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Resumen

El presente trabajo tuvo como objetivo analizar la situacion financiera de corto plazo de la
Empresa Distribuidora y Comercializadora Norte S.A, Edenor S.A. Debido a la falta de
actualizacion de sus ingresos enfrentd un déficit de liquidez y capital de trabajo negativo.
Para su desarrollo, se estudio el contexto de la empresa a través de un analisis PESTEL,
analizando los factores politicos, econdmicos, sociales, tecnoldgicos, ecoldgicos y legales.
Como también un andlisis FODA para identificar las fortalezas, oportunidades, debilidades
y amenazas que presenta la empresa. Se utilizé el método vertical- horizontal para el estudio
de los estados financieros y el calculo de indices financieros del periodo 2020, 2021 y 2022
para observar las variaciones acontecidas. Se pone en marcha un plan financiero orientado a
mejorar la gestién de cobro, el pago a proveedores y aplicar un aumento tarifario, para el afio
2023, compuesto por el 60% anual autorizado en las facturas residenciales, aplicado en dos
tramos; abril y junio. Se llega a la conclusion que el endeudamiento desmejoro en el ultimo
afio, lo que afirma la escasez de fondos propios para financiarse. Motivo por el cual se le

propuso a la empresa medidas de accion positivas para aliviar su situacion.

Palabras clave: Corto plazo, déficit, liquidez, capital de trabajo, estados financieros



Abstract

The objective of this work was to analyze the short-term financial situation of the Empresa
Distribuidora y Comercializadora Norte S.A, Edenor S.A. Due to the lack of updating its
income, it faced a liquidity deficit and negative working capital. For its development, the
context of the company was studied through a PESTEL analysis, analyzing political,
economic, social, technological, ecological and legal factors. As well as a SWOT analysis to
identify the strengths, opportunities, weaknesses and threats that it presents. The vertical-
horizontal method was used for the study of financial statements and the calculation of
financial indexes for the period 2020, 2021 and 2022 to observe the variations that occurred.
A financial plan is launched aimed at improving collection management, payment to
suppliers and applying a rate increase, for the year 2023, made up of the 60% annual
authorized on residential bills, applied in two tranches; April and June. It is concluded that
the indebtedness deteriorated in the last year, which affirms the scarcity of own funds to
finance itself. Reason for which positive action measures were proposed to the company to

alleviate their situation.

Keywords: Short term, deficit, liquidity, working capital, financial statement



Introduccion

Marco de referencia institucional
El presente trabajo se realiza con la finalidad de identificar ciertos problemas de
liquidez que presenta actualmente la empresa Edenor S.A, mediante la implementacion de

un correcto analisis financiero a corto plazo.

Bajo la razén social de Empresa Distribuidora Norte S.A, se fundé la empresa Edenor
S.A el 21 de julio de 1992. Debido a la privatizacion de la empresa distribuidora de energia
estatal Servicios Eléctricos del Gran Buenos Aires S.A., fue dividida en tres empresas
privadas, llamadas Edenor, Edesur y Edelap.

Hoy en dia la compafiia distribuye la energia eléctrica de forma exclusiva en el

noroeste del Gran Buenos Aires y en la zona norte de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires.

Descripcion de la problematica

La empresa Edenor S.A se ve muy afectada debido a la falta de actualizacion de sus
ingresos por el congelamiento de las tarifas de electricidad, sumados los efectos generados
por la pandemia, la disminucién de la demanda de energia y la incertidumbre econémica que
presenta el pais de Argentina.

Edenor S.A no dispone de los fondos necesarios para cumplir con sus obligaciones
financieras, cayendo en una deficiente liquidez para hacer frente a sus deudas a corto plazo,
teniendo inconvenientes para satisfacer sus pasivos corrientes. Por lo cual, no estaria
generando los ingresos suficientes para cubrir sus costos.

La insuficiencia de fondos propios conlleva a una limitada autonomia financiera, lo

que implica una dependencia casi total de sus acreedores.

Antecedentes
Ndong (2019) en su trabajo llamado Analisis Economico y Financiero del sector de

comercio de energia eléctrica, expone el analisis de la rentabilidad de las comercializadoras



eléctricas entre los afios 2014 y 2017. Llevo a cabo su trabajo realizando una investigacion a
través de la base de datos de Sistemas Anélisis de Balances Ibéricos (SABI). Una vez
realizado el analisis economico financiero, la conclusion que obtuvo, fue que el sector
presenta grandes problemas de liquidez dentro de los afios analizados.

Como sucede con Edenor S.A, las empresas que se ven més afectadas para enfrentar
sus deudas a corto plazo, son las que estan reguladas, ya que, con sus bajas tarifas para
amparar a los consumidores, no logran revertir el déficit que presentan.

Guillen (2019) realiz6 un informe de investigacion, el cual tuvo como finalidad
determinar la relacion que existe entre los indices de gestion y la liquidez en entidades del
sector eléctrico patentadas en la SMV, periodo 2003-2018. La técnica que utilizo6 fue el
andlisis documental.

Entre los resultados, se puede destacar que el capital de trabajo no sera afectado
mientras menor sea el periodo medio de cobranza.

Por esta razon seria muy beneficioso que Edenor S.A aplique un eficiente sistema de
cobros para aumentar la estabilidad de la compafiia y evitar que se vea afectado el capital de
trabajo.

Pardo (2011) en su trabajo llamado Analisis financiero a corto plazo empresa Sodexo
S.A. Através de los estados financieros, analizo el movimiento de las cuentas, principalmente
las del activo corriente y pasivo corriente, con el fin de distinguir que tan representativas son,
que beneficios generan y los riesgos que se pueden presentar.

Se concluye que, con la realizacion de un analisis financiero, las empresas de los
diferentes sectores, se ven altamente beneficiadas, dado que brinda informacién util,
demuestra la situacion actual o del periodo de interés analizado por la empresa, permitiendo
comparar, analizar e identificar la situacion en la que se encuentra, dando a conocer la salud
financiera, sus niveles de liquidez, solvencia, rentabilidad y endeudamiento, previniendo

posibles riesgos y facilitando la toma de decisiones.

Relevancia
Resulta importante analizar el caso planteado, debido a que la empresa tiene como

prioridad gestionar los recursos de la compafiia de forma eficiente, maximizando los


https://repositorio.ucv.edu.pe/browse?type=author&value=Guillen%20Rivas,%20Miguel%20Angel

resultados, mejorando de manera continua los procesos y la calidad de los servicios brindados
a los clientes, también fortaleciendo la infraestructura a través de inversiones en la red y en
tecnologia.

Por ende, resulta conveniente analizar la situacion financiera a corto plazo para
corroborar que la misma este cumpliendo con sus obligaciones financieras de forma eficaz y

asi pueda seguir asegurando el crecimiento de la compafiia.



Analisis de situaciéon

Descripcion de la situacion

Se considera que por la cantidad de clientes y de electricidad vendida, Edenor S.A es
la mayor distribuidora de electricidad de la Argentina. A fines del 2020, contaba con una
base de 3.152.343 clientes. Dentro del mismo afo, los resultados que arrojaron los estados
contables de la compaifiia, fueron por aproximadamente $91.316 millones de ventas netas y
una pérdida neta de $17.698 millones. La compafiia se encuentra regulada por el Gobierno
Nacional, el que actla a través de la secretaria de energia y el Ente Nacional Regulador de la
Electricidad (ENRE).

Vision
> Ser modelo de excelencia de empresa de servicios publicos.
Mision
> Brindar un servicio de distribucion y comercializacion de energia eléctrica
socialmente responsable, que contribuya a mejorar la calidad de vida de las personas,
el desarrollo de los negocios y de la comunidad, asegurando el crecimiento de la

compafiia, de los empleados y accionistas.

A continuacién, en la Figura 1 - Estructura accionaria, se observa la composicion

accionaria de Edenor S.A.

Figura 1. Estructura accionaria. Fuente: Elaboracién propia en base a Edenor S.A.



Las ventas de energia aumentaron un 5% en 2022 (de 21.710 GWh en el afio que
finaliza el 31 de diciembre de 2021 a 22.826 GWh en el afio que finaliza el 31 de diciembre
de 2022). El aumento en las cifras se debe principalmente al crecimiento de la demanda
residencial. Por su parte, el consumo promedio por usuario se mantuvo estable, con un

crecimiento del nimero de clientes del 1,1%.

Anélisis de contexto

El analisis se llevo a cabo siguiendo el andlisis PESTEL, el cual, con su uso permite
realizar una evaluacion de la perspectiva, crecimiento y orientacion de las operaciones de la
compafiia e identificar los elementos del contexto que puedan afectar el presente como
también el futuro de sus operaciones.

Los factores analizados son: Politico, Econdmico, Social, Tecnoldgico, Ecoldgico y
Legal.

Factor politico: En los altimos afios la empresa Edenor S.A se vio perjudicada por
la falta de actualizacion de precios del servicio de distribucién, lo que afectd sus ingresos.

Los usuarios del AMBA pagan la tarifa mas baja del pais. Esto es por los subsidios
que brinda el Estado al sector energético, que llegan a las empresas de generacidn de energia,
pero no a las distribuidoras como lo es Edenor S.A.

La empresa también se vio afectada por el Ente Nacional Regulador de la
Electricidad, ya que informo sus nuevas tarifas para las distribuidoras metropolitanas Edenor
y Edesur, las que muestran un incremento promedio del 60% en todo el afio, que se aplicara
en dos etapas, el primero en abril y el segundo en junio, 2023.

El Interventor del Ente Nacional Regulador de la Electricidad, asegurd que el criterio
que se tomo para la actualizacion de las tarifas fue la proteccion de la economia familiar
(Martello, 2023, p.1).

Factor econdmico: En base a los ultimos estados contables de Edenor S.A, en los

cuales se ven reflejado que, durante los ultimos ejercicios, tiene un capital de trabajo
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negativo, consecuencia de la escasa actualizacion de la tarifa desde febrero de 2019, la
persistencia en el aumento de los costos de operacidn y de las inversiones necesarias para
mantener la calidad de servicio, ademas de la situacion que atraviesa la economia argentina
desde mediados del 2018 de inflacion constante.

Actualmente se verifica una inflacién interanual del 108,8 %, segun lo informado por
el Instituto Nacional de Estadistica y Censos de la Republica Argentina (Indec, 2023).

En consecuencia, tomo la decision de adoptar medidas que le permitan protegerse del
alto grado de incertidumbre respecto a su capacidad financiera para afrontar el pago de parte
de su deuda de corto plazo.

El proyecto tuvo como objetivo ganar tiempo para estabilizar su situacion financiera,
ya que, difiriendo el cumplimiento de estas obligaciones, con la emision de dos titulos
similares, fraccionados en dos etapas su fecha de vencimiento, debera cancelar en noviembre
del 2024 y en mayo del 2025.

Edenor S.A, se encuentra en una inestabilidad constante. En lo que va del afio 2023,
se reconocen pérdidas causadas principalmente por el deterioro del margen bruto y del
resultado operativo, por una mayor carga financiera a causa del plazo del pago de las

obligaciones con el Mercado Eléctrico Mayorista.

Factor social: Segun las estadisticas del INDEC, el indice de pobreza alcanzo el
39,2% y el nivel de desempleo alcanzo los 6,3 % de la poblacion argentina en el afio 2022.

Los bajos ingresos, el aumento constante de los precios junto con la inflacion, han
provocado preocupacion en la poblacion, ya que a la gran parte de la misma se le hace dificil,
hasta imposible afrontar los gastos basicos e indispensables para vivir, desde pagar un
servicio, educacion, alimentos, transportes, vivienda, etc.

El referente del Movimiento de Trabajadores Excluidos (MTE) advierte que, sin un
salario basico justo hay cada vez mas habitantes de la poblacidn sin ninguna proteccion, lo

que hace que estén cayendo en la pobreza (Grabois,2023, p.1).


https://www.iprofesional.com/negocios/367319-edenor-en-problemas-por-mayores-costos-y-tarifas-retrasadas
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Factor tecnoldgico: La tecnologia es un recurso fundamental para el proceso de
crecimiento de las empresas, dado que con su implantacion puede lograr una mejora en los
procesos y optimizar el tiempo de los mismos.

Edenor S.A, decidio utilizar la tecnologia de Red Hat para favorecer la innovacion
open source y cumplir con sus objetivos tecnoldgicos y de computacion. Red Hat Integration
enlaza aplicaciones y datos de infraestructuras hibridas a través de integracion y mensajeria.

Gracias a ello, la compaiiia simplificé y mejoré su enfoque de integracion. Por ende,
los tiempos de desarrollo se lograron reducir de meses a semanas. Ademas, pudieron
responder a los problemas de los clientes mas rapido, reduciendo los tiempos de respuesta a
los incidentes en un 70 %.

El arquitecto de integracion de Edenor S.A, comenta que la compafiia cuenta con una
mayor satisfaccion al cliente, debido a la integracion de los sistemas, lo que significa que la

informacion es mas precisa (Moras, 2023, p.1).

Factor ecoldgico o ambiental: EI objetivo de la sustentabilidad es conservar los
recursos naturales, desarrollando fuentes de energia alternativas que disminuyan la
contaminacion ambiental.

La empresa estd comprometida con la proteccion del medio ambiente, la eficiencia'y
educacion energética, el desarrollo de tecnologias y energias innovadoras y amigables con el
medio ambiente, en la lucha contra el cambio climatico. Se orienta a la eficiencia operativa,
la inversion sustentable, el desarrollo de una red inteligente, la adecuada gestion de los
recursos y la minimizacion del impacto de su operacion en el medio ambiente.

Edenor S.A, implementa mejoras para reducir las emisiones producidas y el impacto

en el medio ambiente, a través de un sistema de gestion integrado.

A continuacién, en la Figura 2 - Desempefio ambiental, se observa el desempefio
ambiental de Edenor S.A.
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6.833 16.785.415
Ton CO, KWH
Alcance 2 Energia eléctrica
Energia eléctrica consumida
6.656 771 0.3
Ton CO, Ton CO, toneladas

Alcance 3
Traslado ejecutivos . .
Alcance 1 e incineracion Pilas y baterias
Combustible de residuos

Figura 2. Desempefio ambiental. Fuente: Elaboracion propia en base a Edenor S.A.

Factor legal o juridico: Segun el Inc. ¢ del Articulo 40, de la Ley N° 24.065,
sancionada en 1991, advierte que:

Los servicios suministrados por los transportistas y distribuidores
seran ofrecidos a tarifas justas y razonables, las que se ajustaran a ciertos
principios. Entre ellos: en el caso de las tarifas de los distribuidores, el precio
de venta de la electricidad a los usuarios incluird un término representativo de
sus adquisiciones en el mercado eléctrico mayorista. A tal efecto se calculara
un precio de referencia que estara conformado por el precio de los contratos
que el distribuidor celebre en los términos del articulo 21 de la presente ley
(Ley N° 24.065, 2023).

El ente nacional regulador de la electricidad, ordend la imposicion de sanciones, en
caso de que las empresas distribuidoras incumplan el Contrato de Concesion, sus Anexos
y las obligaciones derivadas de la Ley N° 24.065 (marco regulatorio de la generacion,
transporte y distribucion de la electricidad), sancionada en 1991.

El objetivo de la aplicacion de sanciones econdmicas fue beneficiar a los usuarios,

mejorando la calidad en la prestacion del servicio pablico de electricidad.

Diagndstico organizacional
El analisis se llevo a cabo siguiendo la estructura del Analisis FODA, el cual se define

como un acrénimo de las palabras “Fortaleza, Oportunidades, Debilidad y Amenazas”.
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Se utiliza para evaluar el desempefio de una organizacion en el mercado y para

realizar un planeamiento comercial efectivo. De modo que esta metodologia de trabajo

facilita la toma de decisiones.

Tabla 1
Andlisis FODA

Fortalezas

Debilidades

Prioriza el respeto por la vida

Capital de trabajo negativo.

e Importante trayectoria de la compafiia. e  Alto nivel de morosidad.
e Buena relacion y acercamiento a clientes, e  Tarifas bajas.
empleados, accionistas, organizaciones e  Costos de insumos elevados.
intermedias, comunidad, gobierno y e  Disminucion de liquidez.
proveedores. e  Dependencia del gobierno.
e  Actitud constructiva.
e Sistema de gestion integrado de calidad,
seguridad y medio ambiente.
e Promueve la innovacidon en los procesos y
servicios.
e Alto nivel de exigencia para el cumplimiento de
los objetivos.
e  ActUa con integridad.
e  Contribuye con el desarrollo de las personas y
del pais.
Oportunidades Amenazas

Régimen
Gobierno.
Elevada demanda de energia eléctrica.
Incrementos en la venta de energia.
Escasa competencia.

Expiracion de la pandemia

especial de regularizacion  del

Congelamiento tarifario.

Aumento de costos asociados a la prestacion de
Servicios.

Necesidad de invertir para abastecer la demanda.
Incremento de la inflacion.

Economia inestable.

Fuente: Elaboracién propia.

Analisis profesional

Edenor S.A posee muchas dificultades financieras a corto plazo, por dicho motivo, la

implementacién de un analisis financiero seria lo ideal para la empresa.

Luego de analizar el estado de situacion patrimonial de la empresa, en la figura 3, se

desarrolla, el analisis vertical y horizontal del mismo, donde se identifican algunas de las

cuentas, que, por los porcentajes arrojados, nos confirma la falta de liquidez de la compafiia.

A continuacién, se observa en la Figura 3 - Estado de Situacion Financiera al 31 de

diciembre de 2022, una presentacién de forma comparativa, lo cual esta expresado en

millones de pesos en moneda constante.
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Figura 3. Estado de Situacion Financiera al 31 de diciembre de 2022. Fuente: Elaboracion propia en base a

Estados Contables de Edenor S.A.

En el analisis, se observa que:

> EI total de Activo aumentd un 3,6%.

Dentro del mismo el activo, el activo no

corriente en el afio 2022, ocupa el 82,6%, el cual aumentd un 4,0% comparado con el
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afio 2021. Mientras que el activo corriente representa el 17,4% en el afio 2022,
aumentando un 2,0%, comparado con el afio 2021.

> El total del Pasivo aumentd un 10,9%. Dentro del mismo pasivo, el pasivo no
corriente en el afio 2022, ocupa el 43,9%, el cual aument6 un 20,0% comparado con

el afno 2021. Mientras que el pasivo corriente representa el 56,1% en el afio 2022,

aumentando un 4,6% comparado con el afio 2021.

> El total del Patrimonio disminuyé un 12,5%. Dentro del mismo, los resultados

acumulados, fueron los que mas disminuyeron en un 47,0%, en el afio 2022.

Entre uno y otro ejercicio el Capital de Trabajo es negativo, disminuyendo en un
59,8% entre el 2021 y 2022, lo gque estaria indicando que la empresa no puede afrontar sus
obligaciones, en el corto plazo.

Las deudas comerciales constituyen el rubro del pasivo corriente con mayor
ponderacion en los dos periodos analizados. Dentro del mismo pasivo corriente, en el afio
2022, se observa en el analisis vertical que el mismo ocupa un 50,7% Yy en el analisis
horizontal se observa un incremento del 21,2% del afio 2021 al 2022.

Dentro del pasivo no corriente, los préstamos tuvieron un incremento del 100% en el analisis
horizontal. Dentro del mismo pasivo no corriente, en el afio 2022, se observa en el analisis
vertical que el mismo ocupa un 4,1% a diferencia del afio 2021 con un 0%.

En el activo corriente aument6é notablemente la cuenta otros créditos. Dentro del mismo
activo, en el afio 2022, en el andlisis vertical se observa un aumento del 3,9%, respecto del
afio 2021, aumentando un 350,2% en el analisis horizontal. Dentro del mismo, la cuenta
efectivo y equivalentes de efectivo, disminuy6 73,6% en el analisis horizontal, siendo una

disminucioén del 0,3% en el 2022, dentro del mismo activo.
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Marco tedrico

Es sumamente importante realizar un analisis financiero, con el fin de identificar los
aspectos econémicos y financieros enfrentados por la empresa, para comparar diferentes
periodos o compafiias del mismo sector. Asimismo, reconocer el manejo de los recursos
financieros disponibles y prever el futuro de la empresa.

Uno de los métodos para realizar un analisis financiero, es el analisis vertical y
analisis horizontal. La diferencia es que en el andlisis horizontal se compara informacion de
una misma cuenta, pero en varios periodos. En cambio, el anélisis vertical establece una
comparacion de un mismo afio de una cuenta frente al total de un grupo de cuentas. Cuando
se quiera conocer la tendencia o cambio, sea de incremento o disminucion de una cuenta se
aplica el andlisis horizontal. Si lo que se quiere conocer es el grado de representacion que
tiene una cuenta frente a todo el grupo ya sea al total del activo, total del pasivo y patrimonio,
deberé aplicar el andlisis vertical (Soto. et al., 2017).

También se utilizan los indices o razones financieras, que sirven para evaluar los
estados financieros de una empresa. Muestran concretamente la tendencia y el
comportamiento de las finanzas de la empresa objeto de estudio. Se utiliza la informacion
presentada en los estados financieros de la empresa, comparando los resultados de las razones
financieras con los resultados de otros periodos. De esa manera se podra identificar si el
desempefio financiero de la empresa es bueno o en caso que sea malo, poder proponer
medidas correctivas para mejorarlo y que sirva como base para la toma de decisiones de la
empresa (Lavalle, 2016).

Se considera (til evaluar la capacidad del emisor para pagar sus pasivos en el corto
plazo, lo que se denomina liquidez, la cual se calcula en el denominador: Activo corriente
(efectivo y activos que se espera convertir en efectivo dentro del afio siguiente) y en el
denominador: Pasivo corriente (el vencido y el que debe ser cancelado dentro del afio
siguiente). A mayor resultado, mas solvente supone al emisor de los estados contables
(Newton, 2021).

El activo corriente esta compuesto por bienes y derechos liquidos utilizados para

cancelar un pasivo corriente (Concepcion, 2010).
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Segun el autor Flores, Guevara 'y Lozano (2012), aseguran que el pasivo corriente son
las deudas que la empresa debe devolver en el plazo igual o inferior al afo.

Por otro lado, el capital neto de trabajo, es un indicador que muestra la capacidad de
respuesta que tiene la empresa para operar con sus activos de corto plazo tales como el
efectivo, cuentas por cobrar, inventarios y sus pasivos de corto plazo (Soto. et al., 2017).

Ademas, se podra medir la liquidez de la empresay su forma de pago, con el indicador
conocido como razon rapida o prueba acida (Fontalvo, et al., 2012).

El indicador anterior no considera todos los activos de la empresa (los inventarios y
prepagados), debido a que no representan una liquidez inmediata para la compafiia y toma
un cierto periodo de tiempo para que se transformen en efectivo. Considera solo los que
rapidamente puedan hacerse liquidos, como el efectivo, cuentas por cobrar e inversiones a
corto plazo (Brealey. Et al., 2010).

Concluye la autora Marbelis Alejandra Nava que, en la mayoria de las empresas, los
indicadores financieros se utilizan como una herramienta esencial para determinar la
condicion financiera, ya que, mediante de su analisis, se puede lograr ajustar el desempefio
operativo de la empresa, determinando las areas de mayor rendimiento y las que requieren
ser mejoradas (Nava, 2009).

Respecto a Rubio (2007), focaliza el anélisis financiero como un proceso, debido a
que la informacion registrada en los estados financieros por si sola no es suficiente. Por ello,
utiliza la aplicacién de procedimientos a los estados financieros, para generar un conjunto de
medidas y relaciones que son relevantes y Utiles para la toma de decisiones.

Por lo tanto, se considera que realizar un analisis financiero, es una herramienta
eficaz, indistintamente de los métodos mencionados anteriormente, que se puede aplicar a
empresas de diferentes sectores, para valorar su situacién financiera y asi poder entender en
qué situacion se encuentra, facilitando la toma de decisiones y el logro de la eficiencia en la

compaiiia.
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Una vez analizado el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2022, de la

empresa Edenor S.A, se puede observar la falta de liquidez que presenta, por la incertidumbre

econdmica e insuficiente renovacion de sus ingresos.

A continuacion, en la tabla 2 se presentan los ratios financieros a corto plazo de la

empresa, comparando el afio 2021 con el afio 2022 y asi poder ver la variacion que surge.

Tabla 2

Ratios financieros

2022 2021 2020 Férmula
Liquidez 0,42 0,43 0,55 Activo corriente / Pasivo corriente
(Activo corriente- inventarios) / Pasivo
Liquidez seca 0,39 0,40 0,51 corriente
Liquidez (Tesoreria + Invers. Financieras Temporales)
instantanea 0,15 0,19 0,10 /PC
Endeudamient
0 a corto plazo 1,58 1,32 0,67 PC/ Patrimonio neto
Flujo de Generado por la actividad habitual del
efectivo .
operativo -17.468 -21.344 -17.698 negocio
Rotacién del
capital de -1,77 -2,03 -4,81 Ventas/ (Activo corriente- Pasivo corriente)
trabajo
Saldo medio de clientes*365 / (Ventas +
Periodo medio 44 50 49 IVA)
de cobro
. . Saldo medio de proveedores*365 / (Compras
Periodo medio 256 185 68

de pago

+1VA)

Fuente: Elaboracion propia.
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Justificacion del problema

Luego de analizar la Tabla 3, se observa que el capital corriente o capital de trabajo
que presenta la empresa, es negativo, lo que da a conocer que el pasivo corriente de la
empresa supera el activo corriente. Los cambios en el capital corriente se reflejan en el estado
de tesoreria de la empresa, el cual es un componente esencial de la financiacion de sus
operaciones.

La liquidez es menor a 1, lo que afirma que la empresa tiene problemas de liquidez y
conlleva a tener una dificultad para enfrentarse a las deudas a corto plazo. Teniendo asi
inconvenientes para satisfacer sus pasivos corrientes.

El flujo de efectivo determina la cantidad de efectivo que ingresa y egresa de la
empresa en un periodo determinado correspondiente a su actividad principal. En este caso
Edenor S.A, en el corto plazo tendrd menos efectivo, debido a que las salidas de fondos
fueron superiores a los ingresos de los mismos.

El endeudamiento a corto plazo que presenta es mayor en el afio 2022 comparado con
el 2021 y 2020, lo que demuestra una mayor probabilidad de insolvencia de la empresa. La
escasez de fondos propios implica una dependencia casi total de sus acreedores, es decir una
escasa autonomia financiera.

Un indice alto de rotacion de capital de trabajo muestra que la administracion del uso
de activos y pasivos es eficiente a corto plazo para respaldar las ventas. Contrariamente,
como sucede en este caso un indice bajo indicaria que la empresa esta invirtiendo demasiado
en cuentas por cobrar e inventario para respaldar sus ventas.

El periodo medio de cobro mejor6 de un afio a otro, el mismo muestra por término
medio, los dias que tarda la empresa en cobrar a sus clientes.

El periodo medio de pago aumento en dias, este es el nimero de dias que, por término

medio, financian los proveedores a la empresa.

Conclusién diagnostica
Luego de efectuar el célculo de los ratios a corto plazo, se comprueba el grave

problema que enfrenta la empresa Edenor S.A en su situacion financiera a corto plazo.
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Tendra que revertir su capital de trabajo negativo para poder aumentar la liquidez y a
su vez poder afrontar las deudas a corto plazo, dado que el endeudamiento desmejoré en el
ultimo afio, lo que confirma la escasez de fondos propios para financiarse.

Podria ser beneficioso para la compafia la implementacion de una estrategia de
actualizacién de precios para restablecer la situacion anteriormente mencionada.
Acertadamente el plan de implementacion esta en marcha aplicandose un aumento a mas del
70% de los usuarios residenciales y para el caso de los usuarios con tarifa general, el aumento
promedio sera de un 34%.

En conjunto con lo previo, lograr la planificacion de una gestion de cobro mas
eficiente para reducir los dias de atraso de los clientes e incluso poder eliminar gran cantidad
de mora en la compafiia seria muy favorable para revertir la situacion planteada. Se podria
lograr a través de campafias masivas de cobranza; constituido de una secuencia de pasos,
cada uno mas coactivo que al anterior, como también aplicando incentivos y descuentos por
pagos anticipados.

Asimismo, poder reestablecer el periodo medio de pago a proveedores seria
beneficioso y necesario para disminuir el pasivo corriente, consecuentemente mejoraria el
capital de trabajo y evitaria que repercuta en la viabilidad financiera y estabilidad
presupuestaria de la empresa.
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Plan de implementacion

De acuerdo a lo aludido anteriormente, en relacion a la dificultosa situacién financiera
a corto plazo que conlleva la empresa Edenor S.A, se deberia llevar a cabo estratégicamente
un plan financiero, asignado de forma precisa, las herramientas necesarias y correctivas para

mejorar dicha situacion.

Obijetivo General

Establecer una mejoria en la gestion de cobranzas y pagos para la empresa Edenor
S.A, ubicada en la ciudad autbnoma de Buenos Aires, Argentina, con el fin de aumentar la
liquidez, realizando una planificacion financiera de corto plazo, para el periodo 2023,
mediante la aplicacién de propuestas correctivas que posibiliten la administracion eficiente

del capital de trabajo.

Obijetivos especificos

> Analizar la informacion sobre los limites establecidos por el Ente Regulador de la
Electricidad, para aplicar el aumento tarifario autorizado del 60% anual en las

facturas residenciales, aplicado en dos tramos; abril y junio del afio 2023.

> Examinar los diversos procedimientos de gestion actuales de cobranzas y pago a
proveedores, con la finalidad de mejorar la capacidad de liquidez de Edenor S.A.

Alcance

De contenido: Se plantea un analisis financiero a corto plazo, mediante la
implementacién de herramientas correctivas para ser aplicado a la empresa Edenor S.A,
dedicada a la distribucién de electricidad, durante el periodo 2023.

Temporal: La propuesta se programd para ser desarrollada durante 10 meses,
comenzando en el mes de marzo del afio 2023 y finalizando en el mes de diciembre, del afio
corriente 2023.

Geografico: Se analizara en la ciudad de Buenos Aires, Argentina.
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Limitacion: Lo que corresponde a informacion financiera y comunicacion con el
directorio de la empresa fue limitado, debido a que no hubo comunicacion alguna y el acceso
de la informacion fue de la memoria y estados financieros de Edenor S.A, cargados en la
pagina oficial, como también la informacion publicada en la pagina de la Comision Nacional
de Valores. Ademas, el condicionamiento enfrentado es también para una de las propuestas
sugeridas para Edenor, que es la suba de tarifas, limitada por el Ente Nacional Regulador de
la Electricidad el cual autorizo para el afio 2023, el aumento del 60% de las facturas eléctricas

para los usuarios residenciales.

Recursos involucrados

Se pretende perfeccionar el periodo medio de cobro puliendo el sistema de cobranzas,
al igual que el plazo de pago a proveedores y aplicar una actualizacion de tarifas. Para ello,
se precisard contar con los recursos necesarios; humanos, materiales e inmateriales,
tecnoldgicos y financieros para desarrollar el plan.

El mismo se desarrollara en un espacio fisico dentro de la empresa, con los materiales
seguidamente mencionados, los que seran recaudados de la empresa, para evitar mayores
gastos, excepto la PC que debera ser comprada: escritorio, sillas, computadora, impresora,
estados financieros de la empresa.

Se debera contar con un contador publico encargado de llevar a cabo el plan, el que
supervisard y delegard tareas al personal para concluir con lo ante dicho. El personal
capacitado serd empleados activos de la empresa, del area contable, para abaratar costos. A
través de los recursos inmateriales integrados por: Internet, software contable, paquetes
office, sistema de cobranza, software de gestion de pagos

De los cuales; internet, software contable y paquetes office seran recursos utilizados
de la misma empresa.

Los costos se expondran a continuacion en la tabla 3:

Tabla 3

Costos de recursos necesarios
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Detalle Valor Moddulos Unico Pago Total
mddulo pago mensual
Computadora $200.000 $150.000
Software de gestion de $20.000 $20.000
pagos
Honorarios del contador $1.500 150 $300.000
Total $470.000

Fuente: Elaboracién propia.

Conforme con la tabla 3, el importe para implementar en un principio el plan es de
$470.000.

Acciones especificas que desarrollar

Las actividades se desarrollaran desde marzo a diciembre, del afio corriente 2023.
Se detallan a continuacion:

Actividad 1: Propuesta al gerente de area. Para comenzar, en el mes de marzo se le
realizd una propuesta al personal encargado del area financiera/contable de la empresa,
explicando el plan a implementar. Conllevd dos reuniones ilustrativas a principios de marzo
y dos a mediados del mes para despejar dudas y pulir el plan.

Actividad 2: Contratacion de personal. A fines de marzo, se contrat6 a un profesional
perfeccionado que ocupd el puesto de contador, para desempefiar el rol directivo del plan 'y
realizar la capacitacion de dos subordinados para su ayuda. Los honorarios a pagar son de
$1500 por mddulo, dicho valor es establecido actualmente por el Consejo Profesional de
Ciencias Economicas de la provincia de Buenos Aires.

Actividad 3: Recoleccion de informacion. Dentro del mes abril, se obtuvo el estado
financiero del afio 2020, 2021 y 2022 de Edenor, informado por la misma empresa y por
medio de la Comisién Nacional de Valores, para analizar la situacion financiera que presento
en 2020 - 2021 y que presenta actualmente.

Actividad 4: Confeccion de analisis. También dentro del mes de abril y principios del
mes de mayo, se confecciond un analisis vertical para conocer como esta compuesto el activo,
el pasivo y el patrimonio de la empresa, es decir qué porcentaje representa cada cuenta en el
total. Y un analisis horizontal, para comparar las variaciones entre los estados financieros de

un periodo a otro, de los ultimos tres afios analizados.
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Actividad 5: Andlisis de ratios financieros. En conjunto con la confeccion de analisis
vertical y horizontal, en el mes de abril y mayo se realiz6 el calculo de los ratios financieros
de los ultimos tres afios; 2020, 2021 y 2022, a traves de las formulas de indicadores a corto
plazo consideradas mas convenientes.

Actividad 6: Aplicacion de aumento tarifario. Se aplico en el mes de abril y junio el
aumento de tarifas del 60% anual autorizado por el gobierno, en las facturas residenciales de
Edenor.

Actividad 7: Mejora en el sistema de cobranzas. Desde el mes de julio hasta el mes
diciembre, se implementan los cambios correctivos en el sistema de cobranzas por medio de
camparias masivas, seguimientos coactivos, aplicacién de incentivos, descuentos y plan de
pagos.

Actividad 8: Incrementar el pago a proveedores. Por igual, se desempefiara desde el
mes de julio hasta el mes diciembre. Esto es necesario para mejorar el capital corriente, el
estado de tesoreria y cash-flow. Se puede lograr llegando a un acuerdo con los proveedores
para renegociar las condiciones de pago.

Actividad 9: Seguimiento y control. Para concluir se realizaria un seguimiento y
control de la evolucidn que va teniendo la empresa con los cambios efectuados, a partir del
mes de julio hasta el mes de diciembre, para verificar si se logra una mejoria con la aplicacion
de las propuestas sugeridas para poder mantenerlas o para realizar cambios a tiempo y poder

seguir perfeccionando la gestion de la compaifiia.

Propuesta dirigida a mejorar el periodo de cobranzas

Mediante un sistema de gestion de cobranzas eficaz, a través del call center que la
empresa ya posee, oficinas comerciales y canales digitales. Obtener un seguimiento de la
mora mas riguroso, especialmente para los clientes que tienen mas dias de atraso. Asimismo,
seguir reforzando la mora temprana a través de camparias de cobro; manuales y automaticas,
via SMS, WhatsApp, email y llamadas telefonicas, para procurar que los clientes paguen

dentro de las fechas de vencimiento.
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Acorde a la memoria de Edenor S.A 2022, la morosidad en dias disminuyd un 34%
en el afio 2022, respecto del afio 2021, pero la empresa no deberia bajar la guardia ya que,
con la implementacion de la suba de tarifas, la mora podria verse afectada.

De acuerdo con las estimaciones de la Comisién Economica para América Latina y
el Caribe (Cepal), la economia argentina caeria un 2% en 2023. Debido a esta situacion
econdmica, Edenor S.A deberia considerar la implementacion de un plan de pagos para
determinados usuarios, como también descuentos e incentivos.

La empresa cuenta con 7 agencias para la gestion de la cartera. La misma se
perfeccionard a través de la implementacion de un concentrador de pagos, de manera que
todos los canales de cobro que maneja Edenor S.A estén administrados y agrupados en un
mismo programa. La idea es que se visualice la informacidn personal de cada cliente, el
estado de atraso en el que se encuentra, detallada la via de gestion, con dia y fecha. Esto es,
para que, en caso de no haber funcionado la gestion utilizada, sea por el canal o por el horario,
se intente nuevamente por ejemplo por otro canal.

Los clientes seran divididos por dias de atraso. Mayor sea el atraso, mas rigurosa sera
la gestidn realizada, dirigida por un especialista en el area de legales.

La empresa se encuentra habilitada a ordenar de la suspension del suministro de
energia eléctrica transcurridos 14 dias de mora, con anterior comunicacién al usuario con no
menos de 24 horas de anticipacion. Transcurrido un mes desde la fecha de Suspension, en
caso de no haber sido solicitada la rehabilitacion del servicio, Edenor S.A podréa proceder al
corte del suministro completo, incluye el retiro de la conexién domiciliaria y del medidor.

Para las deudas més altas e incobrables (agotadas las fases anteriores) seria ventajoso,
la aplicacion de “’ Factoring’’ para adelantar los cobros de la empresa a corto plazo.

Este mecanismo llamado ’ Factoring’’ se basa en la cesion de cuentas por cobrar de
una empresa a una entidad financiera a un precio menor que su factura. EI comprador de la
factura obtiene un rendimiento por la inversion al recibir el pago final, pero la empresa al

ceder su factura se beneficia de obtener dinero liquido en caja.

Propuesta dirigida a la aplicacion de un aumento tarifario
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El costo de la factura de Edenor S.A consta de: un cargo variable que es la cantidad
de energia (kwWh) consumida en un mes, un cargo fijo que cubre de manera parcial los costos
del uso de las instalaciones de la red y dicho mantenimiento. Se aplica indistintamente si
haya o no consumo en el domicilio y los impuestos; IVA, la contribucion municipal y/o
provincial. En algunos municipios se cobra la tasa de alumbrado publico, dicho valor de la
tasa depende de cada municipio.

Debido a que existe un desfasaje entre los costos y las tarifas de Edenor S.A, es
necesaria la actualizacion de las mismas. A fines del 2022, la empresa realizd un pedido de
adecuacion de tarifas del 300% a causa de una falta de actualizacion de sus ingresos. De
acuerdo con la Ley N°24.065 las tarifas deben ser justas y razonables, por lo que el Ente
Nacional Regulador de la Electricidad debe dar cumplimiento. Dicho ente regula y controla
la actividad eléctrica, por lo que Edenor S.A, debe aplicar el aumento de tarifas del 60%
anual autorizado en las facturas residenciales.

El aumento se aplicara en dos tramos: primero en abril, el cual no supera los $348 y

el segundo en junio de $421.

A continuacion, en la Figura 4 - Actualizacion de tarifas, Edenor S.A., se refleja el
impacto en pesos para los usuarios residenciales de las categorias R1 Y R2 de los niveles 1,
2 y 3 de la segmentacion tarifaria, y para los usuarios de las categorias Tarifa General G1 y
G2.

consumo| uima [Aumento| con |Aumento| con | Cantidad

3 Subcategoria
Categoria / Nivel g factura abril | aumento | junio |aumento |de usuarios

Residenciall oy mivels | 20 | 51003 | $137 | $11¢0 | $170 | s1310 | 397,018

R2 - Nivel 1 238 $2038 | S$348 $3.286 $421 | $3.706 | 245,238
R1 - Nivel 2 80 $434 $137 $570 $170 $740 627,419
R2 - Nivel 2 238 51238 | $348 $1.586 $420 | 52006 | 472,307
R1-Nivel 3 80 $504 $137 $640 $170 5810 151,631
R2 - Nivel 3 238 $1447 | S348 $1.795 $421 | $2.216 | 224,791
G1 218 $3.141 | $1.325 | S4.466 | $1.814 | $6.279 | 283,093
G2 1210 |516927| $5.694 | $22621 | $7.712 |$30.333| 37,940

General
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Figura 4. Actualizacidn de tarifas, Edenor S.A. Fuente: Elaboracion propia en base a

Argentina.gob.ar

Propuesta dirigida a incrementar el periodo medio de pago

Las deudas comerciales de la empresa estan clasificadas en pasivo corriente y pasivo
no corriente dependiendo del plazo de su vencimiento.

El incremento de las deudas comerciales refleja el saldo pendiente de pago a
Cammesa y sus intereses por la energia obtenida. En la memoria 2022 de Edenor S.A, se
expone que por dicha deuda se acord6 una regularizacion por medio del reconocimiento de
créditos por $24.000.000 y refinanciacion de pasivos por un capital de $32.985.000 en cuotas
mensuales, escalonadas y crecientes con 6 meses de gracia y con vencimiento en 2041.

El resto de los pasivos corrientes, como es el pago a proveedores, alcanzaria a mejorar
el flujo de efectivo, prolongando el plazo y renegociando las condiciones de pago.

Evaluar la relacién que hay entre el nivel de produccién y volumen de gastos sera
esencial e importante para la disminucion de gastos. Como asi también la posibilidad de

eliminar recursos ociosos que estén en desuso 0 sean innecesarios y generen gastos.

Marco de tiempo
Seguidamente, en la Figura 5 - Diagrama de Gantt, se realiza el diagrama de Gantt
para exponer las actividades sugeridas dentro del intervalo de tiempo mencionado, que

corresponde al afio corriente 2023, desde el mes de marzo al mes de diciembre.

=
S

Actividades a desarrollar Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre

Propuesta al gerente de area
Contratacion de personal

Recoleccién de informacion

Confeccion de analisis

Anélisis ratios financieros

Aplicacion de aumento tarifario
Implementacién de sistema de cobranzas
Incrementar el pago a proveedores
Seguimiento y control

W 00 N O 1l A W N =

Figura 5. Diagrama de Gantt. Fuente: Elaboracion propia.
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Se realizara una medicion y evaluacion de los resultados a las propuestas

mencionadas anteriormente, una vez aplicadas las herramientas correspondientes, propuestas

en la tabla 4:
Tabla 4
Medicion y evaluacion
Propuesta Accidn Herramienta Objetivo esperado Plazo de
Medicién/
control
Division de cartera | A través del ratio | Disminucion del saldo | Mensual
de clientes por dias | financiero de corto plazo | moroso en dias en la
de atraso se verd reflejado la | calle de un 1,66 %
evolucion: mensual
Campanfias de Aumento de la | Diario
comunicacion Saldo medio de | interacciéon con los
Mejorar el masivas clientes*365 / (Ventas + | clientes
periodo de IVA)
cobranzas Seguimientos
coactivos
Aplicacion de
incentivos
Realizar descuentos Aumento  de  los | Diario
Ccompromisos y
Implementacién de cumplimiento de pago
plan de pagos de clientes
Factoring
Aumento del 60% | Por medio de la|La autorizacion | ler
Actualizacion | para las facturas | autorizacion del ente | esperada era del 300%, | aumento:
de tarifas residenciales regulador (ENRE) la cual no fue | abril
aprobada.
2do
aumento:
junio
Renegociar las | A través del ratio | Incremento de pago a | Diario
condiciones de | financiero de corto plazo | proveedores del 2,33%
pago/ deuda se vera reflejado la | mensual
evolucion:
Planificacion de
pagos con | Saldo medio de
anticipacion proveedores*365 /

(Compras + IVA)
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Incrementar el | Programar los pagos
pago a por fecha de
proveedores vencimiento

Clasificar a los
proveedores
mediante un
software

Activar alertas de
recordatorio de pago

Disminucion de
gastos

Eliminar  recursos
0Ciosos

Fuente: Elaboracién propia.

Una vez implementada la propuesta se espera que lo ratios de periodo medio de cobro

y periodo medio de pago se aproximen a los indices expuestos en la tabla 5:

Tabla 5
Ratios de periodo medio de cobro y periodo medio de pago esperados
2022 Objetivo esperado - Formula
2023

Periodo medio de 44 32 Saldo medio de clientes*365 / (Ventas + IVA)
cobro
Periodo medio de 256 184 Saldo medio de proveedores*365 / (Compras +
pago IVA)

Fuente: Elaboracién propia.

Se llevara a cabo un analisis financiero trimestralmente; donde se calcularan, mediran
y controlaran los ratios para corroborar que la implementacion de la propuesta genere
resultados positivos.

Se espera que el capital corriente sea positivo, por lo que debe aumentar el activo
corriente y disminuir el pasivo corriente, en consecuencia, lograr que la liquidez de la

empresa a corto plazo sea igual a 1.
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Seguidamente en la tabla 6 se expone un rango de aprobacion para el indice de

liquidez.
Tabla 6
Rango de aprobacion para el indice de liquidez
Bajo Ideal Alto
1< =1 1>

Fuente: Elaboracion propia.

» Silaliquidez es igual a 1, se logra un equilibrio. Es un rango preferible o esperado.

» Silaliquidez es menor a 1, demuestra que la empresa tiene problemas de liquidez y

por lo tanto problemas para enfrentar las deudas a corto plazo. Es un rango bajo, no

deseado.

» Silaliquidez es mayor a 1, la empresa puede hacer frente a sus pagos, debido a que

el activo corriente es mayor que el pasivo corriente, pero habria que analizar si tiene

recursos en exceso que no esten rentabilizando. En este rango habria un exceso de

liquidez.
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Conclusiones y Recomendaciones

Conclusiones

Edenor S.A en relacion a sus clientes y a la cantidad de electricidad vendida es la
mayor distribuidora de electricidad de la Argentina.

Se analizaron los periodos 2020, 2021 y 2022, revelando que la compafiia se ve
afectada por la insuficiente actualizacién de sus tarifas, debido a la falta de autorizacion de
su ente regulador, conocido como ENRE.

Los costos operativos estan en constante aumento y se ven reflejados en la situacion
econdmica — financiera de la compafiia.

Edenor S.A, tendra que restablecer su capital de trabajo y flujo de efectivo operativo
o cash-flow, los cuales son negativos, para poder afrontar sus compromisos a corto plazo y
asi aumentar su liquidez, preferentemente positiva.

Por ello, se implementé un analisis financiero a corto plazo durante el periodo 2023
para estudiar las deficiencias que afronta la compafiia.

Motivo por el que se le propone implementar la actualizacion de tarifas aprobada por
el ENRE, para el periodo 2023, pulir la gestion de cobro y el pago a proveedores para alcanzar
el objetivo determinado; aumentar la liquidez a corto plazo.

Se concluye que, aplicando conjuntamente las propuestas mencionadas y siguiendo
los pasos aludidos de forma eficiente, mejorard notablemente la liquidez de la compafiia,
recuperando poco a poco su estabilidad econdmica a corto plazo. Beneficiandose de la
aplicacion de las mismas, a causa de que un periodo medio de cobro menor garantizando una
mayor liquidez, consecuentemente mayor cantidad de recursos en la empresa. Una gestion
eficiente de pago a proveedores, afecta positivamente la sostenibilidad financiera y
estabilidad presupuestaria de la empresa. A su vez, el incremento en las tarifas ayudara a

cubrir los elevados costos enfrentados.

Recomendaciones
Para finalizar se le recomienda a la empresa mantener en el tiempo la propuesta

empleada, teniendo como guia los estados financieros, examinando las variaciones positivas
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0 negativas que presenten las cuentas que lo componen para poder aplicar las acciones
correctivas a tiempo, a fin de lograr un incremento en la utilidad, restablecer el capital de
trabajo, en consecuencia, mejorar la liquidez a fin de recuperar su autonomia financiera 'y en

el largo plazo aumentar su rentabilidad.

También, es importante destacar que la empresa deberia:

v" Aumentar el control interno y externo, para prevenir, corregir y mejorar el
funcionamiento de la compafiia.

v' Realizar auditorias de cash- flow, analizando la generacién de recursos y el
autofinanciamiento de la compafiia.

v Analizar los recursos de la empresa, eliminando los ociosos.

v" Efectuar un control periodico y exhaustivo de la tesoreria (gestion de cobros
y pagos).

v" Realizar una inversion para mantener y mejorar la calidad del servicio.

<\

Controlar y evitar las pérdidas de energias técnicas y no técnicas.
v Seguir insistiendo y trabajando con el Estado Nacional, la Secretaria de

Energia y el Ente Regulador en el proceso de adecuacion de tarifas.
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ANexos

Anexo |: Valores 6ptimos de ratios a corto plazo

Tabla 7
Valores optimos
Ratios de corto plazo Significado Valores dptimos Férmula
Liquidez Capacidad que tiene la 1 Activo corriente / Pasivo
empresa para hacer corriente
frente a sus obligaciones
financieras
Liquidez seca Excluye al activo corriente 0,15-0,3 (Activo corriente- inventarios)
del inventario de la / Pasivo corriente
empresa. Es menor que la
liquidez corriente
Liquidez instantanea Muestra si la empresa 08-1 (Tesoreria + Invers.
puede pagar las deudas a Financieras Temporales) / PC
corto plazo con el dinero
que dispone a ese
momento
Endeudamiento a corto Relacién de financiacion 0,4-0,6 PC/ Patrimonio neto

plazo

ajena que posee una

empresa frente a su

patrimonio o propios
recursos

Flujo de efectivo operativo

Efectivo que genera la
empresa con su operativa
comercial normal

Idealmente positivo

Importe generado por la
actividad habitual del
negocio

Rotacion del capital de
trabajo

Mide la eficacia de una
empresa para generar
ventas por cada peso de
capital de trabajo
utilizado.

Un indice positivo y alto,
demuestra que la empresa es

capaz de generar una mayor
cantidad de ventas.

Un indice bajo o negativo,
indica que una empresa estd
invirtiendo en demasiadas
cuentas por cobrar e
inventario para respaldar sus
ventas. Generaria excesiva
deuda incobrable o inventario
obsoleto.

Ventas/ (Activo corriente-
Pasivo corriente)

Periodo medio de cobro

Es el plazo, en dias, que
tarda una empresa, por
término medio, en cobrar
de sus clientes.

Idealmente 30 dias

Saldo medio de clientes*365
/ (Ventas + IVA)

Periodo medio de pago

NUGmero de dias que, por
término medio, financian
los proveedores a una
empresa.

PMP<PMC= Empresa con
dificultades financieras.
Primero paga a proveedores y
luego realiza los cobros.
PMP>PMC= Equilibrio. Primero
se cobray luego se paga a
proveedores.

Saldo medio de
proveedores*365 / (Compras
+IVA)

Fuente: Elaboracion propia.
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