridades. La capacitacion en el personal para la gestion de impagos en cada trayecto
de la mora y contribuir en la restitucion del flujo de fondos.

Mediante los procedimientos se valora los puntos fuertes y débiles del proyecto
con férmulas de ratios financieros donde verifique la situacion de corto plazo.

Implementar un buen sistema de cobranzas maximiza él recuperé y genera
eficiencia en todos los procesos con la optimizacion del contacto con los clientes y que
esto garantice el éxito en cuento a la recuperacion y rotacion de la cartera.

Tabla 7

Diagrama de Gantt.

Actividades Agosto Septiembre I Octubre Noviembre
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16

Analizar la informacion obtenida de la empresa
Elaboracion informe del estudio realizado
Presentacion a autoridades el proyecto

Aprobacion del proyecto por autoridades
Evaluacion a personal del area de cobranzas y pagos
Capacitacion al personal de nuevos pasos y politicas
Trazar los objetivos al personal capacitado
Documento de procedimientos

Analisis de solvencia de los clientes

Control de beneficios relativos de las nuevas politicas
Implementacion del proyecto

Primera revision del proyecto en funcionamiento
Analisis de resultados financieros

Fuente: elaboracion propia.
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Medicion y evaluacion de las acciones

Para determinar los sistemas actuales de créditos y cobranzas que afectan en la
liquidez de la empresa se necesita conocer los clientes y su entorno, con ello se observa
cudles son las posibilidades de pago. Tener una comunicacion constate punto clave para

obtener previsiones en el sistema de cobros.

Detallamos la evolucion del saldo moroso en dias en la calle:

s ~
Evolucion del saldo moroso en dias en la calle
(incluye todas las tarifas)

28.09

Figura 3: Edenor Memoria, Estados Financieros y Resefia Informativa

Aungue la comunicacion es transcendental en este sistema, el valor de la
morosidad de la empresa crecio un 19.7% en el afio 2021, lo cual deja ver su falta de
politicas claras respecto a este sistema. A fin de lograr una mejora, un paso importante
es generar alternativas de soluciones efectivas de prevencion.

Otra forma de organizar las cobranzas es establecer politicas y limites para los
clientes, como los términos de financiacidn, tipos de créditos, fecha de limite de pago,
intereses por demoras, entre otros. También sera fundamental hacer una programacion
de pago a proveedores optimizada teniendo en cuenta tanto los plazos como los
periodos medios de pago, que llevan a tener una liquidez estable.

Esta organizacion se lleva a partir de una buena planificacidn y acuerdos de pago
con los proveedores, estos detalles posibilitan a la empresa a realizar un cambio en la
gestion a fin de lograr una mejora. El resultado de 476, el promedio de dias que la
empresa en el periodo 2021 gestionaba los pagos a proveedores.

Este indicador da una idea de la imagen que ofrecen como acreedor a la hora de
pagar las facturas pendientes. Un analisis de las deudas permite observar el calendario
de pagos y las posibilidades de refinanciacion que podrian aportar liquidez en un
momento dado. El estudio del entorno con el que proyectar escenarios y disefiar
acciones diferenciadas para cada uno de ellos.

Mediante la capacitacion de personal con nuevas normas de cobranzas y pagos

especificos y detallando las nuevas politicas impuestas, dandole mayor seguimiento a
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pequefios clientes de asentamientos, los cuales son gran pérdida de energia actualmente.

Esta capacitacion desarrolla métodos especificos, un analisis de facturacion y
gestién de negociacion segun su contexto econdmico-social, tendientes a optimizar
cobranzas con clientes que realizan fraude, adulteracién de medidores y conexiones
clandestinas que representan un impacto en la situacion de la empresa.

La Sociedad requiere diversos procedimientos con el fin de reducir las pérdidas
de energia y hacer posible el cobro de los saldos adeudados por sus clientes,
preparacion, verificacion en el expediente del crédito que contenga toda la informacion
requerida, manteniéndolo en forma ordenada, legible y adecuadamente documentado.

En el andlisis de las cuentas por cobrar se desarrolla la implementacién de
politicas y reducir rangos aceptables hasta 72 horas, para el caso de pedido de
informacion, y de 7 dias para la resolucion final del reclamo de pago, que significaria un
método de agilizacion.

Para mejorar los pasos de cobranzas se implementan diversos pasos para una
mejora en la situacién de morosidad para la empresa, aunque esta disponga de diversos
métodos demuestra que no son suficientes para la solucion de la falta de compromisos
de sus clientes.

Pasos a accionar:

o Procesar la informacion: la informacion no solo es de los datos
personales, se trata de conocer su entorno econémico, se trata de dar beneficios, plazos
y modalidades de pago. Una estrategia de cobros sea flexible y se adapte, entre otras
cosas, al momento econémico-financiero general.

o Segmentacion de los clientes en mora: estudiar los distintos tipos de
clientes y situaciones de cada moroso, estos se diferencian en deudores de 0 a 3 meses 0
de més de 3 meses.

o Definir las nuevas estrategias: centrados en los deudores que tienen una
deuda de un plazo corto y se implementa canales de comunicacién, para informar el
beneficio de pronto pago, el cual no tendra recargo en la factura adeudada.

o Ejecutar la estrategia: disefiar mensajes que resulten eficientes, que
lleguen al cliente y activen la decisién de pagar. Revisar periédicamente la estrategia

definida, a efectos de garantizar que sigue resultando efectivo.
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o Recuperar la cartera: esta nueva propuesta optimizara las cobranzas si se
realizan en el menor plazo y al menor costo posible.

o Mantenimiento del proyecto: validacion, control y supervision mediante
reportes de analisis de cobranza que serén presentados a autoridades de la empresa.

Esta gestion esta dirigida a los clientes con morosidad temprana, con diversos
procedimientos con el fin de reducir las pérdidas de energia y hacer posible el cobro de
los saldos adeudados por sus clientes.

A partir de la informacion detallada de cada situacion se implementara politicas
de financiacion que permitan pagar las facturas impagas, lo cual dicho pago se realizaria
en cuatro cuotas mensuales, iguales y consecutivas de las facturas adeudas. Estas cuotas
seran sin intereses ni recargos por falta de pago.

En los informes se debe estudiar las formas de pagos, sin dejar de observar la
capacidad de pago de los sectores involucrados para brindar proteccion a las personas
usuarias, sin que las deudas generadas, las obligue a abonar el total de los montos.

Al formular estas politicas, el objetivo es llegar a recuperar un porcentaje
elevado del saldo de la cuenta créditos por ventas que modificaria el flujo de efectivo en
los dltimos meses del afio 2021. La empresa resignaria los intereses de recargo en las
demoras en los pagos para captar a los deudores con vision de saldar las deudas
contraidas.

Con respecto a estas medidas implementadas, el area capacitada para la
comunicacion y gestion con el cliente, debe llevar un permanente control e informes del
avance de la gestion para presentar a las autoridades.

Las evaluaciones continuas se utilizan para determinar si los procesos de gestion
en los diferentes niveles de la entidad se desarrollan satisfactoriamente. La fijacion de
objetivos para la elaboracion de controles es necesaria para las actividades de gestion,
ya que estas suministran informacion oportuna.

Un sistema de cobro eficiente ofrece diversos beneficios para mejorar la gestion
general de una empresa, sistema de cobranza automatizado, mejorar los controles de
seguimiento, gestion de procesos para la recuperacion de la cartera de clientes con
deudas recientes. El proyecto trata de recuperar el flujo de efectivo ejecutando un plan

de cobranza y haciendo eficiente el trabajo del equipo de gestion, el cual permite definir
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y estandarizar los procesos, medirlos y controlarlos. El control de los cobros y las
facturas permite la planificacion 6ptima de la empresa.

Darle herramientas al equipo de gestion, basada en un plan y estrategia de
cobranza conjunto de acciones y negociaciones que aplicaremos a los clientes para
lograr €l recuperé de créditos. Las acciones de cobro deben ser mas fuertes y de mayor
impacto. Con métodos eficaces como los canales digitales, coordinando SMS, mail,
chat, Bot de WhatsApp, reportes en tiempo real mostrando la evolucién de los
principales indicadores de cobranzas.

Tabla 8
Detalle del proyecto
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ACCIONES A

DESARROLLAR HIPOTESIS

Compromiso entre la
empresa y todas sus
partes una mejora en l
gestion su condicion v
un diagnostico explicito
de la situacién

La liquidez seria una de las
mejoras que tendria con b
implementacion del
provecto mejorando
situacion financiera

h

Lograr reducir costos v

Modificar Politicas de  tiempos de recupero, que

gestion de cobranza, al autormtizarlo v

deben ser flexibles y estandarizarlo se logra

tomar en cuenta los una mayor productividad y

recursos que contamos  efectividad en la asionacion
del equipo de gestion.
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de las condiciones
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Aplicacion de un
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Tabla 10
Detalle del nuevo proyecto en ratios
Ratios Foérmulas Afio 2022 Afo0 2021 | Afio 2020
Tesoreria Dispon. + realizable/ 0.059 0.032 0.103
exigible a corto
Plazo cobranzas | Crédito por 47.34 68.85 294.53
ventas ventas*360/ventas

Fuente: elaboracion propia con base en los Estados Financieros de EDENOR.

La empresa Edenor, con la implementacion de las nuevas pautas de trabajo en la
gestion de cobranzas, enfocada en la informacion y recursos con las cuentas a cobrar
recientes, recupere el 15 % en el periodo 2021, obteniendo, 2636 millones en flujo de
efectivo, con el objetivo de disminuir los dias de pago a su mayor proveedor, un sistema
efectivo en gestion financiera.

Como demuestra el ratio de tesoreria, la empresa logra un incremento en la
liquidez y disminuye los dias del plazo de cobranzas, dandole al proyecto una vision de
mejora en los pagos a sus deudas a corto plazo. Este plan de implementacion desarrolla
opciones de flujo de efectivo utilizando recursos que la empresa desarrolla en
circunstancias particulares, dando mayor impulso a las cobranzas.

Mantener indicadores 6ptimos de las cuentas por cobrar y cuentas a pagar, al
sostener adecuadamente el nivel de saldos de la cartera asignada, la organizacion y
control de la facturacion es un elemento primordial para el proceso de gestion de
cobranza, siendo esencial hacer un seguimiento de las deudas.

Para llegar al objetivo se estudia los resultados obtenidos del desempefio del
personal capacitado, es importante medir el desarrollo de cada situacion para llegar a
facilitar el cobro. Comparar el desempefio historico en lo que se refiere a medidas de
comunicacién con los clientes y la accion administrativa que refleja mediante informes
la mejora de la implementacién descripta.

Es fundamental que la empresa logre el incremento de flujo de efectivo a través
del cobro de las deudas de sus clientes para mejorar la situacion hasta el implemento de

las nuevas tarifas, las cuales se veran reflejadas en el siguiente periodo.
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Conclusiones y recomendaciones
Conclusion

Considerando el proceso de analisis contable y financiero a través del cual
definir de una forma certera las condiciones actuales que presenta la empresa en su
constitucion econdmica, la empresa se encuentra en la necesidad de mejorar su liquidez,
endeudamiento y las condiciones econémicas generales que presenta.

La empresa privilegia las inversiones respecto a los costos de produccion, lo que
deja evidente un balance negativo, ya que su liquidez es decreciente debido a las tarifas
fijadas por el gobierno desactualizadas, debilidad que tiene la empresa junto con los
fraudes recurrentes, y sus amenazas constantes de las politicas de comercio exterior
como inversiones impuestas.

Esta situacion de disminucion considerable del efectivo y sus equivalentes, lo
cual influye en la capacidad de la empresa para hacer frente a sus deudas corrientes,
lleva a la necesidad de una solucion en el financiamiento a corto plazo, en lo cual
encuentre flujo de efectivo.

Se evalud un conjunto de acciones coordinadas y relacionadas entre si como
proyecto para alcanzar una meta de liquidez creciente en los Gltimos cuatro meses. Estas
medidas buscan disminuir las amenazas potenciales en la gestion de cobranzas, con
herramientas fundamentales al desarrollo de una cobranza eficaz.

Se concluyo que la falta de liquidez del periodo 2022 se optimizara mediante la
gestion de cobranzas, ya que esta es un area que no necesita mayor inversion. Estas
medidas son desarrolladas con politicas de nuevos financiamientos y beneficios de pago
en forma y tiempo.

Estas politicas disminuyen los plazos de cobranzas, con lo cual la empresa
tendria un nivel aceptable de activos circulantes, tanto la capacitacion del personal
como la inversién en medios de comunicacion para llegar a sus clientes, aumentaran
considerablemente la liquidez de la empresa.

Contar con informacion precisa y confiable sobre la situacién de cada cliente
frente a la empresa es crucial para €l optim6 proceso, aplicar los términos y las
condiciones que determina la politica de cobranzas, para recuperar el capital que la
empresa ha invertido en deudores, orientado a lograr el cobro en el menor tiempo

posible y a bajo costo.
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Recomendacion

Se recomiendan técnicas para la recopilacion y mantenimiento preciso de
informaciéon. En cuanto al procedimiento de la empresa, se tiene que implementar
algunas medidas para solucionar el estado de la cuenta deudores por ventas, ya que el
proposito de un buen procedimiento de cobranza es la maximizacion del cobro y
minimizacion de las cuentas por cobrar.

o Implementacién de nuevas politicas y medidas de comunicacion con los
clientes deudores morosos para resolver situaciones antes de llevar a cabo acciones
legales o suspension de servicio. Esta situacion favorece procesos de negociacion
alternativa de solucién oportuna para favorecer el flujo de efectivo.

o Desarrollo de medidas ante el robo de energia, la negociacion oportuna
para el repago de la deuda antes de entregar la cuenta a Legal, implementando una
forma de pago distribuida en mas cuotas en los periodos de facturacion en el cual se da
la opcién de abonar montos minimos hasta saldar la factura.

o Establecer un plan de pagos a su mayor proveedor que genere un
financiamiento a corto plazo generando mayor liquidez. Un compromiso de pago a
futuro sin recargos por formato, donde no se generan gastos financieros, pero genera
liquidez a la empresa.

o Utilizar herramientas para poder clasificar a los deudores segun su
solvencia a la hora de abonar las facturas. La segmentacion de clientes es una
importante herramienta que complementa la informacion para posibles formas de
refinanciamiento.

o Analizar constantemente los ratios de gestion financiera para gestionar
medidas con el objetivo de solucionar cualquier modificacion en los indices. Estos
estudios orientan sobre las decisiones sobre el tipo de fuente, el periodo de financiacion,

el costo de financiacién y los rendimientos correspondientes.
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Anexo |
Nota 31.12.21 |Analisis |31.12.20 |Analisis
Vertical Vertical
Flujo de efectivo de las actividades operativas 2021 2021
Resultado del ejercicio -21.344] -99,98%| -26.704] -102,12%
Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo provenientes de las actividades
operativas:
Depreciacion de propiedades, plantas y equipos 9.101] 42,63% 9.812 37,52%
Amortizaciones de activos por derecho de uso 458 2,15% 478 1,83%
Baja de propiedades, plantas y equipos 249 1,17% 227 0,87%
Intereses devengados netos 26.859] 125,82% 13.941 53,31%
Cargos por mora de clientes -1.936 -9,07% -2.339 -8,94%
Diferencia de cambio 1.602 7,50% 4.458 17,05%
Impuesto a las ganancias 15.636] 73,24% -5.376] -20,56%
Aumento de prevision para desvalorizacion de crédito 1.962 9,19% 6.311 24,13%
neta de recupero
Resultado por medicién a valor actual 150 0,70% 195 0,75%
Aumento de prevision para contingencias, neta de re 2.351] 11,01% 1.030 3,94%
Cambios en el valor razonable de activos financieros -3.967] -18,58% -1.492 -5,71%
Devengamiento de planes de beneficios 755 3,54% 720 2,75%
Recupero de previsién por crédito con RDSA -580 -2,72%|-
Resultado neto por cancelacion de obligaciones negd -3 -0,01% -626 -2,39%
Resultado por participacién en negocios conjuntos -2 -0,01%]-
Ingresos por contribuciones no sujetas a dewlucion -47 -0,22% -40 -0,15%
Otros resultados financieros 1.058 4,96% 311 1,19%
Desvalorizacién de propiedades, plantas y equipos |- 26.248| 100,38%
RECPAM -23.844| -111,69%| -14.734] -56,35%
Cambios en activos y pasivos operativos: 0,00% 0,00%
Aumento de créditos por ventas -2.688| -12,59% -5.768] -22,06%
Aumento de otros créditos -808 -3,78% -528 -2,02%
(Aumento) Disminucion de inventarios -847 -3,97% 50 0,19%
Aumento de activos financieros a costo amortizado |- -478 -1,83%
Aumento de ingresos diferidos 270 1,26% 1.900 7,27%
Aumento de deudas comerciales 18.237] 85,43% 20.475 78,30%
Aumento de remuneraciones y cargas sociales a pag 877 4,11% 2.582 9,87%
Disminucion de planes de beneficios -71]  -0,33% 21 -0,08%
Disminucion de deudas fiscales -1.966 -9,21% -137 -0,52%
Aumento (Disminucién) de otras deudas 187 0,88% -81 -0,31%
Pagos por instrumentos financieros derivados - -438 -1,68%
Utilizacion de previsiones -301 -1,41% -176 -0,67%
Pago de impuesto a las ganancias - -3.651| -13,96%
Flujo neto de efectivo generado por las actividades o 21.348] 100,00% 26.149] 100,00%

Fuente: elaboracion propia con base en los Estados Financieros de EDENOR
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Nota 31.12.21
Ingresos por senicios
Compras de energia
Subtotal
Gastos de transmision y distribucion
Resultado bruto
Gastos de comercializacién
Gastos de administracion
Otros ingresos operativos
Otros egresos operativos
Desvalorizacion de propiedades, plantas y equipos R

Resultado operativo

Ingresos financieros

Gastos financieros

Otros resultados financieros
Resultados financieros netos
RECPAM

Resultado antes de impuestos
Impuesto a las ganancias
Resultado del ejercicio

31.12.21]Analisis 31.12.20 |Analisis

vertical vertical
113.500| -531,77%| 137.782] -515,96%
-69.800] 327,02%]| -87.408] 327,32%
43.700] -204,74% 50.374] -188,64%
-29.112| 136,39%]| -29.974] 112,25%
14.588] -68,35% 20.400] -76,39%
-11.495| 53,86%| -16.362 61,27%
-7.447) 34,89% -8.075 30,24%
4.842| -22,69% 3.635| -13,61%
-4.887] 22,90% -3.399 12,73%
-2 0,01%] -26.248 98,29%
-4.397] 20,60%] -30.049] 112,53%
65| -0,30% 83 -0,31%
-26.961| 126,32%| -13.996 52,41%
1.741 -8,16% -2.852 10,68%
-25.155| 117,86%| -16.765 62,78%
23.844] -111,71% 14.734] -55,18%
-5.708] 26,74%] -32.080] 120,13%
-15.636] 73,26% 5.376] -20,13%
-21.344] 100,00%| -26.704] 100,00%

Fuente: elaboracidn propia con base en los Estados Financieros de EDENOR



