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RESUMEN Y ABSTRACT

Resumen

El presente reporte de caso esta abocado a estudiar y analizar la situacion financiera
de corto plazo para la empresa Ternium Argentina S.A., cuyas sucursales se encuentran en
la provincia de Buenos Aires. Luego de una presentacion de la empresa y antecedentes de
casos similares, se plantea la problematica de determinar el correcto nivel de liquidez de la
empresa. La metodologia empleada involucra un analisis de sus estados contables
consolidados para el periodo 2021, aplicAndose tres estudios enfocados en su liquidez, el
andlisis estatico, puntual y dindmico, los cuales en conjunto otorgan un panorama completo
de la situacion actual del capital corriente. Los analisis llevados a cabo indican una situacion
saludable en términos financieros, con excedente de recursos a corto plazo. Debido al entorno
complejo en cual se desenvuelve la empresa, descripto brevemente tras un estudio FODA y
PESTEL, se propone un plan de reinversion y maximizacion de los recursos en el corto plazo,
a fin de potenciar y proteger la situacion financiera de la empresa.
Palabras clave: Corto plazo, liquidez, Ternium, reinversion.

Abstract

This case report is devoted to studying and analyzing the short-term financial situation
for the company Ternium Argentina S.A., whose branches are located in the province of
Buenos Aires. After a presentation of the company and background of similar cases, the
problem of determining the correct level of liquidity of the company arises. The methodology
used involves an analysis of its consolidated financial statements for the 2021 period,
applying three studies focused on its liquidity, static, punctual and dynamic analysis, which
together provide a complete overview of the current situation of working capital. The
analyzes carried out indicate a healthy situation in financial terms, with a surplus of resources
in the short term. Due to the complex environment in which the company operates, briefly
described after a FODA and PESTEL study, a plan for reinvestment and maximization of
resources in the short term is proposed, in order to enhance and protect the financial situation
of the company.

Keywords: Short term, liquidity, Ternium, reinvestment.



INTRODUCCION

En el presente reporte de caso se aborda el estudio realizado sobre la empresa
Ternium Argentina S.A. enfocado en el analisis de su situacién financiera de corto plazo
partiendo de los estados contables anuales presentados en diciembre del afio 2021
(Ternium 2021, 2022). EIl objetivo principal del estudio es determinar la liquidez de la
empresa y su capacidad de pago para hacer frente a las obligaciones de la misma en el
lapso de un afio.

Para ello se proporcionaran diferentes analisis financieros de corto plazo y su
interpretacion, realizado sobre los estados contables proporcionados por la empresa
abarcando dicho periodo (Ternium 2021, 2022). El estudio de su liquidez se enfoca
principalmente en la situacién estructural actual, su tendencia y la relacion existente entre
sus componentes, dando especial importancia al capital de trabajo, sus cobranzas y pagos.
Para ello se obtienen distintos ratios que se agrupan en andlisis de liquidez general,
analisis estatico de liquidez, andlisis dindmico de liquidez y analisis puntual de liquidez.
También se analiza la situacion actual de la empresa con su entorno socio-econémico
mediante un estudio PESTEL y para un enfoque mas individual de la empresa se realiza
un estudio FODA. Por lo tanto, la metodologia utilizada en este reporte de caso adopta
un enfoque “sinérgico” al combinar estudios de tipo descriptivos, cualitativos en el
estudio de su situacion e interaccién con el entorno y cuantitavos en el analisis de sus
estados contables a través de ratios financieros de corto plazo.

Marco de referencia institucional.

Ternium Argentina es una sociedad andnima constituida el 7 de marzo de 1962, y
su plazo de vencimiento por estatuto vence el 2 de abril de 2090. La actividad principal
se centra en la fabricacion de acero plano a gran escala siendo la empresa lider en el pais.
La actividad abarca la produccion de hojalata para envases, planchones, productos
laminados en caliente y en frio, galvanizados, tubos con costura, siendo estos productos
cortados y perfilados a medida (Ternium, 2022), también agrega en el articulo 2 de su
estatuto la realizacion de operaciones financieras e inversiones en otras sociedades
mediante compra de acciones como parte de su objeto social.

Ternium Argentina es ademas una empresa subsidiaria de Ternium S.A., una
compafiia siderurgica con presencia en los mercados de Brasil, México y EEUU y posee
una posicion minoritaria en Ternium México y en el grupo de control de Usiminas,

empresa lider de acero plano en Brasil. La empresa opera en seis centros de servicios y



cinco centros industriales en las provincias de Buenos Aires y Santa Fe y atiende clientes
variados tales como pequefias empresas locales, como a empresas multinacionales que
actian en el sector de construccién, agricola, automotriz, fabricantes de envases y
electrodomésticos.

Descripcion de la problematica

La problematica se centra en como la empresa debe encontrar y mantener un nivel
de liquidez éptimo para hacer frente a sus obligaciones de corto plazo, sin que existan
faltantes o excedentes de la misma.

Un faltante de liquidez deriva segun Oscar Lamattina (Lamattina, O., 2014) en
una falta de planificacién, mal manejo de recursos administrativos y financieros. Un
exceso de liquidez muestra no solo una falta de aprovechamiento de recursos excedentes
sino también el riesgo de pérdida en el poder adquisitivo real de la empresa que se ve
afectada por la alta inflacion que vive el pais en los Gltimos afios. Es por esto que es de
suma importancia determinar su nivel de liquidez actual, proponer corregirla, mejorarla
con el objetivo de optimizar los recursos de la empresa.

Antecedentes

Como antecedentes relevantes para el caso que se estudia se han tomado distintos
trabajos realizados con la similar finalidad de determinar la situacion actual y causantes
de la liquidez de una empresa. Como primer caso se puede mencionar el estudio realizado
por Ancajima y Pariasca (Pariasca, J. ; Ancajima, L., 2018) sobre la empresa Transacer
s.a.c. sobre los estados contables, determinando por ratios financieros un problema en los
tiempos de cobro de los créditos de corto plazo y como estos afectan la liquidez, mediante
un cambio en la aplicacion del manual de créditos proponen una mejora en los plazos de
cobro. Es referente también el trabajo realizado por Huaman y Guardamino (Huaman, R.,
& Maldonado Guardamino, 1., 2022), el cual estudia mediante ratios relevantes de corto
plazo la influencia de la liquidez en la rentabilidad financiera para la compafiia Goodyear
S.A. determinando y concluyendo que la liquidez es un factor importante para el
rendimiento de las inversiones y apalancamiento a corto plazo. Resulta oportuno
mencionar el trabajo realizado por Scavone, Mestre y Sanabria (Scavone, Mestre, &
Sanabria, 2019) en el cual se realiza un analisis financiero integral incluyendo el corto
plazo, de las empresas Siderar-Ternium, Tenaris y CAP todas del mismo rubro,
investigando de forma comparativa los diferentes estados contables para el periodo 2018.
El estudio plantea diferentes escenarios futuros posibles para cada una de las empresas y

mide su desempefio sustentable considerando iniciativas y exigencias que se les impone



desde organismos internacionales para mejorar las buenas practicas industriales en este
rubro.

Otro antecedente es el trabajo realizado por Monica Ramirez (Miranda, J.;
Ramirez, M., 2017) en el cual se estudian los estados financieros y los ratios afectados al
corto plazo sobre la empresa Adecar Cia. Ltda. La autora concluye que la empresa esta
gestionando de manera ineficaz y sin conocimientos ni técnicas profesionales de gestion
de cobros y deudas, las cuales afectan su liquidez en el corto plazo. Como trabajo mas
cercano Yy regional se puede mencionar el estudio realizado por Escandar Attme (Attme,
2016) el cual analiza la empresa textil JAIETEXTIL S.R.L en donde dentro del analisis
global analiza la situacion de corto plazo mediante ratios financieros calculados sobre la
base de los estados contables, obteniendo que los mismos no fueron lo suficientemente
altos como para cubrir los gastos de corto plazo, teniendo que recurrir la empresa al
endeudamiento para afrontar las obligaciones del periodo.

Los antecedentes mencionados tienen en comun el estudio de la liquidez a través
de los estados contables de sus respectivas empresas mediante los diferentes ratios
especificos que afectan el activo y pasivo corriente, con el propdésito de determinar su
situacion actual y proponer alternativas para mejorarla.

Relevancia del caso

La relevancia de este estudio esta enfocada en determinar el estado actual de la
liquidez de la empresa en el corto plazo, como la misma esta afectada por la situacion
socio-economica y del sector en la que actla la empresa. Ademas, aporta posibles
caminos a seguir para mejorarla y proteger la liquidez de la empresa en el corto plazo ante
distintas situaciones o escenarios posibles que se le puedan presentar en el habitual
desempefio de su actividad comercial.

El objetivo del reporte de caso se basa en realizar un andlisis financiero de corto
plazo sobre la liquidez de la empresa, y cémo ésta puede ser mejorada y potenciada,

adaptandose de la mejor forma posible a la situacion econémica que atraviesa el pais.
ANALISIS DE SITUACION

Descripcidn de la situacion

La empresa Ternium Argentina y todo el rubro del acero se vio fuertemente
afectada por la pandemia vivida en el 2019 y 2020, debido en gran parte a las restricciones
impuestas por el gobierno con el fin de combatir dicha pandemia. Este mercado vivi6 una

fuerte recuperacion en el mercado local a partir del Gltimo trimestre del afio 2020 y se



sostuvo en el periodo 2021. Actualmente en relacion a las exportaciones el mercado
siderurgico global sufrio, en el primer semestre del afio 2022, una gran disrupcion a causa
de la invasién de Rusia a Ucrania que trajo una suba importante en el precio de acero
acompariada de una suba en los costos de toda la industria. Esta situacion se esta
normalizando al culminar el primer semestre del 2022.

Las perspectivas que espera Ternium sobre el mercado global del acero, segln sus
comunicados de prensa e informes (Sanguinetti, A., 2022) indican que espera una baja en
sus margenes para el tercer trimestre del 2022, debido a un aumento del precio por
tonelada causado por el incremento en los costos de materias primas, dando como
resultado una disminucién del EBITDA (Resultado antes de impuestos, depreciaciones e
intereses) comparado con el del segundo trimestre del 2022.

La empresa, desde un enfoque nacional para el periodo en curso, atraviesa un
periodo de incertidumbre debido a que su produccién es de caracter primaria y es
consumida en mayor medida por el sector secundario como lo es la construccion, mercado
automotriz-autopartista, fabricantes de maquinaria agricola, sector energético (petrolero
y gas), fabricantes de envases y electrodomésticos, todos ellos afectados también por las
dificultades de importacién de insumos, la inflacidn del pais y los desdoblamientos en el
tipo de cambio. Estos factores llevan a una menor demanda de acero y desaceleracion del
sector del acero.

Analisis de contexto

Con el fin de analizar el contexto en el cual se desenvuelve la empresa, se expone
un analisis PESTEL, el cual es un estudio de mercado solo de los factores externos
politicos, econémicos, socioculturales, tecnoldgicos, ecoldgicos y legales. De esta manera
se obtiene una vision méas amplia de como estos factores influyen en el ejercicio habitual
de la empresa en el corto plazo.

e Politico

En el plano politico se han vivido en el primer semestre de 2022 situaciones
inestables que han afectado las expectativas en general, siendo las mas relevantes, los
cambios en el ministerio de economia de la nacion luego de la renuncia del ministro que
se habia mantenido en su puesto desde el inicio de este ciclo presidencial (Perfil, 2022),
otorgando este importante puesto a una nueva ministra que dur6 solo 15 dias en su puesto
(Paginal2, 2022), pasando luego a estar al frente del Banco Nacion e ingresando un nuevo

ministro que integra tres ministerios en una sola persona: Economia, Energia y



Produccion, sumando al cambio el directorio del Banco Central de la Nacion
(Lanacion.com, 2022), institucion que esta a cargo de las politicas monetarias del pais.

En otro aspecto que atafie al gobierno de turno es el juicio de gran importancia
politica que se esta llevando a cabo sobre la Vicepresidenta de la Nacidn por corrupcion
y delitos cometidos en gestiones anteriores, afectando a varios funcionarios involucrados,
generando gran desconcierto y divisiones entre los partidos politicos mas importantes del
pais. Esta situacion genera una gran desconfianza, tanto en grandes inversores como en
las instituciones internacionales, que estan ayudando al pais a sobrellevar su crisis
economica.

e Econdmicos

A nivel nacional la economia de Argentina se ha ido deteriorando constantemente
en los ultimos afios, el sector siderdrgico se ve seriamente afectado por las restricciones
y trabas que impone el gobierno nacional a la importacion en ddlares de materias primas,
en parte debido a la escasez de dolares que sufre el Banco Central, generando demoras en
la nueva produccion.

Por otro lado, los rendimientos de la empresa y la capacidad de pago reales se ven
afectados por la inflacion, siendo ésta la mayor vivida en los Gltimos treinta afios. Segun
el INDEC la inflacion interanual de agosto de 2022 lleg6 al 71% (INDEC, 2022) reflejado
en el indice de precios al consumidor, y una constante devaluacién que sufre el peso
argentino, lo que lleva a la mayoria de las empresas a buscar medios alternativos para
mantener su capacidad de pago y protegerse en mayor o menor medida de dicha
devaluacién en el poder adquisitivo.

e Social

El aspecto social actual de la Argentina seguin un estudio realizado en 28 paises
por la consultora internacional Ipsos (Ipsos, 2022), revela que la sociedad argentina esta
convencida en un 90% que no estan en el camino correcto y las mayores preocupaciones
son la inflacion, la economia y el desempleo. Otro estudio realizado por la Universidad
de San Andrés (Universidad de San Andres, 2019), a través de una encuesta en todas las
provincias via online, revel6 que los temas de mayor importancia que afectan a los
argentinos son: inseguridad (54%), inflacion (40%), desempleo (36%), pobreza (26%), y
el resto en temas como los bajos salarios, justicia, politicos, educacion, deuda externa,
entre otros mas de menor significancia.

e Tecnoldgico



En el aspecto tecnoldgico los mercados de la siderurgia apuntan a mejorar en las
tecnologias de ciberseguridad interna la automatizacion de los procesos administrativos
y el constante mejoramiento de los equipos de produccién para aumentar los rendimientos
de produccion y disminuir su impacto ambiental. Las empresas del sector invierten
grandes sumas anuales para el constante mejoramiento y renovacioén en maquinarias para
mantener tanto la competitividad como los estandares requeridos a nivel global.

e Ecologico

Segin la Cémara Argentina del Acero (Acero Argentino, Siderdrgicas y
descarbonizacion, 2022) la industria esta iniciandose conjuntamente con el gobierno en
un proceso de transformacion sumamente importante, se lo denomina proceso de
descarbonizacién, cuyo objetivo es disminuir la emision de gases de efecto invernadero
mediante el reciclado de chatarra ferrosa y reemplazo de energia tradicional por energias
renovables.

El informe de la Camara Argentina del Acero, comunica que en la Argentina se
fabrican 5 millones de toneladas de acero anualmente, entre 1,5-1,7 millones provienen
de acero fabricado con chatarra ferrosa (Acero Argentino, Estrategia para
Descarbonizacion de la Industria del Acero Argentina, 2021), este consumo incluye
chatarra de recirculacion entre las distintas plantas siderdrgicas al final de la vida util de
los bienes fabricados con acero, por lo que la chatarra ferrosa es de gran valor para la
estrategia de descarbonizacién. El informe concluye que esta politica solo puede ser
llevada a cabo a largo plazo si existe la colaboracion del estado via financiamiento publico
en inversiones directas y nuevas regulaciones que eliminen barreras burocraticas, en
conjunto con el compromiso voluntario de las empresas pertenecientes a la camara
argentina del acero.

e Legal

En relacion a los aspectos legales que afectan al sector se pueden nombrar la
modificacion a la ley sobre regulaciones en materia del impuesto a las ganancias que se
publicé en el boletin oficial, Ley 27630 (Congreso de la Nacion Argentina, 2021), que
modifica la alicuota y es aplicable para los ejercicios que inicien a partir del 1 de enero
del 2021. Se aplicara una estructura escalonada en las alicuotas segmentandose en tres
partes en relacién al nivel de ganancia neta imponible acumulada. Las nuevas alicuotas
son:

Tabla 1:



25% Hasta $5000000, de ganancias netas imponibles acumuladas.

30% Ganancias de hasta $ 50 millones, mas $ 1.250.000 correspondiente a las
ganancias del primer tramo.

3506 Abarcando ganancias superiores a los $ 50 millones més $ 14.750.000
correspondiente a las ganancias del primer y segundo tramo.

Fuente: Elaboracion propia.

Diagndstico organizacional

A partir del andlisis previamente expuesto se obtuvo una vision general del sector

sidertrgico en sus aspectos mas importantes. Para llegar a una comprension mas

particular de la empresa Ternium se requiere elaborar un estudio de similares

caracteristicas. Se expone a continuacién un analisis FODA, esta herramienta se enfoca

en estudiar cuatro aspectos claves de la empresa como son sus amenazas, fortalezas,

debilidades y oportunidades, brindando informacion para un mejor y mas certero disefio

e implementacion de estrategias para la organizacion (Rojas, J., 2017).

Tabla 2:

Fortalezas

Oportunidades

- Larga trayectoria y experiencia en el
rubro y buena imagen local.

- Amplia presencia a nivel regional con
varias sedes en Ameérica.

- Barrera de entrada fuerte hacia nuevos
competidores.

- Clientela fidelizada amplia y variada,
tanto como pequefios y grandes
productores.

- Productos variados sin sustitutos
cercanos.

- Ampliar inversiones en otras empresas
del sector fortaleciendo las finanzas.

- Mejoras y actualizacion en las
tecnologias aplicadas a la produccion.

- Participacion en licitaciones de obras
del Estado Nacional.

- Ser participe de la reactivacion
econdmica actual local.

- Oportunidad de financiamientos del
estado.

Debilidades

Amenazas

- Tener que acudir a instrumentos
financieros para proteger la liquidez

- Pertenecer a un mercado de valores en
constante caida general de sus valores.

- Aumento constante de costos de la
produccion.

- Falta de precios competitivos a nivel
global.

- Producir en un contexto inflacionario.

- Trabas a la importacion de insumos

- Estar sujeto a la conversion de
resultados a un tipo de cambio
fluctuante.

- Modificaciones en la carga impositiva
que se torne excesiva.

- Fuerte devaluacion de la moneda local.

- Impacto en el valor de las acciones por
expectativas  fluctuantes de la
economia.

Fuente: Elaboracidn propia.




Analisis especifico financiero segun el perfil del contador
Para continuar con el analisis de situacidn se presentan a continuacion los estados
contables consolidados de la empresa informados en diciembre del 2021 (Ternium 2021,
2022), para luego exponer un analisis financiero basado en el calculo de ratios financieros
pertinentes que se enfocan en puntos claves como la estructura, tendencia y las relaciones
entre los componentes de la liquidez de la empresa. Los estados contables y los ratios
calculados sobre ellos serén las herramientas necesarias para el posterior diagnéstico de
la situacion de corto plazo y obtencidn de conclusiones a fin de proponer posibles mejoras
y correcciones mediante un plan de accidn. Presentacion de estados contables:
e Tabla 3: Estado de resultados consolidados por el ejercicio el 31/12/2021 y el 2020.
TERNIUM ARGENTINA 5.A
ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADOS por los ejercicios finalizados

el 31 de diciembre de 2021 y 2020 (valores en millones de pesos)
Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de :

RESULTADOS CONSOLIDADOS 2021 2020| Variacion
Ingresos por ventas netos 327.538 131.830 195.708
Costo de ventas -213.377 -97.931 -115.446
Resultado bruto 114.161 33.809 80.262
Gastos de comercializacidn -13.264 -6.276 -6.988
Gastos de administracion -11.905 -6.864 -5.041
Otros ingresos (egresos) operativos netos -12 -394 382
Resultado operativo 88.980 20.365 68.615
Ingresos financieros 4.954 1.891 3.063
Costos financieros 12 -535 -622 a7
Otros ingresos (egresos) financieros netos 12 2.970 -1.363 4.333
Ganancia antes de los resultados de inversiones en compaiiias asociadas y del

impuesto a las ganancias 96.369 20.271 76.098
Resultado de inversiones en compafiias asociadas 657.307 6.194 51.113
Ganancia antes del impuesto a las ganancias 163.676 26.465 137.211
Impuesto a las ganancias 13 -28.683 -7.599 -21.084
Ganancia del ejercicio 134.993 18.866 116.127

OTROS RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADOS
Conceptos que podran ser reclasificados posteriormente a ganancia o pérdida

Efecto de conversidn monetaria -699 -1.165 466
Cambio en valor de mercado de instrumentos financieros disponibles para la venta 200 -241 441
Participacion en otros resultados integrales de compafiias asociadas 978 -453 1.431

Conceptos que no podrdn ser reclasificados posteriormente a ganancia o pérdida

Remediciones de obligaciones post-empleo -53 43 -101
Efecto de conversidn monetaria - Ternium Argentina 62.613 64,721 -2.108
Total de otros resultados integrales del ejercicio, neto de impuestos 63.039 62.860 179
Total de resultados integrales del ejercicio 198.032 81.726 116.306
Resultado del ejercicio atribuible a:
Accionistas de la Compafiia 134.993 18.886 116.107
Interés no controlante 0 0 0
134.993 18.886 116.107
Total de resultados integrales del ejercicio atribuible a:
Accionistas de la Compafiia 198.032 81.725 116.307
Interés no controlante 0 1 -1
198.032 81.726 116.306
Ganancia por accion atribuible a los accionistas de la Compaiiia durante el ejercicio
Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 4.517.094.023 4.517.094.023 o
Ganancia bdsica y diluida por accion ($ por accion) 29 a4 25

Fuente:https://investors.ternium.com/Spanish/centro-de-inversores-

ternium/informacion-financiera/default.aspx



https://investors.ternium.com/Spanish/centro-de-inversores-ternium/informacion-financiera/default.aspx
https://investors.ternium.com/Spanish/centro-de-inversores-ternium/informacion-financiera/default.aspx

e Tabla 4: Estado de situacion financiera consolidados:

TERNIUM ARGENTINA S.A

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADOS al 31 de diciembre de 2021 y 2020 (valores en millones de pesos)

ACTIVO 31.12.2021 31.12.2020
Activo no corriente
Propiedades, planta y equipo, netos 85.360 75.011
Activos intangibles, netos 2.177 1.575
Inversiones en comparnias asociadas 210.116 113.978
Activo por impuesto diferido 1.232 0
Otros créditos 388 103
Créditos por ventas, netos 23 0
Otras inversiones 6.337 221
305.633 190.888
Activo corriente
Otros créditos 7.143 2.148
Inventarios, netos 77.093 40737
Creditos por ventas, netos 10.150 5.185
Otras inversiones 77.328 21.573
Efectivo y equivalentes de efectivo 15.499 14.915
187.213 B84.558
Total del Activo 492,846 275.446
PATRIMONIO
Capital y reservas atribuibles a los accionistas de la Compafiia 437.310 239.278
Interés no controlante 1 1
Total del Patrimonio 437.311 239.279
PASIVO
Pasivo no corriente
Provisiones para contingencias 531 238
Pasivo por impuesto diferido 0 1.709
Otras deudas 1.498 1.023
Deuda por arrendamientos 6.187 5.522
8.216 8.492
Pasivo corriente
Deuda neta por impuesto a las ganancias 13.025 4.052
Otras deudas fiscales 3.193 3.016
Otras deudas 5.939 2.056
Deudas comerciales 24.417 18.120
Instrumentos financieros derivados 177 0
Deuda por arrendamientos 568 430
Deudas bancarias y financieras 0 1
47.319 27.675
Total del Pasivo 55.535 36.167
Total del Patrimonio y del Pasivo 492,816 275.446

Variacion

10.349
602
96.138
1.232
285

23
6.116
114.745

4,995
36.356
4.965
55.755
584
102.655

217.400

198.032

198.032

293
-1.709
475
665
-276

8.973
177
3.883
6.297
177
138

15.644
15.368
217.400

Fuente:https://investors.ternium.com/Spanish/centro-de-inversores-

ternium/informacion-financiera/default.aspx
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e Tabla 5: Estado de flujos de efectivos separados:

TERNIUM ARGENTINA S.A

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO SEPARADOS por los ejercicios finalizados
2021y 2020 (valores en millones de pesos)

el 31 de diciembre de

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de :

10

Flujo de efectivo de actividades operativas 2021 2020| Variacion
Ganancia del ejercicio 134993 13866 116127
Ajustes por: 1]
Depreciaciones y amortizaciones 11135 8481 2654
Impuestos a las ganacias devengado 28640 7598 21042
Intereses devengados 535 624 -89
Resultado por instrumentos financieros derivados 824 182 642
Cambios en las provisiones para contingencias 349 50 299
Resultados por inversiones en las compafiias subsidiarias y asociadas -67242 -6181 -61061
Pago de intereses -533 -609 76
Pago de impuestos a las ganancias -22808 -5876 -16932
Variaciones en capital de trabajo

Inventarios -24935 -2680 -22255
Otros créditos -4567 -1007 -3560
Créditos por ventas -3002 2340 -5342
Deudas comerciales 2181 7960 -5779
Otras deudas fiscales 505 1980 -1475
Otras deudas 3141 446 2695
Diferencia de cambio y otras variaciones patrimoniales 3386 2168 1218
Flujo neto de efectivos originados en actividad perativas 62602 34342 28260
Flujo de efectivo de actividades de inversion

Adquisiciones y anticipos de propiedades, planta y equipo y de activos intangibles -5677 -3143 -2534
Bajas de propiedades, planta y equipo y de activos intangibles 86 230 -144
Dividendos y bajas de compafiias subsidiarias y asociadas 345 24 321
Aumento neto de otras propiedades -57916 -17067 -40849
Flujo neto de efectivos aplicados a actividades de inversion -63162 -19956 -43206
Flujo de efectivo de actividades de financiacidn

Toma de deudas bancarias y financieras 0 3059 -3059
Cancelacidn de deudas bancarias y financieras 0 -4680 4680
Pago por arrendamientos -463 -289 -174
Pagos por instrumentos financieros derivados netos -645 -184 -461
Flujos netos de efectivos aplicados a atividades de financiacion -1108 -2094 986
(DISMINUCION) AUMENTOS ENEFECTIVOS Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO -1668 12292 -13960
Variaciones del efectivo y equivalentes de efectivo

Al inicio del ejercicio 14850 2984

Giros en descubiertos habituales -1 -1

Neto 14849 2983

Diferencias de cambio y efectos de conversion monetaria, equivalentes de efectivo y en giros en

descubiertos habituales 2296 -426
(Disminucion) Aumentos en efectivo y equivalentes de efectivo. -1668 12292

Al cierre del ejercicio 15477 14850

Giros en descubierto habituales 0 -1

Neto(1) 15477 14849
Transacciones que no afectan al afectivo

Adquisiciones de propiedades, planta y equipo no pagadas al cierre del ejercicio 594 402
Adquisiciones, bajas y remediciones de propiedades, plata y equipo a travez de arrendamientos 43 -187

Dividendos de compafiias asociadas 160 31

Fuente:https://investors.ternium.com/Spanish/centro-de-inversores-

ternium/informacion-financiera/default.aspx
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Tabla 6: Estado de Origen y aplicacion de fondos para el periodo 2021.
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TERNIUM ARGENTINA S.A
ESTADOS DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS [en millones de pesos) ORIGEN | APLICACION CAPITAL CORRIENTE FONDOS
Variacién en
ACTIVO el periodo Incr tos|disminucion Origen [(Aplicacion
Activo no corriente 2021
Propiedades, planta y equipo, netos 10.349 10.349 10.349
Activos intangibles, netos 602 602 602
Inversiones en companias asociadas 96.138 96.138 96.138
Activo por impuesto diferido 1.232 1.232 1.232
Otros créditos 285 285 285
Créditos por ventas, netos 23 23 23
Otras inversiones 6.116 6.116 6.116
114.745
Activo corriente
Otros créditos 4.995 4.995 4.995
Inventarios, netos 36.356 36.356 36.356
Créditos por ventas, netos 4.965 4.965 4.965
Otras inversiones 55.755 55.755 55.755
Efectivo y equivalentes de efectivo 584 584 584
102.655
Total del Activo 217.400
PATRIMONIO
Capital y reservas atribribuibles a accionistas 198.032| 198.032 198.032
Interés no controlante
Total del Patrimonio 198.032
PASIVO
Pasivo no corriente
Provisiones para contingencias 293 293 293
Pasivo por impuesto diferido -1.709 1.709 1.709
Otras deudas 475 475 475
Deuda por arrendamientos 665 665 665
-276
Pasivo corriente
Deuda neta por impuesto a las ganancias 8.973 8.973 8.973
Otras deudas fiscales 177 177 177
Otras deudas 3.883 3.883 3.883
Deudas comerciales 6.297 6.297 6.297
Instrumentos financieros derivados 177 177 177
Deuda por arrendamientos 138 138 138
Deudas bancarias y financieras -1 1 1
19.644
Total del Pasivo 19.368
Total del Patrimonio y del Pasivo 217.400| 219110 219.110§
102.656 19.645| 199.465| 116.454
83.011 83.011
219.110 219.110

Fuente: Elaboracion propia

Para determinar la situacion de la liquidez en el corto plazo se calculan las ratios

sobre los estados contables. A continuacion, se presentan los que abarcan un analisis de

tipo estatico, que sirven para comparar la liquidez a un momento del tiempo dado.

e Liquidez comun = (Activo Corriente/ Pasivo Corriente)

¢ Capital de Trabajo = (Activo Corriente- Pasivo corriente)

e Rotacion de capital de trabajo = (Ventas) / (Activo Corriente -Pasivo Corriente)
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A los ratios mas importantes Diaz Miguel (Diaz, M., 2010), aparte de la liquidez

comun, propone agregar:
e Liquidez seca = (Recursos por pagar excepto inventarios) / Pasivo Corriente
e Liquidez extra seca = (Tesoreria + Inversion. Financ. Temporales) / Pasivo Corriente

Dado que no alcanza con un estudio estatico para realizar un estudio mas completo
de la liquidez se incluye un estudio dindmico de los componentes, enfocados en los plazos
de exigibilidad y de realizacion de los mismos, a fin de establecer un equilibrio entre los
ciclos de créditos y deudas a corto plazo. Segun el estudio realizado por Lamattina Oscar
(Lamattina, O., 2014) los ratios mas importantes son:

e Rotacion de los créditos = (Ventas a Crédito + IVA) / (Promedio créditos x ventas)

¢ Antigliedad de los créditos = (Prom. Crédito por ventas / Vta. a Créditos + IVA) x 360

e Rotacion de las existencias = (Costo de ventas / promedio bienes de cambio)

¢ Antigliedad de las existencias = (Prom. bienes de cambio / Costo de ventas) x 360

¢ Plazo de cobranza de las ventas = (Prom. Créditos x ventas / Ventas + IVA) x360

e Morosidad = Deudores morosos / (Ventas a crédito + IVA)

e Ratio de incobrables = Incobrables / (Ventas a crédito + IVA)

e Plazo de pago en compras = (Prom. deudas comerciales / Ventas a créd. + IVA) x 360

e Ratio antigliedad de Proveedores= (Prom. deudas comerciales / Compras + IVA) x360

e indice de brecha financiera = (Plazo de cobranza - Plazo de pagos)

eRatio Liquidez necesaria = (Grado de realizacidon activo corriente.) / (Grado de
realizacion pasivo corriente)

Aparte del andlisis estatico y dinamico de la liquidez para entender de donde
provienen estos flujos de fondos, se incluye un analisis puntual de liquidez, que segun
(Lamattina, O., 2014), el mismo determina la liquidez a corto plazo a través de la
comparacion de los flujos de entrada y salida de dinero, segin sean de actividades de
inversion, operativas o de financiamiento.

El analisis puntual toma en cuenta la evaluacion de estado de origen y aplicacion
de fondos, estado de variacion de capital corriente, estado de flujo de efectivo y cash-flow

ex ante.

MARCO TEORICO

En este apartado se realizard una breve descripcion de los conceptos mas

vinculados al andlisis financiero de corto plazo.
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Este trabajo se centra en la definicion de liquidez dada por Oscar Lamattina
(Lamattina, O., 2014) donde expresa que es la aptitud de la empresa para afrontar sus
deudas con sus recursos dentro del corto plazo, también lo identifica como un indicador
de cuén lejos se estd del estado de suspension de pagos. Basicamente, es estudiar la
capacidad de pago que tiene la empresa dentro del lapso de un afio, abarcando los activos
y pasivos corrientes.

Lamattina plantea que el manejo de los fondos para mantener un funcionamiento
Optimo es casi una administracion artesanal. Debido a que se debe mantener un equilibrio
entre disponer de fondos para las obligaciones, pero no en exceso que produzcan una
capacidad ociosa de recursos.

Una falta de liquidez se empieza a ver en la acumulacion de pequefios problemas
como son demoras en el pago de salarios, en el pago de impuestos, pago de intereses por
mora, demoras en abastecimiento, etc. Mientras que un exceso de liquidez segun el autor
alegra a proveedores y preocupa a propietarios, teniendo que buscar en este caso alguna
utilizacion que brinde buenos rendimientos, bajo riesgo y que vaya acorde con los tiempos
de indisponibilidad de los mismos para la empresa. Es por esto que el autor expone que
existe el dilema que enfrentan los empresarios sobre la utilizacién de capital propio
adoptando una postura mas tranquila y auténoma o la posibilidad de recurrir a la
financiacion ajena para potenciar la rentabilidad de los capitales propios, pero perdiendo
en cierto grado dicha autonomia financiera. Estd segun el autor la importancia y
problematica de la liquidez. Si bien se debe buscar una combinacion que armonice con
financiacion propia y ajena, no se debe entrar en situaciones que exijan financieramente
a la empresa y comprometan su autonomia.

Para llevar a cabo el estudio de la liquidez se requiere obtener la informacion
necesaria sobre los activos y pasivos corrientes su composicién y evolucion del periodo
analizado, la cual es extraida de los estados contables presentados en la memoria
correspondiente al periodo 2020-2021 otorgada por la misma empresa (Ternium 2021,
2022).

El autor para abarcar aspectos estructurales, de tendencia y de relaciones técnicas
combina tres estudios de la liquidez en el corto plazo, planteando un analisis estatico, un
andlisis dinamico y un analisis puntual. El andlisis estatico de liquidez consiste en el
analisis del estado de situacion patrimonial a una fecha determinada (generalmente al 31

de diciembre), por lo que si bien el estudio tiene la ventaja de ser sencillo en su célculo
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su desventaja radica en que no es representativo de lo ocurrido en un periodo de tiempo.

Este analisis incluye las siguientes ratios:

Liquidez comun: es la capacidad de pago global de la empresa, vinculando
recursos para pagar con obligaciones a pagar. Un resultado mayor a 2 indica exceso
de liquidez, entre 1,5y 2 razonable y si es menor que 1,5 hay que tener precaucion
ya que menor que 1 significa suspension de pagos técnica.

Capital de Trabajo: relaciona los recursos corrientes restando las obligaciones a
pagar, en la medida que sea positivo es una garantia para la empresa ya que dispone
de recursos de corto plazo para el normal funcionamiento de sus actividades. Este
saldo se denomina margen de seguridad, constituido por los excedentes de recursos
de corto plazo.

Rotacion del capital de trabajo: mide el nivel de actividad con el capital propio de
la empresa.

Se plantean 5 escenarios de estabilidad financiera posibles que se resumen en:
Tabla 7:

Maéxima estabilidad financiera: Sin financiacion ajena. Cap. trab.= Activo cte.

Muy buena: Sin finan. ajena de corto plazo, si de largo plazo | Cap. trab = Activo cte.

Buena: Existe razonable financiacion de corto y largo plazo | Cap. trab.= Ac-Pc > 0

Mala: Elevada financiacion ajena de corto plazo Capital de Trabajo < 0

Pésima: Inexistencia de financiacion propia, solo ajena Cap.trab<0 ; Pat.Neto<0

Fuente: Elaboracion propia.
El anélisis dindamico de liquidez surge debido a que el analisis estatico puede

perder vigencia rapido por cambios en sus componentes. ES por este motivo que se

estudian los fondos de liquidez, para los flujos de ingresos y de salidas, los

comportamientos de cada uno de sus componentes al estudiar los ciclos operativos, es

decir que desde que se compra la materia prima, se realiza la produccion, hasta que se

materializa el cobro por la venta del producto terminado.

Ciclos de las existencias: abarca la rotacion y antigiiedad de las existencias,
expresando cuantos dias tarda en renovarse toda la produccion y que antigiiedad
promedio poseen las mismas. Esto colabora en entender la calidad de los
inventarios y permite comparar con los tiempos de ventas y cobros de los mismos.
Ciclo de los créditos: los ratios afectados a los créditos miden cuantos dias tardan

en renovarse, su antigiedad promedio, que ponderacion de los mismos si poseen
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morosidad o son incobrables en relacion al total. El estudio de su antiguedad
permite obtener conclusiones sobre su calidad y ayuda a tomar decisiones
anticipadas para corregir efectos nocivos sobre la liquidez.

e Ciclo de compras: incluye cuantos dias en promedio se tardan en pagar a
proveedores las deudas comerciales de la empresa vinculadas con su actividad
principal y que antigiiedad promedio tienen los créditos con los mismos. Esto
permite obtener cifras comparativas sobre los plazos de cobros y pagos finales,
cuya utilidad se vislumbra en que mientras mas acotados sean estos plazos, menor
necesidad va a tener la empresa de financiacion externa, ni su costo.

e Liquidez necesaria: muestra que nivel de liquidez necesita la empresa para no
tener inconvenientes en el desarrollo habitual de su actividad. Por lo tanto, la
liquidez comun tiene como piso a la necesaria. Si esta relacion es menor que uno

el activo corriente se realiza antes que los vencimientos del pasivo corriente.

Para hacer mas completo el analisis de liquidez se desarrolla el andlisis puntual,
que se basa en estudiar los flujos de fondos que provienen de la actividad operativa de la
empresa, de inversiones o de financiacion. Estos se reflejan en el estado de variacion del
capital corriente, estado de origen y aplicacion de fondos y estado de flujo de efectivo. El
método directo se inicia de los saldos de las cuentas de ingresos y gastos, posteriormente
las ajusta con las variaciones en las cuentas del balance general relacionada con ellas. El
calculo mediante el método indirecto se resume en la siguiente tabla.

Tabla 8:

Resultado | + amortizaciones | +Disminucién | +Aumentos | -Aumentos =FLUJO DE

de +ingresos que no | de activos de pasivos | activos CAJA

ejercicio son fondos -Disminucién de. | ESTIMADO
pasivos

Fuente: Elaboracion propia.

DIAGNOSTICO Y DISCUSION

Planteo del problema:

El primer problema a determinar es su nivel de financiacion con capitales propios
0 ajenos, con ello se sabra que tan independiente es la empresa en el uso de recursos a
corto plazo. Para ello se realiza el andlisis estatico, se obtiene el nivel de liquidez de la

empresa, su capital de trabajo y rotacion del mismo.
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El siguiente punto a determinar es como esta el nivel de liquidez actual con el
nivel de liquidez necesaria 0 minima a fin de saber cuél es el piso de liquidez para que la
empresa opere sin inconvenientes en el transcurso de sus actividades, se comparan y se
determina si hay excedente o faltante de liquidez. Se requiere saber si la empresa esta
equilibrada o existen problemas en la relacion entre plazos de cobros y pagos, se calculan
y analizan sus fluctuaciones mas significativas en relacion a los ciclos de existencias,
créditos, compras. Para entender el comportamiento y origen de los flujos de ingresos y
salidas de dinero, se calcula la variacion del capital corriente en el periodo y el flujo de
caja estimado a fin de determinar si hubo un excedente o faltante de fondos.

Justificacion del problema:

A modo de iniciar el diagnéstico para detectar si se presentan algunos de los
problemas antes planteados, se provee de la informacion necesaria para ello exponiendo

en los siguientes cuadros los calculos realizados para los diferentes analisis:

Tabla 9:

Analisis estatico 31/12/2021 31/12/2020 Variacién
Liquidez comun 3.96 3.06 0.90
Capital de trabajo $139.894, $56.883, $83.011,
Rotacion capital de trabajo 2.34 231 0,03
Liquidez Seca 2.33 1.58 0.75
Liquidez Extra seca 1.96 1.32 0.64

Fuente: Elaboracion propia.

Tabla 10:

J Analisis dinamico 31/12/2021 31/12/2020 Variacién

| Rotacién existencias 3.62 2.85 0.77
Antigiiedad existencias 99 dias 125 dias 26 dias
Rotacion Créditos R.43 9.02 0.78
Antigiiedad Créditos 43 dias 40 dias 3 dias
Plazo Cobro de las ventas 6.96 dias 7.45 dias -0.49
Ratio Morosidad 0 0 0
Ratio Incobrabilidad 0 0 0
Antigiiedad de proveedores 33 dias 56 dias -23 dias
Plazo de pago compras 19 dias 31 dias -12 dias
Indice de brecha financiera -12 dias -24 dias 12 dias
Ratio Liquidez necesaria 1.63 1.52 0.11

Fuente: Elaboracion propia.
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En el andlisis de tipo puntal al observar el estado de flujo de efectivo consolidado,
el estado de origen y aplicacion de fondos, se determina que la variacion del capital
corriente para el periodo 2021 fue de:

Capital Corriente 31.12.2021 31.12.2020 | Variacion del periodo
Activo Cte.- Pasivo Cte. $139.894 $56.883 $83.011

Esta variacion se explica mediante el estado de origen y aplicacion de fondos, en
la diferencia entre los incrementos del capital corriente que fueron de $102.656, menos
las disminuciones del mismo que fueron de $19.465. Al analizar el estado de origen y

aplicacion de fondos se obtiene el flujo necesario de liquidez para el periodo que fue de:

Tabla 11:

Flujo de caja estimado segun Origen y aplicacion de fondos

Utilidad del ejercicio 2021 I ) 134.993,00

Mas:

Depreciaciones S 2.654,00

Cargos que no requieren recursos I $ 137.647,00

Mas:

Origenes S 21.078,00
Subtotal: Dinero que entro a la empresal S 158.725,00

Menos:

Aplicaciones S 66.633,00

Flujo de caja estimado: S 92.092,00

Fuente: Elaboracién propia.

Conclusién diagnostica:

Como resultado de los analisis realizados se determina que la empresa posee una
buena y razonable financiacion de capital externo de corto y largo plazo (Tabla 7) al
comparar su capital de trabajo con su pasivo, también se observa que la liquidez comun
excede la liquidez necesaria en un 240%, un valor muy alto para lo que requiere el capital
de trabajo en el uso habitual de sus actividades, lo que se confirma con la liquidez seca 'y
extra seca.

Los ciclos de pagos de compras, tanto en efectivo como en crédito, exceden
sanamente los ciclos de cobro de ventas, confirmandose en el indice de brecha financiera
que determina un plazo promedio a favor de 12 dias. Ademas, se observa que los creditos
no llegan a cobrarse mensualmente sino unas 8 veces al afio, siendo este factor algo a
mejorar. Incobrables y morosos no llegan a ser significativos en los ciclos. También se

observa que hubo una mejora en el manejo de las existencias en bienes de cambio al



18

disminuir el ciclo de rotacion, aumentando la velocidad de reposicion de mercaderias,
generando esto mejoras de la situacion en los costos de almacenamiento.

En conclusion, haciendo una interpretacion de los analisis expuestos se entiende
que la liquidez de la empresa alcanza a cubrir los pasivos de corto plazo, por lo que su
relacion de liquidez actual con la necesaria es positiva, pero también esta se vio excedida
en el ejercicio 2021, situacion que desaprovecha recursos disponibles para utilizar no solo
con el fin de aumentar las ganancias del ejercicio, sino también la de evitar la pérdida
adquisitiva del peso que ocurre por la alta inflacion monetaria que vive el pais.

De acuerdo a los resultados obtenidos en los analisis FODA y PESTEL, la
empresa al encontrarse en un entorno muy dinamico, con una economia y tipo de cambio
volatil, una situacion en donde las importaciones de materias primas son cada vez mas
complejas, se sugiere que el uso de este excedente de liquidez puede ser un factor Gtil en
apaciguar las dificultades mencionadas si se lo aprovecha adecuadamente.

Con el fin de optimizar el uso de la liquidez de la empresa, se recomienda orientar
estos recursos excedentes en operaciones y actividades que aumenten el valor de la
empresa, los resultados del ejercicio y a fortalecer el valor bursétil de la empresa, sin
entrar en una situacion de riesgo para la empresa que empiecen a generar inconvenientes

de liquidez en el corto plazo. Estas actividades pueden estar enfocadas en:

e Aumento gradual en las inversiones y participaciones en otras empresas del rubro.
e Obtener instrumentos financieros de corto plazo de bajo riesgo.

e Cancelar gradualmente deuda de largo plazo.

e Aumentar las reservas en moneda extranjera como resguardo para imprevistos.

e Aplicar en fondos comunes de inversion con réditos en corto plazo.

e Recomprar acciones propias en el mercado bursatil.

PLAN DE IMPLEMENTACION

En este apartado se desarrolla una propuesta en base a los resultados obtenidos en
el analisis y discusion anterior, abarcando aspectos como objetivos, alcance, marco de
tiempo, acciones y mediciones de los resultados.

Objetivos

Proposito general:

El propdsito general consiste en realizar inversiones de corto plazo con los

excedentes de liquidez de la empresa Ternium Argentina S.A. de forma diversificada de



19

acuerdo a su conveniencia, aplicado al ejercicio contable del afio 2023, con la finalidad

de traducirlos en aumentos de la rentabilidad de la empresa, y también amortiguar los

efectos nocivos de la inflacion, para lograr potenciar la situacion financiera general de la

empresa.

A fin de conseguir el propdsito general se plantean los siguientes propositos

especificos:

Determinar, de acuerdo a los estados contables trimestrales 2023 de la empresa
Ternium Argentina S.A., la liquidez excedente existente sobre la liquidez necesaria
para la empresa a fin de establecer un monto de inversion.

Elegir y operar en base a la conveniencia de los rendimientos y precios del
mercado la distribucion proporcional de las inversiones a realizar, para lograr la
mayor eficacia en la utilizacion de la liquidez.

Seguir, medir y controlar la evolucion de las inversiones obtenidas a lo largo del
periodo 2023 que se apliquen a dicha propuesta para la utilizacion de esos fondos.
Alcance

Alcance de contenido: Este reporte de caso pretende desarrollar un conjunto de
acciones y toma de decisiones de inversiones sobre los excedentes de liquidez que
vaya obteniendo la empresa Ternium Argentina S.A. en el transcurso de sus
actividades comerciales, orientadas a potenciar y fortalecer la situacion positiva
financiera que atraviesa la empresa.

Alcance temporal: La propuesta de trabajo se plantea para ser aplicada en el lapso
de 12 meses, a partir del ejercicio iniciado el 01.01.2023 y finalizando el trabajo el
31.12.2023. La actualizacion de liquidez va a estar determinado por la presentacion
trimestral de los estados contables de la empresa, debiendo ser controlado e
informado su avance en forma mensual y un informe anual final.

Alcance geografico: Este trabajo se realiza en la empresa Ternium Argentina S.A.,
cuyo conjunto de sucursales se encuentran ubicadas en la provincia de Buenos
Aires, Argentina cuya actividad principal es la fabricacion y venta de aceros

laminados.

Recursos

Para llevar a cabo el plan de implementacion se requieren tanto recursos

materiales como humanos.
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Recursos Materiales:

- Un espacio de trabajo en alguna de las sucursales para que el Contador Publico
especialista en asesoria financiera para empresas, pueda liderar el trabajo a ser
Ilevado a cabo.

-Acceso al conjunto de estados contables anuales y trimestrales para la
determinacion de la liquidez y estudio de su composicion.

- Acceso al monto disponible destinado a ser utilizado como inversion inicial.

- Una cuenta de inversion en plataforma brdker con el fin de llegar directamente al
mercado bursétil local y ademas disponer del software que brindan como
herramientas de analisis e informacion del mercado.

- Equipamiento informéticos con acceso a internet y de libreria necesarios para
llevar a cabo el trabajo.

Recursos Humanos:

- Comunicacion directa con el departamento contable de la empresa a fin de
obtener la informacion necesaria y gestionar los montos de inversion, realizar su
seguimiento y control.

- Programacion de junta trimestral con el directorio a fin de informar la evolucion
del trabajo y determinar la aprobacion de los montos nuevos a ingresar de liquidez.
- Trabajo directo con area de tesoreria a fin de gestionar y acompafar en temas
relacionados con los movimientos de la liquidez a las cuentas que se usen para el

desarrollo del trabajo.

Acciones especificas

1) Realizar una reunién inicial a fin de informar y exponer las proposiciones
planteadas ante los directivos y sectores involucrados.

2) Una vez establecido el lugar de trabajo en la reunion inicial, acondicionarlo
para que este apto para trabajar.

3) Obtener toda la informacion actual necesaria sobre las inversiones de la
empresa, a fin de establecer un punto de partida y estudiar su estructura inicial.
Realizar un andlisis de las inversiones actuales y sus respectivos aportes a la
empresa en términos de rentabilidad.

4) Establecer, en base a los ultimos estados contables intermedios consolidados
presentados, los montos de inversion que se van a extraer de la liquidez excedente
y en qué forma se van a ir transfiriendo a la cuenta destinada para la realizacion

del trabajo.
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- 5) Realizar la transferencia parcial o total de los montos correspondientes a la
inversion inicial.
- 6) Desarrollar el plan de inversion inicial y comienzo de su aplicacion.
- 7) Realizar el analisis de control y evaluacion mensual de la evolucion de las
inversiones.
- 8) Desarrollar el informe Trimestral a directivos en base a los resultados obtenidos
y toma de decisiones sobre nuevos capitales a inyectar en el proyecto de trabajo.
- 9) Proponer y llevar a cabo la reinversion trimestral con nuevos capitales de
inversion.
- 10) Realizar el informe final anual presentado a los directivos de la empresa, sobre
los resultados obtenidos en las inversiones llevadas a cabo.
Marco de tiempo
El plan se implementard dentro del periodo contable de 12 meses, a partir del 1 de
enero del afio 2023, hasta su finalizacion el 31 de diciembre del afio 2023.
Con la finalidad de exhibir el conjunto de actividades a desarrollar en el plan de
trabajo, se presenta un cuadro y un diagrama de Gantt, que resume y ordena las
actividades con orden de secuencia y fechas tentativas.

Tabla 12
Actividad Fecha de inicio Duracion en dias Fecha finalizacion

1) Reunién inicial 05/01/2023 1 06/01/2023
2) Lugar de trabajo 07/01/2023 4 11/01/2023
3) Informacion de inversiones actuales inicio 12/01/2023 7 19/01/2023
4) Determinacion. Montos iniciales inversion 19/01/2023 2 21/01/2023
5) Trasnferencia Dinero inicial 21/01/2023 3 24/01/2023
6) Comienzo de aplicacion plan inversion 24/01/2023 7 31/01/2023
7) Control y evaluacion mensual Gtima semana ¢/mes del 2023 5 -

8) Informe trimestral ler. semana mes.03.06.09.12 2 -

9) Reinversion trimestral ler. semana mes.03.06.09.12 14 -

10) Informe final anual 22/12/2023 2 23/12/2023

Fuente: Elaboracion propia.

Diagrama de Gantt:



N
N

Enero

ACTIVIDAD

Febrero
Marzo
Abril
Mayo
Junio
Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
Diciembre

1) Reunion inicial

2) Lugar de trabajo

3) Informacién de inversiones actuales inicio
4) Determinacion. Montos iniciales inversion
5) Trasnferencia Dinero inicial

6) Comienzo de aplicacion plan inversion

7) Control y evaluacién mensual

8) Informe trimestral

9) Reinversion trimestral

10) Informe final anual

Fuente: Elaboracion propia.

Propuesta de medicion o evaluacion

En caso de ser aceptada la propuesta de trabajo se plantea realizar diferentes
mediciones y evaluaciones a medida que transcurra el periodo determinado para llevarse
a cabo. Estas mediciones deben llevarse a cabo con diferentes objetivos, ya que las
primeras estaran orientadas a determinar la inversion inicial, posteriormente seran de
control mensual, luego otras para los informes trimestrales y finalmente una evaluacion
para el informe anual.

A modo de resumen se plantean cada uno de los tipos de mediciones y control con
sus caracteristicas generales.

e Medicion inicial: Partiendo de los estados contables anuales consolidados para el
periodo 2022, se estudiara la liquidez necesaria y excedente, el comportamiento de
los ciclos que la afectan. También en esta etapa se estudiara a fondo las inversiones
y participaciones en otras empresas que tiene Ternium Argentina S.A., con el
objetivo de determinar el monto inicial de inversion, la estructura que posee y la
adaptacion de la estrategia nueva a implementar. Esta medicion inicial otorga un
punto inicial para establecer metas financieras realistas que aporten y contribuyan
a los objetivos de la empresa.

e Control Mensual: en esta etapa el objetivo general de la medicién mensual es

controlar principalmente el comportamiento de las rentabilidades de las
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inversiones implementadas en la ejecucion del plan, y a su vez llevar un monitoreo
de como evoluciona la liquidez de la empresa, su capital de trabajo y componentes
del activo y pasivo corriente.

e Control Trimestral: con el objeto de preparar un informe a ser presentado al
directorio, se plantea determinar la evolucion de la rentabilidad trimestral, del
comportamiento de los ciclos que afectan a la liquidez con sus respectivos calculos
de anélisis puntual, dindmico y estructural, basados en los estados contables
trimestrales consolidados. En este punto se establece como contindan los aportes
de liquidez y la distribucién de la misma.

e Medicion y Evaluacion del informe final anual: para dar un cierre al trabajo
propuesto, se sugiere realizar un estudio completo y cierre de operaciones, con las
cuales, junto con los estados contables consolidados anuales, se presentan el nivel
que se obtuvo con relacidn a los objetivos financieros planteados al inicio del
trabajo. Se sugiere informar también la situacion actual de la liquidez, la
rentabilidad, el capital de trabajo y conceptos méas importantes relacionados con el
corto plazo.

e Costo de servicio brindado: El servicio propuesto una vez puesto en marcha
requiere de un seguimiento mensual con informes trimestrales, los cuales se
complementan con los estados contables trimestrales que presenta la empresa, por
lo que se propone una tarifa mensual de $450.000,00 con ajustes trimestrales de

acuerdo a indice de precios al consumidor publicado por INDEC (Indec.lIpc, 2023)

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Conclusiones:

Del andlisis realizado en el presente trabajo, basado en los estados contables
anuales consolidados para el 2021, la empresa en términos de corto plazo, se encuentra
razonablemente estable y en una buena posicién segun la informacion financiera
expuesta. A su vez, la liquidez de la empresa segun los analisis realizados esta por encima
de la liquidez necesaria para llevar a cabo sus actividades, sus ciclos de cobranzas y pagos
estan equilibrados, y por lo que en base a su liquidez actual y teniendo en cuenta el
contexto economico en el que se desarrolla, se detecta la oportunidad de seguir mejorando
sus variables de corto plazo, rentabilidad y fortalecimiento general de las finanzas en la

empresa.
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Por otro lado, a partir de los resultados de los analisis FODA y PESTEL, se
observa que la empresa Ternium debe estar atenta en el corto plazo al contexto dinamico
en el cual esta inmerso afectado por cambios politicos, legales, a la alta inflacion que vive
el pais, el tipo de cambio fluctuante y restricciones o dificultades a las importaciones de

materias primas y maquinarias.

Recomendaciones:

Como recomendaciones se plantea aprovechar los recursos excedentes que se
vayan generando en el transcurso del ejercicio 2023, a fin de potenciar los resultados
financieros y econémicos de la empresa en el corto plazo, mediante el plan de accion
propuesto en el apartado anterior.

Es importante mencionar que, a fin de maximizar los resultados que puedan
obtenerse, la puesta en marcha de las recomendaciones requiere un equipo profesional y
especialista en dichos temas, ya que a medida que transcurra en tiempo resulta
fundamental estar atentos al surgimiento de oportunidades y la correcta asignacion de
recursos a las diferentes opciones de inversion a corto plazo detalladas en la propuesta de
trabajo, dicho servicio se encuentra cubierto en la propuesta mencionada en el apartado
anterior.

Como recomendaciones para trabajos futuros similares, se puede decir que este
procedimiento de estudio de la liquidez y capital corriente es aplicable a otras empresas,
ya que parte del analisis de elementos comunes como son los analisis de estados contables
a través de ratios y con sus diferentes ciclos, el estado de origen y aplicacion de fondos y
el estado de flujo de caja.
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