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Resumen

El siguiente trabajo se realizé desde una dptica financiera de corto plazo sobre la
empresa Aeropuertos Argentina 2000 S.A., el mayor operador aeroportuario de Argentina.
A partir de los datos obtenidos de sus estados contables y el posterior anélisis mediante
herramientas, se diagnosticd la problematicas del capital de trabajo negativo, lo cual se
refleja en una liquidez por debajo de lo esperada, lo que pone a la empresa en riesgo de
poder cumplir con sus obligaciones en el corto plazo. Para ello se desarrollé un plan de
implementacion con objetivos y actividades para llevar la situacion de la empresa a la
esperada y asi lograr una mejora general.

Palabras claves: corto plazo, capital de trabajo, liquidez, plan de implementacion,
objetivos.

Abstract

The following work was carried out from a short-term financial perspective on
Aeropuertos Argentina 2000 S.A., the largest airport operator in Argentina. Based on the
data obtained from its financial statements and the subsequent analysis using tools, the
negative working capital problem was diagnosed, which is reflected in a liquidity below
what was expected, which puts the company at risk of being able to meet its obligations in
the short term. To this end, an implementation plan was developed with objectives and
activities to bring the company's situation to the expected level and thus achieve an overall

improvement.

Key words: short term, working capital, liquidity, implementation plan, objectives.



indice

INErOAUCCION === m e e e 1
Breve descripcion de la problematica -------------=-====-m-mmmmmm oo 3
Resumen de antecedentes -=-=-==-==mmmmmmm e e e e e 4
Relevancia del Cas0 =-=-=-=====mmmmmm e e e 4
Diagnostico 0rganizacional ----=-=-=-=======mmmmmmm oo 6
Métodos utilizados para el diagnostico organizacional--------------=-=----=-=-------- 14
IMArCO t8OIIC0=--=======mmmmmmmmm e e e e e e e e e 15
DIagNOSTICO =========mmmmmm e e e e oo e e e e 18
Plan de implementacion=-----=-=-=-==mnemmm e e 21
Conclusiones y recomendacioneS-------=-==========mmmmmm oo 32

REfereNCIAS---=-=-==mm = mm e 34



Aeropuertos Argentina 2000 S.A. Situacion Financiera en el Corto Plazo
A continuacion se analizard en profundidad la situacion econémica financiera de
Aeropuertos Argentina 2000 S.A., Actualmente el mayor operador aeroportuario privado de
Argentina, con el objetivo de dar solucion a la problematica financiera a corto plazo.

El 23 de enero de mil novecientos noventa y ocho una vez que se cumplié con los
requerimientos necesarios relativos para la licitacion publica nacional e internacional nace
lo que hoy es Aeropuertos Argentinos 2000 S.A. adjudicandose a partir de la decision
administrativa numero sesenta la concesién para la administracién, explotacion y
funcionamiento de un conjunto de aeropuertos que forman parte del sistema nacional

argentino de aeropuertos.

Aeropuertos Argentina 2000 S.A. también conocido como AA2000 se enfoca en la
experiencia del cliente, en como hacer de un espacio mas comodo y reconfortante, para eso
estd en constante trabajos de modernizaciones y transformacion para expandir la
infraestructura y los servicios en todas sus terminales aéreas, con el fin de conectar a todo
el pais con el resto del mundo, como lo dice su politica “A través del compromiso y valores
de su capital humano, la compatfiia conecta al pais con el mundo”. (AA2000, 2023) Cuenta
con mas del el 90% del trafico aerocomercial argentino. Como asi también contribuye con
el desarrollo social, econémico y cultural nacional transformandose en un referente a nivel

regional e internacional de la industria.

Con el objetivo de administrar y trabajar en treinta y cinco aeropuertos del territorio
nacional. Hoy en dia es el mayor operador privado de aeropuertos de todo el mundo y una
gran fuente de empleos nacional, con mas de dos mil cien empleados que trabajan para
brindar la mejor calidad de servicio durante todo el afio, como lo establece la compafiia
aa200 lo realizan “A través de una red eficiente y sustentable, preservando el cuidado del

medio ambiente y desarrollando la industria aeronautica argentina”. (AA2000, 2023)

La estructura financiera de AA2000 tiene una correcta diversificacién de negocios
que se distribuyen por todas las regiones del territorio argentino. Por un lado los ingresos

son por servicios aeronauticos prestados a usuarios y a las compafiias aéreas, tales como las



tasas de uso de aerostacion, tasas de aterrizaje y tasas de estacionamiento de aeronaves,
todo lo relacionado con la actividad principal aeroportuaria.

Por otra parte se suman los ingresos por servicios aerocomerciales, todo lo
relacionado con las actividades comerciales que se realizan dentro de los aeropuertos, por
ejemplo la explotacion de los depdsitos fiscales, permisos de uso, estacionamientos y el
alquiler de locales comerciales. Estos servicios vienen acompafiados de la actividad

principal de la compafiia pero significan un gran ingreso.
Moody’s Local Argentina (2022) luego de un informe realizado mostrd que:

Al cierre de ejercicio a diciembre de 2021, las ventas de AA2000 estaban
compuestas en un 31% por servicios aeronauticos (de los cuales el 80%
provenian del cobro de tasas de uso de aerostacion) y en un 69% por servicios
aerocomerciales. Por los efectos de la pandemia, las compafiias del sector
debieron adaptarse al contexto predominante y los servicios aerocomerciales
ganaron peso frente a los aeronauticos, teniendo en cuenta la fuerte restriccion a
la circulacion de pasajeros local e internacional. Posteriormente de realizado el
informe se considera que los servicios aeronauticos recuperaran sus valores

normales en torno al 70% de los ingresos totales para fines del 2025.

Las autoridades de Aeropuertos Argentina 2000 S.A. son el presidente Martin

Eurnekian, el vicepresidente Matias Patanian y el CEO Daniel Ketchibachian.

Las acciones de AA2000 son representadas por Corporacion América S.A con él.
45,9% de las mismas, el 29,75% a cargo de Corporacion América Sudamericana S.A., el

15% del estado nacional y el 9,35% por Cedicor.

Dentro de los treinta y cinco aeropuertos bajo la concesion se destacan el aeropuerto
internacional Ministro Pistarini de Ezeiza, el mas importante del pais. Ubicado a 22 km de

la ciudad de Buenos Aires, con la infraestructura adecuada para aeronaves de gran porte y



por otro lado de gran importancia esta el Aeroparque Jorge Newbery se encuentra ubicado
en la zona noroeste de la ciudad de Buenos Aires a una distancia de 2 km del centro. Opera
vuelos de cabotaje y vuelos regionales con diversos destinos por todo el continente. Entre

ambos tienen la mayor concentracion de pasajeros.

Los restantes treinta y tres aeropuertos que son concesion de AA2000 estan
ubicados en las siguientes ciudades, Bariloche, Catamarca, Comodoro Rivadavia, Cordoba,
El Palomar, Esquel, Formosa, General Pico, lguazu, Jujuy, La Rioja, Malargie, Mar del
Plata, Mendoza, Parana, Posadas, Puerto Madryn, Reconquista, Resistencia, Rio Cuarto,
Rio Gallegos, Rio Grande, Rio Hondo, Salta, San Fernando, San Juan, San Luis, San
Rafael, Santa Rosa, Santiago del Estero, Tucuman, Viedma y Villa Mercedes.

El ente que regula a aeropuertos nacionales es ORSNA (EI Organismo Regulador
del Sistema Nacional de Aeropuertos) su objetivo es regular, controlar y fiscalizar las
infraestructuras y servicios de los aeropuertos de la Argentina. ES una organizacion
descentralizada y autarquica del estado, trabaja para promover el desarrollo aeroportuario

nacional.

Breve Descripcion de la Problematica

El principal objetivo financiero de corto plazo es determinar la capacidad que una
organizacion posee para hacer frente a las obligaciones contraidas en el plazo de un afio.
Esta capacidad esta determinada, entre otros elementos, por la liquidez de la organizacion.
Pérez. J. O. (2005) nos cuenta que “A través del indice de liquidez corriente, se puede
brindar una idea aproximada de la capacidad de la empresa para hacer frente a sus

compromisos a corto plazo”.

Una empresa que afronta problemas de liquidez tiene un indicador de problemas en
sus practicas y, por lo tanto, un riesgo de inversién. Por ello una empresa debe mantener un
equilibrio en sus activos para poder cubrir sus obligaciones financieras. Las empresas hacen
lo posible para evitar estas situaciones, ya que pueden generar intereses y hacer que sea mas
dificil pedir prestado dinero en el futuro. Tal como establece Block. S. B. (2013) “Después

de considerar la rentabilidad y la utilizacién de los activos, el analista debe estudiar la



liquidez de la empresa para determinar si la empresa estd en condiciones de hacer frente a

las obligaciones a medida que venzan.”

Resumen de Antecedentes

Nufez Olmos. S. (2022) en su estudio realizado en la empresa Edenor S.A. sefiala
en relacion con AA2000, la importancia del estudio de la situacion financiera a corto plazo
y la liquidez de la empresa, para que pueda trascender y mantenerse en el tiempo y
aumentar su valor. Por otra parte Milinero, N. (2022) En su trabajo presentado de Havana
S.A. determina e indica que a través de los ratios e informacién propia las empresas toman
decisiones financieras fundamentales para el correcto funcionamiento de las mismas.
Gutiérrez, E. (2008) en el trabajo realizado en AA2000 contribuy6 con el andlisis de la
compaiiia y cuéles son los objetivos a desarrollar por la misma, la compariia AA2000 es de
suma importancia a nivel local como cuenta Lukowski, Jorge (2014) quien realiz6 una
presentacion de AA2000 donde se determino el importante rol que ocupa la compafiia en el

mercado laboral y el resultado positivo en la sociedad.

Para dar solucion a esta problematica que se presenta en grandes compafiias en el
trabajo de Feniquetto. A. R. (2022) realizado en la empresa Havana S.A. Se determind un

plan de implementacion para mejorar el estado de la situacion de liquidez de la empresa.

Relevancia del Caso

Es sumamente relevante e importante estudiar la situacion econémica financiera de
Aeropuertos Argentina 2000 S.A. en el corto plazo ya que a través de los ratios e
informacion propia y confiable de la empresa se puede dar solucion a la problematica que

afronta.

La importancia de la concesion de Aeropuertos Argentina 2000 S.A. desempefia un
rol sumamente importante en el mercado aeroportuario argentino debido a que maneja un
gran flujo de pasajeros a nivel nacional e internacional, la correcta administracion de los
aeropuertos tiene un gran beneficio favorable para el turismo como asi también para el

bienestar social.



El andlisis economico financiero a corto plazo en una empresa es de suma
importancia debido a que de no ser administrado correctamente puede significar un
problema grave tal como nos sefiala Pérez. J.O (2005) contar con el adecuado flujo de
fondos para una empresa es importante porque si no los tuviera en el momento oportuno
sobrevendra diversos “trastornos” como desaprovechar oportunidades de negocio,
dificultades para hacer frente a sus obligaciones, la cesacion de pagos entre otros. Es
importante destacar que el flujo de fondo o la liquidez no es la cantidad de dinero en
efectivo que maneja una empresa como la mayoria de las personas piensa, sino la capacidad
de la empresa para hacer frente a sus necesidades y obligaciones.

Por otra parte Pérez. (2005) dice que “un exceso de recursos para hacer frente a las
obligaciones en el corto plazo, generan un costo de oportunidad.” por lo cual tener mucho
flujo de liquidez también se convertiria en un problema generando un costo de oportunidad

para la organizacion.



Diagnostico Organizacional

Analisis de Contexto Macroeconémico
A continuacion en el siguiente informe del contexto se utiliz6 PESTEL para
establecer como influyen los siguientes factores sobre la compafiia.

Factores Socioculturales:

Factores como las altas tasas de pobreza en un 40,1% y el desempleo en 6,2% de la
poblacién son de impacto negativo para Aeropuertos Argentina 2000 S.A. Provocando la

disminucién de la demanda de vuelos y el transito aéreo.

En la sociedad actual se encuentran diferentes grupos que consideran que volar es

un grave dafio al medioambiente ocasionado un fuerte impacto negativo en los vuelos.

Por otra parte, un informe realizado por Ambito dio a conocer la cifra de argentinos
que eligen emigrar del pais como destinos turisticos durante el verano, “Turismo
internacional: casi 173 mil argentinos viajaron al exterior en febrero”. Sin embargo como
cuenta ANB medio local, una de las rutas mas elegida por los turistas que vacacionan en el
pais es la- “ruta aérea Buenos Aires-Bariloche, es la mas comercializada del pais en los
primeros 3 meses de este afio, llegaron mas de 242 mil pasajeros desde Buenos Aires al

aeropuerto local” lo que trae un impacto positivo para AA2000.

Los turistas que eligen a Argentina como destino siguen sin recuperar los valores
normales como indica INFOBAE (2023) “Pese a la recuperacion, en 2022 llegaron a la
Argentina un millén de turistas extranjeros menos que antes de la pandemia”. Con una

influencia negativa sobre la compafiia.

AA2000 no se ve eximido de las manifestaciones de la sociedad provocando
demoras y retrasos de acuerdo con la noticia del diario Clarin (2022) “El paro de la
Asociacion de Trabajadores del Estado (ATE) provocd cancelaciones de al menos una
veintena de vuelos en distintos aeropuertos del pais, entre ellos el Aeroparque Jorge

Newbery y el Aeropuerto Internacional de Ezeiza”. El mismo tuvo un impacto negativo.



Factores Tecnoldgicos:

A continuacion se describen diferentes factores de impacto positivo para

aeropuertos como lo son la solucion a problemas con nuevas tecnologias.

En diferentes aeropuertos por el mundo se estd utilizando la identificacion
biométrica de los pasajeros con esto se busca mejorar una de las grandes desventajas de los
aeropuertos como las largas filas.

Otra de las largas filas que se busca solucionar es la de la inspeccién del equipaje

con una nueva tecnologia de escaner 3D que se usara para detectar envases.

Un problema no tan frecuente que se busca solucionar es la pérdida del equipaje
para eso Ciminieri C.A (2019) plantea “El rastreo de equipaje ya no debe ser opcional El
viaje de una maleta registrada es largo y una fuente importante de estrés en toda la industria

del transporte aéreo.”

Sena (2022) nos informa que “INVAP proveera radares para modernizar el control
del espacio aéreo argentino”, eso significa la modernizacion de un factor fundamental para

el correcto desarrollo aéreo.

Para solucionar problemas ambientales la gran innovacion del sector se debe a que
“Se realiza el primer vuelo usando querosén como combustible, Se tratd6 de un vuelo
"simbolico™ entre Bruselas y Malaga y es un hito para usar ese tipo de carburantes en los

proximos afios y reducir las emisiones de CO2.” CLARIN (2023)
Factores Econdmicos:

A la inflacion del pais, devaluacion de la moneda y las altas tasas de interés que
afronta Argentina, se le agregan las medidas econémicas del gobierno como el aumento del
dolar turista se le suma los altos precios de los aéreos logrando “Vuelos, imposibles:
devaluacion e impuestos encarecen 800% los tickets en 3 afios y golpearon al turismo”

Iprofesional (2023). Afectando de manera negativa a la actividad comercial.

Otro factor que golpea negativamente al turismo como indica Infobae (2023) es, La

sequia en el campo le suma problemas a la economia antes de la temporada alta de turismo,



La falta de lluvias afecta con intensidad a la cosecha fina, que es la que aporta dblares
durante el verano. Y eso tensa ain méas a un mercado cambiario que suele verse exigido en

época de vacaciones y viajes al exterior.

Dentro de las medidas econdmicas, el gobierno implementd para impulsar el
turismo el pre viaje 4, el mismo ofrece un crédito del 50% y 70% para los jubilados de
reintegro para que se pueda usar mediante el viaje. Por su parte con la llegada del mundial
Sub 20 en Argentina se espera que este ocasione un impacto econémico con el ingreso de
dolares y la llegada de turistas extranjeros. Esto trajo un impacto positivo en el mercado.

Factores Politicos:

Frente a un afio electoral la incertidumbre crece en la sociedad provocando una

fuerte caida en el turismo y en el transito aéreo.

Entre las medidas politicas que afectan al turismo negativamente y el desarrollo
normal de los vuelos encontramos a la disposicion del directorio del BCRA establecid que
los viajes al exterior, hoteles y servicios no podran abonarse en cuotas. Hay que sumar que
el ministro de economia Massa analiza mas restricciones para reducir la fuga de ddlares y

se espera que afecten al turismo.

Una medida politica que tomd el gobierno fue la implementacién del denominado
"ddlar Qatar”, una medida que encareceria al ya implementado "dolar tarjeta”. Por lo cual
se tornaria ain mas costoso los consumos en moneda extranjera. Estas medidas producen
una fuerte caida de los turistas que eligen como destino el exterior afectando negativamente

a la actividad.

Dentro de las medidas politicas que el gobierno implementa para impulsar
positivamente al turismo encontramos como ya se menciona en los factores economicos el
pre viaje 4, esta medida busca incentivar y favorecer al turismo. Otra medida que logro el
gobierno junto a AFA (Asociacion del Futbol Argentino) para favorecer al turismo es que
se organizara en el pais el mundial Sub 20. Se espera que este ocasione un impacto
econémico y el ingreso de dolares con la llegada de turistas extranjeros, actuando

positivamente en AA2000.



Factores Ecoldgicos:

Con la conciencia ambiental crece el turismo sustentable, se trata de modificar
habitos a la hora de viajar que pueden tener un impacto positivo en el cuidado del medio
ambiente afectando de manera positiva la actividad de la empresa junto con uno de los
grandes descubrimientos modernos es la utilizacion de un combustible que reduciria las

emisiones de CO2. El cual todavia se encuentra en periodos de prueba.

Al turista sustentable se le suman los grupos activistas ya mencionados que se
niegan a tomar un avion por el cambio climatico, y buscan evitar que la actividad se

propague en el tiempo trayendo consecuencias negativas a la actividad.

Claramente el clima es un factor que actua negativamente en el desarrollo normal de
toda la economia. Con las sequias en el campo viene un problema al turismo por la ya
mencionada falta de divisas. Otra problematica en la cual afecta es la imposibilidad de
realizar actividades con normalidad debido a las malas condiciones climaticas, en ocasiones

se tienen que retrasar vuelos por que se torna peligroso el trafico aéreo.
Factores Legales:

Con las nuevas medidas legales que implementa el gobierno para intentar frenar el
gasto en dolares en el exterior se reducen los viajes al exterior. Desde el Gobierno ponen en
marcha el "ddlar Qatar”, medida que encarece el "délar Tarjeta”. El cual tornaria ain mas
costosos los consumos en moneda extranjera. A esto le tenemos que sumar la ya
disposicion que imposibilita a pagar viajes en cuotas. Desde el banco central de la
Republica Argentina se dispuso que los costos de viajes al exterior tantos vuelos, hoteles y

gastos no podran pagarse en cuotas con un fuerte impacto negativo.

La regulacion de tasas y actividades de AA2000 estan reguladas por entes, ellos
afectan de manera positiva a la compafiia ya que son los encargados de fiscalizar, controlar,
brindar seguridad y regular la actividad aeroportuaria en todo el pais. Los entes que regulan

los aeropuertos en el territorio nacional son:

Policia de Seguridad Aeroportuaria: es quien “resguarda y garantiza la seguridad

interior en el ambito jurisdiccional del aeropuerto, a través de la prevencion, conjuracion e
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investigacion de los delitos e infracciones que no estén previstos en el Cddigo
Aeronautico”. (Poder ejecutivo, 2023).

ORSNA; “es el encargado de Regular, controlar y fiscalizar las infraestructuras y

servicios de los aeropuertos de la Argentina”. (Poder ejecutivo, 2023).

Administracion Nacional de Aviacion Civil: “se encarga de Regular las actividades

de aviacion civil en todo el territorio argentino”. (Poder ejecutivo, 2023).
5 Fuerzas de Porter:

Con los siguientes diagndsticos se busca exponer factores internos de AA2000 con

el objetivo de optimizar recursos.
Intensidad de la Competencia Actual:

Su principal competidor es el grupo economico London Supply Group, el cual
concentra las concesiones de los aeropuertos de El Calafate, Trelew y Ushuaia y cuenta con
aproximadamente el 7% del flujo de pasajeros nacionales. Por otra parte, algunos
aeropuertos son administrados por las autoridades provinciales como los aeropuertos de
Neuquen, Corrientes y Santa Fe (Sauce Viejo y el Aeropuerto Internacional de Rosario).
Estos representan una fuerza baja debido a que mas del 90% del trafico se concentra en la
concesion de AA2000.

Competidores Potenciales:

AA2000 cuenta con el concesionario exclusivo de los 32 aeropuertos mas
importantes del pais, enfrenta un bajo riesgo de ingreso de nuevos competidores dado que
el sector presenta grandes barreras de entrada, como lo es el contrato de concesion que tiene
una duracion hasta el afio 2038. Otra barrera importante es que se requiere de un capital

intensivo.

Sin embargo entre sus potenciales competidores podemos encontrar aeropuertos
internacionales de paises que tienen ciudades limitrofes, los aeropuertos provinciales y
London Supply Group. La fuerza de los mismos es baja debido a la incomodidad que les

presentan a los usuarios.
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Productos Sustitutos:

Entre los productos sustitutos de AA2000 se destacan estaciones de autobus
(Terminal de Omnibus de Retiro), estaciones de trenes (Estacion Retiro Mitre) y remiserias
(Manuel Tienda Leon, Movicar Norte, Remises VLZ). En competencia con el mismo estos
tienen una fuerza baja de influencia debido a que la relacion precio, tiempo y comodidad
entre autobuses, remises, trenes y aviones los usuarios prefieren pagar el costo adicional de

un vuelo y no utilizar estos medios de transporte.
Poder de Negociacion de los Proveedores:

El poder de negociacion de los proveedores de Aeropuertos Argentina 2000 S.A. es
baja. La razon de que sea baja esta influenciada por qué compafiias de Seguros, Radares y
mantenimiento entre otros, tienen que competir con diferentes precios en sus mercados, es

entonces cuando AA2000 tiene diferentes alternativas a considerar.

Los principales proveedores de la Sociedad se dividen en siete grandes grupos
(AA2000, 2023):

- Proveedores de arquitectura, ingenierias y constructores de obras civiles para
Terminales Aeroportuarias: si bien no se cuenta con la informacion necesaria
podrian ser llevados los proyectos por la empresa Techint por el tamafio y

experiencia de la misma.

- Proveedores de ingenierias y obras de pistas de aterrizaje y despegue, pistas
de rodajes, plataformas y vialidades de acceso: si bien no se cuenta con la
informacion necesaria podrian ser llevados los proyectos por la empresa

Techint por el tamafio y experiencia de la misma.

- Proveedores de equipamiento especifico aeroportuario (balizamiento,
sefialamiento, incendio, combustible): YPF, INVAP, IFM Electronic S.R.L.

- Proveedores de servicios de seguridad, mantenimiento y limpieza: Grupo

Asegurador Campici, Policia de Seguridad Aeroportuaria, Serlim.

- Proveedores de materiales e insumos en general,
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- Proveedores de servicios de energia eléctrica, gas y agua potable: EPEC,
EDISUR, EDENOR, Aguas Cordobesas, Ecogas, MetroGAS, AySA, entre
otros.

- Otros proveedores.
Poder de Negociacion de los Clientes:

El poder de negociacion de los clientes con Aeropuertos Argentina 2000 S.A. es
baja ya que los mismos no pueden tomar influencia en los precios ni modificarlos. Esto se
debe a que las aerolineas tienen la obligacién de aceptar las condiciones de los aeropuertos
para poder hacer uso de sus instalaciones, aunque AA2000 tampoco puede modificar los
precios ya que los mismos son regulados. Entre sus principales clientes se destacan

Aerolineas Argentinas su principal cliente y LATAM.
FODA:
Fortalezas:

e La principal fortaleza de AA2000 es la concentracion de mas del 90% del
trafico de pasajeros aereos del pais.

e La extension del contrato de concesion hasta el afio 2038.

e Adecuada diversificacion de servicios que hace a una empresa sélida y que
de una correcta administracion de recursos podra sostenerse y perdurar en el
tiempo.

e Incorporacién de nuevas obras en infraestructura como la recientemente
inaugurada en Ezeiza.

e Adaptacién de nuevas ideas y con un enfoque sustentable para el mayor

confort de los pasajeros.
Oportunidades:

e El ministro de turismo y deporte, Matias Lammens, junto con Martin
Eurnekian, presidente de Aeropuertos Argentina 2000 S.A., firmaron un

convenio para la utilizacion de espacios en los aeropuertos de Aeroparque y
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Ezeiza para fomentar el turismo receptivo y un mejor recibimiento a los

mismos.

e Ingreso de nuevas compafiias aéreas internacionales en el mercado.

e Implementacion de nuevas tecnologias en el aeropuerto de Ezeiza.

e Gran crecimiento y demanda de vuelos internacionales.

e Automatizacion de procesos de embarque.

Debilidades:

e Aeropuertos Argentina 2000 S.A. Se enfrenta historicamente a debilidades
como la exposicion a factores ajenos que afectan al tréfico y al transporte
aereo entre ellos la inestabilidad econdmica regional.

e Susceptibilidad a los cambios climaticos.

e Otra gran debilidad que la afecta es la incapacidad de regular las tasas
automaticamente, ya que son los entes de regulacion aeroportuarios quienes
se encargan de establecer las mismas.

e Sus ingresos son concentrados principalmente en dos aerolineas, por un lado
estd Aerolineas Argentinas su principal cliente y LATAM son quienes se
destacan por sobre todos, lo que se convierte en una debilidad.

e Carencia de politicas de créditos a clientes.

Amenazas:

e La principal amenaza que afronta AA2000 es la deuda financiera dado que
la misma en su gran mayoria se encuentra en moneda extranjera y debido a
la gran dificultad econdmica del pais, escasas reservas, y la gran
incertidumbre con respecto a la misma, el riesgo es en funcién a la variacion
del tipo de cambio. Segin el informe realizado por Moody’s Local
Argentina La deuda financiera de AA2000 esta compuesta por Obligaciones
Negociables (“ON”) en un 90% vy préstamos bancarios en un 10%.
Aproximadamente el 98% de la deuda se encuentra denominada en moneda
extranjera y mas del 90% devenga una tasa de interés fija.

e El narcotréafico es una amenaza en todos los aeropuertos a nivel mundial.
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e Los aeropuertos estan expuestos al contrabando.
e Elterrorismo es algo que los aeropuertos tienen como peligro.
e La trata de personas son una amenaza mundial en cualquier medio de

transporte en el cual AA2000 no esté exento.

Meétodos Utilizados Para el Diagnostico Organizacional
Entre los métodos para el diagndstico organizacional se encuentra el analisis
PESTEL a través del cual se busca informacion relacionada al macro entorno, como dice
Lerma (2014) “busca describir el contexto o ambiente donde opera una empresa”.
Se obtienen datos de caracter politico, econdmico, social, ecologico y legal los cuales
puedan tener influencia sobre la misma. Este método tiene por objetivo principal identificar

coémo afectan los mismos factores a la empresa, tanto de manera positiva como negativa.

El segundo método en el diagnostico son las cinco fuerzas competitivas de Porter en
el cual se busca analizar las siguientes fuerzas, poder de negociacion con los clientes, poder
de negociacidn con los proveedores, amenaza de servicios sustitutivos, amenaza de entrada
de nuevos competidores, rivalidad de los competidores actuales. Analizando e identificando
a cada uno de sus clientes, los proveedores, productos sustitutos, competidores potenciales
y la competencia. “Esta herramienta de andlisis se considera simple y eficaz porque permite
identificar la competencia en el mads amplio sentido de la palabra de una empresa”.
(Publishing, 2016)

El altimo método utilizado es FODA uno de los méas conocidos a la hora de analizar
el microentorno, a través del mismo se puede analizar las fortalezas que caracterizan a la
sociedad, posibles oportunidades de negocio, debilidades que se afrontan y las amenazas
con las que convive. “Es una herramienta que puede considerarse sencilla y permite obtener
una perspectiva general de la situacion estratégica de una organizacidon determinada”
(Ponce Talancdn, 2006). EIl objetivo de un analisis de FODA es realizar un diagnéstico
profundo de la empresa. Con esto se busca identificar y aprovechar los puntos positivos,

para luego atacar las debilidades y convertirlas en oportunidades.
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Marco Teorico
El analisis financiero de los estados contables es una técnica utilizada en las
empresas para estudiar el estado econémico y operativo actual. Ortiz Anaya (2006) Dice
que “el proceso de analisis de los estados financieros consiste en la aplicacion de
herramientas y técnicas analiticas, con el fin de obtener medidas y relaciones que sean

significativas y utiles para la toma de decisiones en las empresas”.

Desde Ciencias Econdmicas podria relacionarse con la administracion financiera.
Para Van Horne y Wachowicz (2010) “esta rama tiene como objetivo primordial realizar la
administracion de bienes de un ente, como asi también la adquisicion de estos y el
financiamiento integral”. En términos generales esta disciplina busca diferentes estrategias
para crear valor para la empresa y asi poder diagnosticar posibles mejoras en el corto y

largo plazo.

Segtin Hernandez (2010) “el analisis financiero facilita la toma de decisiones a los
diversos usuarios, como son los entes reguladores, acreedores, accionistas, proveedores,
propietarios, administracion, inversionistas o terceros que esten interesados en la situacion

de la empresa”.

Wild y otros (2017) establecen que “el estudio de los estados financieros releva
informacion sobre objetivos de liquidez, solvencia y rentabilidad”. Pérez (2020) menciona
que “el analisis de los estados contables y financieros arroja resultados que provienen tanto
del analisis vertical como horizontal de la empresa.” Aplicando el andlisis vertical se puede
obtener el valor porcentual de los elementos del estados financiero de una empresa, el
mismo se analiza sobre un periodo de tiempo determinado, este como cuenta Lavalle
(2016). “Consiste en expresar en porcentaje las cifras de un estado financiero”. El mismo se
aplica generalmente al balance. En cuanto al andlisis horizontal de una empresa Lavalle
(2016) expresa que el mismo “Consiste en comparar estados financieros homogéneos en
periodos consecutivos. Con éste podemos observar si los resultados financieros de una

empresa han sido positivos o negativos”.
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El andlisis de los estados contables se puede realizar en periodos de corto o largo
plazo. En el caso del periodo a corto plazo autores como Wild (2017) comentan que “la

gestion de la liquidez es la principal variable para tener en cuenta”.

Los problemas por falta de liquidez de un negocio, sin importar su tamafio, son la
incapacidad de cumplir sus obligaciones y compromisos financieros a corto plazo. Esto se
produce cuando una empresa gasta mas de lo necesario 0 sus ingresos son menores a los
egresos, lo que puede causar un colapso del negocio como el corte de suministros, altas
tasas de interés e incapacidad de seguir con la actividad normal de la empresa.

Las recomendaciones para evitar problemas de liquidez son un control financiero el
cual se encargue de una correcta gestion de los clientes y ventas, negociar con proveedores
o utilizar el descuento de facturas o factoring, el mismo como establece Pinto (2006) “es un
contrato en el cual una empresa o entidad cede a otra sus créditos de terceros mediante una
remuneracion,” es decir que ingresaria liquidez por la operacion pero con un costo por la

misma.

Para solucionar la falta de liquidez en los negocios se recomiendan acciones como,
aumento de capital, pedir un crédito, vender activos, liquidar inventarios o contar con un
fondo de emergencia. Briozzo y otros (2009) han demostrado que “las empresas presentan
resistencia a la apertura de capital y a la participacion de socios no cercanos a las decisiones
de la firma, por ello, se prioriza la emisidén de deuda antes que la emision de acciones”. Es
por esto que las empresas realizan la emision de obligaciones negociables para financiarse,
es decir piden prestados fondos, “De esta forma, la sociedad contrac deuda con los
obligacionistas y se compromete a cancelar esa deuda en el plazo pactado junto con el
interés correspondiente.” (BCBA, 2023).

Para evaluar las técnicas mencionadas anteriormente se utilizan ratios, indices o
indicadores financieros, estos permiten llevar a cabo un analisis profundo y posteriormente
alcanzar conclusiones respecto al desempefio de la empresa. Mufioz Cabrera (2019) expresa
que “los ratios mas relevantes que reflejan la situacion financiera de corto plazo de una

empresa para arribar a una conclusion completa son: liquidez general y liquidez inmediata”.
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La férmula de Liquidez general es, activo corriente / pasivo corriente y demuestra la
solvencia de la empresa a corto plazo. La misma sirve para medir la capacidad que una
empresa tiene para cancelar sus obligaciones a corto plazo. Los valores éptimos deberian
estar entre 1,2y 1,5.

La formula que indica la liquidez inmediata es, (Tesoreria + Inversiones Financieras
Temporales) / Pasivo Corriente y sirve para mostrar la capacidad de la empresa para
liquidar sus pasivos sin riesgo de suspension de pagos. El valor del mismo debiera ser
cercano a uno, si fuera menor estaria indicando que hay riesgo de suspension de pagos.

Durante la correcta administracion de liquidez de una empresa aparece la gestion
del capital de trabajo como uno de los téerminos esenciales, la formula es activo corriente
menos pasivo corriente. Silva (2018) menciona que “la administracion del capital de trabajo
debe evaluar la facilidad con la que los activos se convierten en dinero”. Para realizar una
correcta administracion del mismo es necesario el estudio de ratios como la rotacion de
inventario y plazos promedios que miden los dias de cobro y pago. Ponce Cedefio y otros
(2019), agregan que “el capital de trabajo es la cantidad de dinero que requiere una empresa

para trabajar durante un ciclo productivo mientras se recupera la venta realizada”.

Rotacion de inventarios es el ratio que indica las veces que vende y repone una
empresa su inventario durante un periodo. EI mismo se calcula dividiendo el costo de los

inventarios vendidos por el promedio de inventarios.

El periodo medio de pago a proveedores, son dias que transcurren entre la recepcion
de los bienes o servicios de una empresa y el pago efectivo al proveedor. La formula es

(saldo medio de proveedores / compras netas) por 365.

Plazo promedio de cobranza a clientes, mide la cantidad de dias que transcurren
para que una empresa pueda cobrar los pagos de sus clientes luego de que se haya realizado

una venta. Su férmula es 365 por Saldo medio de clientes / ventas por (1+IVA).
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Diagnostico
A partir del contexto macroeconémico del pais que muestra una tasa de inflacion
elevada como asi también de baja actividad, llevd a que las empresas para poder mantener
su estructura comercial debieran obtener cada vez mas financiamiento externo, ocasionando

un aumento en sus obligaciones.

Como se explica en el marco teorico, para analizar la situacion financiera de una
empresa se debe realizar el analisis horizontal y vertical de los estados contables. Luego de
exponerse la importancia de la estructura financiera a corto plazo de las empresas se
implementa el diagnéstico sobre AA2000 y se procede a presentar los resultados de los
diferentes ratios e indicadores. Primero se presenta en la Tabla 1: Resumen de indicadores

y ratios, el andlisis del capital corriente de la compafiia.
Tabla 1

Resumen de Indicadores y Ratios.

AA2000 Afio 2021 Afo 2022 Variacion %
entre afnos
2021y 2022
Capital de -10.089.422.590 -2.447.902.114 412,166%
trabajo
Liquidez 0,819 0,937 14,407%
general
Liquidez 0,565 0,647 14,513%
inmediata
Rotacion de No aplica No aplica No aplica
inventario
Periodo medio 87,404 64,189 26,560%
de pago a
proveedores
Promedio de 58,309 37,001 36,543%
cobranza a
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clientes

Fuente: Elaboracion propia en base a los EECC de AA2000

En AA2000 se observa luego de analizar el diagndstico un resultado positivo en
comparacion del afio 2021 y 2022 pero aun asi presenta grandes problema de liquidez, en
el afio 2021 su liquidez general rondaba en 0,819 para el afio 2022 la liquidez se presentd
en 0,937 con indices de mejoria pero por debajo de los valores esperados, poniendo en
peligro la liquidez y solvencia de la compafiia. Este cambio se produjo debido a que las
cuentas de los estados contables sufrieron modificaciones, las principales causas son una
disminucidn del pasivo corriente en las cuentas de deuda financiera y asignacion especifica
de ingresos a pagar al estado nacional, la cancelacion de esta deuda se produjo con fondos
recibidos por obligaciones negociables.

Ademas de que la liquidez mostré en todos sus calculos valores inferiores a la
unidad esperada, demostrando nuevamente que el activo resulté inferior al valor del pasivo,
los indices de capital de trabajo de la compafiia dieron negativos, lo que significa que la
empresa no es capaz de solventar su deuda en el corto plazo, aunque si se encuentra en
mejoras esta lejos de lo ideal. En el afio 2021 su capital de trabajo era negativo en
10.089.422.590, para el afio 2022 los valores fueron en negativo 2.447.902.114 lo que

significé un 412,16 % de aumento del capital de trabajo.

En cuanto a pagos a proveedores hay falta de planificacion debido a que también se
encontré que la empresa presentd un plazo mayor que el esperado para el pago de
proveedores. Si bien se destaca que el mismo se vio reducido en el afio 2022 con respecto al
afio anterior el mismo se encuentra muy por encima de lo esperado, lo que significa
mayores tasas de interés. Los plazos se vieron modificados porqué se produjo una gran
cantidad de compras superiores en el afio 2022 y el saldo de cuentas a pagar comerciales y

otras se mantuvo estable con una leve disminucién en el mismo afio.

AA2000 se encuentra en una situacion desfavorable con respecto a sus clientes ya
que los plazos de pago de los mismos son superiores a los imaginados. Lo que puede
significar faltas de politicas de cobros o fallas en el otorgamiento de créditos a terceros. Los

plazos de pago de clientes han mejorado con respecto al afio 2021 pasando de 58,30 dias, a
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37 dias para el afio 2022 por encima del ideal. La misma genera que la organizacion tenga
activo inmovilizado no pudiendo aprovechar las oportunidades de mercado e inclusive
perdiendo valor adquisitivo por las altas tasas de inflacion. La cuenta de créditos por venta
tuvo un incremento por falta de pago por uno de sus principales clientes, Aerolineas
Argentinas, pero el plazo de pago de clientes no se vio afectado sino que mejor6 ya que se
produjo una demanda de los servicios de la compafiia cuando se empezo a liberar el trafico

aereo post pandemia.
Conclusion Diagnostica:

A pesar de la fuerte caida del turismo debido al contexto macroeconémico
desfavorable, se ve una mejora en Aeropuertos Argentina 2000 S.A. Sin embargo se logra
identificar en base al analisis de ratios e indices expuestos en la comparacion de sus estados
contables, que su principal problema a resolver es la liquidez y el capital de trabajo
negativo de la compaiiia, ya que los valores de la misma estan por debajo de los esperados,

presentando problemas para hacer frente a sus obligaciones en el corto plazo.
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Plan de Implementacion
A continuacion se desarrollard un plan de implementacion para la empresa
Aeropuertos Argentina 2000 S.A. que busque solucién a la problemética abordada en el
marco tedrico y luego diagnosticada. Para el mismo se plantean los objetivos a alcanzar, las
acciones a realizar, el cronograma del mismo, los recursos a utilizar y los métodos de

medicion del plan de implementacion.

Es importante establecer objetivos que se desean alcanzar con el plan de
implementacion. Los objetivos se clasifican en objetivo general y en objetivos especificos.

Objetivo General:

e Disefiar una propuesta para mejorar la situacion de liquidez de los estados

contables en Aeropuertos Argentina 2000 S.A. para el periodo 2023
Obijetivos especificos:

e Identificar posibles soluciones al capital de trabajo negativo.

e Proponer herramientas para llevar la liquidez al valor de uno.
e Medir si los valores son los esperados.
Acciones:

Luego de analizar la situacion del macro entorno, micro entorno y los estados
contables de AA2000, en la conclusion diagndstica se determingé e identificé el problema de
liquidez y capital de trabajo negativo para revertir la situacién financiera es necesaria la
suma de $2.447.902.114. Para dar solucion a la problemética se identificaron las siguientes
herramientas, por un lado el factoraje o factoring financiero de la cuenta créditos por venta

y por el otro lado la emisidn de una obligacion negociable en el mercado de valores.

El factoraje financiero de la cuenta créditos por ventas como cuenta el autor Pinto,
tiene como objetivo la cesion de los mismos para la obtencion de la financiacion en el corto
plazo. Esta herramienta es utilizada por las empresas para salvaguardar la actividad y

crecer. Se realiza mediante un contrato que estipula la cesion y la remuneracion.
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Para la realizacion del factoraje hay que tener en cuenta las siguientes ventajas y
desventajas.

Ventajas: la principal ventaja sin dudar es que brinda la liquidez o el flujo de
efectivo tanto para cubrir sus pasivos corrientes como asi también imprevistos que puedan
ocurrir. Por otro lado la empresas ahorraria tiempo y recursos por que se obtiene un gran
asesoramiento financiero y comercial, reduciendo los mismos, ya que seria la entidad

financiera la encargada de la gestion del cobro de la cuenta de créditos.

Desventajas: La aprobacion del factoraje va a depender de la evaluacién que la
empresa cesionaria de sobre los clientes de las cuentas de crédito, por otra parte las
comisiones del mismo son elevadas y puede existir un sobrecostos de la tasa de interés que
ofrecen las empresas de factoraje. En el caso de impago de las cuentas, pueden existir
penalizaciones que afecten a la empresa si la cesionaria de factoraje devuelve las facturas,
en este caso se corre el riesgo de perder més dinero del que se pensaba recuperar. Otro
factor que muchos no tienen en cuenta es que puede afectar a la imagen de la empresa

frente a nuestros clientes y potenciales clientes.

Como otra alternativa como nos mencionan los autores Briozzo y otros (2009),
encontramos el financiamiento mediante una obligacion negociable, también conocida
como ON. Es cuando las entidades realizan la emision de deuda para pedir prestado fondos
y se comprometen a cancelar los mismos en un plazo pactado junto con el interés

correspondiente.

Entre las ventajas y desventajas de las obligaciones negociables se destacan las

siguientes.

Ventajas: Los fondos pueden ser con fines de financiar capital de trabajo, El capital
de las obligaciones se devuelve normalmente en cuotas anuales o semestrales y generan
interés de tasa fija o variable, lo que impacta de manera positiva si lo que se busca es el
financiamiento a largo o mediano plazo. Por otro lado, el costo financiero se ve disminuido

por el régimen fiscal favorable para la emision.
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Desventajas: estan dadas principalmente por costos relativos a brindar informacion
al mercado y por exponer informacion publica a la competencia, lo que muchas empresas
tratan de evitar. Lo cual en Aeropuertos Argentina 2000 S.A. no tendrian impacto ya que la

misma ya comercializa diferentes obligaciones negociables en el mercado.

Luego del analisis realizado sobre las herramientas presentadas el plan de
implementacion se determina por la emision de obligaciones negociables, debido a que las
condiciones presentadas para Aeropuertos Argentina 2000 S.A. resultaron compatibles con
la misma, los fundamentos son: menor costo de intereses, menores riesgos, estructura y
condiciones adecuadas para la emisién de obligaciones negociables (ya cuenta con la
aprobacion de la Comision Nacional de Valores) y otro factor muy importante a tener en
cuenta es que al no aplicar un correcto factoraje a causa de un alto costo de comision de las
cuentas por cobrar puede resultar una situacion desfavorable en el estado de situacion

patrimonial o provocar cambios cualitativos.

Para la emision de una obligacion negociable se necesita la autorizacion de oferta
publica para realizar actividades de comercializacion en el mercado, la registracion y
aceptacion tiene que ser aprobada por la Comisién Nacional de Valores también conocida
como CNV. Lo cual para el caso de AA2000 no seria necesario el proceso de aprobacion
por la CNV ya que la empresa comercializa en el mercado y cuenta con todas las
caracteristicas y condiciones necesarias. Se debera presentar ante la CNV toda la
informacion sobre la nueva obligacion negociable, es decir su folleto, que la normativa

exija segun su texto ordenado.

Luego el acto de emision tiene que instrumentarse en forma publica o privada. Se
publicard por un dia en el boletin oficial y se inscribira en el registro pablico de comercio,

dejandolo asentado ante la CNV.

Debera contener como lo establece la Ley N° 23.576 (1988), como minimo, los

siguientes datos:
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a) La denominacion de la emisora, domicilio, fecha y lugar de constitucion,
duracion y los datos de su inscripcion en el Registro Pablico de Comercio u

organismo correspondiente;

b) El objeto social y la actividad principal desarrollada a la época de la emision;

c) El capital social y el patrimonio neto de la emisora;

d) El monto del empréstito y la moneda en que se emite;

e) El monto de las obligaciones negociables o debentures emitidos con
anterioridad, asi como el de las deudas con privilegios o garantias que la emisora

tenga contraidas al tiempo de la emision;

f) La naturaleza de la garantia;

g) Si fueran convertibles en acciones, la formula de conversion, asi como las de

reajuste en los supuestos de los articulos 23 inciso b), 25y 26 de la presente ley;

h) Las condiciones de amortizacion;

i) La formula de actualizacion del capital, en su caso, tipo y época de pago del

interés.

A continuacion del analisis financiero se presentan las condiciones necesarias para
que las obligaciones negociables emitidas por la empresa se adapten a las necesidades, los
demas aspectos podran ser abordados con datos de formalidad y plazos durante la ejecucion

del plan de implementacion por la auditoria externa:
Emisora: Aeropuertos Argentina 2000 S.A.

Fecha de adjudicacién: 3 de julio de 2023.
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Moneda de emision: dolares estadounidenses.
No seran convertidas en acciones.
Fecha de emision y liquidacion: 4 de julio de 2023.

Monto nominal ofrecido: US$ 11.100.000. (Délares estadounidenses diez millones
seiscientos mil.), el valor surge al dividir el valor aproximado necesario para solucionar el
problema de liquidez incluyendo los costos necesarios con el valor del délar oficial.
($2.786.100.000/251,5).

Precio de emision: 100% del valor nominal de las obligaciones negociables.
Unidad de negociacién: US$1
Monto minimo de suscripcién: US$150.000.

Destino de los fondos: la compafia destinara los fondos provenientes de las

obligaciones negociables al capital de trabajo de la misma.

Fecha de vencimiento de las obligaciones negociables: sera el dia 2 de Julio del afio

2025 o el dia habil posterior si fuera inhabil.
Amortizaciones: seran semestrales a partir del dia 1 de Enero del afio 2024.

Tasa de interés: una tasa del 9,500% anual. Valor similar a la dltima obligacion

negociable emitida por la empresa y que obtuvo un 100% de suscriptores.

Pago de intereses: seran pagaderos semestralmente posterior a la fecha de emision y

liquidacion.
Rango: las obligaciones negociables constituiran obligaciones negociables simples.
Rescate opcional: en cualquier momento.

Rescate obligatorio: como resultado por cambio de control de una oferta.
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Cronograma y Seguimiento:

Previa a la etapa inicial se contratara a la auditoria externa que seré la encargada de
la parte legal de la ejecucion del plan. En conjunto con esta se elaborara el folleto de

presentacién con las condiciones ya mencionadas anteriormente.

El cronograma de tareas inicia con la presentacion del folleto de la obligacion
negociable ante la CNV. Una vez aprobada la misma se procede con la fecha de
adjudicacidn, dia en el que se publicara por un dia en el boletin oficial. Transcurrida las 24
horas empezara la oferta publica.

El seguimiento de la obligacion negociable se procedera a realizar periodicamente a
través de la plataforma del mercado de valores de lunes a viernes en horarios en los que
opera el mercado de 10:00 hs a 13:00 hs.

A continuacion en la tabla 2: Diagrama de Gantt, se presenta un cuadro con la

cronologia de tareas a realizar.
Tabla 2:

Diagrama de Gantt

28 de 3de 4 de 5de 2 de
junio de julio de julio de julio de julio de
2023. 2023. 2023. 2023. 2025.

Contrata
cién de
auditoria

externa

presenta
cion del

folleto

Fecha de

adjudica
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Fecha de
emision
y
liquidaci

on:

Seguimi
ento

diario

Fuente: Elaboracion propia.

En el cuadro se puede observar con color gris el dia a realizar las diferentes

actividades del plan de implementacion.
Recursos Necesarios:

Para la realizacion del plan de implementacion se deberd tener en cuenta los
siguientes aspectos. La contratacion de una auditoria externa, que por el tamafio de la
empresa la podria llevar a cabo Pricewaterhousecoopers que cuenta con el equipo de
trabajo necesario y especializado, que se encargue de realizar y llevar a cabo la emision de
la obligacidén negociable bajo las normas que se exigen. La contratacion de la auditoria
externa por elaboracion e implementacion de politicas, métodos, sistema y procedimiento
administrativo y contable es por un total de 250 mddulos, el valor del médulo es de $467,
con un precio final de $116.750. (Consejo Profesional de Ciencias Economicas de la

Ciudad Auténoma de Buenos Aires).

El costo del financiamiento tiene una tasa de interés del 9,500% anual en moneda
dura. Por otro lado, los costos administrativos por emision rondan el 2,5% similar a los

costos correspondientes a las obligaciones negociables emitidas en el Gltimo afio.
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Medicion del Plan de Implementacion:

La medicion del plan de implementacion tiene una periodicidad trimestral con la
publicacion de los estados contables ante la CNV. En el mismo se mediran los indices de
capital de trabajo, liquidez general y liquidez inmediata. Luego se procedera al analisis de

los resultados y sus variaciones para compararlos con los objetivos.

Expuesto el plan de implementacion se presentan los resultados de los diferentes
ratios e indicadores segun los valores de capital de trabajo esperados una vez que los
objetivos sean alcanzados, en la Tabla 3: Resultados esperados de indicadores y ratios.

Tabla 3:

Resultados Esperados de Indicadores y Ratios.

AA2000 Afio 2022 Afio 2023 Variacion %
entre afos 2022 y
2023
Capital  de -2.447.902.114 0 100%
trabajo
Liquidez 0,937 1 6,723%
general
Liquidez 0,647 0,709 9,582%
inmediata

Fuente: Elaboracion propia en base a los EECC de AA2000 y datos obtenidos.

Con el aumento de capital de trabajo con la financiacién con un pasivo no corriente
por la suma de $2.447.902.114 la cuenta seria valor 0. Por otro lado, el indice de liquidez
general tiene valor igual a 1 lo que significa que Aeropuertos Argentina 2000 S.A. se
encuentra en condiciones de hacer frente a sus obligaciones en el corto plazo. Por otro lado,
el indice de liquidez inmediata tuvo un aumento del 9,582% lo que significa que la empresa
tiene la solvencia para hacer frente a mas del 70% del capital de trabajo. Con la obtencién
de estos resultados serian alcanzados los objetivos propuestos por el plan de

implementacion.



En la Tabla 4: Estado de resultado correspondiente al afio 2023 y 2022 se presenta

el estado de rendimiento econémico de Aeropuertos Argentina 2000 S.A. correspondiente a

los periodos de 2023 y 2022.

Tabla 4:

Estado de Resultado Correspondientes al afio 2023 y 2022.

31.12.2023 31.12.2022
Operaciones continuas
Ventas 112.055.914.843 112.055.914.843
Ingresos por construccion (CINIIF 12) 21.995.877.987 21.995.877.987
Costo de ventas (70.879.340.756) (70.879.340.756)
Costo por construccion (CINIIF 12) (21.961.772.854) (21.961.772.854)
Resultado bruto 41.210.679.220 41.210.679.220

Gastos de distribucion y

comercializacion

(5.147.146.481)

(5.147.146.481)

Gastos administrativos

(4.467.654.606)

(4.467.654.606)

Otros ingresos y egresos netos

2.034.115.855

2.034.115.855

Resultado operativo

33.629.993.988

33.629.993.988

Ingresos financieros

5.123.253.054

5.123.253.054

Costos financieros

(1.628.159.874)

(1.293.711.124)

Resultado por exposicion a los cambios 2.429.681.609 2.429.681.609
en el poder adquisitivo de la moneda
Resultado de inversiones contabilizadas 81.705.005 81.705.005

por el método de la participacion

Resultado antes del impuesto a las

ganancias

39.636.473.782

39.970.922.532

Fuente: Elaboracion propia en base a los EECC de AA2000 y datos obtenidos.

En el mismo se ven reflejado movimientos arrojados por el plan de implementacion,
la cuenta costos financieros con un aumento por la emisién de la obligacion negociable, la

auditoria externa, la tasa de interés anual de un 9,5% y costos administrativos del 2,5%.



Por ltimo se presenta la Tabla 5: Estado de Situacién Patrimonial del afio 2023 y

2022, la cual demuestra la composicion del patrimonio de Aeropuertos Argentina 2000

S.A. luego del plan de implementacién.

Tabla 5:

Estado de Situacion Patrimonial del afio 2023 y 2022.

31.12.2023 31.12.2022
Activo
Activo No Corriente
Inversiones contabilizadas por el 420.839.513 420.839.513
método de la participacion
Activos intangibles 272.099.085.921 272.099.085.921
Derecho de uso 504.276.243 504.276.243
Otros créditos 9.705.112.095 9.705.112.095
Total del Activo No Corriente 282.729.313.772 282.729.313.772
Activo Corriente
Otros créditos 2.003.441.895 2.003.441.895
Creditos por ventas 9.388.817.249 9.388.817.249
Inversiones 736.850 736.850
Efectivo y equivalentes de efectivo 28.164.995.583 25.378.895.583
Total Activo Corriente 39.557.991.577 36.771.891.577
Total Activo 322.287.305.349 319.501.205.349
Patrimonio y Pasivo
Patrimonio
Acciones ordinarias 258.517.299 258.517.299
Acciones preferidas - -
Primas de emision 137.280.595 137.280.595

Ajuste de capital

19.994.148.926

19.994.148.926

Reservas legal, facultativa y otras

100.659.294.802

100.659.294.802

Resultados acumulados

18.438.253.482

18.438.253.482
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Total Patrimonio 139.487.495.104 139.487.495.104
Pasivo
Pasivo No Corriente
Provisiones y otros cargos 2.054.083.358 2.054.083.358
Deuda financiera 115.264.730.514
Pasivo por impuesto a las ganancias 23.239.819.313 23.239.819.313
diferido
Pasivo por arrendamientos - -
Cuentas a pagar comerciales y otras 235.283.369 235.283.369
Asignacion especifica de ingresos a - -
pagar al Estado Nacional
Total Pasivo no Corriente 143.245.567.804 140.793.916.554
Pasivo Corriente
Provisiones y otros cargos 6.081.046.586 6.081.046.586
Deuda financiera 12.427.195.555 12.092.746.805
Pasivo por arrendamientos 389.910.421 389.910.421

Cuentas a pagar comerciales y otras

15.778.552.736

15.778.552.736

Asignacion especifica de ingresos a

pagar al Estado Nacional

4.877.537.143

4.877.537.143

Total Pasivo Corriente 39.554.242.441 39.219.793.691
Total Pasivo 182.799.810.245 180.013.710.245
Total Patrimonio y Pasivo 322.287.305.349 319.501.205.349

Fuente: Elaboracion propia en base a los EECC de AA2000 y datos obtenidos.

En la tabla se puede observar que se modificaron la composicién del activo

corriente debido al aumento de la cuenta efectivo por la emisidn de la obligacion

negociable, el aumento de la cuenta de pasivo no corriente, ya que la deuda debera ser

cancelada posteriormente a los doce meses y la cuenta pasivo corriente con los costos

financieros, dichos cambios son cualitativos a la composicion del patrimonio neto de

Aeropuertos Argentina 2000 S.A.
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Conclusiones y Recomendaciones

Conclusion:

Aeropuertos Argentina 2000 S.A. Debido a su gran administracion de recursos y
correcta diversificacion de riesgos sobrevivio al periodo de pandemia y la gran
inestabilidad econémica del pais. Pero estos trajeron consecuencias que alin se ven
reflejadas en sus estados contables no solo por la falta de trafico aéreo sino por la
incapacidad de sus clientes para hacer pago de las cuentas de crédito.

De acuerdo con el diagndéstico realizado en la empresa Aeropuertos Argentina 2000
S.A. Sobre los estados contables del afio 2022 se concluye que la misma no cuenta con el
capital de trabajo necesario por lo cual tiene un problema de liquidez para hacer frente a sus
obligaciones en el corto plazo.

Para dar solucion se realizo un plan de implementacion analizando y adecuandose a
su macro entorno, micro entorno, fortalezas y debilidades. EI mismo tiene como objetivo
principal solucionar el problema de liquidez de la compafia. Esto permitira que el
funcionamiento normal de sus actividades no se vea afectado y evitard mayores costos

financieros producto de intereses por mora en sus cuentas por pagar.

Luego de analizar diferentes herramientas financieras se establece que con la
emision de la obligacion negociable, el capital de trabajo llegara a un valor igual a cero o
positivo y se alcanzara una liquidez general igual o mayor a uno. Para ello sera necesario
un correcto plan de implementaciéon en todas sus etapas y luego el seguimiento en los

métodos de medicion del mismo.
Recomendacion:

Es recomendable para empresas que tengan problemas de liquidez y quieran llevar a
cabo el plan de implementacion propuesto, que todas las actividades sean llevadas a cabo
segun lo especificado para que los objetivos sean alcanzados y se puedan evaluar de forma
correcta, lo que permitird una mayor rentabilidad de la empresa y un correcto capital de

trabajo con el fin de negociar y cubrir costos cuando esta realice inversiones o se encuentre
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en una escasez de recursos para pagar gastos basicos y el mismo permite solucionar

situaciones de emergencias.

Otra recomendacion a tener en cuenta es profundizar en politicas de cobros o en las
fallas en el otorgamiento de créditos a terceros, cuentas en la cual se detectan las

principales causas de falta de liquidez.
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