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Resumen

El desarrollo del trabajo final de grado que se expone tiene por objetivo
implementar un sistema de gestion sobre la empresa Ternium S.A. que permita realizar
constantes mediciones (mediante generaciones de reportes) para ir controlando la liquidez
de la misma.

Durante el armado del mencionado se realizaron estudios de los estados contables
de la empresa para recopilar informacion del estado financiero que presenta y como
resultado permitié detectar problemas de exceso de liquidez que, para contrarrestarlo se
debe realizar un plan de inversion que permita detectar a tiempo este problema y evitar
pérdidas para la compafiia.

Para concluir se presenta el proyecto para implementar el software de gestion que
permita ir midiendo los indicadores en el transcurso del ejercicio e ir realizando diferentes

planes de inversion para utilizar los excesos de liquidez.

Palabras claves: software de gestion, plan de inversion, sistemas escalables, indicadores
(ratios)



Abstract

The development of this final degree project aims implement a management system
on the company Ternium SA and allow constant measurements (reports) to control the
liquidity of the company.

During the work were made studies of the financial statements to collect
information about the financial status of this and allowed found problems of excess
liquidity, and to offset it an investment plan must be carried out for detect this problem in
time and avoiding losses to the company.

Finally, the project is presented to implement the management software that allow,
the ratios to be measure in the exercise and carry out different investment plans to use this

excess liquidity.

Keywords: management software, investment plan, scalable systems, indicators (ratios)
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Introduccion

El objetivo del siguiente trabajo de graduacién final tiene como finalidad realizar un
estudio del analisis financiero a corto plazo. Para ello se selecciona la empresa Ternium
SA, y mediante el analisis de los estados contables se pueda identificar la situacion en que
dicha empresa estd inmersa.

Las finanzas a corto plazo son fundamentales para el funcionamiento de las
empresas y genera una imagen hacia estas ya que permite verificar el comportamiento
empresa-proveedor para el cumplimiento de sus deudas.

Para ello se estardn analizando diferentes indicadores (ratios). Estos son muy
utilizados por las diferentes empresas ya que permiten conocer la solvencia y liquidez que
presentan actualmente, ademas de su nivel de endeudamiento y permite la toma decisiones
gerenciales, financieras y econémicas.

Definiendo Anélisis financiero a corto plazo, podemos mencionar Diaz LLanes,
(2010) “El analisis de liquidez debe informarnos de nuestra capacidad para afrontar
nuestros compromisos a corto plazo”.

También la podemos definir como la capacidad y habilidad que poseen las empresas
de utilizar la liquidez para transformarla inmediatamente en dinero en efectivo sin
ocasionar una pérdida de valor.

De la definicion anteriormente citada debemos mencionar que “liquidez de una
empresa se mide por su capacidad para cumplir con sus obligaciones de corto plazo a
medida que estas llegan a su vencimiento” (lawrence Gitman & Chad Zutter, 2012, pag.
65).

Definiendo su marco de referencia institucional, se trata de la empresa Ternium
Argentina con razén social Ternium SA (Ex Siderar), es la empresa con mayor produccion
de acero plano y largo en Argentina y uno de los mas importantes de la region, con
presencia en el mercado desde el afio 1962. La misma posee plantas en diferentes paises,
entre los que podemos nombrar México, Brasil, Argentina, Colombia, sur de Estados
Unidos y Centroamérica.

Se elaboran y procesan productos con alto grado de valor agregado, utilizando

tecnologia avanzada bajo estrictas normas de calidad, seguridad y medio ambiente.



Actualmente posee en Argentina una capacidad de produccion de 3200 miles de
toneladas de acero crudo por afio, distribuidas en 5 plantas y con 3 centros de distribucion y
servicios. Cuenta con 5240 colaboradores en Argentina (20.000 empleados incluyendo el
resto de los paises en los que se tiene presencia).

Ternium SA pertenece al grupo Techint que fue fundada por Agostino Roca en el
afio 1945. En el afio 1949, en el sur de Argentina, se inaugura la primera gran obra de la
empresa, la construccion de un gasoducto (ar.ternium.com, 2022).

El nombre de la empresa se debe a Ter (tres) y Eternium (Eterno), debido a que esta
compuesta por las siderdrgicas: Siderar, Hylsa y Sidor que formaron el holding.

En cuanto a su composicion accionaria, Ternium posee el 62.48% de Ternium
Argentina, Anses mediante su FGS (Fondo de Garantia de Sustentabilidad) posee el
26.43% Yy ningun otro accionista posee una participacion mayor al 5% (FGS Fondo de
garantia de sustentabilidad, 2022) y (Compte, 2021).

A través de la informacion que la empresa provee de sus estados contables
(informacidn puablica) se desarrolla el siguiente trabajo de investigacién (reporte de caso), y
se realizaran recomendaciones al final de este para la utilizacion de los excedentes liquidos
que presenta la compafiia.

En base a ello se desprende la descripcion de la problematica, cabe mencionar que
analizando tanto sus estados financieros como también sus ratios se detecta que la empresa
Ternium Argentina tiene exceso de liquidez, produciendo que tenga mas recursos que los
necesarios para afrontar las obligaciones a corto plazo. También se puede decir que, si bien
presenta buena salud financiera, la empresa cuenta con dinero ocioso sin invertir de manera
eficiente. Es decir, existe una pérdida de oportunidad de obtener nuevas rentabilidades
dentro de la empresa.

A continuacion, se mencionan algunos antecedentes que dan aporte al desarrollo del
presente trabajo:

Utilizando lo expuesto por Sosa Gomez (2020) que nos explica los principales
conceptos del andlisis financiero, junto a una guia paso a paso para determinar las ratios

principales (de liquidez para nuestro caso) con ejemplos de como utilizarlos para



determinar sus resultados y finalizando el trabajo con analisis de los mismos y brindando
conclusiones al respecto.

También se analizan las medidas que nos explica Fergula (2021) en su publicacion
en el diario “El Pais”. Nos menciona diez medidas para obtener una mayor liquidez en
tiempos de incertidumbre (el caso se plantea en tiempos de confinamiento debido al Covid-
19, pero bien se puede aplicar en la economia que rodea la empresa del presente trabajo).

En su trabajo Lopez V. & Monsalve Velasquez S (2017) nos describen los
indicadores financieros con el significado de ellos y en base al estudio sobre la empresa
Procopal SA se generan los valores de cada uno de ellos con sus respectivas conclusiones al
respecto.

En este sentido Altieri, D. & Martinez Mirau, E & Perri, N (2018) en su informe
sobre la empresa Hanabel SA evidencian mediante el andlisis de ratios financieros de corto
plazo la problematica de la empresa de exceso de liquidez corriente llegando a la
conclusién que la misma posee activos ociosos, pero al mismo tiempo la prueba acida
demuestra que la empresa corre riesgos de no poder afrontar las obligaciones de corto
plazo, debiendo vender existencia para su cumplimiento.

Se debe considerar la relevancia del caso al analizar en profundidad la situacion
financiera de la empresa a corto plazo ya que es de vital importancia, principalmente para la
toma de decisiones y para la imagen de la empresa hacia los inversionistas.

Del primer punto se puede mencionar que la informacion de los ratios de analisis
financiero a corto plazo es muy atil para inversionistas, proveedores, accionistas de la
empresa, gerentes, ya que en base a estos tomaran decisiones.

Del resultado del andlisis de los indicadores, la imagen de la empresa se vera
fuertemente aumentada si presenta una gran liquidez, esto ocasiona pago a término a

proveedores, accionistas, inversiones en activos.

Analisis de situacion
En su descripcion para la empresa, se considera la vision de Ternium Argentina “es
crear valor con nuestros clientes, mejorando la competitividad y productividad conjunta”

(ar.ternium.com, 2022). Tal como menciona su ceo Maximo Vedoya “A través de una base



industrial y tecnoldgica de alta eficiencia y una red comercial global, Termium apuesta a la
presencia de largo plazo, al compromiso con el desarrollo local y a la educacion”
(ar.ternium.com, 2022).

La economia Argentina se vio fuertemente afectadas por factores que produjeron
incertidumbre y grandes volatilidades de los mercados, entre los que podemos mencionar:
pandemia (COVID-19), renegociacion de la deuda con el FMI. Restricciones cambiarias
para poder acceder al mercado unico y libre de cambio (MULC).

En el afio 2021 segun informe presentado por la empresa de sus EECC podemos
observar una notable mejora en el resultado del ejercicio respecto del afio anterior 2020.

Al cierre de los estados contables pertenecientes al afio 2021 la empresa informo
ventas netas por $327.538 millones, lo que representa un 148% de incremento respecto al
cierre contable del afio anterior 2020. Y las ganancias obtenidas tuvieron un aumento del
615% en el afio 2021 fueron de $134.993 millones, respecto al afio 2020 que se informo en
$18.866 millones.

En el siguiente cuadro de resultados del ejercicio se observa la mejora significativa

respecto al afio anterior:

Tabla 1:

Resultados del ejercicio 2021

Ejercicio finalizado el 31
de diciembre de

2021 2022
Resultados consolidados
Ingresos por ventas netos 327.358 131.830
Costos de ventas (213.377) (97.931)
Resultado bruto 114.161 33.899
Gastos de comercializacion (13.264) (6.276)
Gastos de administracion (11.905) (6.864)
Otros ingresos (egresos) operativos netos (12) (394)
Resultado operativo 88.980 20.365
Ingresos financieros 4.954 1.891
Costos financieros (535) (622)
Otros ingresos (egresos) financieros netos 2.970 (1.363)
Ganancia antes de los resultados de inversiones en compafiias asociadas y del 96.369 20.271

impuesto a las ganancias
Resultado de inversiones en compafiias asociadas 67.307 6.194



Ganancia antes del impuesto a las ganancias 163.676  26.465
Impuesto a las ganancias (28.683)  (7.599)
Ganancias del ejercicio 134.993  18.866

Fuente: TERNIUM ARGENTINA S.A.

Realizar un andlisis de contexto es de vital importancia para las empresas, se debe
considerar el analisis Pestel ya que ante contextos cambiantes permite a la misma adaptarse
a estos.

El andlisis de Pestel consiste en realizar una planificacion estratégica para
identificar el contexto en el cual estd inmersa la empresa, se analizan e identifican los
factores externos en cuanto a: Politicos, Econdmicos, Sociales, Tecnologicos, Ambientales

y Juridicos.

e Factores Politicos:

Los niveles de déficit en la economia Argentina provocan que se estén
constantemente sancionando cambios en la legislacion tributaria.

La empresa tiene gran presencia a nivel mundial siendo la exportacion una de sus
principales fuentes de ingresos, los conflictos internacionales (podemos mencionar guerra
en Ucrania) provoca recesion a nivel mundial y entre ellos paises que tienen como destino
productos que la empresa elabora y comercializa.

La situacion politica Argentina es de gran incertidumbre, con cambios en leyes que
afectan directamente a la empresa. Estos se dan dentro de los ejercicios contables y pueden
Ilegar a provocar cambios en la planificacion estratégica actual de la empresa.

e Factores Econdmicos:

En Argentina en los Ultimos afios se estan presentando altos niveles de inflacion que
afectan las economias de las empresas, influyendo directamente en los precios y
provocando menor consumo por parte de los clientes.

Como factor del punto anterior al tener la economia una alta inflacion provoca una
fuerte devaluacion de la moneda, que afecta directamente los planes de inversién de la

empresa.



Dadas las restricciones cambiarias que rigen en Argentina la empresa presenta
dificultades para importar su principal insumo que es el mineral de hierro (Sanguinetti,
2022).

Una de las principales fuentes de financiamiento para las diversas actividades es el
crédito, en Argentina las altas tasas de interés afectan directamente a empresas y clientes.

La actividad de la empresa requiere constantes fuentes de inversion y de
financiamiento, dado el contexto que afecta al pais ocasiona que no se cuenten con fuentes

de financiamiento externo.

e Factores sociales:

Los indices de inflacion de los dltimos afios en Argentina que no se vieron
acompafiados con aumentos salariales en la misma proporcién, los clientes han sufrido
pérdida de poder adquisitivo.

Las empresas Argentinas presentan cada vez mas dificultades en conseguir personal
calificado para puestos claves, se puede observar en la nota del diario Infobae que el 73%
de los empleadores presentan este inconveniente (Casas, 2022).

e Factores Tecnoldgicos:

Dentro de las principales caracteristicas que tiene la empresa es trabajar con
tecnologia de punta, utilizando las Gltimas y mejores disponibles en el mercado, se debe
mencionar dentro de este punto las contantes evoluciones que se presentan en la industria
del acero.

Las inversiones en 1&D (Investigacion y desarrollo), para adaptarse a los constantes

cambios tecnolégicos.

e Factores Ecologicos:
Las empresas estdn orientadas a utilizar de forma eficiente los consumos
energéticos, utilizando las ultimas tecnologias en el mercado para este fin de todos los

elementos eléctricos, como el aprovechamiento de luz solar para las tareas.



En el mundo actual las empresas estdn adaptando sus procesos (productivos,
comerciales, administrativos, etc.) hacia el cuidado del medio ambiente, entre los que

podemos citar: contaminacion del aire, reciclado de residuos y papeles.

e Factores Legales:

Las empresas tienen personal con diferentes cargos y en Argentina existe una gran
cantidad de convenios colectivos de trabajo, esto ocasiona que se deba estar en constante
estudio y andlisis de cada uno de ellos para poder atender las necesidades y reclamos de los

empleados acogidos a cada régimen.

El diagnostico organizacion que se debe realizar en la empresa utilizando el anélisis
FODA es una técnica dentro de la planificacion estratégica y consiste en identificar factores
internos y externos que se deben planificar para minimizar cambios bruscos que puedan
afectar la organizacion.

Los factores que forman parte de la misma son: Fortalezas, Oportunidades,
Debilidades y Amenazas.

Al tener identificadas las fortalezas para aprovecharlas y conociendo los puntos
débiles para su correccidn, la empresa sera capaz de capitalizar las oportunidades que vayan
surgiendo, y minimizar las amenazas que pongan en peligro la empresa.

El analisis FODA es una herramienta de vital importancia para las empresas en
general, con la misma se identifican las fortalezas, oportunidades, debilidades y amenazas.
Es fundamental identificar correctamente los items de cada una de ellas para, examinando
los recursos y capacidades aprovechar las fortalezas y debilidades, como asi también
defenderse y hacer frente a las debilidades y amenazas.

A continuacion, desarrollaremos los factores identificados para el analisis FODA de

la empresa Ternium Argentina.

Fortalezas:

e Laempresa posee gran presencia en el mercado, el nombre de la misma tiene valor
en si misma. La posicion es predominante en el mercado.



e Posee un gran volumen de produccion y comercializacion, existe una demanda
creciente de los productos que la empresa ofrece al mercado.

e La empresa utiliza tecnologia de punta, estd en constante evolucion produciendo
acero con tecnologia avanzada.

e Tiene una posicion predominante en el mercado, dado los altos costos para la
iniciacion en la produccion de acero, la empresa posee una baja competencia.

Oportunidades:

e La principal produccion de la empresa es el acero y este posee grandes demandas
por parte de empresas, gobiernos, etc. Y esta demanda estd cada vez mas en
aumento.

e Dada la reactivacién econdmica mundial (al ir dejando atras los efectos de la
pandemia) produce que la empresa aumente significativamente las ventas tanto
locales como de exportacion.

Debilidades:

e En Argentina dado los factores econdmicos y politicos se referencia una gran
incertidumbre en el mercado.

e El exceso de liquidez de la empresa, dada la alta tasa de inflacion en Argentina
puede llevar a la desvalorizacion del dinero excedente que no es invertido de forma
rapida y correcta.

Amenazas:

e Alto control de exportaciones por parte del gobierno

e Alta inflacion en el pais que ocasiona una devaluacion constante de la moneda
Argentina.

e Grandes presencias gremiales en la empresa que podria llegar a ocasionar paros en
la produccion o comercializacion del producto.

e Impuestos que se aplican 0 nuevos que pueden ser sancionados en la
comercializacion del acero o en la exportacion del producto.

Al realizar el analisis especifico segun el perfil de la carrera se profundizara en el
analisis financiero de corto plazo de la empresa Ternium Argentina utilizando los puntos
mas importantes para tal fin, aquellos que afectan directamente la liquidez de la misma.

Se tomara como base de los célculos los estados financieros que son publicos y de

facil acceso para las mediciones respectivas de las ratios. El estado contable base que



utilizaremos es el de “Situacidon patrimonial” (que es una foto de la empresa en un

determinado momento) con fecha de cierre contable 2021. Se podré identificar en el mismo

la gran liquidez que presenta la empresa objeto de estudio.

Una vez definidos se van a identificar en detalle las principales ratios para medir el

capital de trabajo de la empresa.

En el anlisis correspondiente a Ternium Argentina se puede observar (en su dltima

presentacion de los estados contables).

Tabla 2:

Estado de Situacion patrimonial

ACTIVO

Activo no corriente

Propiedades, plantas y equipo, netos
Activos intangibles, netos
Inversiones en compafiias asociadas
Activo por impuesto diferido

Otros créditos

Créditos por venta, netos

Otras inversiones

Activo corriente

Otros créditos

Inventarios, netos

Créditos por ventas, netos

Otras Inversiones

Efectivo y equivalentes en efectivo

Total del Activo

PATRIMONIO

Capital y reservas atribuibles a los accionistas de la compafiia
Interés no controlante

Total del patrimonio

PASIVO

Pasivo no corriente

Provisiones para contingencia

Pasivo por impuesto diferido

Otras deudas

Deuda por arrendamientos

Pasivo corriente

Deuda neta por impuesto a las ganancias
Otras deudas fiscales

Otras deudas

31.12.2021 31.12.2020

85.360 75.011
2.177 1.575
210.116 113.978
1.232 -

388 103

23 -

6.377 221
305.633 190.888
7.143 2.148
77.093 40.737
10.150 5.185
77.328 21.573
15.499 14.915

187.213 84.558
492.846 275.446

437.310 239.278
1 1
437.311 239.279

531 238

- 1.709
1.498 1.023
6.187 5.522
8.216 8.492

13.025 4.052
3.193 3.016
5.939 2.056
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Deudas comerciales 24.417 18.120

Instrumentos financieros derivados 177 -

Deuda por arrendamiento 568 430

Deudas bancarias y financieras - 1
47.319 27.675

Total del pasivo 55.535 36.167

Total del patrimonio y pasivo 492.846 275.446

Fuente: Presentacion estados contables de Ternium Argentina.

En base a la tabla anterior podemos observar que el activo corriente es muy superior
al pasivo corriente, por lo que la empresa posee una sélida liquidez, no presenta problemas
para el cumplimiento de las obligaciones.

Luego de transcurrido el afio 2020 en el cual las ventas se vieron fuertemente
afectadas por efecto de las restricciones por la pandemia, podemos observar (en el grafico
comparativo anterior) que la empresa tuvo una fuerte recuperacion en el volumen de ventas
y comercializacion.

El incremento del activo de la empresa para el afio 2021 respecto al 31/12/2020
(fecha de cierre) corresponde a casi un 79%, mientras que el pasivo aumento un 53%
respecto al afo anterior.

En base a estos datos que se mencionan y al diagnostico presentado, debemos
resaltar que la empresa tiene una solida situacion financiera. Tal como se menciond
anteriormente estamos ante una sociedad con una fuerte liquidez, pero que debe prestar
atencion ya que provoca tener ociosos recursos que pueden ser invertidos, ya sea para

mejorar su produccion, su eficiencia, proteccion del medio ambiente, entre otros factores.

Tabla 3:

Comparativos de situacion patrimonial Gltimos 4 afios:

En millones de pesos 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018
Activo Corriente 187.213 84.559 39.957 51.647
Activo no corriente 305.633 190.889 137.857 132.945
Total activo 492.846 275.448 177.824 184.592
Pasivo corriente 47.319 27.676 12.326 25.133
Pasivo no corriente 8.216 8.493 7.945 10.032

Total pasivo 55.535 36.169 20.271 35.165
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Patrimonio controlante 437.310 239.278 157.553 149.427
Patrimonio no controlante 1 1 - -

Total patrimonio 437.311 239.279 157.553 149..427
Total pasivo y patrimonio 492.846 275.448 177.824 185.592

Fuente: Presentacion estados contables de Ternium Argentina.

En base a lo expuesto precedentemente, podemos observar que la empresa esté en
una buena situacion que le permite contar cada periodo fiscal con mayor liquidez.

El contar con exceso de liquidez tiene la gran ventaja que la empresa puede comprar
y vender activos de forma muy rapida en cualquier momento, produciendo una reduccion al
riesgo de inversion.

La desventaja que presenta este exceso de liquidez es que se tiene capital ocioso y
mantener capital inmovilizado tiene un costo.

Por lo analizado de los estados contables se considera necesario que la empresa
tenga un asesor financiero para brindarle ayuda en la gestién econdémica de acuerdo a sus
ingresos y necesidades.

En este sentido es quien, mediante un estudio de la situacion en que se encuentra la
empresa evalla y plantea diferentes alternativas que luego seran utilizadas para elaborar un
plan de inversion, esta en relacién con el cliente y conoce las mejores propuestas del
mercado que se adaptan a la organizacion.

Segun la definicién brindada anteriormente y el exceso de liquidez que la empresa
tiene en los Gltimos estados contables, es que debe tener un buen plan de inversion para no
tener capital ocioso que se pueda ver afectado por los efectos devaluatorios del pais y un
plan de gestidn para el exceso liquido que esta teniendo la empresa.

En el presente trabajo la metodologia de investigacion utilizada es la mixta, ya que
permite combinar las metodologias cualitativas y cuantitativas.

De las cuantitativas, por medio de los estados contables se podran ir obteniendo las
ratios que permiten identificar la salud de la empresa. Y realizar comparaciones respecto a
los obtenidos en afios anteriores, informacién muy util para determinar si la empresa esta en

el rumbo correcto en la generacién de capital.
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De las cualitativas, podemos citar la busqueda en internet de los datos de la
empresa, tanto para determinar su historia, su clasificacion de datos. Como también las
habilidades y conocimientos que el asesor financiero brindara para presentar propuestas a la
empresa.

Es por esta razén que se utiliza la metodologia mixta en el presente trabajo que se
desarrolla.

Marco Teorico

En esta seccion se desarrollaran los principales conceptos del anélisis financiero,
herramienta fundamental para todas las organizaciones, permitiendo conocer en detalle la
situacion en la que se encuentra. Puntualmente ampliaremos los principales conceptos del
andlisis financiero, andlisis financiero a corto plazo de la organizacion, la importancia de
este en la toma de decisiones por parte de los altos mandos. Se desarrollaran los conceptos
de liquidez, plazos de cobranzas y pagos entre otros importantes para el caso de estudio.

Estos conceptos se desarrollaran desde la vision de diferentes autores que lo
explican a detalle, junto con la importancia que tienen para la toma de decisiones.

Tal como nos menciona Cano (2018) realizar un estudio financiero facilita los
procesos de tomas de decisiones, permitiendo identificar los puntos débiles y fuertes de la
organizacion. Asimismo, permite compararla con otras organizaciones.

En esta linea para Vivas (2015) tener una buena informacion financiera es la base
para tomar decisiones efectivas y eficaces. Es por esto que Barreto (2020) indica que el
analisis financiero, mediante metodologias, permite clasificar, ordenar e interpretar
informacidn relevante para los gerentes en la toma de decisiones, estos ultimos son los
encargados de planificar y dirigir las acciones para que la empresa camine hacia los
objetivos planificados.

En ese mismo contexto Nogueira, Medina & Hernandez (2017) indican que el
objetivo del andlisis financiero trata en poder analizar cuales son las tendencias de las
variables en las operaciones de la organizacion, para determinar los niveles de
cumplimiento de los objetivos ya establecidos del ente. Pudiendo aplicarse a tiempo

medidas correctivas en caso de determinar desvios.
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Lo expuesto por Vazquez (2016) indica que la principal herramienta para medir el
andlisis financiero a corto plazo es la liquidez, mencionando que una mayor cantidad de
capital de trabajo por sobre una cantidad de pasivo corriente, hace que la empresa tenga
suficiente capacidad para afrontar las obligaciones de corto plazo.

Desde el punto de vista de Ayala (2018) el andlisis de los ratios o coeficientes
financieros son cocientes que indican la relacion entre distintos rubros de los estados
financieros, estos son la base para dichos calculos y sobre los cuales se tomaran las
decisiones efectivas para la empresa tal como nos menciona Hernandez (2016).

Analizando a Mejia, Sincheri, & Norazco (2020) se define como liquidez al dinero
que la empresa posee para hacer frente a sus obligaciones de corto plazo. Se interpreta
cuando el activo corriente es mayor al pasivo corriente.

Por lo tanto, si el indice de liquidez es bajo la empresa no podra hacer frente a las
obligaciones a corto plazo y tendra que endeudarse acarreando problemas financieros.

Tal como explica Molina, Ofia & Typan (2018) la liquidez corriente es un indicador
que determina la capacidad de disponer de efectivo al momento de presentarse una
eventualidad que lo requiera.

Continuando, Lopez (2018) menciona a la liquidez seca como el indice que toma el
activo circulante y lo excluye del stock de la empresa, este valor es inferior a la liquidez
corriente mencionada anteriormente y forman parte dentro de los ratios de corto plazo.

En este sentido también indica que la liquidez instantanea es aquella que utiliza las
disponibilidades e inversiones transitorias ya que es cuasi dinero, y que permite una facil
conversion a dinero disponible.

Al mismo tiempo Sanchez & Rodriguez (2016) mencionan los indicadores de
eficiencia, entre los que podemos mencionar: plazo medio de cobranzas, plazo medio de
pagos y plazo medio de inventarios, como el tiempo medio que transcurre entre el inicio y
fin de la actividad respectiva. Plazo medio de inventarios como el tiempo desde la
incorporacion del producto hasta su venta. Plazo medio de cobranzas como aquel desde la
venta de productos y el cobro del mismo y plazo medio de pagos como el tiempo que

transcurre desde la compra del producto hasta su pago.
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En esta linea en su libro Ross, Westerfield & Jaffe (2012) define el ciclo operativo
como el plazo desde la adquisicion del inventario hasta su cobro.

Integrando los conceptos mencionados anteriormente, se observa la importancia de
poseer informacion de calidad para la toma de decisiones. Es fundamental contar con las
herramientas necesarias para cuantificar, medir y determinar el correcto cumplimiento de
los objetivos y en caso de desvios en estos, poder en base a ellos, los gerentes de las aéreas
tomar las decisiones para cumplirlos en tiempo y forma, utilizando eficaz y eficientemente
los recursos. Mediante las herramientas de medicion determinar la salud financiera de la
empresa (corto plazo para el caso presente de estudio) y permitir mediante un plan de
inversion hacer frente a las necesidades de la empresa y del mercado. Como también contar

con informacién confiable para brindar a los inversionistas y proveedores.

Diagnostico y Discusion

Es necesario resaltar la declaracion del problema que, de las evidencias
anteriormente analizadas y descriptas, se detecta que la empresa objeto de estudio —
Ternium Argentina- posee un exceso de liquidez. Esto conlleva a que no se estan utilizando
eficientemente los recursos que se van generando en el ejercicio.

La salud financiera de las empresas esta dada en tener una liquidez que permita
cumplir en tiempo y forma con las obligaciones, pero tener un exceso de esta significa que
los recursos no se estdn administrando correctamente y no se estan reutilizando
eficientemente, teniendo en cuenta el contexto inflacionario en que esta inserta la
compafiia, la no inversion de los recursos sobrantes genera una perdida, como asi también
el costo de oportunidad de inversidn que generen nuevos ingresos a la empresa o
actualizacién de las herramientas que esta utiliza y estan disponibles en el mercado.

En esta linea debemos considerar la ambicién de la empresa en contar con
tecnologia de punta, cuidados del medio ambiente y continuar siendo empresa lider en la
industria del acero dentro de la region, lo que requiere estar en constante evolucion para
poder adaptarse a situaciones cambiantes que rodean la empresa, el mercado y
competidores, cumplimentando ademaés las exigencias cada vez mas rigurosas de cada uno

de ellos.
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En el estudio del problema es necesario realizar un analisis de las principales ratios

de anélisis financiero de corto plazo:

Tabla 4:

Célculo de principales ratios de ultimos 3 afios

Indicadores 2019 2020 2021
Liquidez corriente 3.24 3.06 3.96
Liquidez seca 0.99 1.58 2.33
Liquidez instantanea 0.34 1.32 1.96
Plazo medio de cobranzas 16 12 9
Plazo medio de inventario 116 152 132
Plazo medio de pago 31 68 42
Ciclo operativo neto 102 96 99

Fuente: elaboracién propia en base a datos de los estados financieros de Ternium S.A

De las evidencias anteriores la justificacion del problema mencionado es de gran
importancia y complejidad para mantener la presencia en el mercado, y continuar siendo
lideres en la fabricacion y comercializacion de acero. Se debe realizar un control exhaustivo
sobre los items mencionados y que estan considerados en las debilidades dentro del analisis
foda.

Es asi como en el anélisis de la tabla 4 podemos determinar que las ratios referidas a
las cobranzas estdn mejorando, a su vez podemos observar que los referidos a liquidez
estan cada afio muy por encima de 1 (uno). Este ultimo valor indicado se considera el punto
de inflexion, por debajo de ese valor la empresa esta con problemas de liquidez y posee un
fondo de maniobra negativo, ocasionando problemas para afrontar obligaciones de corto
plazo. Por su parte, estar por encima del valor indicado anteriormente significa que se
pueden cubrir las obligaciones de corto plazo (la empresa posee buena salud financiera).

Asimismo, como podemos verificar el cociente de liquidez corriente da por
resultado un valor muy por encima, lo que significa que no se estan aprovechando
eficientemente los recursos que se generan en el ejercicio, estos no se estan rentabilizando

correctamente.
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Igualmente se desprende para liquidez instantdnea (capacidad de afrontar
obligaciones en el corto plazo con dinero en efectivo) un resultado muy por encima de 1
(uno) y como se menciona anteriormente provoca una perdida por efecto inflacionario del
pais.

Al mismo tiempo la liquidez seca de la empresa (capacidad de afrontar obligaciones
con activos de facil liquidacion) estd muy encima de 1 (uno) aumentando el problema
mencionado anteriormente de la no utilizacion de recursos eficientemente.

Es necesario resaltar que el umbral para los cocientes de liquidez considerados
Optimos es de 1.5, ya que estd encima del punto de inflexion y ademés permite cubrir
imprevistos que puedan generarse dentro del ejercicio.

En sintesis, en la conclusién diagnostica podemos sugerir que mediante la
actualizacién de un sistema de software de gestion (relacionado con la contabilidad de la
empresa), permita medir e ir controlando constantemente dentro del ejercicio los valores de
los diferentes indicadores (ratios mencionados previamente) y comparandolos con los
objetivos que los gerentes fueron planteando, cuantificar el cumplimiento de estos con sus
desvios para poder tomar medidas correctivas a tiempo, para esto es necesario contar con
un asesor financiero. Dado el umbral mencionado anteriormente podemos considerar
alertas (por parte del nuevo software) a medida que se vaya excediendo para que el asesor
financiero vaya realizando planes de inversion.

En este sentido con la deteccidn de excesos de liquidez, realizar un correcto plan de
inversion tanto tecnolégico como humano, permitira que los empleados estén capacitados
en el manejo de herramientas de punta, como asi también en constante crecimiento
profesional. Esto ayudard a que empleados tengan un sentido de pertenencia en una
empresa lider, y mejorar la imagen externa para inversionistas, clientes y proveedores
brindando confianza en seguir perteneciendo o estar vinculados en una empresa lider.

En este sentido se sugiere realizar una distribucion de dividendos, de esta manera
reducir el activo corriente y se podra contar con mas capital para inversiones.

Igualmente se podra utilizar la liquidez para cancelar deuda de largo plazo, y poder

reducir intereses que se generan en estos tipos de creditos.
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Asimismo, realizar inversiones en activos fijos que permitan la produccion de
bienes de ultima tecnologia. Esto permitird realizar capacitaciones a usuarios y utilizar
tecnologia de punta en la produccion.

En resumen, con la liquidez que la empresa vaya detectando dentro del ejercicio
contable, se vayan realizando inversiones para que no se generen excesos en la misma. Para
de esta manera continuar siendo la empresa lider en la region considerando lo identificado
dentro de las debilidades del anélisis foda y poder adaptarse rapidamente a los cambios que

rodean la empresa, ya que la velocidad hace al éxito de la misma en el mercado.

Plan de implementacién

A continuacidn, se describe el plan de implementacion, como se ejecutara el mismo
y las tareas que conforman su puesta en funcionamiento.

El plan de implementacion cobra significancia ya que permitird superar las
amenazas planteadas anteriormente y superar eficaz y eficientemente la problematica
indicada. Esta puesta en marcha ayuda a la empresa a utilizar eficientemente los recursos.

Se identifican las tareas basicas del proyecto con sus respectivas estimaciones de
tiempo, para ayudar a los tomadores de decisiones y determinar el éxito del mismo.

Propdsito General:
Mejorar el sistema de gestion de la empresa para poder generar reportes de
medicion de ratios y en base a ellos el asesor financiero realizar un plan de

inversion que permita administrar correctamente el exceso de liquidez.

Propositos especificos:
e ldentificar y Evaluar la situacion actual de la empresa para poder
determinar la salud financiera actual de la empresa.
e Evaluar el sistema de gestion actual de la empresa y realizar
relevamiento de los nuevos requerimientos para determinar su
adaptabilidad al nuevo sistema que permita generar reportes de las ratios

de corto plazo
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e Determinar los valores éptimos de los indices (ratios) de medicién a
partir de los cuales se comenzara a determinar un plan de inversion.

e Cuantificar los tiempos estimados de duracion del proyecto junto con el
plan de inversion.

e Implementar la solucion y realizar el seguimiento y control que
determine el éxito de la misma.

e Realizar seguimiento y control de la evolucion del plan de inversion
implementado y analizar las encuestas realizadas para obtener feedback
del plan de inversion implementado.

En cuanto al alcance podemos mencionar:

De contenido: Se desarrolla con foco en los estados contables, para evolucionar
software de gestion que permita detectar a tiempo desvios y excesos de liquidez,

de esa manera realizar un plan de inversion acorde a la mision de la empresa.

Temporal: la presente propuesta se pueda llevar adelante en el comienzo del
periodo 2023, la empresa Ternium Argentina (desarrollada en el presente
trabajo) comienza su ejercicio contable en Enero de cada afio, por lo que se
espera comenzar el mismo en Enero 2023, con una duracidon maxima de 6

meses.

Ambito geogréafico: la propuesta planteada se espera sea implementada en
Ternium Argentina, que posee sus instalaciones en provincia de Buenos Aires,

Argentina. Para las aéreas de comercializacion y produccion especificamente.

Limitaciones: el presente trabajo de reporte de caso no presenta limitaciones en
su contenido ya que se puede evolucion correctamente el software de gestién
que se encuentran en el mercado o mediante el sector de IT desarrollar

aplicaciones que permitan la deteccion de exceso de liquidez para utilizar los
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recursos mas eficientemente y, mediante un asesor financiero que realice un

plan de inversion.

Los recursos a utilizar para poder implementar el sistema de gestion que permita
medir la rentabilidad que la empresa estd obteniendo y en base a ello poder tomar
decisiones gerenciales para utilizar més eficientemente los recursos, se deben tener en
cuenta, tanto los tangibles como aquellos intangibles que se deben utilizar. Forman parte
fundamental para la puesta en marcha de la propuesta del presente trabajo.

Para cuantificar debemos considerar los recursos basicos necesarios que estaran en
el presupuesto del proyecto y debemos considerar que la empresa ya cuenta con areas
contables, las cuales poseen informacidn acerca de los estados contables y los movimientos
mensuales.

Para comenzar se tendrd la primera etapa que consiste en la implementacién del
sistema de gestion con sus respectivas capacitaciones y desarrollo de manuales operativos,
como asi también contratar un asesor financiero.

Para luego continuar con una segunda etapa de mantenimiento y mejoras, que
permitan obtener el maximo rendimiento y evolucionar el mismo para satisfacer nuevas

necesidades de las areas contables y del asesor mencionado.

Recursos tangibles:
e Computadora
e Mesaysilla
e Impresora
e Estados contables
e Asesor financiero

e Materiales de libreria (hojas, marcadores, lapiceras, etc).

Recursos Intangibles:

e Software
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e Capacitacion al personal administrativo y técnico.

e Acceso a internet wi-fi.

Comenzamos cuantificando los recursos que se utilizaran en la primera etapa del
proyecto (su puesta en marcha), para ello desarrollaremos una tabla con los valores de cada
uno de los necesarios. Se debe tener en cuenta que el valor mddulo de los aranceles del
concejo profesionales de ciencias econdémicas de la ciudad de buenos aires para la

contratacién del asesor financiero es de es de $ 1190.

Tabla5

Tabla presupuestaria de la puesta en marcha del proyecto

Médulos Valor modulo Precio unitario  Precio final

Computadora $90.000 $90.000
Escritorio y sillas $60.000 $ 60.000
Material de libreria (hojas, cuadernos, $ 3.000

lapiceras, marcadores)

Impresora $40.000 $40.000
Calculadora $1.200 $1.200
Evolucionar sistema de gestion $200.000 $200.000
Capacitacion al personal administrativo y 35 $1.190 $41.600
técnico

Tareas asesor financiero 200 $1.190 $ 238.000
Total de la puesta en marcha del proyecto $ 673.800

Fuente: Elaboracion propia

Se debe considerar ademas los gastos del proyecto que no forman parte del
lanzamiento, y que son de mantenimiento. Estos se deberan afrontar mensualmente y
corresponden a requerimientos de areas que utilizan el software de gestién y que ayudaran a

recopilar informacion o en la toma de decisiones.
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Tabla 6
Tabla presupuestaria de mantenimiento del proyecto

Modulos Valor modulo Precio unitario  Precio final

Honorarios Asesor financiero 40 $1.190 $47.600
Gastos de internet $4.000 $4.000
Mantenimiento Sistema de gestion $30.000 $30.000
Total de mantenimiento del proyecto $81.600

Fuente: Elaboracion propia

Las acciones especificas a desarrollar para llevar adelante el plan de
implementacidén que nos permita dar solucién a la problematica planteada en el presente
trabajo, se deben considerar las actividades y los tiempos de ejecucion de diferentes tareas
relacionadas entre ellas y que forman parte del proyecto.

En primera instancia se debera disponer de la informacién contable de la empresa,
con este relevamiento luego se haran las evaluaciones respectivas para llevar adelante un
plan de inversion que permita realizar las correcciones a los desvios en las ratios
mencionados.

Para ello utilizaremos una herramienta muy utilizada en la planificacion de tareas
bésicas para el proyecto. Dicha herramienta corresponde al diagrama de Gantt y se utiliza
para visualizar y organizar las tareas que forman parte del mismo con su duracion temporal,

de esa manera determinar el orden y tiempo total del proyecto.

Las actividades basicas son:

v Actividad 1: Mejora del software de gestién y capacitaciéon al personal en la
utilizacion del mismo. Se debe brindar (por parte del area de Sistemas) una
capacitacion al personal que lo utilizara, y con el cual se obtendran los valores
de las diferentes ratios indicadas previamente, para medir y determinar la
necesidad de realizar un plan de inversion. Dicha area debe realizar los

manuales de usuarios respectivos para documentarlos.
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Actividad 2: Anélisis de la situacion financiera de la empresa. En base a la
informacion brindada por la contabilidad al sistema de gestion, se podran
obtener los valores de los indices que permitan luego medir la liquidez y
determinar la salud financiera de la empresa. Dada la interaccion diaria entre los
sistemas contables y de gestion, se podrén ir obteniendo los valores al momento

de solicitarlos (obtener informacion en tiempo real cuando se solicita).

Actividad 3: Analizar desvios en los valores de las ratios respecto de los
objetivos planteados. Se deben determinar los desvios que se estan produciendo
entre los resultados de la actividad anterior y los valores objetivos (umbral) que

los gerentes determinaron para cada uno de los indicadores.

Actividad 4: Contratacion de asesor financiero. En esta instancia se evaluaran
los diferentes postulantes al puesto mediante entrevistas, realizando induccion al
mismo, escuchando y evaluando sus antecedentes laborales para determinar la

mejor persona para el cargo.

Actividad 5: Asesor financiero realiza evaluacién de los indicadores y de los
estados financieros para brindar a la empresa medidas para mejorar el problema

planteado de exceso de liquidez

Actividad 6: Analizar y adoptar las medidas recomendadas por el asesor
financiero. En base a las recomendaciones del punto anterior se toman las
medidas correctivas para acercarse a los valores objetivos planteados.

Actividad 7: Seguimiento y control de la ejecucion del plan de accion.

Actividad 8: Medir los resultados obtenidos y re calcular los indices de liquidez,

para de esta manera observar las mejoras planteadas.
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Finalmente, se realiza diagrama de marco de tiempo luego de mencionadas las
actividades bésicas del proyecto, utilizando diagrama de Gantt el cual se indicaran los
tiempos estimados para cada una de ellas.

Para esto se tomaran semanas como unidades de medicion y se marcan los plazos

esperados en la realizacion de cada una de ellas.

Tabla 7:

Diagrama de Gantt

Actividad Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio

112|3|4(1(2|3(4|1|2(|3|4|1|2|3|4|1|2|3|4(1|2|3|4

Actividad 1:
Mejora del
software y
capacitacion
del personal

Actividad 2:
analisis
financiero
dela
empresa

Actividad 3:
Analizar
desvios

Actividad 4:
Contratar
asesor
financiero

Actividad 5:
Asesor
financiero
realiza
evaluaciones

Actividad 6:
Analizary
adoptar
medidas

Actividad 7:
Seguimiento
y control

Actividad 8:
Medicion de
resultados

Fuente: Elaboracion propia
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Para finalizar la etapa se presenta la propuesta de medicion y evaluacion del
proyecto. Durante el periodo de utilizacion del nuevo sistema de gestion, la empresa
contard con informacién constantemente actualizada, de esta manera permite el re célculo
de las ratios (mediante la generacion de reportes). Se podra disponer de los indicadores en
cualquier momento que se requiera, ya que interactia de manera directa con el sistema del
sector contable, recopilando informacion de la misma e ir midiendo las mejoras en los
indicadores en base a los valores objetivos planteados.

A su vez también se recomienda realizar encuestas anonimas al personal que se ve
afectado en el proyecto y en el plan de inversion (utilizando nuevas herramientas,
recibiendo capacitaciones, adelantar pagos de deudas a largo plazo, etc.). De esa manera se
podra tener feedback del mismo que permita realizar modificaciones que faciliten y
aceleren los tiempos de las tareas que forman parte. Teniendo en cuenta que el proyecto se
podré re utilizar las veces necesarias y se utilizard en diferentes ejercicios contables de la
empresa. Y también poder evaluar la gestion del asesor en cuanto a los resultados.

A continuacion, se adjuntan modelos de cuestionarios para cada area interviniente
en el proyecto y aquellas que tienen cambios en su trabajo diario dado el plan de inversion
implementado, se recomienda en los cuestionarios utilizar preguntas cerradas ya que

permite sacar mejores conclusiones para medicion:

Tabla 8
Encuesta de satisfaccion al personal administrativo

Preguntas Respuestas
El software de gestidn es intuitivo en su utilizacion? Sl NO
Con que frecuencia se utiliza?
La capacitacion al mismo fue suficiente? Sl NO
Los manuales de usuario son claros? Sl NO
Los nuevos valores de ratios, se acercan a los valores objetivos? Sl NO

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 9
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Encuesta de satisfaccion al personal técnico

Preguntas Respuestas
Se visualizaron nuevas herramientas de trabajo? Sl NO
Se recibié capacitacion para utilizar las mismas? Sl NO
Se aceleraron los tiempos de produccién? Sl NO
Se mejoraron los procesos productivos? Sl NO

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 10
Encuesta de satisfaccion a la gerencia

Preguntas Respuestas
Se obtuvieron los resultados esperados? Sl NO
Los tiempos de planificacion y ejecucion fueron los definidos? Sl NO
Los nuevos indicadores se ajustan a los planteados Sl NO

Fuente: Elaboracion propia

A su vez, el asesor financiero estard constantemente evaluando los nuevos valores
de los indicadores mencionados anteriormente (generando reportes desde el nuevo sistema
de gestidn), y en base a los resultados obtenidos determinar si el plan de inversion fue
optimo a las necesidades de la empresa.

En conclusion, los andlisis constantes de las ratios durante el ejercicio permitiran
mejorar el exceso de liquidez de la empresa que conlleva a la mejor utilizacion de los
recursos humanos y tecnoldgicos, para usarlos de manera eficaz y eficiente.

Con la implementacion del presente proyecto se pretende que la empresa no
presente perdidas por la no correcta utilizacion de recursos o falta de actualizacién de los
mismos. Mejorar el pasivo de la misma a largo plazo para que inversores tengan la
confianza suficiente, para mejorar los valores actuales o ampliar el mercado en el cual se
puedan desarrollar. Evolucionar constantemente en las maquinarias permite adaptarse a las
nuevas normativas que van surgiendo, como también las capacitaciones a los empleados en

la utilizacion de estas genera un sentido de pertenencia hacia la empresa
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A su vez, con el proyecto presentado los gerentes contaran con suficiente
informacion actualizada, que se podré disponer en tiempo y forma para equilibrar los

indicadores y evitar pérdidas economicas dado el contexto que rodea la empresa.

Conclusiones

En el proyecto desarrollado en este trabajo sobre la empresa Ternium SA,
perteneciente al grupo Techint con gran presencia en el mercado local y regional, siendo
lider en la region en la elaboracion y comercializacion del acero. En el estudio realizado a
la misma se puede verificar la problemética que esta posee respecto a su liquidez, que lleva
a la conclusién de la no correcta utilizacion de los recursos que se estan generando. Esto
produce perdidas ya que tener dinero ocioso en un contexto inflacionario arroja devaluacion
del mismo como también no aprovechar las oportunidades de mejoras que se presentan.

Por lo mencionado anteriormente se propone a la empresa analizar el software de
gestién actual que posee y determinar los requerimientos necesarios para realizarle las
mejoras que permita generar informes actualizados de las mediciones de las ratios de corto
plazo. De esta manera el asesor financiero podra contar con informacion real al momento
de solicitar los reportes y luego generar propuestas de inversion acorde a las exigencias del
mercado y de la empresa, y que luego las gerencias puedan analizar entre ellas para optar
por el mejor plan. Para luego concluir con los controles y andlisis de los resultados de tal
forma de medir el éxito del plan implementado.

En base a lo mencionado anteriormente el objetivo del proyecto presentado tiene
por finalidad detectar en forma temprana los desvios de las ratios durante el ejercicio, para
de esa manera, el asesor financiero proponer acciones correctivas y la empresa no tenga
perdidas al tener capital sin invertir. En este sentido con las diferentes inversiones que se
planifiquen y realicen, la empresa podra responder a las exigencias del mercado y obtener
ventajas competitivas.

Finalmente mencionar la importancia de realizar un correcto andlisis financiero para
el estudio de la empresa, ya que permite medir la salud financiera de la misma y determinar
si esta transitando el camino correcto dentro del ejercicio. Permite conocer si se estan

generando los recursos suficientes para afrontar las obligaciones y poder aprovechar las
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oportunidades de manera de obtener ventajas respecto de la competencia. Asimismo,
mantenerse en un correcto nivel de liquidez mejora la imagen de la empresa para la
obtencion de nuevos clientes y mercados, como asi también incorporar nuevos

inversionistas.

Recomendaciones

Se recomienda a Ternium S.A. aprovechar la oportunidad que se presenta de
disponer de buena salud financiera contando con liquidez dentro del ejercicio.

En base a lo mencionado anteriormente, cabe destacar los constantes avances en
tecnologia que el mercado ofrece en cuanto a la produccion de acero, entre ellas podemos
mencionar nuevas normas exigibles por clientes, por lo tanto, se recomienda a la empresa
invertir en actualizar los procesos y maquinarias que se utilizan.

Continuando con las mismas, se recomienda a la empresa realizar una estrategia de
marketing que permita captar nuevos clientes e inversores, locales e internacionales, para
continuar ampliando el mercado en el cual opera y lograr abarcar nuevos clientes. En este
sentido analizar clientes con los que se dejo de operar es valioso ya que permite identificar
los puntos en los cuales se debe mejorar.

A su vez realizar planes de capacitaciones tanto al personal técnico como
administrativo mejora la imagen de la empresa y permite crear un sentido de pertenecia
mejorando la relacion empleador-empleado.

Para finalizar es importante el cuidado de medio ambiente, poder generar estrategias
de reciclado de acero, es uno de los materiales que mayor reciclado presenta a nivel
mundial, lleva a mejorar la imagen de la empresa y poder utilizar estos como materia prima

para la produccion.
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