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RESUMEN

El objeto de estudio del presente trabajo es el analisis e interpretacion de Estados Contables
de la Firma Centro Motor S.A. concesionaria oficial de la marca Toyota. Dicho trabajo constara
de cinco capitulos, que nos permitiran obtener un amplio conocimiento de la situacién actual de
la firma con respecto al escenario econémico tanto nacional como internacional y su evolucion
en los ultimos 3 periodos contables (2009, 2010 y 2011), finalizando con un andlisis de la

proyeccion de Estados Contables para los 3 periodos subsiguientes (2012, 2013 y 2014).-

En el primer capitulo, se realizara, en primera instancia, la descripcion de la llegada del grupo
Toyota Motor Corporation a la Argentina, luego se realizara una definicién exhaustiva de las
caracteristicas principales y generales de Centro Motor, para luego abocarnos al objeto de

estudio del presente trabajo.-

El segundo capitulo, hara referencia al marco tedrico que se utilizara para el analisis vertical y
horizontal de la situacion patrimonial actual de la empresa, los ratios bajo analisis, para luego
continuar con los estados contables proyectados, la metodologia y base para su confeccion,

para finalizar con el andlisis de los mismos.-

En el tercer capitulo, se presentan los estados contables, de los periodos 2009, 2010 y 2011,
continuando con el andlisis de los principales origenes y aplicaciones de fondo, la evolucién del
comportamiento financiero, para lo cual serd necesario la observacién de los resultados de los
ratios. Concluyendo el capitulo con la presentacion del informe sobre analisis econémico-

financiero.-

A lo largo del cuarto capitulo, se desplegaran dos temas, en primer lugar se realizara un
analisis del régimen tributario, continuando con el desarrollo de la politica de remuneracién

adoptada por Centro Motor.-

Por ultimo en el capitulo cinco, nos abocaremos en primera instancia en presentar los estados
proyectados, es decir, que se expondra aquello que se espera lograr en los periodos 2012,
2013 y 2014, finalizando con un andlisis e interpretacion de los estados contables, del
apalancamiento financiero, de la rentabilidad econémica y de la rotacién de los activos

proyectados.-

La metodologia utilizada se basa en una investigacion transversal descriptiva, en vista de que
se busca reconocer los aspectos y caracteristicas mas resaltantes del comportamiento de las

variables en estudio.-

13
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GLOSARIO DE PALABRAS CLAVE

ABS: es el acrénimo de Antilock Braking System, o sistema antibloqueo de frenos.-

After Sale Evaluation and Certification: procedimientos del servicio postventa
referidos a equipos industriales, Gestion Técnica y Administrativa de: Garantias,
Mantenimiento preventivo y correctivo, Reparaciones Venta de Repuesto, Alquileres y

Asesoramiento Comercial.-

Auto Elevador: vehiculo a combustién o eléctrico, que permite transportar y elevar

cargas de dimensiones y pesos normados, por sobre su altura, en areas de trabajo.-

Carroceria: parte de un vehiculo asentada sobre el bastidor que recubre el motor y

otros elementos y en cuyo interior se instalan los pasajeros y la carga.-

EBITDA: es un indicador financiero representado mediante un acrénimo que significa
en inglés Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization (beneficio
antes de intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones), es decir, el beneficio

bruto de explotacion calculado antes de la deducibilidad de los gastos financieros.-

Fidelizacion: mantenimiento de relaciones a largo plazo con los clientes mas rentables

de la empresa, obteniendo una alta participacion en sus compras.-

Global Engine Line: el motor en linea es un motor de combustién interna con todos los

cilindros alineados en una misma fila, sin desplazamientos.-

KAIZEN: filosofia de mejora continua que tiene como objetivo lograr la mas alta
satisfaccion de sus clientes a través de la calidad de sus productos y la excelencia de

las operaciones del concesionario.-

Prima Facie: locucion latina de uso frecuente en las actuaciones judiciales, que quiere

decir a primera vista o en principio.-

ROA (Return on Assets/ Rentabilidad del Activo Tota  [): Rentabilidad sobre activos
que se calcula al dividir el beneficio menos impuestos, entre el valor de todos los
activos. Con esta operacién se puede conocer la rentabilidad de una empresa

independiente.-
14
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ROE (Rentabilidad sobre el Patrimonio Neto):  Este mide la ganancia de la empresa

en cada unidad monetariavertida en fondos propios

ROIC (Return On Invested Capital/ Remuneracion del  capital invertido): es la tasa

de retorno sobre el capital invertido.-

Toyota Comparfiia Financiera de Argentina S.A: entidad financiera ligada a la

terminal automotriz, especialista en créditos y leasing.-

Toyota Customer Service Workshop Management: hacer eficiente todos los
procesos, desde las actividades realizadas por los técnicos y asesores de servicio,
hasta la distribucion de las areas de trabajo para ofrecer mayor comodidad y eficiencia
durante la visita del cliente.-

15
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INTRODUCCION

Para dar comienzo al presente trabajo, se procedera a describir brevemente la actividad de
Centro Motor S.A., concesionario oficial de la marca Toyota en la ciudad de Cérdoba, para
luego continuar con el objeto de estudio, es decir, el analisis e interpretacion de los estados

contables.-

El concesionario inicio en 1979 cuando Toyota comienza sus actividades en Argentina y
nombra a Dario Ramonda S.A. concesionario oficial, uno de los primeros del interior del pais.
Desde entonces, esta comprometida con los principios que guian las acciones de Toyota Motor
Corporation a nivel mundial, adaptados por Toyota Argentina S.A., convirtiéndose en uno de los

concesionarios lideres en ventas del pais

En 1993 y con vistas al futuro, se reinicia la relacién, creandose Centro Motor S.A.,
convirtiéendose en uno de los principales concesionarios de la red, caracterizado por su

excelente servicio de posventa y por su gran gestion comercial.

La empresa esta situada en el polo comercial automotriz de la ciudad de Cdrdoba,
representando el Unico concesionario oficial de la marca en dicha ciudad y unos de los 4
puntos de venta distribuidos por Toyota Argentina en la Provincia de Cérdoba junto a las

agencias situadas en las ciudades de San Francisco, Villa Maria y Rio Cuarto.

La compafiia comercializa en su exclusivo salén de ventas todos los productos que la marca
vende en el pais, es decir, las pick-up Hilux y SW4, los vehiculos Corolla y Camry y Avensis, y
los todos terrenos, RAV4, Land Cruiser Prado y Land Cruiser 200, ademas de los equipos
industriales de la marca. Cuenta ademas, con un servicio de post-venta de excelencia,
brindando un completo parque de servicios y un gran stock permanente de repuestos y

accesorios.

Centro Motor S.A. se distingue por su doble compromiso con el cliente y con la sociedad. En el
marco del primero de ellos, ofrece una atencién y asesoramiento especializado, excelentes
instalaciones y una vocacion de servicio Unica. En cuanto al compromiso social, los esfuerzos
se concentran en promover la creatividad individual y el trabajo en equipo en el marco de
respeto a los trabajadores, incentivar un crecimiento en armonia con la comunidad local y
adaptar las politicas de cuidado de medio ambiente en pos de mejorar la calidad de vida de las

personas.

16
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A lo largo de los afios, la empresa ha logrado no solo fidelidad de los clientes hacia la marca
(normalmente quien compra un Toyota una vez, al cambiar de vehiculo adquiere otro de la
misma marca), sino también hacia la propia concesionaria, lo cual esta basado en su estilo
comercial y, como ya se comentd anteriormente, el excelente servicio de posventa, el mejor de
toda la red de concesionarias de la marca en Argentina. Centro Motor posee certificacion 1ISO y
varias impuestas por la propia terminal, como la TSM y TSM avanzado (esta Ultima certificacion
es reciente, de mediados del mes de octubre de 2009, siendo Centro Motor S.A. la segunda

concesionaria de la red en Argentina en acceder a la misma).-

La informacién generada por los Estados Contables proporciona elementos de juicio para la
evaluacion de cursos de accién y la toma de decisién en aspectos financieros, econémicos, de
gestion o administracién. Esta cualidad de los Estados Contables los ubica como uno de los
principales soportes para la fijacion de metas y objetivos y, la medicion de cumplimientos de
Centro Motor S.A.-

El objetivo del presente trabajo es realizar un analisis e interpretacién de los Estados Contables
del concesionario de la firma TOYOTA, Centro Motor S.A., para los periodos 2009, 2010, 2011;

como asi también la proyeccion de los mismos para los periodos 2012, 2013 y 2014.

17
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DESARROLLO

CAPITULO 1

‘“CENTRO MOTOR S.A’
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1.1 Resefia Histérica

TOYOTA MOTOR CORPORATION, es fundada en 1937, convirtiéndose en uno de los
fabricantes de vehiculos lideres a nivel mundial, con una amplia gama de modelos, desde

autos pequefos hasta camiones.-

Toyota cuenta con 53 filiales de produccién en 26 paises y regiones excluyendo Japén, y
comercializa sus vehiculos en mas de 170 paises, con una dotacion de mas de 316.000
empleados.-

El 21 de marzo de 1997 en Zarate, provincia de Buenos Aires, Toyota Motor Corporation
inaugura su planta de produccién ndmero 29 en el mundo, la cual se convierte en la primera

inversion de origen japonés en la industria automotriz Argentina.-

En aquel entonces, se invirtieron 150 millones de ddlares, destinados a instalar sistemas
tecnolégicos de Ultima generacion, desarrollar programa de capacitacion para técnicos y

operarios y conformar una red de concesionarios en todo el territorio nacional.-

Durante el primer afio de operacion, la planta produjo la Pick-up HILUX en sus modelos cabina
simple y doble, traccién 4x2 y 4x4, con distintas versiones de equipamiento. El 50% de la
produccion total se vendié en el mercado argentino y el resto se exportd6 al MERCOSUR,
principalmente a Brasil. Un afio después Toyota Argentina duplicé la produccion con la
incorporacion de un segundo turno de trabajo, y la pick-up Hilux se posiciond como lider del
segmento de camionetas compactadas a un afio de su lanzamiento, convirtiéndose en la mas

vendida durante cinco afios consecutivos.-
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En 1999, Toyota afianza su proyecto en Argentina al inaugurar la Division de Equipos
Industriales, insertdndose en el mercado de auto elevadores; instalando su centro de
operaciones en Don Torcuato. Esta division alcanzo el liderazgo del mercado y en junio de
2004 paso a ser una empresa independiente denominada Toyota Material Handling

Mercosur LTDA (TMHM). La misma tiene como principal actividad la comercializacion, seguido

de la prestacion de los servicios de postventa y alquiler.-

En el 2011, habiendo alcanzado una participacién en el mercado de pick-ups del 30,9% con
mas de 66.000 unidades producidas. Toyota Argentina lanz6 al mercado la nueva Toyota Hilux
con modificaciones en la motorizacion, seguridad y disefio. Para este disefio se realizé6 una

nueva inversién de 30 millones de délares y se incorporaron 150 nuevos puestos de trabajo.-

Durante el afio 2002, en plena época de crisis, Toyota anuncia una inversion de 200 millones
de dolares convirtiéndose la planta de Zarate en plataforma de produccién y exportacion de

vehiculos multiproposito para América Latina, incluyendo México y el Caribe.-

En febrero del afio 2006, se inagura una nueva planta de estampado de carrocerias para las
pick-up Hilux y la Hilux SW4, emprendimiento que demandé una inversion de mas de 15
millones de délares; a la vez que se incorporé una nueva linea de motores “Global Engine Line”

(nuevo concepto de ensamblaje) con capacidad para producir 70.000 unidades anuales.-

A principios del afio 2007, en el marco de la cuarta etapa de ampliacion, Toyota Argentina
inagurd la panta de inyeccién y pintura de partes plasticas con una inversion cercana a los 20

millones de délares.-

Continuando con la realizacion de inversiones, en el afio 2008 la cifra alcanzo los 100 millones
de pesos y fue destinada principalmente a la construccion edilicia, la mejora de la productividad

y el incremento de la fabricacion de autopartes en el predio industrial de Zarate.-

Recientemente, en octubre de 2009, se inaguré un nuevo edificio en el predio industrial de
Zarate, el cual fue construido con el fin de acompafiar el crecimiento que la planta ha tenido en
estos 12 afios de produccidn en el pais. Cuenta con una superficie cubierta de 4.800 m2 y esta
destinada en una primera etapa, a las areas de Administracion de la planta, Compras, Control
de Calidad, Control de Produccién, Calidad al Cliente (QAD Quality Assurance Division)

Ingenieria de Producto y Sistemas.-
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La filial en estudio cuenta con mas de 3.000 personas empleadas. La educacion y el
entrenamiento del personal son considerados un elemento clave del éxito que posee. A través
de los diversos programas de capacitacion, se proveen los medios necesarios para responder a

los cambios tecnolégicos y estandares de calidad.-

Toyota Argentina posee una red de 41 concesionarios oficiales, 33 sucursales que totalizan 74
puntos de ventas distribuidos en todo el pais; siendo una de las 3 concesionarias mas
importantes CENTRO MOTOR S.A., ubicada en la ciudad de Cérdoba. Cada concesionaria
cuenta con un salén de ventas, un area de servicios y un area de venta de repuesto y
accesorios genuinos. Para garantizar la calidad del servicio y la satisfaccion del cliente, los
vendedores y técnicos de la red reciben capacitacion personalizada en el centro de

entrenamiento ubicado en la planta industrial de Zarate.-

Siguiendo la politica de la casa matriz, Toyota Argentina se ocupa permanentemente de la
proteccion del medio ambiente. En el afio 1999 certifico el Sistema de Gestion Ambiental bajo
la norma internacional 1ISO 14001 y en el 2002 amplié la certificacion a todas las operaciones

de la compaifiia.-

Como parte de su compromiso con el medio ambiente, a partir del aflo 2003, comienza a
publicar de manera anual un reporte ambiental con el objetivo de difundir como desarrolla y
mejora continuamente su gestion ambiental en todas sus operaciones del pais. En el 2008 se
incorpora por primera vez al reporte antes mencionado aspectos econdmicos y sociales, lo que

lo convierte en un Reporte de Sustentabilidad.-

A su vez, Toyota extiende sus estandares de proteccién del medio ambiente a sus redes
oficiales de concesionarios con el fin de disminuir y controlar el impacto ambiental, tanto en la
comercializacién como en el servicio de postventa ofrecido al cliente. De esta manera Toyota
Argentina trabaja junto a cada uno de los concesionarios para la certificacion de la norma ISO

14001. Hoy 39 concesionarios de la red estan calificados bajo esta norma.-

TOYOTA ARGENTINA, trabaja diariamente en la mejora de la calidad de sus productos y por

este motivo en el afio 1999 certifico el sistema de calidad segun la norma ISO 9001.-

La esencia de la filosofia de Toyota es “el cliente primero”; con este espiritu la filial Argentina

trabaja dia a dia para ofrecer productos y servicios de la mas alta calidad.-
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Linea Cronoldgica

» Mar-1997: Inicio de la produccion de la Pick- Up Hilux. Inauguracién de la Planta Industrial de
Zarate, Provincia de Buenos Aires, nimero 29 en el mundo, con una capacidad de produccién
de 25.000 unidades.-

» Abr-1997: Primera exportacion a Brasil.-

* Mar-1998: Incorporacion de un segundo turno de trabajo. La Hilux se posiciona como lider

del segmento de camionetas compactas.-
» Mar-1999: Certificacion ISO 14001, estandarizacion del sistema de gestion ambiental.-
« Dic—1999: Certificacion 1SO 9001, aseguramiento de la calidad.-

* Nov—2000: Inauguracién del Laboratorio para el analisis de emisiones de gases de vehiculos

automotores, Unico entre las terminales.-

» Sep-2002: Se designa a Toyota Argentina como plataforma de produccién y exportacion de
vehiculos multipropésito para el abastecimiento de paises de Latinoamérica, con una inversion
de U$S 200 millones (Proyecto IMV).-

e Ene—-2005: Produccion de la primera Pick-Up Hilux dentro del proyecto IMV, con una

capacidad de produccion de 45.000 unidades.-

e Sep—2005: Produccion de la primera unidad Hilux SW4 dentro del proyecto IMV, el primer

vehiculo utilitario (SUV) fabricado por Toyota en la region.-
« Ene—2006: Incremento de la capacidad de produccion a 65.000 unidades.-

» Feb—2006: Inauguracion de la Planta de Estampado de partes de carrocerias. Incorporaciéon
de una nueva linea de motores “Global Engine Line” con capacidad para producir 70.000

unidades anuales.-
* Dic—2006: Hilux y Hilux SW4 namero uno en ventas en Argentina.-

» Feb-2007: Inauguracion de la Planta de Pintura de Partes Plasticas, con una capacidad de

80.000 paragolpes por afio.-
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» Mar-2007: Construccion de la segunda etapa de Planta de Estampado.-
« Abr—2008: Inauguracion de la planta de inyeccion de partes plasticas.-
* Sep-2009: Homologacién Tecnologia Hibrida.-

 Oct-2009: Inauguracion nuevo Edificio en el Predio Industrial de Zarate.-

« Nov-2009: Lanzamiento en Argentina del Prius, primer vehiculo con tecnologia hibrida en el

mercado local.-

1.2 Isologo

El 2 de octubre de 1990 Toyota Motor Corporation presenté al mundo el nuevo isologo de la
marca, establecido en octubre de 1989. Este emblema simboliza las caracteristicas avanzadas

y la fiabilidad de producto.-

El disefio basico del isologo Toyota consiste en tres elipses entrelazadas. En términos
geomeétricos, una elipse contiene dos puntos centrales: uno de esos puntos representa el

corazoén del cliente, el otro el corazon del producto, la elipse une los dos corazones.-

La combinacion vertical y horizontal de las elipses simbolizan la “T” de Toyota y el espacio en
el fondo representa el permanente avance tecnologico de Toyota y las ilimitadas oportunidades
de continuar adelante. La elipse interna vertical representa a los clientes, la elipse interna
horizontal significa la promesa de satisfaccion a dichos clientes, y la elipse exterior representa

la promesa al futuro.-
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1.3 Estilo Comercial

En octubre del afio 2001, el entonces presidente de Toyota Motor Corporation, Fujio Cho,
establece una guia para la gente que forma parte de la organizacién, en la que expresa las
creencias y los valores que deberian compartir tanto el personal de la marca como el de sus
concesionarios. Es asi que nace el “Toyota Way” fundamentado en dos pilares principales: la

“Mejora Continua” y el “Respeto hacia las personas”.-

De acuerdo con esta filosofia, Toyota Argentina presento a fines del afio 2003 el programa de
certificacion de concesionarios “Estilo Comercial Toyota” en el que se adecuan los procesos

comerciales a la visién global de la marca.-

A través de este programa, se introduce a los concesionarios una metodologia de trabajo
orientada a alinear todas las instancias del proceso de ventas a las necesidades y exigencia de

los clientes.-

En la primera parte del desarrollo del programa mencionado, Toyota acompafia a los
concesionarios con asesoramiento y sugerencias, en un proceso de implementacion que tiene
una duracién aproximada de 6 meses. En esta etapa se revisan todos los detalles de la
atencién comercial del concesionario y se contrastan con los estandares que marca el “Estilo
Comercial Toyota” en sus 151 puntos de control. Al terminar el proceso de implementacion,
personas de Toyota Argentina realizan una exhaustiva auditoria en la que revisan todos los
puntos de control que componen la norma. Si son superados con éxito cada uno de ellos, el
concesionario logra la certificacion del “Estilo Comercial Toyota” por el periodo de un afio.
Ademas, para asegurarse de que el concesionario mantenga los niveles de calidad del ECT,
Toyota Argentina audita periédicamente el cumplimiento de los estandares y revalida en forma

anual la certificacion.-
Ademas, la filial Argentina revisa el alcance y la profundidad del programa e incrementa su

nivel de exigencia afio a afio con el objetivo de superar las expectativas de los clientes que

ingresen a un concesionario de la marca esperando el mas alto nivel de atencién.-
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Fiel a su filosofia de mejora continua, el “Estilo Comercial Toyota” se encuentra hoy en dia en

su novena version desde su lanzamiento original en el afio 2003.-

- 1 Contacto con
8 Retenclon de nuevos clisntes

Cllentes
2 Acercamiento

Inicial
8 Entrega de la ..-_,0
Unidad

3 Deteccion de
7 Adm. de la ESTILO necesidades

bl COMERCIAL
B Negociacion y TOYOTA 4 Presentacion

ek De Producte
Cotizacion 5 Demostracién

de Producto

Los nueve momentos del proceso de atencion comercia I

1.- Primer Contacto
El cliente es contactado los dias y horarios establecidos por el, con el objetivo de coordinar una
entrevista y/o hacerle llegar una propuesta profesional con todo el material e informacion

necesaria, a fines de ayudarlo en su proceso de decision de compra.-

2.- Acercamiento Inicial
No existe una segunda oportunidad para causar una buena impresién, por lo tanto el cliente

sera atendido, tanto personal como telefénicamente, con un mensaje de calidez y respeto.-

3.- Entender sus necesidades
El asesor comercial escuchara activamente y realizara las preguntas indicadas para interpretar
correctamente las necesidades del interesado, para brindar asi un asesoramiento profesional

segun el destino que cada usuario le dara a su vehiculo.-
4.- Presentacion del vehiculo

Luego de haber realizado un correcto entendimiento de las necesidades mencionadas, el

asesor comercial presentara en el salén de ventas del concesionario, las caracteristicas mas
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importantes del producto y resolvera todas las dudas y consultas con explicaciones claras y

sencillas, traduciendo cada detalle en beneficios reales.-

5.- Demostracion del vehiculo

La prueba del vehiculo es el momento de experimentar el placer de conducir un Toyota y
apreciar la calidad, el confort y seguridad que ofrece la marca. Los concesionarios certificados
cuentan con unidades especialmente destinadas para este propdsito y circuito de test drive
previamente definidos para que el cliente pueda tomar su decisién de comprar con absoluta

confianza.-

6.- Negociacion y cotizacion
Siendo este el momento mas delicado, Toyota propone una negociacion clara y transparente,
basada en la confianza, donde todos los valores estan claramente detallados y explicados sin

costos ocultos.-

7.- Administracion de la venta
Una vez que se decide comprar un Toyota, el departamento de administraciéon del
concesionario informara con claridad y anticipacion los pasos a seguir, la documentacion a

presentar y los costos asociados, con el objetivo de optimizar el tiempo del cliente.-

8.- Entrega de la unidad
El cliente sera informado con anticipacion del la fecha y el horario programado de la entrega de

la unidad, a fin de evitar demoras innecesarias.-

Este momento es considerado muy especial, ya que significa el inicio de la relacién

concesionario-cliente.-

Un asesor del servicio del area de postventa explicara las funciones basicas de los sistemas
mas importantes del vehiculo, el alcance de la exclusiva garantia Toyota de 3 afios o 100.000
kilometros y el programa de mantenimiento regular que asegura que el vehiculo adquirido

brinde satisfacciones por muchos afios.-

9.- Seguimos en contacto
Con el fin de lograr una relacion de por vida, desde la concesionaria se contactaran con el
cliente periédicamente luego de la entrega para corroborar la plena satisfaccién con el vehiculo

adquirido y resolver cualquier duda o inquietud que pueda haber quedado pendiente.-
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1.4 Centro Motor S.A

Centro Motor S.A. concesionaria oficial de la marca Toyota en la ciudad de Cérdoba. Dedicada
a la venta de OKm y usados, a la venta y alquiler de Auto elevadores y a la prestacion de un

servicio de postventa.-

La organizacion sobre la que se basara el presente trabajo, tuvo sus comienzos en el afio 1979
cuando Toyota comienza sus actividades en Argentina y nombra a Dario Ramonda S.A
concesionario oficial, uno de los primeros del interior del pais. Desde entonces, esta
comprometido con los principios que guian las acciones de Toyota Motor Corporation a nivel
mundial, adaptados por Toyota Argentina S.A.; convirtiéndose en uno de los concesionarios

lideres en venta del pais.-

En 1993 y con vista al futuro, se reinicia la relacion, creandose Centro Motor S.A.

convirtiéndose en uno de los principales concesionarios de la red, caracterizado por su

excelente servicio de postventa y por su gran gestion de calidad.-

La empresa esta situada en el polo comercial automotriz de la ciudad de Codrdoba,
representando el Unico concesionario oficial de la marca en dicha localidad y uno de los 4
puntos de venta distribuidos por Toyota Argentina en la provincia de Cérdoba junto a las

agencias situadas en las ciudades de San Francisco, Villa Maria y Rio Cuarto.-
La compafiia comercializa en su exclusivo salon de ventas los productos que la marca ofrece

en Argentina, es decir, las pick-up Hilux y SW4, los vehiculos Corolla, Camry y Avensis y los

todos terrenos, RAV4, Land Cruiser y Land Cruiser 200, ademas de los equipos industriales de

27



Trabajo Final de Grado Centro Motor S.A

la marca. Al mismo tiempo, cuenta con un servicio de postventa de excelencia, brinda un

completo parque de servicios y un gran stock permanente de repuestos y accesorios.-

Centro motor se distingue por su doble compromiso con el cliente y con la sociedad. En el
marco del primero de ellos, ofrece una atencidon y asesoramiento especializado, excelentes
instalaciones y una vocacion de servicio Unica. En cuanto al compromiso social, los esfuerzos
se concentran en promover la creatividad individual y el trabajo en equipo en el marco de
respeto a los trabajadores, incentivar un crecimiento en armonia con la comunidad local y
adaptar las politicas de cuidado de medio ambiente en pos de mejorar la calidad de vida de las

personas.-

A lo largo de los afios, la empresa ha logrado no solo fidelidad de los clientes hacia la marca
(normalmente quien compra un Toyota una vez, al cambiar de vehiculo adquiere otro de la
misma marca), sino que también hacia la propia concesionaria, lo cual estd basado en su estilo
comercial y, como ya se comento anteriormente, el excelente servicio de postventa destacado

del total de la red de concesionarios de la marca en Argentina.-

Centro Motor posee certificacion ISO 9001 (International Organization for Standardization) la
misma es una certificacion de calidad, la cual implica un fuerte compromiso en todos los niveles
de la empresa para cumplir con la excelencia y el profesionalismo del servicio ofrecido y en el
marco de la politica de gestion ambiental, y de las etapas del compromiso con el medio
ambiente que un concesionario Toyota debe cumplir, desde el 31 de marzo de 2004 Centro
Motor S.A. mantiene la certificacion de las Normas ISO 14001. Y la certificacion impuesta por la
propia terminal, TSM (Toyota Customer Service Workshop Management) la cual consiste en
hacer eficiente todos los procesos, desde las actividades realizadas por los técnicos y asesores
de servicio, hasta la distribucion de las areas de trabajo para ofrecer mayor comodidad y
eficiencia durante la visita del cliente. A mediados del mes de octubre del afio 2009 Centro
Motor se convirti6 en el segundo concesionario de la red en Argentina en acceder la

certificacion TSM avanzado.-
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1.4.1 Ubicacion Geogréfica

La firma “Centro Motor S.A.” se ubica sobre Av. Colon N° 5077, en el barrio Ampliacion las
Palmas, de la ciudad de Cérdoba de la Provincia de Cdérdoba.-

ile

ayy ing aubninog
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La localizacion geogréfica de la concesionaria se encuentra situada en la periferia de la ciudad
permitiendo un acceso rapido y cémodo para sus consumidores ya que los mismos poseen

medios de movilidad, lo cual hace que su lejania no sea una complicacion.-

No obstante ello, se ubica en una de las zonas donde se hallan el resto de las concesionarias,

las cuales actian como competencia de la firma.-

Cabe aclara que donde se asienta la firma cuenta con todos los servicios necesarios como gas,
agua, electricidad, cloacas, calle pavimentada e iluminada, lo cual permite un buen
desenvolvimiento en su actividad principal.-

1.4.2 Instalaciones

Las instalaciones de la empresa cuentan con las siguientes areas:

- Area de administracion y Comercial

« Salon de ventas, donde se encuentran los cubicos del personal de venta.-
» Sala de exhibicion de los autos nuevos.-

e Auditorio.-

* Caja.--

e Estacionamiento para el personal y para los clientes.-

Estacionamiento para los clientes

e Libreria.-
« Oficinas Administrativas, donde se ubica el personal contable y administrativo.-
« Oficinas para el presidente y el vicepresidente.-

e Oficina para los gerentes de las diferentes areas.-
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« Recepcién central.-

e Sala de espera, con WIFI, y cafeteria.-

Sala de espera.-

- Area de Post- Venta

« Almacén de repuesto.-

« Area de alineacion y balanceado.-

» Area de hojalateria, cuenta ademas con una bodega de de herramientas, un banco de
enderezado y maquina especial para soldar, y reparar autos dafiados por colisiones.-
Cuenta con bancos, estanteria de armado y carrito porta herramientas.-

+ Area de lavado de chasis.-

« Area del lavadero.-

» Bodega de aceites.-

» Bodega de pinturas, donde se preparan mezclas de pinturas y equipo para lavado de
pistolas aplicadoras.-

* Bodega de residuos toxicos.-

» Cabina de compresores.-

e Cabina de pintura con hornos.-

» Comedor, cuenta con mesa, silla, horno microondas, heladeras, expender de agua,
contenedor de utensilios de cocina.-

» Estacionamiento de autos nuevos.-

» Mostrador de repuesto, para venta al publico.-

» Recepcion, donde se reciben los autos que requieren servicio de mantenimiento.-
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Recepcién de posventa.-

Centro Motor S.A

« Taller Mecéanico, que cuenta con 6 rampas de elevacién, cuarto de agregado, bodega

de herramientas, equipo de diagndstico de averias y oficinas de servicios.-

* Vestidores y bafios.-

Taller Mecénico.-

Las instalaciones también cuentan con sefializacién de riesgo y colores indicando el tipo de

riesgo:

Color Significado Indicaciones y Precisiones
Sefial de prohibiciéon Comportamiento peligroso
Rojo Peligro- Alarma Alto, parada, evacuacion
Material y equipo de lucha Identificacion y localizacion
contra incendio
. Sefial de advertencia Atencion, precaucion,
Amarillo verificacion
Sefial de obligacion Obligacién de utilizar un
Azul equipo de proteccion
individual
Sefial de salvamento o auxilio | Puerta, salida, puesto de
Verde salvamento o socorro

Situacion de seguridad

Vuelta a la normalidad
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1.4.3 Estructura de la firma

7

< Gerencia General

La firma en estudio se encuentra formada por dos accionistas, el Sr. Dario Onofre Ramonda
actual presidente del directorio y la sucesién de Gustavo Ramonda, quienes limitan su

responsabilidad a la integracion de las acciones suscriptas.-

La administracién de Centro motor se encuentra a cargo de un directorio compuesto por el
presidente mencionado anteriormente, quien a su vez le corresponde la representacion de la
sociedad y un vicepresidente el Lic. Dario José Ramonda, quienes fueron designados por la

asamblea de accionistas.-

El mencionado directorio realiza una reunion una vez cada tres meses con el fin de controlar lo
planificado para cada unidad de trabajo, corregir desviaciones e incorporar nuevos objetivos.
Dicha reunién es convocada por el Arg. Dario Ramonda, con cinco dias de anticipacién a su

realizacion, informando los temas a tratarse.-

Finalizando con la formacién de la organizacion, el directorio delega las funciones ejecutivas
de administracién correspondientes a las areas que hoy conforman el organigrama de la
empresa, designando a los respectivos gerentes; quienes responden ante la sociedad y los

terceros por el desempefio de su cargo.-

<+ Gerente Comercial - Funcion

La investigacion comercial o de mercados.-

El marketing.-

La planificacién comercial.-

Las previsiones de ventas.-

El andlisis de los precios.-

La formacién de vendedores y comerciales.-

Las politicas y técnicas de promocién de ventas.-
La distribucion.-

Publicidad.-

Organizacion de la red de ventas.-

Gestion de la comercializacion.-

AN N N N Y N N N N N RN

Estudio y conocimiento de la competencia.-
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Dicha area se encuentra conformada por el Sr. Fernandez Favaron gerente comercial de

vehiculos y el Sr. Juan Carlos Rossi gerente comercial de Auto elevadores.-

7

% Gerente de administraciéon y Finanzas , integrada por el Lic. Diego Liksenberg, quien

tiene como funcioén:

Contabilidad.-

Costos.-

Gestion y prevision de tesoreria.-
Cobros y pagos.-

Relacién con clientes y proveedores.-
Administracién general.-

Gestion de los RRHH.-

Elaboracion y control de presupuestos.-
Auditoria Interna.-

Relaciones Laborales.-

Relacién con asesorias externas fiscales, contables y/o laborales.-

Seleccidén de personal.-

AN N NN Y N U N U N N

Politica salarial.-

< Gerente de Post Venta : cumple la mencionada funcion el Sr. Adolfo Bertoa, posee las

siguientes funciones en su cargo:

v" Ampliacion de la cartera de clientes.-
v' Obtencién de nuevos contratos de mantenimiento.-
v Solucion de problemas técnicos.-

v Direccion y coordinacién de todo su equipo técnico.-

< Gerente de Recursos Humanos : quien se desempefia en esta area, Ricardo Bravo

posee como tareas habituales:

Seleccidén de personal.-

Contratacién de personal.-

Recepcion y acogida de nuevos trabajadores.-
Formacion del personal.-

Valoracién de tareas.-

AN N N N NN

Sistemas de remuneracion del personal: salarios y primas.-
34



Trabajo Final de Grado Centro Motor S.A

Expedientes del personal.-

Administracién de salarios.-

Comunicacion interna.-

Relaciones Laborales.-

Convenios colectivos.-

Resolucién de conflictos laborales.-

Gestion de RRH: altas y bajas.-

Organizacion del personal dentro de la empresa.-
Relacién con Mutuas de Accidentes y similares.-
Normas y reglamentos de régimen interior.-

Despidos de personal.-

AN N U N N O N NN

Relacion con los abogados de la empresa.-

1.4.3.1 Organigrama

Director
Ramonda, Darno Onofre

Vice Director
Ramonda, Dario Jose

Gte. Administracion- Finanzas Gte. Comercial

Gte. Equipos Industriales Gte. Post Venta Gte. RR HH Ing. Industrial
Liksenberg, Diego Favaron, Femandez Rossi, Juan Carlos Bertoa, Adolfo Bravo, Ricardo Orona, Mario

Tesorero
Werhli, Walter Jefe Post-Venta

Vicentini, Gustavo
Jefe Marketing
Barr, Maximiliano

Fuente: Elaboracién propia en base a datos proporcionados por la empresa.-
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1.4.4 Servicio de Postventa

Para mejorar la calidad ofrecida a los clientes Toyota Motor Corporation desarrolla el servicio

de mantenimiento express, el mismo consiste en brindar un servicio rapido y de alta calidad.-

SERVICIO
DE ALTA CALIDAD

Publicidad del serv. de mantenimiento express ofrecido por Centro Motor.-

El cliente debe esperar 60 minutos desde el momento en que los técnicos le reciben su
vehiculo hasta la entrega del mismo. Durante estos minutos el cliente tiene la posibilidad de

esperar en las comodas instalaciones que ofrece el concesionario.-

Centro Motor es uno de los pocos concesionarios en Latinoamérica habilitado y certificado para

ofrecer el servicio mencionado anteriormente.-
Ademas, el concesionario brinda los siguientes servicios desarrollados a continuacion:

Mecénica general:
Taller mecanico, servicio integral para vehiculos, reparaciones eléctricas con inyeccién de
gasolina y diesel, electrénica y encendido. Reparaciones mecanicas a los frenos, ABS, EPS y

mecéanica del motor.

Diagnéstico Computarizado:

Centro Motor cuenta con equipamiento y tecnologia avanzada para el diagnéstico electronico
de los vehiculos de Ultima generacion. Mediante una simple conexi6on al conector de
diagnéstico del vehiculo, se obtiene de forma clara y sencilla todos los pardmetros de

funcionamiento de los sistemas a bordo del mismo.-
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Laboratorio Inyeccion
Reparaciéon de todo tipo de sistemas de inyeccion y reparacion de cualquier averia en el

vehiculo, diesel o gasolina.-

Electricidad y electrénica
Disefio electronico, electricidad y electrénica automotriz, escaneo, revision de computadoras de

autos.-

Revision a través de computadoras.-

Alineacion y balanceo
Alineacién computarizada, balanceo electrénico, enllantaje automatico, vulcanizacion.-

L
Alineado y balanceado.-

Mantenimiento programado en el lugar de su eleccién
La empresa lleva una base de datos donde se calcula el kilometraje y se le recuerda al cliente

que tiene una cita con la empresa para el mantenimiento programado.-
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Auxilio Mecénico

Gruas y auxilio mecénico al instante en Cérdoba.-

Auxilio Mecanico.-

Garantia de reparacion por 10.000 km. o 1 afio

Las reparaciones por garantia realizadas en la Red de Concesionarios y/o Talleres, incluyen un
periodo de cobertura por garantia de 1 afio o 10000 km. El sector automotriz tiene como
objetivo servir eficientemente a sus clientes contando con la infraestructura adecuada y

comprometiéndose con el desarrollo de la industria automotriz.-

1.4.5 Equipos Industriales

En el afio 1999, conjuntamente con la inauguracién del concesionario en Av. Colén, Centro
Motor comienza la comercializacién de Equipos Industriales Toyota.-

Personal de Equipos Industriales.-
Posee como vision un crecimiento estable y de largo plazo, trabajando en el desarrollo de las

areas comercial y de posventa a través de la permanente actualizacion de la tecnologia y

capacitacién personal.-

38



Trabajo Final de Grado Centro Motor S.A

Desde noviembre del afio 2008 se incorpora a la flota de equipos una nueva y prestigiosa
marca: BT. Logrando con esta nueva gama de productos de alta tecnologia llevar soluciones

inteligentes a las areas de logistica de sus clientes.-

En la actualidad con una infraestructura y proceso bajo los mas altos estandares de calidad y
un equipo de trabajo especializado para dar respuesta a las necesidades y exigencia de los

clientes.-

Centro Motor fue el primer concesionario de Equipos Industriales del pais en obtener la
certificacién 1SO 14001. Ademas obtuvo la certificacion de nivel internacional ASCEC (After
Sale Evaluation an Certification) que comprende todos los procedimientos del servicio
postventa referidos a equipos industriales, gestion técnica y administrativa de: garantias,

mantenimiento preventivo y correctivo, reparaciones venta de repuesto, alquileres y

asesoramiento comercial.-

1.4.5.1 Ventas

Centro Motor comercializa desde Cérdoba productos de alta calidad oriundos de la casa matriz
de Toyota en Japén, los reconocidos productos BT provienen de Suecia, e incluyen en la

actualidad, la segunda marca Toyota, Raymond con procedencia americana.-

La mision del area de equipos industriales es lograr una sélida relacion de mutuo beneficio con

los clientes; ofreciendo para ello:

¢ Productos de alta calidad.-

« Asesoramiento técnico comercial personalizado.-

+ Condiciones comerciales de acuerdo a las necesidades de cada cliente.-

« Atencion especial a flotas y grandes clientes.-

e Garantia de productos y servicios.-
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1.4.5.2 Alquiler

El concesionario cuenta con una flota en alquiler, entre ellos se encuentran equipos con

motores a combustiéon (Diesel, Nafta, GLP) o equipos eléctricos. Ofreciendo de esta forma el

line up completo de sus productos, adecuandolos a las necesidades de cada cliente. Todo esto

sumado al servicio de postventa ofrecido, otorga la confiabilidad y respaldo que se necesita al

momento de tomar la decision de alquiler auto elevadores.-

Las empresas que hoy forman parte de la cartera de clientes de Centro Motor S.A son:

v' Allevard Autosuspension Rejna: surgid6 de la fusion, a finales de 1999, de

v

v

Metallurgiques Atelier de Saint Urbain (AMSU), un grupo especializado en el disefio y
la fabricacion de elementos de suspension y resortes elasticos de precision, y Allevard
Ressort del automévil, un grupo especializado en el disefio de los elementos de

suspension elastica, cuyo Know-how se remota casi un siglo.-

Desde esta fusidn, Allevard Autosuspension Rejna, ha estado aplicando la estrategia
de desarrollo mundial seguida anteriormente por Allevard Ressort Automovil y Sogefi,
accionista de AMSU.-

Comau: es un lider tecnolégico y de innovacion comprometido con la mejora continua
de productos, procesos y servicios, a través de la produccion de sistema de fabricacion

avanzados.-

Son supervisados los productos desde la idea y la fase de disefio, hasta su conclusion
la formacién y mantenimiento. Los mismos deben exceder las necesidades y
expectativas de los clientes de la firma, en los segmentos de la industria tales como,

automotriz, aeroespacial, la industria pesada y militares.-
Con 24 localizaciones en 13 paises, y mas de 40 afios de experiencia, Comau se
enorgullece de ser lider mundial en el campo de la automotriz industrial, mientras que

proporciona el mayor nivel de soporte local.-

Grupo Cargo: tuvo su origen con el Expreso Cargo, una empresa especializada en

transporte Express que conquistd un lugar de privilegio en el mercado argentino y
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posteriormente alcanzé un mercado creciendo en operaciones de transporte
internacional en el MERCOSUR.-

El grupo fue reconocido por su postura innovadora cuando, en 1994, lanzé en el
mercado argentino la empresa Cargo Servicios Industriales, con la misién de
desarrollar soluciones de tercerizacion de logistica integral para las industrias
automotrices y en 1998, CSI presenta el mismo servicio en el mercado brasilefio.

Actualmente el Grupo Cargo cuenta con operaciones y centros de distribucion en

Buenos Aires, Cérdoba, Rosario, Tucuman, Sao Pablo, Curitiba y Uruguaiana.-

IVECO: es una compafia de Fiat Industrial, que disefia, fabrica y comercializa una
amplia gama de vehiculos comerciales livianos, medianos y pesados, camiones todo
terreno, Omnibus urbanos e interurbanos y prepara unidades para diversas

aplicaciones tales como autobombas, misiones fuera de ruta, defensa y proteccion civil.

IVECO emplea a 25.000 personas y cuenta con 24 unidades de producciéon en 11

paises, donde avanzadas tecnologias desarrolladas en sus 6 centros de investigacion.
Ademas de operar en Europa, lveco cuenta con filiales en China, Rusia, Australia y
América Latina. Alrededor de 5000 puntos de venta y postventa en mas de 160 paises

garantizan soporte técnico donde sea que un vehiculo lveco se encuentre trabajando.-

Johnson Controls: es un lider mundial en la industria y tecnologia diversificada a nivel

mundial que brinda servicio a clientes en mas de 150 paises.-

Los 154.000 empleados de la compafiia crean productos de calidad, servicios y
soluciones para optimizar la eficiencia operacional y el ahorro de energia de los
edificios, baterias de plomo-acido para automoviles, baterias modernas para vehiculos

hibridos y eléctricos, asi como sistemas para interiores de vehiculos.-
A través de sus estrategias de crecimiento y al aumentar la participacion en el

mercado, Johnson Controls estd comprometido a brindar valor a los accionistas y a

hacer que sus clientes tengan éxito.-
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v/ Juan Minetti (Holcim): produce y comercializa cemento, hormigén elaborado vy

agregados pétreos. Es una empresa pionera en la industria de la construccién
Argentina. Su primera planta de fabricacion de cemento se instalé6 en 1930 en la

provincia de Coérdoba y desde entones ha participado en el desarrollo del pais.-

Con la aplicacion de procesos tecnolégicos de avanzada para Latinoamérica, HOLCIM,
fabrica cementos estandares y a medida para satisfacer todas las demandas. Un
calificado grupo de colaboradores coordina y da vida a esta importante infraestructura

para brindar, junto con los productos de Holcim, el mejor servicio del mercado.-

Magneti Marelli: es una empresa internacional comprometida con el disefio y
produccion de sistemas de alta tecnologia y componentes para el sector automotriz,

con sede en ltalia.-

Con 32.000 mil empleados, 77 unidades de produccion, 11 centro de aplicacion, el
grupo tiene presencia en 18 paises (Italia, Francia, Alemania, Espafia, Polonia,
Republica Checa, Rusia, Eslovaquia, Turquia, Estados Unidos, México, Brasil,

Argentina, China, Japén, India, Malasia y Sudafrica)

Magneti Marelli provee a todos los fabricantes de automoviles lideres en Europa,

Ameérica del Norte y del Sur y Asia.-

La participacion de cada una de las empresas que conforman la cartera mencionada es:

Allevard Rejna 6,32%
Cargo 7,37%
Comau 7,37%
Fiat 51,58%
Iveco 20,00%
Johnson 3,16%
Juan Minetti 2,11%
Magnetti Marelli 2,11%
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Cartera de Clientes

3% 2% 2%
\

|6% Allevard Rejna

8% 794 Cargo
Comau
Fiat

Hlveco

52% Johnson

Juan Minetti

Magnetti Marelli

Fuente: Datos otorgados por el Gerente de Equipos Industriales correspondientes al periodo
Actual.-

1.4.6 Andlisis Situacional

1.4.6.1 Macro Ambiente

Consiste en determinar que factores exdgenos estan fuera del alcance de la organizacién, es
decir, aquellas variables que la empresa no puede controlar y que condicionan su desempefio y

por lo tanto tiene que adaptarse a ellas. Se identifican las debilidades y amenazas.-

Estas variables incontrolables son:
» Factores Econdmicos
e Factores Demogréficos
» Factores Politicos- Legales
e Factores Sociales- Culturales

e Factores Tecnolégicos.-
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1.4.6.2 Factores Demograficos

v Tamafio de la Poblacién

Provincia de Cérdoba. Poblacion total y variacion intercensal absoluta y relativa por

departamento. Afios 2001-2010

Centro Motor S.A

Poblacién

Departamento Variacion Varjacién
2001 2010 absoluta relativa (%)
Total 3.066.801 3.308.876 242.075 7,9
Calamuchita 45,418 54.730 9.312 20,5
Capital 1.284.582 1.329.604 45.022 3,5
Colén 171.067 225.151 54.084 31,6
Cruz del Eje 52.172 58.759 6.587 12,6
General Roca 33.323 35.645 2.322 7,0
General San Martin 116.107 127.454 11.347 9,8
Ischilin 30.105 31.312 1.207 4,0
Juarez Celman 55.348 61.078 5.730 10,4
Marcos Juéarez 99.761 104.205 4.444 4,5
Minas 4.881 4.727 -154 -3,2
Pocho 5.132 5.380 248 4,8
Presidente Roque Séaenz Pefia 34.647 36.282 1.635 4,7
Punilla 155.124 178.401 23.277 15,0
Rio Cuarto 229.728 246.393 16.665 7,3
Rio Primero 42.429 46.675 4.246 10,0
Rio Seco 12.635 13.242 607 4,8
Rio Segundo 95.803 103.718 7.915 8,3
San Alberto 32.395 37.004 4.609 14,2
San Javier 48.951 53.520 4.569 9,3
San Justo 190.182 206.307 16.125 8,5
Santa Maria 86.083 98.188 12.105 14,1
Sobremonte 4.531 4.591 60 1,3
Tercero Arriba 107.460 109.554 2.094 1,9
Totoral 16.479 18.556 2.077 12,6
Tulumba 12.211 12.673 462 3,8
Unién 100.247 105.727 5.480 5,5

Nota: la poblacion total incluye a las personas viviendo en situacién de calle.

Fuente: INDEC. Censo Nacional de Poblacién, Hogares y Viviendas 2001 y 2010.

Andlisis:

Cérdoba es la ciudad con mayor poblacién de la provincia segun el Gltimo Censo Nacional, lo

cual permite al concesionario en estudio divisar de manera rapida la cantidad de personas

posibles en adquirir vehiculos de la marca Toyota, como asi también utilizar los servicios

ofrecidos por el mismo.-
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« Connotacion para la empresa

Oportunidad de alto impacto:  porque se puede abarcar un mercado amplio generando de

esta manera mas ingresos al concesionario.-

v Por Edad
Estructura por edad y sexo de la poblacion.
Provincia de Coérdoba. Afio 2010
90-94
80-84
T0-74
60-64
50-54
40-44
30-34 3.9
4.0
20-24 4.2
|42
10-14 [4.1
4.0
0-4 B.9
10,0 8.0 6.0 4.0 2.0 0.0 2.0 4.0 6.0 8.0 10,0
Fuente: INDEC. Censo MNacional de Poblacidn, Hogares y Viviendas 2010.

Andlisis:

De acuerdo a las estadisticas expuestas por el INDEC, la mayor parte de la poblacion se
encuentra en adolecentes entre 14 y 20 afios quienes no se encuentran en condiciones de
adquirir un vehiculo de la marca. Sin embargo se puede observar que en segundo lugar se

encuentra el rango de edad entre 20 y 30 afios, poblacién joven, econémicamente activos.-

e Connotacion para la empresa

Oportunidad de alto impacto: ya que la mayor parte de la poblacién es joven, el

concesionario deberia implementar un plan de financiacion, que le permita acceder a este
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segmento (25 a 30 afios), que comienza a ser econdmicamente activo y que con el
desempefio de su profesién tiene la posibilidad de invertir parte de su sueldo en un

vehiculo de la gama Toyota.-

v Grupos ocupacionales y rama de actividad

Poblacion de 14 afios y mas ocupada por categoria ocupacional segun sexo y rama de actividad
econémica agrupada. Total del Pais. Afio 2010

Categoria Ocupacional

Obrero o empleado

i6 i Trabajador familiar
Sexo y rama de actividad econémica agrupada Poblacion ) Trabajador J
ocupada Sector Sector Patron | por cuenta - -
publico privado propia Recibe | No recibe
sueldo sueldo
Total 10.913.187 2.335.740 5.320.934 676.937 2.213.112 109.571 256.893
Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura 897.521 27.924  462.651 80.650 220.515 15.795 89.986
Pesca y servicios conexos 13.475 502 8.665 385 3.454 93 376
Explotacién de minas y canteras 37.979 1.635 33.393 770 1.923 127 131
Industria manufacturera 1.245.544 49.630 849.851 82.007 221.457 16.577 26.022
Electricidad, gas y agua 90.165 20.600 61.405 2.210 5.459 308 183
Construccion 638.566 62.239  241.226 27.121 293.260 7.708 7.012
Comercio al por mayor y al por menor; reparacion
de vehiculos automotores, motocicletas, efectos
personales y enseres domésticos 1.911.381 36.818 916.758 268.466 584.172 33.663 71.504
Servicios de hoteleria y restaurantes 301.684 16.891 201.456 25.732 41.328 5.340 10.937
Servicio de transporte, de almacenamiento y de
comunicaciones 717.573 35.990 476.923 46.287 146.041 5.745 6.587
Intermediacion financiera y otros servicios
financieros 186.513 40.088  125.722 3.551 16.084 555 513
Servicios inmobiliarios, empresariales y de alquiler 711.751 64.529  369.262 54.347 209.762 6.065 7.786
Administracion publica, defensa y seguridad social
obligatoria 969.280  924.785 - - 44.495 - -
Ensefianza 930.925 671.605 204.676 8.337 43.395 1.301 1.611
Servicios sociales y de salud 592.106  253.807 210.882 20.764 100.579 2.188 3.886
Servicios comunitarios, sociales y personales
n.c.p. 452.984 58.713  237.277 29.104 117.868 3.363 6.659
Servicios de hogares privados que contratan
servicio doméstico 786.432 - 690.175 7.626 80.305 4.538 3.788
Servicios de organizaciones y érganos
extraterritoriales 2.001 1.891 - - 110 - -
Actividades no bien especificadas 427.307 68.093 230.612 19.580 82.905 6.205 19.912

Fuente: INDEC. Censo Nacional de Poblacién, Hogares y Viviendas 2001 y 2010

Andlisis

Dentro del are ocupacional, se puede observar que el 17,52% de la poblacién total se
desempefia en el area comercial, como asi también en el servicio doméstico, esto es
consecuencia a la crisis econdmica actual, donde las plazas de trabajo para el desempefio

laboral profesional es cada vez mas escaso, es por ello que las personas optan por tomar la
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salida laboral méas rapida y accesible proporcionadas especialmente por el comercio hasta

poder desempefiarse como profesionales.-

e Connotacion para la empresa
Oportunidad de Alto Impacto:  Porque la mayor parte de la poblacién tiene una fuente de

ingreso segura, contribuyendo al desarrollo personal y el de la provincia.-

1.4.6.3 Factores Econémicos Nacionales
v" Producto Bruto Interno (PBI):

Definicion: el PBI es el valor total de todos los bienes y servicios que se producen en un pais en

un periodo de tiempo de un afio.-

Analisis:
ESTIMACION DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO (¥)

Valores trimestrales y variaciones porcentuales (Mi  llones de pesos, a precios de 1993)

Concepto I Tr 10 NTr10 |(WTr10 |[IVTri10 |[2010 I Tr11 NTr11 (WTri1

PIB A PRECIOS DE

MERCADO 381.222 |439.767 |425.323 |442.209 ([422.130 |419.023 | 479.964 | 464.883
Variacion porcentual anual 6,8 11,8 8,6 9,2 9,2 9,9 9,1 9,3
Mas: IVA e Impuestos a las

importaciones 34.744 33.542 35.304 38.381 35.493 40.729 39.473 | 40.252
VAB A PRECIOS DE

PRODUCTOR 346.478 | 406.224 | 390.019 |403.828 |[386.637 |378.294 |440.490 | 424.630
Variacion porcentual anual 6,4 11,7 8,0 8,5 8,7 9,2 8,4 8,9
SECTORES PRODUCTORES

DE BIENES (1) 109.564 |143.840 |126.933 |130.308 [ 127.661 |121.228 |153.494 |136.735
Variacién porcentual anual 5,8 18,3 8,1 9,4 10,6 10,6 6,7 7,7
SECTORES PRODUCTORES

DE SERVICIOS (1) 241.166 |266.660 |267.008 |278.107 |[263.235 |262.080 |292.487 |293.200
Variacién porcentual anual 6,4 8,2 7,8 8,0 7,6 8,7 9,7 9,8
Menos: SIFMI (2) 4.252 4.276 3.921 4.588 4.259 5.014 5.491 5.304

(1) A precios de productor,

registro IVA neto.

(2) Servicios de intermediacion financiera medidos indirectamente que recaen sobre
las actividades productivas no financieras.

(*) Estimaciones preliminares.

Fuente: Direccién Nacional de

Cuentas Nacionales
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Andlisis:
Al comenzar el andlisis se puede observar que el producto bruto interno en el primer trimestre

del afio 2011 creci6 un 9.9%, un 9.1% en el segundo trimestre y un 9.3% en el tercer trimestre,

con respeto a los mismos trimestre del afio 2010.-

De manera particular lo sectores de productores de bienes tuvieron durante el tercer trimestre
del 2011 un aumento del 7.7%, mientras que los sectores productores de servicios registraron

un aumento del 9.8%.-

En la evolucion macroeconémica, se observa una variacion positiva en la oferta global, del
10,4% interanual, este aumento es generado por la suba del 9,3% del PIB y el crecimiento del

17,7% de las importaciones de bienes y servicios reales.-

La demanda global, también obtuvo una variacion positiva en el mismo periodo del 3,4% en las
exportaciones de bienes y servicios reales y una suba del 16,5% en la inversion bruta fija. Esta
Gltima es generada por el incremento del 9,8% en construccion y un aumento del 23,2% en
equipos durables de produccién, dentro de este Ultimo agregado se estimé un crecimiento del
21,2% para el componente nacional y un 24,1% para el componente importado. El alza del

consumo publico fue del 10.3% mientras que el consumo privado mostro una suba del 11.1%.-

En cuanto al segundo trimestre, el producto bruto interno (PIB) se expandi6é un 9.1% interanual
en el segundo trimestre y crecié un 2.5% con respecto al periodo de enero-marzo, apoyado en

el consumo interno.-

El valor agregado de los sectores de productos de bienes aumento un 6.7% y el sector de

productores de servicios registré un aumento del 9.7%.-

v" Producto Interno Bruto del sector Automotriz

En el afio 2011 se registré en Argentina un record histérico en patentamiento, produccién y

exportacién registrado en la industria automotriz.-

El modelo de un pais industrial, productivo garantiza al sector un mercado interno pujante con
un fuerte impulso al consumo, poniendo la demanda por delante de la oferta a partir de una
mejor distribucion de ingresos. Actualmente el gobierno nacional se encuentra profundizando el

proceso de situacion de importaciones para incrementar la integracion local y regional, lo que
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generaria mas trabajo y méas demanda, realimentando el crecimiento para la industria

automotriz argentina.-

El afio 2011 concluyé con 857.983 patentamientos de vehiculos Ok, un 29,5% mas que en el

afio 2010, y una produccion de 828.711 vehiculos y se exportaron 506.715 unidades.-

El sector automotriz-autopartista, se encuentra desarrollando inversiones por un total de

u$s 2.700 millones, generando en el afio casi 8.500 nuevos puesto de trabajo.-

De acuerdo a un informe elaborado por la Asociacion de Fabricas de Argentina de
Componentes (AFAC), las empresas autopartistas alcanzaron en el 2011 inversiones por $
1.323 millones de pesos (un 87% mas que en el afio 2010), de los cuales el 66% fueron

destinados a la adquisicién de bienes capitales.-

En el marco del programa de crédito del bicentenario, por el que el estado nacional financia
inversiones productivas a una tasa del 9,9% anual fija en pesos, el sector automotriz recibié
prestamos por $1.015 millones, el autopartista $295 millones y el de neuméticos $206
millones.-

Desde el estado nacional, en el transcurso del periodo analizado, impulso la mayor provision de
partes locales y el desarrollo y la produccion local de mayor nimero de modelos globales,
como lo es la Amarok de VW y la Hilux de Toyota, entre otros.-

1.4.6.4 Factores Sociales

v' Desempleo

Definicién: Poblacién que estando en edad, condicién y disposicion de trabajar (Poblacién

Activa), carece de un puesto de trabajo y por lo tanto, de salario.-
v Subocupacién
Definicion: Persona capacitada para una determinada ocupacion, cargo o puesto de trabajo la

cual no se encuentra ocupada plenamente ,por lo tanto realiza trabajos que no superan las 35

horas semanales, obteniendo ingresos bajos.-
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v' Poblacién Econémicamente Activa (PEA)

Definicion: La integran las personas que tienen una ocupacién o que sin tenerla la estan

buscando activamente. Estd compuesta por la poblacién ocupada mas la poblacion

desocupada.-
Tasas de
Area geogréfica o _, . Subocupacion  Subocupacion
Actividad Empleo Desocupacién Subocupacion

demandante no demandante
Gran Buenos Aires 49,1 45,3 7,8 9,4 6,1 34
Cuyo 42,8 40,6 5,0 6,9 5,8 11
Noreste (NEA) 38,8 37,5 34 55 4,0 15
Noroeste (NOA) 433 40,6 6,4 9,2 7,0 2,2
Pampeana 45,9 42,2 79 8,6 6,4 2,2
Patago6nica 45,2 43,2 45 5,6 3,8 1,8

Fuente : INDEC, Encuesta de Permanente de Hogares Continua.
Analisis:

La tasa de desempleo en el afio 2011 se redujo a 7,3%; La baja se registré respecto al tercer

trimestre del aflo 2010, cuando la falta de trabajo afectaba al 7,9% de la poblacién.-

Esta situacién se debe a que mas personas salieron a buscar trabajo y como consecuencia
mas cantidad de personas lo consiguieron, es decir, la tasa activa fue del 46,6% y la de empleo
del 43,2%.-

La subocupacion, fue del 8,4%, lo que significo una baja del 1.5% con respecto al tercer
trimestre del afio anterior. La subocupacién demandante, es decir, la gente que trabaja pocas

horas y busca activamente otra actividad, fue del 5,7% y la no demandante del 2,7%.-
La disminucién del desempleo se encuentra vinculado al crecimiento econémico, dado que en

el ultimo trimestre del afio 2011 la economia logré una expansion del orden del 8%, impulsada

por la actividad industrial, especialmente, la automotriz.-
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1.4.6.5 Factores Politicos

Definicion: Son aquellos factores que inciden en el arte de gobernar un Estado.-
Andlisis:
La seguridad e inestabilidad politica debido a los cambios constantes en Argentina han hecho

gue aumente la inestabilidad econdmica y el riesgo de inversion.-

La mala imagen proyectada por los politicos y las falsas promesas a nivel nacional e
internacional han logrado que se pierda la credibilidad, ya que existen intereses personales
mas no sociales para la ayuda de los mas necesitados.

Con las nuevas leyes y decisiones de la presidencia hacen que los gobiernos provinciales se
encuentren en incertidumbre, esto se debe a que existen diferencia de opiniones con las altas
autoridades, por otra parte el manejo de las leyes hacen que el sector empiece a tambalear y

no solo haya inseguridad en repuestos si no también en la adquisicion de vehiculos debido a

las barreras de importacion.-

1.4.6.6 Factores Tecnologicos

Definicidn: Las nuevas tecnologias crean oportunidades y mercados nuevos. Las empresas

que no prevean cambios tecnoldgicos se encontraran con que sus productos son obsoletos
Analisis:
Se describe a continuacion la tecnologia de punta utilizada actualmente en las instalaciones de

Centro Motor S.A.:

« Equipos computarizados automaticos que controlan el funcionamiento de los equipos

mecanicos.-

« Diagnéstico Computarizado.-

« Scanner general de vehiculos erétricos y automaticos.-

e Cambios de partes originales.-
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« Connotacion para la empresa
Oportunidad de Alto Impacto:  porque con la ayuda de la tecnologia se puede brindar un

servicio de mejor calidad, el cual supera las expectativas del duefio del vehiculo.-

1.4.6.7 Factores Ecoldgicos

Definicion: Relacionado con la naturaleza y su impacto ambiental.-

Analisis: Centro Motor se rige por politicas de gestion ambiental detalladas a continuacion:

e Politica n’: Llevar adelante todas sus actividades comprometido con el desarrollo
sustentable, considerando el medio ambiente como un aspecto central de la gestién del
concesionario y consolidando la misién de colaborar con la construccién en un futuro,

de un mundo mejor.-

« Politica N2: Gestionar procesos controlados, evit ando impactos ambientales negativos
y cumpliendo con todas las normativas legales que pudieran corresponder,
convencidos de que respetar los derechos del projimo, del medio ambiente y de las

normas que lo regulan, van a convertir una mejor sociedad.-

e Politica NQ: Promover la mejora continua en todo lo relacionado con la gestién
ambiental, fijando objetivos ambientales progresivos que permitan hacer un mejor uso

de los recursos naturales y asegurar una adecuada gestién de los residuos.-

e Politica N4: Comunicar la politica ambiental a todo el publico del concesionario,
incluyendo a los empleados, clientes, proveedores y a la sociedad en general, con el
objetivo de que cada dia haya mas personas que tomen el desafio de comprometerse

a través de sus conductas a construir un mejor lugar para todos.-
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1.4.7 Analisis de la Organizacion

Los puntos detallados a continuacion son establecidos por la empresa.-

1.4.7.1 Estrategias

Centro Motor esta orientada a promover las actividades KAIZEN, una filosofia de mejora
continua que tiene como objetivo lograr la méas alta satisfaccion de sus clientes a través de la

calidad de sus productos y la excelencia de las operaciones del concesionario.-

1.4.7.2 Mision
La firma tiene como misién ser el mejor concesionario, preparado para asegurar las

expectativas de clientes exigentes y asegurar el bienestar de su personal de trabajo.-

1.4.7.3 Vision
La vision de la organizacion en estudio es ser un concesionario modelo de la red Toyota en

Sudameérica.-

1.4.7.4 Valores
Sus valores se detallan a continuacion:
- Priorizar el desarrollo y bienestar de las personas.-
- Crear vinculos duraderos con los clientes.-
- Cuidar desde cada puesto, la salud econémica de la empresa.-

- Trabajar para que la mejora sea continua.-

1.4.7.5 Analisis FODA
El FODA es una herramienta que permite conformar un cuadro de la situacién actual de la
empresa u organizacion, permitiendo de esta manera obtener un diagndstico preciso que

permita en funcién de ello tomar decisiones acordes con los objetivos y politicas formulados.

Fortalezas
- Patrimonio soélido;
- Incremento en el nivel de facturacion, respecto a dos afios anteriores;
- Capital de trabajo suficiente para cubrir los pasivos a corto plazo;
- Calidad en los Bienes de uso (vehiculos) dispuestos a la venta;
- Destacada trayectoria en el rubro
- Balance con resultados positivos.-
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- Cartera de clientes con un nivel socio-econémico alto;

- No registra altos indices de morosidad en los clientes;

- Nivel de endeudamiento acorde al rubro de la firma;

- Ratios de rentabilidad con un porcentaje en alza con relacion al ejercicio econémico.

- Servicio de pos venta adecuado.-

Oportunidades
- Existencia de un mercado automotor rentable;

- Evolucion del mercado, que esta cambiando sus costumbres y habitos de consumo.-

Debilidades

- La fuerza de venta no esta siendo 6ptimamente explotada. De cualquier manera la crisis
puede afectar las ventas de la empresa.;

- Los concesionarios competidores se encuentran en un mejor posicionamiento ante el cliente

gue adquiere vehiculos de la misma gama.-

Amenazas
- Recesién econdmica por la cual atraviesa el pais disminuyendo la capacidad de adquisicién
de la poblacion;

- Contrabando.-
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Conclusion del relevamiento
Centro Motor S.A. se distingue por su doble compromiso con el cliente y con la sociedad. En el
marco del primero de ellos, ofrece una atencion y asesoramiento especializado, excelentes
instalaciones y una vocacion de servicio Unica. En cuanto al compromiso social, los esfuerzos
se concentran en promover la creatividad individual y el trabajo en equipo en el marco de
respeto a los trabajadores, incentivar un crecimiento en armonia con la comunidad local y
adaptar las politicas de cuidado de medio ambiente en pos de mejorar la calidad de vida de las

personas.-

A lo largo de los afios, la empresa ha logrado no soélo fidelidad de los clientes hacia la marca
(normalmente quien compra un Toyota una vez, al cambiar de vehiculo adquiere otro de la
misma marca), sino también hacia la propia concesionaria, lo cual esta basado en su estilo
comercial y, al excelente servicio de posventa, el cual tiene certificacién 1SO 9001 y varias
impuestas por la propia terminal, como la TSM y TSM avanzado lo que la distinguen de las red

de concesionarias en Argentina.-

Como puede observarse la empresa en estudio ha logrado evolucionar a los largo de los afios,
prometiendo un crecimiento paulatino con la incorporacién de novedades en sus diferentes
areas, como asi también su estrategia de permanencia firme ante la diferente situacion

planteada por el mercado interno como externo en el que se desenvuelve.-
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CAPITULO 2

“Marco Teorico”
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2. El balance general o estado de situacion patrimo  nial (1)

El balance general —uno de los estados contables basicos— de un ente muestra su situacion
patrimonial referida a una fecha determinada. Habitualmente se lo identifica como una
fotografia o instantanea; no es un estado dinamico, por lo menos en la forma requerida para su

publicacién.-

2.1 Contenido (1)

El balance general es un resumen del conjunto de bienes y derechos que el ente posee, al
igual que las deudas y otros compromisos que deberan ser abonados. La diferencia entre los

derechos y las obligaciones constituye el llamado patrimonio neto o capital contable.-

2.2 Corte vertical del balance general: los activos corrientes y no corrientes o
capital econémico (2)

Supongamos que se realiza un corte vertical en el estado contable, tendriamos dos partes
cuyas cifras totales coincidirian. La parte de la izquierda denominada activo: se trata del
conjunto de bienes y derechos que posee un ente a una fecha determinada; y la parte de la
derecha, denominada pasivo o capital ajeno, que muestra las obligaciones del ente, y el

patrimonio neto o capital propio.-

Por la descripcion de los bienes activos, vemos que podemos encontrar dinero en caja y
bancos, cuentas por cobrar, mercaderias disponibles para la venta, inversiones permanentes,
propiedades, plantas, equipos e intangibles, estos Ultimos pueden ser patentes e inventos que
se puedan explotar, concesiones y privilegios para hacer negocios e inclusive, la plusvalia
mercantil o llave de negocio que responden a desembolsos que nos permitan encarar

actividades que no se podrian realizar de otra manera.-

Esta variada cantidad de bienes tangibles e intangibles, asi como derechos, nos permite
realizar actividades productivas que son la esencia misma o razén de ser del ente. Por esa
razén, a este conjunto de bienes, desde el punto de vista econémico y financiero se los conoce
como capital econémico. Es decir, desde el punto de vista contable, al capital se lo denomina
patrimonio neto (diferencia entre el activo y el pasivo), y, desde el punto de vista econémico, el

capital es el activo.-

Punto 1 extraido de “Fundamentos de la contabilidad ", autor “Mario Biondi”, ediciones “Macchi”, con

comentarios agregados de las autoras del trabajo

57



Trabajo Final de Grado Centro Motor S.A

La distincién es perfectamente logica, el enfoque contable—juridico prioriza cuél es el monto de
la responsabilidad ante terceros (el patrimonio neto) y al enfoque econémico—financiero sélo le
interesa la cantidad y calidad de los bienes destinados a la actividad del ente, y esa
informacién se obtiene del activo, sin interesar quiénes son los aportantes de ese capital (los

terceros acreedores o el empresario).-

2.3 Los pasivos corrientes y no corrientes o capita | ajeno (2)
Los pasivos son los compromisos de pagar o de hacer que el ente (empresa) asumid y que,
segun los vencimientos para los pagos (hasta un afio y mas de un afio), se denominan pasivos

corrientes y pasivos no corrientes, respectivamente.-

Desde el punto de vista contable esta explicacién es inobjetable. No obstante, asi como al
activo lo hemos llamado capital, con un enfoque econémico- financiero, también al pasivo se lo
denomina capital ajeno, o sea las aportaciones realizadas al negocio por terceros. Téngase
presente que la contrapartida de esas deudas son activos que, como hemos mencionado, se

denominan capital econémico.-

2.4 El remanente. Patrimonio neto o capital propio (2)
Llamamos “remanente” a la diferencia entre el patrimonio activo y el patrimonio pasivo. A esa
diferencia, desde el punto de vista contable se la denomina, patrimonio neto y con un enfoque

econdémico—financiero seria capital propio.-

2.5 Corte horizontal del balance general. El capit  al de trabajo y el capital fijo (2)
Se define corte horizontal a la separacion del activo y del pasivo en dos partes:

Activo = Activo Corriente + Activo No Corriente
Menos:

Pasivo = Pasivo Corriente + Pasivo No Corriente
Capital de Trabajo + Capital Fijo

Punto 2 extraido de “Tratado de contabilidad interm edia y superior (5° edicion actualizada), autor “Ma rio
Biondi”, ediciones “Macchi”, con comentarios agrega dos de las autoras del trabajo
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La diferencia entre el activo corriente y el pasivo corriente arroja una diferencia denominada
capital de trabajo. También se lo suele llamar capital circulante o capital corriente. Es el capital
cuyos elementos integrantes entran y salen permanentemente (circulan), y se supone que en
cada ciclo de salida y de entrada queda un remanente que deberia ser positivo (ganancia),
aunque también puede ser negativo (pérdida).-

La otra porcion del activo y del pasivo (no corriente) define el capital fijo o capital no corriente.
Su rotacion (entrada y salida del patrimonio) es mas lenta. Este capital constituye la base fija

del patrimonio y, en alguna medida, es el apoyo que tiene el capital de trabajo.-

Cada una de las cuatro partes del activo y del pasivo tienen una funcién importante en el ente y

deben estar razonablemente armonizadas.-

La suma del capital de trabajo mas el capital fijo constituye el capital total de la empresa

(patrimonio neto).-

Se debe tener en cuenta que uno y otro capital generan inmovilizaciones de dinero, cuyo
mantenimiento es oneroso. Lo basico es procurar una inversion de capital no excesiva, y
cuando se realizan andlisis de contabilidad justamente la eficiencia de la gestién esta dada por

obtener buenos beneficios con la menor cantidad posible de patrimonio neto.-

2.6 Importancia del capital “a mantener” financier 0 Yy no financiero
Cuando un ente (empresa) realiza sus operaciones se generan variaciones patrimoniales a
través de los resultados (ganancias o pérdidas). Comparando los patrimonios netos inicial y

final del periodo puede llegar a determinarse, en forma global, el resultado de un periodo.-

El capital que se necesita para trabajar se denomina capital a mantener y segun las

condiciones en que opera la empresa (ente) puede variar todos los afios.-

Ese capital a mantener tiene varias expresiones diferentes:

« Capital financiero: es el capital desembolsado por los duefios del ente o empresa.-

 Capital no financiero, también denominado capital fisico o capital operativo: no tiene en
cuenta solamente el capital desembolsado por los duefios sino la magnitud necesaria para

mantener la capacidad operativa del periodo anterior.-
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El capital a mantener aparece dentro del patrimonio neto y la diferencia patrimonial es global.
Por lo tanto, el capital a mantener reviste el caracter de variable independiente y, segun su
magnitud, hara que el resultado del periodo sea una variable dependiente de ese capital a

mantener.-

2.7 Andlisis e Interpretacién de Estados Contables (3)

La confeccion de estados contables serviria de muy poco si no se los utiliza para sacar
conclusiones sobre la marcha del ente que los ha emitido pero si no se combinan los datos y no
se los compara con ciertas pautas, es evidente que los beneficios de la informaciéon son muy

limitados.-

El analisis permitira interpretar el verdadero estado de la empresa, a la luz de las cifras y de su

adecuada combinacion.-

Existen dos tipos de analisis de los estados contables:

a) Para uso externo

b) Para uso interno

- El analisis externo tiene limitacibn toda vez que si no se trata de un investigador
“privilegiado” solo puede utilizar la informacion que surge de los estados contables; incluyendo

las notas, memoria del directorio, etc.-

Si la empresa cotiza sus titulos—valores en las bolsas y mercados, alli la informacién que se
publica es mucho mas completa pero, se debe tener presente, que en Argentina solamente

alrededor de 80 entes utilizan esa fuente de financiacion.-

- El andlisis interno tiene una serie de posibilidades mucho mas amplias, dadas por la riqueza

de las informaciones obtenidas dentro de la empresa.-
No se debe olvidar que el analisis de estados contables colabora en la toma de decisiones v,

sin duda, es mucho mas trascendente lo que debe resolver el ente que lo que se resuelva

respecto del ente.-
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El balance general —uno de los estados contables basicos— de un ente muestra su situacién
patrimonial referida a una fecha determinada. Habitualmente se lo identifica como una
fotografia instantanea; no es un estado dinamico, por lo menos en la forma requerida para su

publicacién.-

El lector de este estado debe valerse de otros documentos que muestren los cambios
progresivos que se operaron en diversas partes del patrimonio. Cabe destacar que es un
resumen del conjunto de bienes y derechos que el ente posee, al igual que las deudas y otros

compromisos que deberan ser abonados.-

La diferencia entre los derechos y las obligaciones constituye el llamado patrimonio neto o
capital contable. Tanto el activo como el pasivo deben detallarse segun la naturaleza de los

elementos que lo integran.-

2.7.1 indices. Ratios. Porcentajes. Rotaciones (3)
Comenzamos con las tareas concretas de analisis de los estados contables. Para tales fines se

utilizaran una serie de indicadores caracteristicos que analizaremos a continuacién.-

2.7.1.1 indices (3)
indice es una relacion entre dos variables, la misma variable en dos momentos diferentes, que

se vinculan a los efectos de obtener una conclusion.-

En el analisis de estados contables se utilizan mucho los indices, que pueden ser expresados
por uno o por ciento (%). Si se estudia la variacion de las existencias de bienes de cambio,
relacionaremos la variacién absoluta con la base y ese cociente nos indicara el indice de

aumento o de disminucion de los stocks entre dos fechas.-
Es muy comudn hablar del indice del costo de la vida o de los precios mayoristas, y la manera
de establecerlos siempre consistird en relacionar la variable seleccionada entre dos momentos

diferentes.-

También se obtiene un indice cuando se relacionan dos variables distintas de un mismo

momento.-
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2.7.1.2 Ratios (3)

En el idioma espafiol se conoce esta palabra como coeficiente, cociente o razén; se la utiliza
mucho en el andlisis de estados contables y se la identifica como una relacién de grado,
cantidad, proporcionalidad, o como coeficiente entre dos variables o una variable en dos

momentos distintos.-

Como ejemplo podriamos mencionar el ratio de activo liquido, también conocido como indice
de liquidez. Igualmente hay ratios de bienes de cambio/ cuentas por cobrar y de

utilidades/patrimonio neto.-

Si se pretendiera sefialar alguna diferencia en el uso de las expresiones: indice—ratio,
podriamos decir que el ratio es mas concreto y limitado, mientras que un indice puede incluir

mas de un ratio.-

2.7.1.3 Porcentajes (3)
Varios indices o ratios podrian expresarse por cien unidades en lugar de una. En esos casos
estariamos en presencia de porcentajes. Es muy comun esta forma de expresion pero no es

aplicable en todos los casos.-

Creemos que muchas relaciones porcentuales son mas expresivas que los valores absolutos.
Por ejemplo, no es lo mismo decir que los saldos de efectivo en caja y bancos aumentaron —de

un periodo a otro- $ 1.000.000, que el aumento fue del 100%.-

2.7.1.4 Rotaciones (3)
Algunos indicadores sefialan un nimero de veces de una variable con relacion a otra o de una
misma variable en dos momentos diferentes. A esas relaciones se las denominan rotaciones y

son muy ilustrativas, sobre todo cuando se las compara con los estandares.-

2.7.2 Analisis de la situacién de solvencia (3)
Representa la capacidad de la empresa para hacer frente a sus obligaciones. Tenemos varias
relaciones que nos informan sobre esto. Ellas son:
* Endeudamiento
* Inmovilizacién
* Solvencia
* Liguidez corriente
« Liquidez acida
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* Posicién monetaria en moneda local

« Posicion monetaria en moneda extranjera

Analizaremos a continuacion cada una de ellas.

2.7.2.1 Endeudamiento (3)

Es la relacion de las obligaciones que tiene la empresa hacia terceros (pasivos), con respecto a
su propio capital (patrimonio neto).-

Podemos determinar el endeudamiento total, que surge de la siguiente relacion:

Endeudamiento= Pasivo
Patrimonio Neto

Este nos da una cifra que se denomina ratio. Si lo multiplicamos por 100, obtenemos un

porcentaje.-

En general, se estima que la cifra del endeudamiento total deberia ser alrededor del 100% (en
ratio 1). Esa relacién nos indica que por cada peso adeudado, la empresa dispone de 1 de
capital propio para hacer frente. Estaria cubierta. Igualmente, para sacar conclusiones mas
ricas, debe compararse el resultado con la “meta” que la empresa se habia fijado, el
“prondstico” o “estandar”. También podemos determinar el endeudamiento a corto plazo. En

este caso relacionamos solamente la cifra del pasivo corriente con el patrimonio neto, o sea:

Endeudamiento a corto plazo= Pasivo Corriente
Patrimonio Neto

Légicamente esta relacion deberia ser menor que 1.-

También podriamos determinar el endeudamiento a largo plazo. Aqui relacionamos el pasivo

no corriente con el patrimonio neto, a saber:

Endeudamiento a largo plazo= Pasivo No Corriente
Patrimonio Neto

Estos tres indices son muy Utiles para permitirnos conocer parte de la estructura de la empresa.

Pero para que el analisis sea mas rico y (til, debemos compararlo con los estandares.
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2.7.2.2 Inmovilizacién (3)
El clasico es el que relaciona la cifra de bienes de uso con respecto al total del activo. Esta

relacién también podemos obtenerla del analisis vertical del balance general, en el activo.-

Inmovilizaciones= Bienes de Uso
Activo

Otra forma de determinar el endeudamiento con respecto a la forma en que lo financiamos,
seria relacionar los bienes de uso con el patrimonio neto y se lo llama indice de inmovilizacién

sobre el patrimonio neto:

Inmovilizacién sobre patrimonio neto=  Bienes de Uso
Patrimonio Neto

Lo aconsejable es que sea cercano a 1 (ratio) o 100 % (en porcentaje). Ello nos indicaria que la
empresa financié su activo fijo con su propio capital. Si diera mucho menor a esta cifra, seria
aconsejable que la financiacidon con capital de terceros se hubiera hecho para este tipo de

bienes (compra de activo fijo) a largo plazo.-

2.7.2.3 Solvencia (3)
Es la relacion bienes y derechos que tiene la empresa con respecto a la financiaciéon ajena, o

seau:

Solvencia= Activo

Pasivo

Légicamente debe ser mayor a 1 (ratio) o al 100 % (indices, porcentajes). Nos representa por

cada peso que tenemos en el activo cuanto es lo que debemos (pasivo o capital ajeno).-

Recordemos siempre se debe comparar cada resultado con el estandar prefijado.-

2.7.2.4 Liquidez corriente (3)

Surge de la relacién activo a corto plazo dividido el pasivo a corto plazo. Se denomina liquidez
corriente porque considera la totalidad de los activos de la empresa destinados a afrontar
compromisos normales. No deberia ser inferior a 100 0 a 1 si se trabaja con el ratio. De no ser

asi, nos indicaria que la empresa no tiene en el corto plazo suficientes medios para hacer
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frente a sus obligaciones por el mismo lapso. Indicaria una situacibn comprometida.
Recordemos la relacion:

Liquidez Corriente= Activo Corriente
Pasivo Corrient e

2.7.2.5 Liquidez acida (3)

En este caso le restamos al numerador del indice anterior la cifra de bienes de cambio.-

Es més exigente que el anterior y nos demuestra cuantos pesos disponemos en el corto plazo
(sin contar la “realizacion” de bienes de cambio en este caso) para hacer frente a las
obligaciones por igual lapso.-

La relacién seria:

Liquidez Acida= (Activo Corriente — Bienes de Camb _ io)
Pasiv o Corriente

La cifra obtenida debe ser comparada con la prefijada para que la conclusién sea valida.-

2.7.2.6 Posicién monetaria en moneda local (3)
Surge de la relacién de los rubros efectivo en caja y bancos en moneda local, mas las cuentas
por cobrar en moneda local, llamados monetarios del activo, menos los rubros del pasivo

pagaderos en moneda local.-

En época inflacionaria es muy importante esta relacion, si el resultado es positivo, es decir,
mayor a 1 o al 100 %, representaria que la empresa esta expuesta a la inflacion, a sufrir
pérdidas por este concepto. En cambio, cuando es menor que 1, o del 100 %, y existe inflacién,

la posicién neta de la empresa le reportaria resultados “inflacionarios” favorables.-

2.7.2.7 Posicion en moneda extranjera (3)

En este caso relacionamos los activos en moneda extranjera con los pasivos en igual moneda.-
Es muy importante esta relacién (diferencia). Siempre deberia ser 1 (0 100 %) o cercano a

estos valores, a efectos de que la empresa estd totalmente cubierta de “riesgos de

devaluacion”.-
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2.7.3 Andlisis de la rentabilidad (3)

Existen varios indicadores para “medir’ y establecer las causas de la rentabilidad de la
empresa. Las analizaremos en este punto y para ello nos valdremos de los siguientes
elementos:

« Punto de equilibrio econémico

« Efecto palanca o leverage

« Capital de trabajo, enfoques

« Retorno sobre la inversion

» Retorno sobre las ventas

« indice Du Pont

* Resultados de tenencia

« Resultados por exposicion a la inflacion (inflacionarios)

» Graficos

2.7.3.1 Punto de equilibrio econémico (3)
Es importante conocer en la empresa cuanto es el monto que debe facturar (sea a través de la

venta de bienes o de la prestacion de servicios) para cubrir la totalidad de sus gastos.-

Cuando la empresa factura el equivalente a sus gastos, se dice que esta en equilibrio. A este
punto se lo llama el “punto de equilibrio econémico”. Si lo graficamos, tendriamos que la cifra

de ventas en el punto de equilibrio econémico es igual a sus costos totales, o sea:

Ventas en el punto de equilibrio econémico = Costos totales

Los costos totales estan representados por aquéllos llamados fijos (que se mantienen en el
tiempo, en condiciones estables y ocurren siempre, produzca o no la empresa) y los costos
variables (estos dependen del volumen producido, vendido o cantidad de servicios prestados.
Se generan cuando se vende o se presta el servicio, esta en funcién directa con la venta, es un

porcentaje de ésta). Reemplazando en la relacion anterior, tendriamos:

Ventas en el punto de equilibrio econémico = Costos fijos + Costos variables

A la cifra de costos fijos la empresa la conoce y la determina en funcidon de los respectivos
comprobantes. En cuanto a los costos variables, sabe cuales son y puede relacionarlo
perfectamente con el monto de la venta en cada unidad producida/vendida o servicio prestado,

a efectos de determinar un porcentaje sobre la cifra de ventas. Asi serian un % sobre la cifra de
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ventas. Y si llamamos a la cifra de ventas en el punto de equilibrio econémico “X”, que es lo
que queremos determinar, podriamos reemplazar en la formula anterior estas aclaraciones y

formular la siguiente ecuacion:

X = Costos fijos + % X

0 sea,;

Las ventas en el punto = Costos fijos + un porcentaje sobre la cifra de de equilibrio econémico

ventas

2.7.3.2 Efecto palanca o leverage (3)

Sirve para analizar el uso del capital ajeno.-

Esta relacion es Util para saber si después que la empresa ha pagado intereses por la
utilizacion de capital ajeno (pasivo), le queda ain un margen de ganancia. Es la relacion de la
rentabilidad de la empresa con el “costo” del capital ajeno.-

Surge de la siguiente relacion:

Resultado neto de | periodo
Efecto Palanca= Patrimonio Neto

Resultado Neto del periodo  + Efectos financieros del capital ajeno (pasivo)

Patrimonio neto + Pasivo

El numerado de este indice es la rentabilidad del capital propio (patrimonio neto), en el
denominador se crea una ficcién: determinar el monto del resultado del periodo si la empresa
no hubiera estado endeudada (no tendria resultados financieros derivados de ese pasivo, por
eso se suman) y también el monto del patrimonio neto (que seria mayor, puesto que no tendria

pasivo, por eso se suma).-

El resultado obtenido, si nos da 1, significa que a la empresa le es indiferente trabajar con
capital propio o de terceros: obtiene el mismo rendimiento. Si es mayor a uno (por ejemplo,
obtiene un rendimiento real de un 5, y el que hubiera obtenido si el pasivo era propio, y no
hubiera tenido los resultados financieros, fuera de 4) significa que fue conveniente la utilizacién
del capital ajeno (obtuvimos un 1 mas en la situacién planteada). Si en cambio es menor a 1,
significa que a la empresa no le convino trabajar con capital ajeno. El rendimiento obtenido por

la empresa fue menor al costo financiero de sus pasivos.-
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2.7.3.3 Capital de trabajo. Enfoques (3)
El capital de trabajo es fundamental para la empresa, es de donde obtiene sus beneficios,

cuanto mas gire (rote, circule) seguramente mas beneficios obtendra.-

En general, se dice que es la diferencia entre el activo corriente (efectivo o transformable en
efectivo en los proximos doce meses, de fecha de cierre) y el pasivo corriente (obligaciones con
vencimiento hasta un afio de plazo de fecha de cierre), como vimos anteriormente, pero en

realidad hay cinco formas o enfoques para determinar el capital de trabajo.-

* Uno de ellos, llamado enfoque temporal—financiero, es el que comentaramos y el mas
difundido. Es la diferencia entre el activo corriente y el pasivo corriente. Se lo utiliza en
la exposicion del balance general, y sirve de base para el estado de variaciones del

capital corriente.-

e Otro enfoque es el temporal-operativo. Soélo toma en cuenta el activo corriente.
Aquello que se va a transformar en dinero en el curso de un afio, a este enfoque no le

interesa la forma de financiacion.-

e Oftro es el funcional u operativo. Es la diferencia entre el activo circulante y el pasivo
circulante. Nétese que aqui cambiamos el concepto, no lo fijamos arbitrariamente como
en los enfoques anteriores en lo que es efectivo o lo seré en los préximos doce meses
(o salida del mismo en esos plazos en uno de los enfoques visto), sino que aqui habla
de circulante. Esté relacionado con el ciclo operativo de cada empresa. No es arbitrario
o fijo, es exclusivo de la operatoria de cada empresa. Es el tiempo que tarda el efectivo
en volver a convertirse en efectivo, una vez que se cumplié todo el circuito operativo
normal en la empresa (comprar, fabricar, vender, cobrar). Es muy importante conocer

cuanto insume ese lapso.-

« Otro enfoque es el llamado incremental. Es la diferencia entre el activo directo menos
el pasivo directo. Se lo utiliza por ejemplo cuando una empresa quiere aumentar su
produccion, logrando mayores ventas, y marca lo que significaria de incremento en su
capital de trabajo esa politica. Se habla de activos y pasivos “directos” porque
solamente se toman aquellos que varian con la decisién que se pretende cambiar

(aumentar la produccién en el ejemplo comentado).-
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e EIl dltimo enfoque es el llamado sectorial. Desglosa el capital de trabajo, como
diferencia entre activo corriente y pasivo corriente, por cada linea de produccién, para
saber el rendimiento de cada una de ellas. Es bastante dificil de aplicar en la préactica

por la asignacion de capital de trabajo correspondiente a cada linea de produccién.-

Esos son los cinco enfoques méas comunes. Los mas usados son el temporal- financiero, para
la exposicion y armado de estados contables y el funcional u operativo, para determinar los
dias que le insume el circuito productivo a la empresa. Veremos a continuacion su

determinacion.-

2.7.3.4 Determinacion del ciclo operativo (3)
Lo que se busca es determinar el lapso de tiempo que insume el circuito: comprar, producir,
vender, cobrar, en otras palabras, cuanto tarda el efectivo en volver a convertirse en efectivo,

luego de cumplido el ciclo en la operatoria de la empresa.-

2.7.3.5 Retorno sobre la inversion. Rentabilidad de | capital propio(3)
Es la relacion entre el resultado del periodo y el capital invertido (patrimonio neto). Este indice
es muy util y el mas buscado por los accionistas de la empresa; es el rendimiento de “su

capital”.

Surge de:

Rentabilidad sobre la inversion= Resultado del per  iodo
Patrimonio Neto

2.7.3.6 Retorno sobre las ventas (3)
Este indice también es muy importante. Es la relacién entre el resultado final del periodo y las
ventas del mismo lapso. También podemos obtenerlo del andlisis vertical del estado de

resultados. Surge de:

Retorno sobre las ventas= Resultado del periodo
Ventas del periodo

2.7.3.7 indice de Du Pont (3)
La empresa conoce cual fue el rendimiento de su capital invertido (patrimonio neto) a través del
indice retorno sobre la inversién o rentabilidad del capital propio. Pero la mayoria de las veces

lo que necesita saber es qué causas han contribuido a determinar ese rendimiento.-
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Para desglosar alguna de esas causas, existe este indice que agrega un tercer elemento en la
relacién retorno sobre la inversidn, que es la cifra de venta. Multiplicando y dividiendo la misma
cifra de ventas, la relacion final no se altera, sigue siendo la misma, pero permite una apertura
del indice, que ilustra mas claramente qué causas han contribuido al rendimiento de la
empresa:

indice Du Pont = Resultado del periodo * Ventas

Ventas Patrimonio Neto

indice Du Pont = Margen rentabilidad * Rotacion de  las ventas

Ventas en el pa trimonio neto

Como vemos, tenemos desglosado dos de las causas de rentabilidad del capital o del retorno
sobre la inversion. Fue debido a un buen margen de rentabilidad sobre ventas o a una buena
rotacion de la cifra de ventas en el patrimonio neto. Lo ideal es que la empresa tenga un buen
margen de rentabilidad sobre ventas y una alta rotacion de estas sobre la cifra de patrimonio

neto.-

Este indice desglosado es muy dtil.-

2.7.3.8 Resultados de tenencia (3)
Tradicionalmente cuando se maneja informacion contable, las registraciones se hacen a los
valores que surgen de la documentacion respaldatoria, valores que expresan los costos de las

operaciones Yy el valor de los bienes incorporados.-

Con respecto a los bienes que adquiere la empresa, mantenerlos a ese costo hace perder
informacidn, puesto que esos bienes a veces por cuestiones de mercado “ganan” valor, se
revalorizan o “pierden” valor, se deprecian. Estas oscilaciones en el precio de mercado de los
bienes ha hecho que se los incorpore a la valuacion de ciertos bienes, marcando una diferencia

con valores de costo registrados, que se llama resultado de tenencia.-

Por ejemplo:

» Mercaderia adquirida a $ 10

« Al cierre de los estados contables, esa mercaderia que todavia estd en existencia, a la
empresa le costaria reponerla $ 13.-

Esta modalidad valta a $ 13, y reconoce los $ 3 de incremento (13-10), como un resultado

(ganancia) denominado genéricamente “por tenencia”. Esta comparacion directa se hace
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cuando hay estabilidad en el mercado, pero si hubiera pérdida del poder adquisitivo de la
moneda derivado de la inflacién, esa circunstancia deberia ser tenida en cuenta. Lo veremos

en el punto siguiente.-

2.7.3.9 Resultados inflacionarios (resultados por e  xposicién a la inflacion) (3)

En épocas inflacionarias, la tenencia de algunos activos, efectivo por ejemplo, llamados rubros
monetarios, le origina a la empresa pérdidas por el valor que tienen esos bienes sujetos al
desgaste inflacionario. Es lo que se llama resultados inflacionarios. A efectos de lograr un
resultado mas representativo los procedimientos aritméticos que segregan la inflacién trabajan
actualizando costos de los otros bienes, llamados no monetarios (mercaderias por ejemplo)
que estan protegidos de la inflacion, no son efectivo y al actualizarlos se determina el resultado

inflacionario.-

En el ejemplo planteado en el punto anterior, si la mercaderia se compré a $ 10 al cierre,
reponerla cuesta $ 13, y tenemos una inflacion desde que la compramos hasta el cierre de un

10 %, debemos desglosar este efecto. Ello se hace de la siguiente forma:

* Resultado inflacionario:  es la diferencia entre el costo y ese costo reexpresado por la
inflacién hasta el momento en que se efectlda la comparacion, esa diferencia nos da el

resultado inflacionario o resultado por exposicion a la inflacion.-

« Resultado por tenencia: surge de la diferencia entre el valor de reposicion y el costo
reexpresado por inflacion. De esta forma segregamos mejor las causas que intervienen

en ese resultado.-

2.8 Estados Contables Proyectados (3)
Se denomina estados contables proyectados, como aquellos que se espera lograr en un
determinado horizonte de planeamiento partiendo de una realidad historica expuesta en los

estados tradicionales.-

2.8.1 La certidumbre, la probabilidad y la incertid ~ umbre (3)
En la determinacién de las cifras que se incluyen en los estados contables proyectados, se
parte de un grado méaximo de seguridad, pasando a estados donde el grado de certeza no es

del 100 % (probabilidades de alternativas positivas y negativas).-
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Existe un universo muy incierto en el cual las bases estadisticas no son utilizables, debiendo
introducirnos en un campo de incertidumbre conocido como la légica borrosa, en el cual sin
tener sustento estadistico se utilizan alternativas de minima y de maxima entre las cuales hay

ciertas magnitudes que pueden considerarse aceptables.-

De todas maneras debemos aceptar que la totalidad de las partidas de estados contables
proyectados son prondsticos, o0 sea, estimaciones cuyo grado de razonabilidad depende de una
serie de circunstancias, con todas las limitaciones que para su utilidad significan esas
estimaciones. No debe omitirse la confeccion de estos estados contables teniendo en cuenta

que:

a) Sirve para fijar politicas en la empresa. Seria mucho mas grave no sefialar lo que se

pretende lograr, que lograr lo que se pueda.-

b) Los errores que se cometen en las estimaciones sirven para ganar experiencia y tratar de no

“tropezar dos veces con la misma piedra”.-

c) El analisis comparativo de las estimaciones con las cifras reales, una vez transcurrido el

periodo, servird también para evidenciar realidades que no se habrian podido detectar.-

2.8.2 Metodologia para su confeccion (3)

Cuando hablamos de estados contables proyectados, significa que generalmente con un afio
de anticipacién debemos predecir todo lo que ocurrird en la empresa y culminar la investigaciéon
con la confeccion del Balance General, del Estado de Resultados, etc., es decir, todos los
estados contables basicos que ya hemos estudiado, pero referidos al “afio proximo”. No se
trata de presumir cada cifra sino que todas éstas deben surgir naturalmente de un proceso

creativo que sintetiza la labor de programacion.-

2.8.3 Bases para su confeccion (3)
En general se utilizan dos procedimientos que denominaremos como de base estadistica y de

base prospectiva.-

2.8.3.1 Base estadistica (3)
Toma en cuenta las cifras histéricas (promedios, medianas, series, etc.) y a partir de ellas se
formulan los prondsticos. Por ejemplo, el promedio de ventas del producto XX de los ultimos

tres aflos es de un millon de pesos anuales. Basandose en las intenciones y objetivos de la
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empresa se supone un aumento del 10 %, o sea que la cifra estimada de ventas de XX sera de
$ 1.100.000 en el préximo afio. De esa misma forma, analizaremos cada cifra de venta, de
costos, de gastos, de inversiones, de financiacion y pronosticaremos los valores presumibles

dentro del afio por transcurrir.-

2.8.3.2 Base prospectiva (3)

En este sistema, la informacion historica es solamente un punto de referencia, pero sobre la
base de los objetivos se consiguen las cifras de cada rubro, que pueden diferir
significativamente o no de las de afios anteriores. Este método de base prospectiva se
denomina corrientemente presupuesto base cero, toda vez que se fundamenta en objetivos
(futuro) y no en la estadistica (pasado). Ninguno de los dos procedimientos es totalmente

excluyente del otro y ademas se complementan.-

2.8.4 Secuencia metodoldgica para la confeccion (3)
Se indica los pasos que se debe seguir para lograr las cifras de los estados contables
proyectados anuales, a saber:

« Prondéstico y presupuesto de venta

« Politica de stocks

« Presupuesto de produccién

 Presupuesto de compras de bienes de cambio

* Presupuesto de gastos

» Presupuesto de inversiones

 Presupuesto financiero o de flujo de fondos

 Balance general, predeterminado

« Estado de resultados, predeterminado

« Estado de cambios en la posicién financiera, predeterminado

2.8.4.1 Los prondsticos anuales (3)

Todos los proyectos de estados contables que puedan confeccionarse y que tienen base anual
deben inspirarse en planes de mas largo plazo que cubran periodos de 5 afios, pero nada
impide que esos lapsos sean mayores (siete 0 hasta diez afios). El plazo mas usado es de

cinco afios, porque pretender extenderse mucho mas daria mas inseguridad a los pronésticos.-

Estos planes plurianuales requieren estudios mas o menos complejos y deben tenerse en

cuenta variables macroeconémicas y microeconémicas.-
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- Variables macroeconémicas a considerar

« La economia mundial y sus efectos en la actividad del pais:

« Crisis de estabilidades econdmicas y politicas en el mundo

« Crisis financieras:

e Lugares

* Duracién

« Influencia sobre el pais
* Efectos

« Paliativos

« Diagnéstico del desarrollo del producto bruto interno. Comparacion con

los principales referentes:
- Enelcorto plazo

- En el mediano plazo

« Pronéstico de la estabilidad econémica interna. Comparacion con los

principales referentes:
- Enelcorto plazo
- En el mediano plazo
« Nivel de ocupacion (indice de empleo):
- Enelcorto plazo
- En el mediano plazo
* Pronéstico sobre el sistema monetario:
- Enelcorto plazo
- En el mediano plazo
« Equilibrio fiscal:
- Enelcorto plazo

- En el mediano plazo

- Variables microeconémicas a considerar
 En el sector o ramo de la empresa:

- Enelcorto plazo

- En el mediano plazo
« En la empresa:
« Participacion en el mercado local

- Enelcorto plazo

- En el mediano plazo

« Participacion en las exportaciones

Centro Motor S.A
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- Enelcorto plazo
- En el mediano plazo

 Abastecimiento de materias primas, materiales y mano de obra
- Enelcorto plazo

- En el mediano plazo
2.8.5 Analisis de los estados contables proyectados 3)
Una vez confeccionados los estados contables proyectados, deben ser estudiados

en dos circunstancias diferentes:

a) En forma inmediata con Analisis e interpretacion de Estados Contables.-

b) Transcurrido el lapso de tiempo que cubrieron los estados contables proyectados, se
compararan las cifras estimadas con las cifras reales y las variaciones deberan ser

suficientemente explicadas y justificadas.-

Punto 3 extraido de “Interpretacion y andlisis de |  os estados contables”, autor “Mario Biondi”, edicio nes
“Macchi”, con comentarios agregados de las autoras del trabajo
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CAPITULO 3

“ANALISIS E INTERPRETACION
DE ESTADOS CONTABLES”

76



Trabajo Final de Grado Centro Motor S.A

3.1 Estados Contables

EJERCICIO ECONOMICO N° 16
INICIADO EL 1° DE JULIO DE 2008
ESTADOS CONTABLES AL 30 DE JUNIO DE 2009 Y 2008

(en pesos)

COMPOSICION DEL CAPITAL

(nota 8)
Acciones Suscripto  Integrado
Acciones ordinarias, normativas, no endosables, de
valor nominal $100 cada una, con derecho a un voto 600.000 600.000
por accion
TOTALES 600.000 600.000
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CENTRO MOTOR S.A.

Centro Motor S.A

ESTADOS DE SITUACION PATRIMONIAL AL 30 DE JUNIO DE 2009 Y 2008

(en pesos)
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE

Caja y bancos (Nota 1)
Créditos por ventas (Nota 1.1)
Otros créditos (Nota 1.2)
Bienes de Cambio (Nota 1.3)
Total del activo corriente

ACTIVO NO CORRIENTE

Créditos por ventas (Nota 1.1)

Otros créditos (Nota 1.2)

Inversiones (Nota 2 y Anexo C y D)

Bienes de uso (Anexo A)

Otros activos
Total del activo no corriente
TOTAL DEL ACTIVO

PASIVO
PASIVO CORRIENTE

Deudas comerciales (Nota 1.4)
Deudas bancarias y financieras (Nota 1.5)
Remuneraciones y cargas sociales
Cargas fiscales (Nota 1.6)
Anticipo de clientes
Otros pasivos
Previsiones (Anexo E)
Total del pasivo corriente

PASIVO NO CORRIENTE

Cargas fiscales (Nota 1.6)

Otros pasivos

Previsiones (Anexo E)
Total del pasivo no corriente
TOTAL DEL PASIVO

PATRIMONIO NETO (segun estado respectivo)

TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO

NETO

2009 2008
603.983 287.204
3.740.579 3.214.655
1.649.055 1.304.837
6.695.149 3.829.120
12.688.766 8.635.816
- 606.089
77.449 623.088
97.074 91.948
1.236.663 1.166.221
- 129.271
1.411.186 2.616.617
14.099.952 11.252.433
2.225.309 936.590
290.513 501.915
603.723 290.699
2.268.531 1.388.677
2.486.829 2.245.969
159.167 197.166
725.250 515.000
8.759.322 6.076.016
128.650 1.336.777
5.000 5.000
- 824.175
133.650 2.165.952
8.892.972 8.241.968
5.206.980 3.010.465
14.099.952 11.252.433
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CENTRO MOTOR S.A.

Centro Motor S.A

ESTADOS DE RESULTADO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICI OS
ECONOMICOS FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE 2009 Y 200 8

(en pesos)

Ventas netas (Nota 1.7)

Costo de mercaderias vendidas (Anexo F)

Resultado bruto

Gasto de comercializacion (Anexo H)

Gastos de administracion (Anexo H)

Resultado operativo

Otros ingresos y egresos (Nota 1.8)

Resultado financiero y por tenencia incluyendo el resultado
por cambio en el poder adquisitivo de la moneda (Nota 1.9)

Resultado ante de impuesto a las ganancias

Impuesto a las ganancias corrientes

Impuesto a las ganancias diferido (Nota 2.b)

Ganancia del ejercicio

2009 2008
94.602.521  53.178.944
82.592.226  46.108.279

12.010.294 7.070.665
(6.444.387)  (4.041.058)
(2.168.194)  (1.406.358)

3.397.713 1.623.249
594.986 165.992
(51.257) (46.775)
3.941.442 1.742.466
(1.422.623) (670.278)
37.695 50.522
2.556.515 1.122.710
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ESTADOS DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO CORRESPON DIENTE A LOS EJERCICISO ECONOMICOS

FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE 2009 Y 2008
(en pesos)

Trabajo Final de Grado

Centro Motor S.A

Capital Ajuste del Reserva Resultados Totales Totales
Detalle . ; Total no

Suscripto capital legal . 2009 2008

asignados

Saldos al inicio 600.000 313.018 913.018 160.912 1.936.535 3.010.465  2.125.740
Ajuste de ejercicios anteriores (Nota 3) - - (237.985)
Saldo al inicio ajustados 600.000 313.018 913.018 160.912 1.936.535 3.010.465 1.887.755
Constitucién de Reserva Legal segun
A.G.O de fecha 4 de noviembre de 2008 56.135 (56.135) - -
Distribucién de dividendo segun A.G.O del
2 de mayo de 2009 (360.000)  (360.000) -
Ganancia del ejercicio 2.556.515 2.556.515 1.122.710
Saldo al cierre 600.000 313.018 913.018 217.047 4.076.915 5.206.980  3.010.465
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CENTRO MOTOR S.A.

Centro Motor S.A

ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE A LOS
EJERCICISO ECONOMICOS FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE 2009 Y 2008

(en pesos)
2009 2008
VARIACION DE EFECTIVO
Efectivo al inicio del ejercicio 287.204 932.021
(Disminucién) Aumento de efectivo 316.779 (644.817)
EFECTIVO AL CIERRE DE EJERCICIO 603.983 287.204
Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las
operaciones.
Ganancia (perdida) del ejercicio 2.556.515 1.122.710
Ajuste para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de las 235 406 198.206
operaciones (Nota 4.10)
(Aumento) disminucion neta de activos (Nota 4.11) (2.324.780) (1.644.694)
(Disminucién) aumento neto de pasivos (Nota 4.12) 659.545 (2.008.441)
FLUJO NETO DE EFECTIVO GENERADO POR LAS
OPERACIONES 1.126.686 -2.332.219
Flujo de efectivo generado por (utilizado en) las a  ctividades de
inversion
(Aumento) de bienes de uso (355.211) (314.653)
(Aumento) Disminucién de inversiones (5.126) (18.718)
FLUJO NETO DE EFECTIVO (UTILIZADO EN) LAS ACTIVIDAD ES
DE INVERSION (360.337) (333.371)
Flujo de efectivo generado por (utilizado en) las a  ctividades de
financiacion.
Aumento (Disminucién) de préstamos (211.402) 501.915
Aumento (Disminucién) de anticipo de clientes 240.860 2.009.271
Aumento (Disminucién) de otros pasivos (37.999) 113.166
(Aumento) Disminucién de anticipo a proveedores (81.029) -603.579
Distribucién de dividendos (360.000) -
FLUJO NETO DE EFECTIVO GENERADO POR (UTILIZADO EN)
LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (449.570) (2.020.773)
(DISMINUCION) AUMENTO DE FONDOS 316.779 (644.817)
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EJERCICIO ECONOMICO N° 17
INICIADO EL 1° DE JULIO DE 2009

ESTADOS CONTABLES AL 30 DE JUNIO DE 2010 Y 2009
(en pesos)

COMPOSICION DEL CAPITAL
(nota 8)

Acciones Suscripto Integrado

Acciones ordinarias, normativas, no endosables, de valor

nominal $100 cada una, con derecho a un voto por accién 600.000 600.000

TOTALES 600.000 600.000
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CENTRO MOTOR S.A.

Centro Motor S.A

ESTADOS DE SITUACION PATRIMONIAL AL 30 DE JUNIO DE 2010 Y 2009

(en pesos)

ACTIVO 2010 2009
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos (Nota 1) 1.001.669 603.983
Créditos por ventas (Nota 1.1) 5.051.051 3.740.579
Otros créditos (Nota 1.2) 1.115.867 1.649.055
Bienes de Cambio (Nota 1.3) 8.644.629 6.695.149
Total del activo corriente 15.813.216 12.688.766
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros créditos (Nota 1.2) 111.590 77.449
Inversiones (Nota 2.a y Anexo C y D) 105.877 97.074
Bienes de uso (Anexo A) 1.851.630 1.236.663
Total del activo no corriente 2.069.097 1.411.186
TOTAL DEL ACTIVO 17.882.313 14.099.952
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales (Nota 1.4) 3.865.776 2.225.309
Deudas bancarias y financieras (Nota 1.5) 193.263 290.513
Remuneraciones y cargas sociales 692.776 603.723
Cargas fiscales (Nota 1.6) 1.558.420 2.268.531
Anticipo de clientes 2.406.051 2.486.829
Otros pasivos - 159.167
Previsiones (Anexo E) 35.000 725.250
Total del pasivo corriente 8.751.287 8.759.322
PASIVO NO CORRIENTE
Cargas fiscales (Nota 1.6) 160.804 128.650
Otros pasivos 5.000 5.000
Total del pasivo no corriente 165.804 133.650
TOTAL DEL PASIVO 8.917.091 8.892.972
PATRIMONIO NETO (segun estado respectivo) 8.965.222 5.206.980
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO NETO  17.882.313 14.099.952

83



Trabajo Final de Grado

CENTRO MOTOR S.A.

Centro Motor S.A

ESTADOS DE RESULTADO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICI OS
ECONOMICOS FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE 2010 Y 200 9

(en pesos)

Ventas netas (Nota 1.7)

Costo de mercaderias vendidas (Anexo F)

Resultado bruto

Gasto de comercializacion (Anexo H)

Gastos de administracion (Anexo H)

Resultado operativo

Otros ingresos y egresos (Nota 1.8)

Resultado financiero y por tenencia incluyendo el resultado
por cambio en el poder adquisitivo de la moneda (Nota 1.9)

Resultado ante de impuesto a las
ganancias

Impuesto a las ganancias corrientes

Impuesto a las ganancias diferido (Nota 2.b)

Ganancia del ejercicio

2010 2009
126.998.896  94.602.521
110741.936  82.592.226
16.256.960 12.010.294
(7.726.431)  (6.444.387)
(2.658.175)  (2.168.194)
5.872.354 3.397.713
1.138.347 594.986
(168.992) (51.257)
6.841.709 3.941.442
(2.460.414)  (1.422.623)
26.947 37.695
4.408.242 2.556.515
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CENTRO MOTOR S.A.
ESTADOS DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO CORRESPON DIENTE A LOS EJERCICISO ECONOMICOS
FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE 2010 Y 2009

(en pesos)
Capital Ajuste del Reserva Resultados Totales Totales
Detalle : ; Total no
Suscripto capital legal . 2010 2009
asignados

Saldos al inicio 600.000 313.018 913.018 217.047 4.076.915 5.206.980 3.010.465
Ajuste de ejercicios anteriores - - -
Saldo al inicio ajustados 600.000 313.018 913.018 217.047 4.076.915 5.206.980 3.010.465
Distribucién de dividendo segun A.G.O del

20 de marzo del 2010 (650.000) (650.000)

Ganancia del ejercicio 4.408.242 4.408.242 4.408.242
Saldo al cierre 600.000 313.018 913.018 217.047 7.835.157 8.965.222 5.206.980
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CENTRO MOTOR S.A.

Centro Motor S.A

ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE A LOS
EJERCICISO ECONOMICOS FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE 2010 Y 2009

(en pesos)
2010 2009
VARIACION DE EFECTIVO
Efectivo al inicio del ejercicio 603.983 287.204
(Disminucién) Aumento de efectivo 397.686 316.779
EFECTIVO AL CIERRE DE EJERCICIO 1.001.669 603.983
Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las operaciones.
Ganancia (perdida) del ejercicio 4.408.242 2.556.515
Ajuste para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de las 339 625 235 406
operaciones (Nota 4.10)
(Aumento) disminucion neta de activos (Nota 4.11) (3.334.713) (2.324.780)
(Disminucién) aumento neto de pasivos (Nota 4.12) 361.314 695.545
FLUJO NETO DE EFECTIVO GENERADO POR LAS OPERACIONES 1.774.468 1.126.686
Flujo de efectivo generado por (utilizado en) las a  ctividades de
inversion
(Aumento) de bienes de uso (1.025.895) (355.211)
(Aumento) Disminucién de inversiones (10.803) (5.126)
FLUJO NETO DE EFECTIVO (UTILIZADO EN) LAS ACTIVIDAD ES
DE INVERSION (1.036.698) (360.337)
Flujo de efectivo generado por (utilizado en) las a  ctividades de
financiacion.
Aumento (Disminucién) de préstamos (95.250) (211.402)
Aumento (Disminucién) de anticipo de clientes (80.778) 240.860
Aumento (Disminucién) de otros pasivos (159.167) (37.999)
(Aumento) Disminucién de anticipo a proveedores 645.111 (81.029)
Distribucién de dividendos (650.000) (360.000)
FLUJO NETO DE EFECTIVO GENERADO POR (UTILIZADO EN) LAS
ACTIVIDADES DE FINANCIACION (340.084) (449.570)
(DISMINUCION) AUMENTO DE FONDOS 397.686 316.779
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EJERCICIO ECONOMICO N° 18
INICIADO EL 1° DE JULIO DE 2010
ESTADOS CONTABLES AL 30 DE JUNIO DE 2011 Y 2010

(en pesos)

COMPOSICION DEL CAPITAL
(Nota 8)

Acciones Suscripto Integrado

Acciones ordinarias, normativas, no endosables, de valor

nominal $100 cada una, con derecho a un voto por accion 600.000 600.000

TOTALES 600.000 600.000
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CENTRO MOTOR S.A.

Centro Motor S.A

ESTADOS DE SITUACION PATRIMONIAL AL 30 DE JUNIO DE 2011 Y 2010

(en pesos)
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE

Caja y bancos (Nota 1)
Créditos por ventas (Nota 1.1)
Otros créditos (Nota 1.2)
Inversiones (Anexo B)
Bienes de Cambio (Nota 1.3)
Total del activo corriente

ACTIVO NO CORRIENTE

Otros créditos (Nota 1.2)
Inversiones (Nota 2.a y Anexo C y D)
Bienes de uso (Anexo A)
Total del activo no corriente

TOTAL DEL ACTIVO

PASIVO
PASIVO CORRIENTE

Deudas comerciales (Nota 1.4)
Deudas bancarias y financieras (Nota 1.5)
Remuneraciones y cargas sociales
Cargas fiscales (Nota 1.6)
Anticipo de clientes
Anticipos de Socios
Previsiones (Anexo E)
Total del pasivo corriente

PASIVO NO CORRIENTE

Cargas fiscales (Nota 1.6)

Otros pasivos
Total del pasivo no corriente
TOTAL DEL PASIVO

PATRIMONIO NETO (segun estado respectivo)

TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO

NETO

2011 2010
546.181 1.001.669
6.204.491 5.051.051
4.672.370 1.115.867
4.311.024 -
12.564.328 8.644.629
28.298.394 15.813.216
158.560 111.590
1.587.359 105.877
2.501.779 1.851.630
4.247.698 2.069.097
32.546.092 17.882.313
2.207.667 3.865.776
1.820.653 193.263
933.831 692.776
1.919.558 1.558.420
8.412.787 2.406.051
1.087.394 -
35.000 35.000
16.416.890 8.751.287
2.971.114 160.804
5.000 5.000
2.976.114 165.804
29.393.004 8.917.091
13.153.088 8.965.222
32.546.092 17.882.313
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CENTRO MOTOR S.A.

Centro Motor S.A

ESTADOS DE RESULTADO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICI OS
ECONOMICOS FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE 2011 Y 2010

(en pesos)

Ventas netas (Nota 1.7)

Costo de mercaderias vendidas (Anexo F)

Resultado bruto

Gasto de comercializacion (Anexo H)

Gastos de administraciéon (Anexo H)

Resultado operativo

Otros ingresos y egresos (Nota 1.8)

Resultado financiero y por tenencia incluyendo el resultado
por cambio en el poder adquisitivo de la moneda (Nota 1.9)

Resultado ante de impuesto a las
ganancias

Impuesto a las ganancias corrientes

Impuesto a las ganancias diferido (Nota 2.b)

Ganancia del ejercicio

2011 2010
159.669.803  126.998.896
137.757.264  110.741.936
21.912.539 16.256.960
(9.195.515) (7.726.431)
(4.148.360) (2.658.175)
8.568.664 5.872.354
940.174 1.138.347
28.506 (168.992)
9.537.344 6.841.709
(3.361.627) (2.460.414)
12.150 26.947
6.187.867 4.408.242
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CENTRO MOTOR S.A.
ESTADOS DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO CORRESPON DIENTE A LOS EJERCICISO ECONOMICOS
FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE 2011 Y 2010

(en pesos)
Capital Ajuste del Reserva Resultados Totales Totales
Detalle : . Total no
Suscripto capital legal . 2011 2010
asignados

Saldos al inicio 600.000 313.018 913.018 217.047 7.835.156 8.965.221 5.206.980
Ajuste de ejercicios anteriores - - -
Saldo al inicio ajustados 600.000 313.018 913.018 217.047 7.835.156 8.965.221 5.206.980
Distribucién de dividendo segln

Diciembre de fecha 20 de marzo de 2010-

Acta N°26 (2.000.000) (2.000.000) (2.000.000)
Ganancia del ejercicio 6.187.867 6.187.867 6.187.867
Saldo al cierre 12.023.023  13.153.088 8.965.222
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CENTRO MOTOR S.A.

Centro Motor S.A

ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE A LOS
EJERCICISO ECONOMICOS FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE 2011 Y 2010

(en pesos)
2011 2010
VARIACION DE EFECTIVO
Efectivo al inicio del ejercicio 1.001.669 603.983
(Disminucién) Aumento de efectivo (455.488) 397.686
EFECTIVO AL CIERRE DE EJERCICIO 546.181 1.001.669
Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las operaciones.
Ganancia (perdida) del ejercicio 6.187.867 4.408.242
Ajuste para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de las (289.558) 339 625
operaciones (Nota 4.10)
(Aumento) disminucion neta de activos (Nota 4.11) (5.065.374) (3.334.713)
(Disminucién) aumento neto de pasivos (Nota 4.12) 2.972.335 361.314
FLUJO NETO DE EFECTIVO GENERADO POR LAS OPERACIONES 3.805.270 1.774.468
Flujo de efectivo generado por (utilizado en) las a  ctividades de
inversion
(Aumento) de bienes de uso (1.105.399) (1.025.895)
(Aumento) Disminucién de inversiones (5.792.507) (10.803)
FLUJO NETO DE EFECTIVO (UTILIZADO EN) LAS ACTIVIDAD ES DE
INVERSION (6.897.906) (1.036.698)
Flujo de efectivo generado por (utilizado en) las a  ctividades de
financiacion.
Aumento (Disminucién) de préstamos 1.627.390 (95.250)
Aumento (Disminucién) de anticipo de clientes 6.006.736 (80.778)
(Aumento) Disminucién de anticipo a proveedores (2.996.978) 645.111
Distribucién de dividendos (2.000.000) (650.000)
FLUJO NETO DE EFECTIVO GENERADO POR (UTILIZADO EN) LAS
ACTIVIDADES DE FINANCIACION 2.637.148 (340.084)
(DISMINUCION) AUMENTO DE FONDOS (455.488) 397.686

91




Trabajo Final de Grado Centro Motor S.A

3.2 ANALISIS DE LOS PRINCIPALES ORIGENES Y APLICAC IONES DE
FONDOS

En el presente apartado se analizaran las decisiones y el comportamiento que ha tenido la
empresa en relacién a los Origenes y Aplicaciones de Fondos, a partir del estudio de los
resultados obtenidos por la compafiia y los diferentes Rubros del Estado de Situacién

Patrimonial.-

La empresa ha sido superavitaria practicamente desde sus inicios. Esta tendencia se ha
acentuado en los ultimos afios, principalmente en el periodo considerado en el presente trabajo
(Julio 2008 a Junio de 2011) ya que ha sido la época de mayor auge del sector automotriz en lo
que se refiere a ventas en la historia de nuestro pais. Por lo tanto en los 3 ejercicios
considerados, las Ganancias obtenidas (que han evolucionado positivamente de un afio a otro)

han sido la fuente mas importante de origen de fondos.-

Las Amortizaciones de Bienes de Uso obviamente también han permitido originar fondos
cada vez mayores debido a que su importe ha ido en aumento en los periodos analizados
(aungque como ya se analizara, esto es debido a un crecimiento en el inventario de Bienes de

Uso, que genera evidentemente una aplicacion de fondos).-

Los Créditos por Venta han tenido un comportamiento dispar dentro del periodo bajo analisis.
En el ejercicio 2009 han generado fondos, aunque en un monto no significativo considerando
los volumenes de venta de la empresa. Sin embargo, durante los 2 afios siguientes la
organizacién ha tenido que aplicar fondos en este rubro, debido béasicamente al fuerte
incremento en las ventas que ha tenido la empresa (Tomando como base el afio anterior, en el
2010 las ventas crecieron un 34% vy los créditos por venta un 35%, mientras que en el gjercicio
2011, las ventas aumentaron un 26% y los créditos por venta un 23%). Aqui vale la pena
aclarar que la compafia, a medida que comenzé a crecer el volumen que comercializaba,
endurecié en cierta manera su politica crediticia, otorgando créditos solo a corto plazo y a
clientes calificados. Para el resto del publico, al igual que en todas las concesionarias de la red
Toyota en el pais, el acceso al crédito puede conseguirse via el sector bancario y
principalmente a través de Toyota Compafiia Financiera de Argentina S.A., que es una entidad
financiera ligada a la terminal automotriz, especialista en créditos y leasing. De manera tal que
el aumento en la inversion que realiz6 la empresa en este rubro no se debié a una relajacion de

su politica crediticia, sino al fuerte crecimiento que tuvieron sus volumenes de venta.-

Ahora bien, si se analiza la Previsién por Deudores Incobrables , se observa que la misma ha
provocado una aplicacion de fondos por parte de la compafiia. La justificacion de esta situacién
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esta directamente relacionada con lo que se explicd precedentemente para el rubro créditos,
donde se sefialaba que la compafiia en los ultimos afios ha implementado un sistema crediticio
mas rigido, estableciendo una mayor cantidad de condiciones a cumplir por parte de los
clientes para poder acceder al financiamiento otorgado por la propia concesionaria, lo que en
definitiva ha generado que en lugar de constituir (ampliar) la Prevision por Deudores
Incobrables, la misma se ha ido utilizando (disminuyendo), siendo por lo tanto una aplicacién de

fondos.-

Si se considera el rubro Otros Activos , se debe destacar que en el mismo principalmente se
contabilizan los préstamos de dinero que realiza o recibe la empresa de otras compafiias
relacionadas, pertenecientes a los mismos accionistas (estas empresa no conforman un grupo
econdmico ni presentan balances consolidadas, solo tienen como duefios a los mismos
accionistas). En los ejercicios 2009 y 2010 la concesionaria recibié préstamos de estas otras
empresas, siendo por lo tanto los mismos origenes de fondos. En el ejercicio 2011 la situacion
se revirtio, prestando Centro Motor S.A. dinero a las demas organizaciones, constituyéndose

por lo tanto en una aplicacién de fondos.-

En relacion a los Bienes de Cambio , es importante destacar que, como ya se comentd
previamente, en los Ultimos afios las ventas de automotores se incrementd fuertemente. Esta
realidad provocé que la empresa tenga que comprar cada vez un volumen mayor de unidades
para satisfacer la demanda creciente que estaba enfrentando. Ademas, esta situacién generé
que practicamente todos los meses hubiera un incremento en el precio de las unidades, todo lo
cual colabora con el aumento de la inversion que debié afrontar la empresa en este rubro, lo

gue claramente explica y justifica la aplicacion de fondos para sus inventarios.-

Continuando con este analisis, se debe considerar a las Deudas Comerciales. En este punto
cabe hacer la siguiente aclaracién: El principal proveedor de Centro Motor S.A. es Toyota
Argentina, quien provee a la concesionaria de las unidades (vehiculos, utilitarios y equipos
industriales), repuestos y accesorios. La politica de cobro que tiene la terminal hacia sus
clientes en nuestro pais exige que todas las concesionarias de la red le abonen sus compras
de manera anticipada, es decir, antes que Toyota entregue los bienes que vende. Por lo tanto,
si por ejemplo una concesionaria desea comprarle un vehiculo, debe abonarlo y luego, entre 5
y 7 dias habiles posteriores a la fecha limite fijada para el pago, la terminal entrega la unidad.
Esta politica hace muchos afios ha sido implementada y no ha variado en el dltimo tiempo, por
lo tanto la misma no ha afectado en gran medida las modificaciones que han sucedido en este
rubro en relacion a si generaron origenes o aplicaciones de fondos. Por lo tanto, lo que cabe

aqui estudiar es a los proveedores mas pequefios que tiene la empresa, sobre los que Centro
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Motor S.A. si tiene un gran poder de negociacion. Es por ello que en los ejercicios 2009 y 2010,
las Deudas Comerciales fueron un origen de fondos para la organizacion, ya que la
concesionaria tenia en ese periodo una politica de pago a proveedores mas rigida que la
actual, que establecia que los pagos se realizaran luego de los 10 dias de la fecha de la
factura. Sin embargo, esta situacién fue modificada durante el transcurso del ejercicio comercial
2011, ya que la compaiiia entendié que por un lado debia establecer un lazo mas fuerte con
sus proveedores locales, mas en un periodo de auge en el mercado automotor y por otra parte,
la empresa tenia los flujos de fondos necesarios como para acortar los plazos de pago, por lo
tanto se procedio a flexibilizar la politica antes descripta, generando entonces que en dicho

periodo este rubro implicara para la empresa una aplicacion de fondos.-

En relacion a las Deudas Sociales , se debe decir que durante cada mes se devengan los
sueldos y cargas sociales correspondientes (en general estas deudas se registran en la
contabilidad el dltimo dia del mes respectivo). Sin embargo, las mismas se abonan los primeros
dos dias habiles del mes siguiente. Esto por lo tanto implica que siempre a finales de cada
ejercicio haya una deuda por este rubro. Por otra parte, la compafiia desde el afio 2009 al
presente ha venido incrementando su dotacién de personal, por lo tanto es de esperar (y asi ha
sucedido) que las Deudas Sociales al final de cada ejercicio sean superiores a la de los afios
anteriores. Por lo tanto, esta situacion explica que este rubro, aunque por muy corto tiempo,

sirva de origen de fondos para la empresa.-

Si se estudia a las Deudas Fiscales , se puede ver que en los ejercicios 2009 y 2010 las
mismas constituyeron aplicaciones de fondos. Esto es debido a moratorias de sumas
importantes que tenia la empresa y fue abonando hasta terminar de pagarlas en dichos
periodos. Sin embargo, ya en el ejercicio comercial 2011 se observa que este rubro generé un
importante origen de fondos. Esto se debe a que la compafiia decidié diversificar su actividad,
realizando inversiones en ciertos emprendimientos que le generaron desgravaciones y
diferimientos del impuesto sobre los Ingresos Brutos (estos beneficios fiscales deben
contabilizarse como pasivos hasta tanto se cumplan con todos los aportes comprometidos para

la inversion).-

En relacién a las Previsiones de Pasivo , las mismas estas directamente relacionadas al rubro
anterior ya que son Previsiones Impositivas, constituidas en su momento por posibles
pretensiones del Fisco por situaciones de antigua data. Las mismas fueron disminuyendo su
saldo afio a afio, a medida que fue prescribiendo el potencial reclamo del organismo

recaudador, hasta quedar sin saldo a finales del ejercicio 2010. Por ello, en los dos primeros
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afios de nuestro analisis, este rubro genera una aplicacion fondos, mientras que en el Gltimo

periodo considerado no tuvo incidencia alguna.-

Por otra parte, se debe considerar a los Anticipos de los Socios , el cual ha sido un recurso
que no ha sido empleado muy asiduamente por la empresa en los Ultimos afios, ya que la
misma ha tenido una fuerte capacidad de autofinanciarse. Sin embargo, durante el ejercicio
comercial 2011, la empresa debié enfrentar fuertes erogaciones de fondos, vinculados a
inversiones en diversos emprendimientos ademas del fuerte crecimiento en las compras de
unidades (que como ya se menciond anteriormente, las mismas deben abonarse de manera
previa a recibir el bien adquirido), por lo tanto la compafiia recurrié a un préstamo otorgado por
sus socios para financiar estas importantes salidas de fondos que debié afrontar. Por ello, ese

rubro en este Ultimo ejercicio constituyé un origen de fondos.-

Si se analiza la evolucion de los Bienes de Uso de la organizacion, se observa que la
compafiia ha tenido que invertir sumas importantes en los Ultimos afios a los efectos de tener la
infraestructura necesaria para atender la demanda creciente de sus clientes. Es por ello, que
este rubro ha generado permanente aplicaciones de fondos durante todo el periodo

considerado.-

Al estudiar las Inversiones de la empresa, vemos que las mismas han sido durante todo el
periodo bajo estudio aplicaciones de fondos. En todo este tiempo la empresa aplicé dinero para
la constitucién de algunos plazos fijos, pero fundamentalmente, como ya se comentd
precedentemente, se invirtid en diversos emprendimientos, que tenian beneficios impositivos

(desgravaciones y diferimientos) para la organizacion, sobre todo durante el afio 2011.-

En relacién a los Préstamos , hay que destacar que la empresa no recurre de manera habitual
al circuito bancario para hacerse de fondos. En general se fondea a través del
autofinanciamiento, préstamos de socios o de empresas relacionadas. Sin embargo, una
herramienta que ha venido empleando desde hace un tiempo es la de pequefios créditos a tasa
cero que brinda Toyota Compafiia Financiera de Argentina. Basicamente la misma consiste en
que cuando la empresa debe abonar una unidad a la terminal, la Financiera se hace cargo del
pago (cada concesionaria tiene un monto maximo de este crédito en funcion de su calificacion)
y la concesionaria tiene 48 horas para abonar dicho monto (si demora en pagar un plazo
mayor, el préstamo devenga intereses). Si bien es un préstamo de muy corto plazo, es un
elemento sumamente (til y utilizada (la misma se llama Floor-Plan). De esta manera, se

observa que en los ejercicios 2009 y 2010 la empresa cancelé mas préstamos que los que
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tomo (siendo por ende una aplicacién de fondos) mientras que en el 2011 la situacion fue la

inversa (hubo origen de fondos por la utilizacion de esta herramienta).-

Por otra parte, se debe considerar a los Anticipos de Clientes , los cuales constituyen una
excelente fuente de origenes de fondos. En este sentido hay que destacar que hasta el afio
2010 la empresa no utilizaba permanentemente esta fuente, cobrando en pocas ocasiones
anticipos a cliente, cuyos saldos se cancelaban al momento de la entrega de la unidad o a
veces, incluso, de manera posterior. Sin embargo, esta situacion se modificé radicalmente en el
ejercicio 2011, empleando la empresa esta herramienta como una interesante fuente de
financiamiento gratuita, sobre todo por la necesidad de contar con los recursos necesarios y
suficientes para hacer frente a la compra de las unidades que posteriormente comercializa la
empresa, por ello en este periodo la misma se convirti6 en un origen de fondos para la

compalfiia.-

Si se considera a los Otros Pasivos , en el mismo se registra una deuda por alquiler de un
local, en el que se habia pactado con el locador del mismo que la locacion se empezaria
abonar después de comenzado el alquiler y por lo tanto se terminaria de cancelar dicha deuda
también luego de finalizado el plazo fijado en el contrato. Este alquiler finalizé en el afio 2009,
por lo que dicho afio se comenz6 a pagar y disminuir la deuda, la cual fue finalmente cancelada
durante el ejercicio 2010. Por este motivo, en dichos ejercicios este rubro constituyé una

aplicacién de fondos.-

Al analizar los Anticipos a Proveedores , se observa claramente la modificacidon en la politica
de pago a proveedores descripta anteriormente. En el afio 2009 por este rubro se produjo una
pequefa aplicacion fondos, en el afio 2010 la situacién fue la opuesta, generandose un origen
de fondos. Sin embargo, con el cambio de politica introducida en el ejercicio comercial 2011,
definitivamente los Anticipos a Proveedores implicaron para la empresa una importante

aplicacién de fondos.-

Finalmente, la distribucién de Dividendos implicé siempre para la empresa una aplicacién de

fondos ya que en todos los ejercicios la organizacion decidid distribuir los mismos a los socios.-

A modo de sintesis, se puede observar el siguiente cuadro donde se analiza el comportamiento
de los diferentes rubros en los distintos ejercicios en cuanto a si han sido fuentes de origenes o
aplicaciones de fondos (en funcién de las decisiones que ha ido tomando la directiva de la

empresa):
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Resultado del ejercicio Origen Origen Origen
Amortizaciones Origen Origen Origen
Previsién Deudores Incobrables Aplicacion Aplicacion Aplicacion
Créditos por Venta Origen Aplicacién Aplicacién
Otros Activos Origen Origen Aplicacioén
Bienes de Cambio Aplicacion Aplicacién Aplicacion
Deudas Comerciales Origen Origen Aplicacion
Deudas Sociales Origen Origen Origen
Deudas Fiscales Aplicacién Aplicacién Origen
Previsiones de Pasivo Aplicacién Aplicacion -
Anticipo de Socios - - Origen
Bienes de Uso Aplicacion Aplicacion Aplicacion
Inversiones Aplicacion Aplicacion Aplicacion
Préstamos Aplicacién Aplicacién Origen
Anticipos de Clientes Origen Aplicacién Origen
Otros Pasivos Aplicacion Aplicacion -
Anticipos a Proveedores Aplicacion Origen Aplicacién
Dividendos Aplicacion Aplicacion Aplicacion

Capital de Trabajo

Se incrementa principalmente por inversion en créditos por venta e inventarios

de bienes de cambio (aplicacion de fondos).-

Endeudamiento

Ha aumentado principalmente por incremento del financiamiento de Toyota
Compafiia Financiera en Argentina y por Anticipo de Clientes (ambos son
financiamientos de Corto Plazo y gratuitos). En el largo plazo, aumentaron las
deudas fiscales al acceder a beneficios de desgravacion y diferimiento

(origenes de fondo).-

Activos Fijos

La empresa invirtié (aplicé fondos) de bienes de uso para tener las

instalaciones e infraestructura necesaria para atender la demanda creciente

de sus productos.-
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3.3EVOLUCION DEL COMPORTAMIENTO FINANCIERO

3.3.1 ANALISIS DEL MARGEN
Con el objetivo de realizar un analisis detallado de los determinantes del margen de utilidad, es
conveniente realizar, en primer lugar, un andlisis Vertical y Horizontal del Estadio de
Resultados que nos permita desagregar su composicion, para poder definir las causas de la
variacion de los indicadores.-

ESTADO DE RESULTADOS

Ventas Netas 100,00 100,00 100,00

87,20 -0,12% 86,28
Costo Merc. Vendida 87,30

12,70 12,30 0,83% 13,72

Resultado Bruto

Gastos de Comercializacion 6,81 6,08 -10,69% 5,76
2,09 -8,68% 2,60
Gastos de Administracion 2,29
Resultado Operativo 353 4,62 28,74% 5,37
Otros Ingresos y Egresos 0,63 0,90 42,52% 0,59
Resultado Financiero y por Tenencia 0,05 0,13 145,59% 0,02
4,17 5,39 29,30% 5,97
Resultado antes Impuesto
Imp. a las ganancias corrientes 1,50 1,94 28,83% 2,11
Imp. A las ganancias diferido 0,04 0,02 -46,75% 0,01
2,70 3,47 3,88
Utilidad Neta 28,45%

-1,06%

7,21%

-5,34%

24,13%

16,06%

-34,31%
-86,58%

10,88%

8,67%
-64,14%

11,65%
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3.3.1.1 INDICADORES DEL MARGEN

EJERCICIO COMERCIAL
2009 2010 2011

Mg de Ut Neta 2.556.515 2,70% 4.408.242 3,47% 6.187.867 3,88%
Utilidad = Vtas Netas| 94.602.521 126.998.896 159.669.803
Mg de Result Op 3.397.713 3,59% 5.872.354 4,62% 8.568.664 5,37%

EBIT = Vtas Netas 94.602.521 [ 126.998.896 [ 159.669.803

Rtado Op+

Mg de Amortiz 3.662.482 3,89% 6.283.282 4,950 |9.023.912 5,65%
EBITDA = Vtas Netas| 94.602.521 126.998.896 159.669.803

3.3.1.2 RESULTADOS Y EVOLUCION

El analisis de los indices relacionados con el margen de Centro Motor S.A. nos muestra como
resultado final un modesto margen de utilidad en los 3 periodos analizados. Dicho reducido
margen tiene su origen en el bajo Resultado Bruto que se visualiza, que puede ser explicado
quizéas, por el fuerte poder de negociacion que tiene el principal proveedor, quien determina
casi en su totalidad los precios, los costos y las condiciones de venta de los automoviles, y

porque los precios en general, son "comoditizados".-

A su vez, en un andlisis dinamico, estos indicadores nos muestran una evolucién favorable a lo
largo de los ejercicios analizados. De esta manera, las 3 medidas calculadas muestran un
importante crecimiento porcentual, impulsado fundamentalmente por una reduccién en los
Gastos de Comercializacién y Administracion en el ejercicio N°2 y por una considerable mejora
en la administracion de los Costos de Ventas en el ejercicio N° 3. Estos resultados nos indican
una mejora en el nivel de gestibn comercial y operativa de la firma, y un incremento en la

capacidad de la empresa para generar fondos.-
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3.3.2 ANALISIS DE LA ROTACION

3.3.2.1 INDICADORES DE ROTACION

Centro Motor S.A

EJERCICIO COMERCIAL

2009 2010 2011
Rotacion de  Ventas Netas 94.602.521 25 29 126.998.896 25,14 159.669.8 25,73
Cred.x Vta = Créditos x Vta 3.740.579 5.051.051 6.204.491
Dias de Créditos x Vta .  x365 3.740.579 14,43 5.051.051 1452 6.204.491 1418
Cobranza = Ventas Netas 94.602.521 126.998.896 159.669.803
Rotacion de Costo Merc Vendida 82.592.226 12,34 110.741.936 12,81 137.757.264 10,96
Inventario s = Bjenes de Cambio 6.695.149 8.644.629 12.564.328
Diasde  Bienes de Cambio x365 6.695.149 g 54 8.644.629 28,49 12.564.328 33 29
Ventas = Costo Merc Vendida 82.592.226 110.741.936 137.757.264
Rotacion de Compras 85.458.255 38,40 112.691.416 29,15 141.676.963 64,17
Proveedores= Deudas comerciales 2.225.309 3.865.776 2.207.667
Diasde Deudas comerciales x365 222530 9,50 3.865.776 1252 2.207.667 5,69
Pago= Compras 5458 255 112.691.416 141.676.963

3.3.2.2 RESULTADOS Y EVOLUCION

El estudio de los indicadores de la rotacion nos muestra la eficiencia con que la firma

administra sus activos y pasivos. En el caso, centrando el andlisis en los componentes del

capital del trabajo, nos encontramos con lo siguiente:

» Rotacion de Créditos : el indice es elevado, lo que nos indica que el stock de

deudores por venta rota gran cantidad de veces en el afio, generando un periodo de

cobranza muy corto, siendo esto un buen indicador a la hora de determinar la rapidez

con que se transforman en dinero esos activos, en pos de una buena gestion del

capital de trabajo. La particularidad en este caso es que el indice se mantiene casi

constante a lo largo de los ejercicios analizados, lo cual teniendo en cuenta el fuerte

incremento de las ventas, nos indica que la politica de crédito de la empresa se

mantuvo constante y no se flexibilizé, tal como se detallé en el punto anterior de

origenes y aplicaciones de fondos para el rubro Créditos por Venta.-
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Rotacion de Inventarios : muestra un nivel de rotacién acorde con el sector en que se
desempefia la firma, generando un plazo promedio de mantenimiento del stock de
alrededor de un mes. También muestra este indicador un comportamiento regular en el
tiempo lo que nos lleva a pensar que los lineamientos de la politica de administracién
de Inventarios también se mantuvieron constantes. En este sentido, es importante
destacar que si bien la inversién en bienes de cambio se increment6é a lo largo del
periodo analizado, esto se debid al crecimiento en la demanda de unidades y por lo
tanto al aumento en las ventas de la concesionaria (tal como se describié al analizar el
rubro Bienes de Cambio en el apartado anterior) y no a un menor nivel de eficiencia en

la administracion del stock.-

Rotacion de Proveedores : nos muestra una muy elevada rotacion que sefiala
claramente la fuerza con la que el principal proveedor de la firma impone sus
condiciones de venta, exigiendo en general, el cobro de los vehiculos (principal
producto que vende la empresa) con anterioridad al envio de los mismos, lo cual se
compensa en parte con el resto de los proveedores mas pequefios de la empresa, con
los cuales el poder de negociacion es inverso. Estos resultados demandan una
administracion mas que eficiente de los activos corrientes, que evite el corte de la
cadena de pago y el consecuente desabastecimiento inmediato. En cuanto a su
evolucién, el indicador muestra un notable incremento de la rotacion y en
consecuencia, una reduccién al maximo de los dias de pago en el ejercicio N° 3 que es
aquel en el cual se produjo el pico de ventas de los Ultimos afios, que generaron que
para racionalizar las entregas entre todas las concesionarias, la terminal ajustara las
condiciones de compra aln mas, a lo que se le suma la circunstancia de que Centro
Motor S.A. adicionalmente realizara un trabajo de fidelizaciéon con sus proveedores mas
pequefios (tal como se pudo apreciar en el rubro Deudas Comerciales al analizar los

origenes y aplicaciones de fondos).-
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EJERCICIO COMERCIAL

Trabajo = Act. Cte - Pas. Qe 3.929.444 7.061.929 11.881.504

2009 2010 2011
Rotacién de Ventas Netas 94.602.521 6,71 126.998.896 7,10 159.669.803 4,91
Activo Total = Activo Total 14.099.952 17.882.313 32.546.092
Rotacién de Ventas Netas 94.602.521 67,04 126.998.896 61,38 159.669.803 37,59
Activo Fijo = Activo No Corriente 1.411.186 2.069.097 4.247.698
Rotacion de
Capital d e Ventas Netas 94.602.521 24,08 126.998.896 17,98 159.669.803 13,44

En otro orden de analisis, podemos enfocarnos en la Rotacion a nivel de activos totales. En ese
sentido, podemos decir por cada peso de Activo se generan $ 6,71 de Ventas en el ejercicio N°
1, $ 7,10 en el ejercicio N° 2 y $ 4,91 en el ejercicio N° 3. Esto nos muestra una muy buena
capacidad del Activo total para generar ingresos. Esto se refuerza adn mas si analizamos la
rotacion del Activo Fijo, la cual es muy buena, respondiendo a las caracteristicas propias de
una empresa que combina el area comercial y el de servicios (normalmente una empresa del
rubro de de servicios requiere una menor inversiéon en bienes de uso en su area productiva), ya
gue no solo comercializa vehiculos, sino que también presta servicios de posventa, ya sea con
la venta de repuestos y accesorios, como asi también con los trabajos del taller (siendo la
mejor concesionaria de la red Toyota del pais en cuanto a su posventa). Respecto de la
rotacion del capital de trabajo, esta también refleja una excelente capacidad de generar
ingresos que permitan solventar los requerimientos que impone este elemento clave de la

administracion financiera de toda empresa.-

Por Gltimo, si visualizamos la evolucidn de los ratios precedentes, nos encontramos con una
marcada tendencia a lo largo del tiempo a su disminucion de los 3 indicadores. Esto se explica
claramente por el fuerte aumento porcentual que sufrieron todos los rubros del Activo, lo cual
es légico en virtud de las exigencias propias de un proceso de gran crecimiento en las ventas,
que requiere reforzar cada item tanto del Activo Corriente como del No corriente. Es importante
destacar que el crecimiento en los rubros del activo no fue excesivo, sino que fue
minuciosamente pensado y realizado de manera tal de acompafiar el crecimiento del volumen

de ventas que estaba viviendo la empresa.-

102




Trabajo Final de Grado

3.3.3 ANALISIS DE CICLOS

Centro Motor S.A

EJERCICIO COMERCIAL
2009 2010 2011
CICLO Periodo Inventario + Periodo . . )
OPERATIVO= o CalsEnza 44,02 Dias 43,01 Dias 47,47 Dias
CICLO DE Periodo Inventariq + Periodo 34,52 Dias 30,49 Dias 41,79 Dias
EFECTIVO= Cobranza - Periodo Pago
HONIPQ) l2 Act. Cte. - Pas. Cte. 3.929.444 7.061.929 11.881.504
MANIOBRA=
NECES.
OPERATIVAS DE Act. Cte. Op. - Pas. Cte. Op. 10.463.457 11.947.440 21.779.703
FONDO=
Ejercicio 2009
Periodo de Inventarios Periodo de Cobranza CICLO
30 dia: 14 dia:
OPERATIVO
Periodo de Pago
9 dia: CICLO de
35 dias
Ejercicio 2010
Periodo de Inventarios Periodo de Cobranza CICLO
29 dia: 14 dia:
OPERATIVO
Periodo de Pago
, CICLO de
12 dia
31 dias
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Ejercicio 2011

Periodo de Inventarios Periodo de Cobranza
CICLO

33 dia 14 dia OPERATIVO

Periodo de Pac

6 dia: CICLO de
42 dias

3.3.3.1 RESULTADOS Y EVOLUCION

Al hablar de Ciclo Operativo y Ciclo de Efectivo  estamos analizando una de las medidas mas
importantes dentro de la Administracién del Capital de Trabajo. De esta forma, para el caso en
cuestion podemos advertir que existe un Ciclo Operativo ligeramente corto, el cual esta
constituido por el Periodo de Inventarios que, en general, duplica al Periodo de Cobranza. Por
un lado, este periodo de inventario elevado en términos relativos se puede explicar por las
caracteristicas propias del producto que se vende, el cual necesita ser trasladado desde la
planta (situada en Prov. de Buenos Aires), reacondicionado en las instalaciones de la firma y a
su vez, la operatoria propia de venta implica un procedimiento comercial y registral que
requiere ciertas demoras. A su vez, el reducido periodo de cobranza nos muestra un adecuado
ejercicio de las politicas de otorgamiento y ejecucién de los créditos, minimizados muchas

veces cuando se logran ventas de contado.-

En términos del Ciclo de Efectivo podemos decir que es relativamente largo en relacion al Ciclo
Operativo, debido al escaso tiempo de financiacion otorgado por los proveedores, lo que

genera la necesidad de contar con los fondos necesarios para poder respaldarlo.-

En cuanto a la evolucion de ambos, se puede advertir que el ciclo operativo se mantiene casi
constante a los largo de los 3 ejercicios, mientras que el ciclo de efectivo aumenta
considerablemente hacia el tercer Ejercicio, en virtud de la reduccion de los plazos de
financiacion otorgados por el proveedor provocados por la fuerte expansion en las ventas

sumados al proceso de fidelizacion ya detallado con anterioridad.-

104



Trabajo Final de Grado Centro Motor S.A

POLITICA DE ADMINISTRACION DEL CAPITAL DE TRABAJO

Analizando la evolucion de los componentes del Activo y el Pasivo Corriente se puede advertir
que existe un marcado incremento en los Activos Corrientes a lo largo de los 3 ejercicios,
impulsado por un fuerte aumento en los Créditos por Ventas y en los Inventarios, propio de un
periodo de expansion, el cual no fue acompafiado en la misma magnitud por el Pasivo
Corriente. Esto generé un fuerte incremento del Fondo de Maniobra, lo cual a priori nos
muestra una politica conservadora , en virtud de que este crecimiento de la inmovilizacién
aumenta el “colchon” en torno a las necesidades coyunturales y genera un aumento de costos,
aunque es importante destacar que el incremento en el stock de bienes de cambio era

necesario para satisfacer la demanda creciente que afrontaba la empresa.-

Dicha politica conservadora se modera si se tiene en cuenta que esos aumentos de Activos
Corrientes no fueron financiados por los proveedores sino principalmente por los clientes,
aumentando considerablemente el monto de los Anticipos de Clientes. Esto se produce como
consecuencia de la fuerte demanda registrada, que generé que muchos compradores, en su
intencion de fijar precio, adelantaran el pago total de su vehiculo. Esta politica representa una
forma de financiar el capital de trabajo de bajo costo que implica no recurrir a la financiacion

bancaria para cubrir los requerimientos crecientes de fondos para las operaciones.-
Para finalizar, es necesario destacar que en medio de este proceso de expansion la firma no

tuvo incrementos importantes en el stock de efectivo, mostrando cierta politica agresiva en la

administracion de este rubro, lo cual genero un costo reducido en la administracion del mismo.-
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3.3.4  ANALISIS DE LIQUIDEZ

EJERCICIO COMERCIAL
2009 2010 2011
Liquidez Activo Corriente 12.688.766 1,45| 15.813.216 1,81| 28.298.394 1,72
Corriente = Pasivo Corriente 8.759.322 8.751.287 16.416.890
Prueba Activo Cte - Bs. Cbhio 5.993.617 0,68] 7.168.587 0,82] 15.734.066 0,96
Acida . “Pasivo Corriente 8.759.322 8.751.287 16.416.890
5 Caja y Bco+Inv.Trans 603.983 (07 1.001.669 0,11] 4.857.205 0,30
Tesoreria = : : !
Pasivo Corriente 8.799.322 8.751.287 16.416.890

Los indicadores de liquidez de la firma quizas sean los que menos reflejen la situacién real
presente y futura de la misma. De esta manera, podriamos decir que, a priori, la liquidez
corriente es suficiente en todos los ejercicios, mientras que la liquidez seca o prueba acida y la
liquidez de tesoreria mostrarian una situacién comprometida a la hora de hacer frente al

vencimiento de los pasivos.-

Estos resultados se pueden revertir claramente si tenemos en cuenta que estamos en un gran
proceso de expansion, con fuerte inversion en Inventarios y en Cuentas por Cobrar propias del
incremento en las Ventas, en detrimento de los Activos mas liquidos (Caja e Inversiones
Transitorias), con la confianza que otorga el mercado (principalmente los clientes que tiene esta
concesionaria) acerca de la posibilidad de convertir relativamente rapido estos Activos en
efectivo. A su vez, refuerza este analisis la composicién del Pasivo corriente, donde adquiere
mucha relevancia el monto de Anticipo de Clientes, deudas hacia los socios y empresas
relacionadas, en detrimento de las deudas a proveedores, lo cual permite flexibilizar la

exigibilidad a la hora de cancelar las deudas.-
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3.3.5 ANALISIS DEL APALANCAMIENTO

Centro Motor S.A

EJERCICIO COMERCIAL

2009

2010

2011

Nivel de Pasivo Total X 100

8.892.972 X 100 63,07%

Endeudamiento = Activo Total

Autonomia Patrimonio Neto X 100

14.099.952

5.206.980 X 100 36,93%

Financiera = Activo Total 14.099.952
Apalancamiento Activo Total 14.099.952 2,71
Financiero = Patrimonio Neto 5.206.980
Cobertura de Gs Resultado Oper.(EBIT) 3.397.713 15.76
Financieros = Gastos Financieros 215.546

8.917.091 X 100 49,87%

17.882.313

8.965.222 X 100 50,13%

17.882.313

17.882.313 1,99
8.965.222

5.872.354 16.31
359.947

19.393.004 X 100 59,59%

32.546.092

13.153.088 X 100 40,41%

32.546.092

32.546.092 2,47

13.153.088

8.568.664 40.81
209.967

3.3.5.1 RESULTADOS Y EVOLUCION

Los indices de nivel de endeudamiento y de autonomia financiera nos reflejan como esta

constituida la estructura de financiamiento de la compaifia, es decir, nos indican que porcion de

los activos pertenecen a los acreedores y cual a los propietarios de la firma. El tercer indicador

de nuestro cuadro nos refleja cuantas veces esta contenido el Activo en el Patrimonio Neto,

mientras que la Cobertura de Gastos Financieros nos permite apreciar el respaldo que tiene la

empresa para hacer frente a los costos generados por las deudas financieras. Los resultados

arribados indican un nivel de endeudamiento considerable, sobre todo en los ejercicios 2009 y

2010, que no representaria un problema importante para la empresa si tenemos en cuenta que

gran parte de ese Pasivo esta compuesto por deudas comerciales y anticipos de clientes, no

siendo de gran magnitud el monto de deuda financiera (como se mencioné anteriormente, la

empresa no recurre normalmente a los bancos para fondearse. En caso de necesitar fondos

mas alla de su autofinanciamiento, acude a empresas relacionadas o a los socios, que cobran

por estos préstamos tasas obviamente menores que la del sistema financiero). Esto representa

una estructura de financiacion de terceros de bajo costo, lo cual se confirma al revisar el nivel

holgado de cobertura de intereses que se obtuvo.-

En cuanto a la evolucién de estos indicadores se advierte una disminucién en el nivel de

endeudamiento de la compafiia (y en consecuencia una mejora en la autonomia financiera) a lo

largo de los 3 ejercicios analizados, que ha sido mas pronunciada en el 2° periodo bajo andlisis.

El motivo de ello que es se reinvirtieron gran parte de las utilidades obtenidas en todos los

ejercicios, generando 2 situaciones diferentes:
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> Ejercicio 2010: La reinversion de utilidades fue suficiente para solventar el incremento
producido en los Activos, lo cual gener6 una fuerte caida en el porcentaje de

endeudamiento.-

> Ejercicio 2011: El desproporcionado incremento de los Activos hizo que fuera imposible
solventarlo con las utilidades generadas en ejercicios anteriores y fue necesario un
importante incremento de los distintos rubros del Pasivo, sobretodo de Corto plazo
(entre ellos se destaca un préstamo otorgado por los socios de la compafiia, tal como
se describio al analizar los origenes y aplicaciones de fondos de la cuenta “Anticipos de
Socios”), razén por la cual el endeudamiento aumento, pero sin llegar a los niveles del
Ejercicio 2009.-

3.3.6 OTROS INDICADORES

EJERCICIO COMERCIAL
2009 2010 2011
EBITDA 3.682.482 17.08 6.283.282 17.46 9.023.912 42.98
(Gtos Financieros 215.546 395.947 209.967
GIF X 100 215.546 x 100 2.42% 395.947 x 100 4.04% 209.967 x 100 1.08%
Deuda (Pasivo) 8.892.972 8.917.091 19.393.004
Deuda Total 8.892.972 2,41 8.917.091 1,42 19.393.004 2,15
EBITDA 3.682.482 6.283.282 9.023.912
Pasivo 8.892.972 1,71 8.917.091 0,99 19.393.004 1,47
|Patrimonio Neto 5.206.980 8.965.222 13.153.088

3.3.6.1 RESULTADOS Y EVOLUCION

El primer indicador de este apartado nos muestra la capacidad de hacer frente a los gastos
financieros con los resultados obtenidos por la empresa independientemente de cémo se
financian sus activos; el segundo indicador nos muestra la relacién entre los intereses o
servicios de la deuda vy la deuda, de manera tal de observar la tasa promedio que se esta
abonando por obtener financiamiento externo ; el tercer indicador nos da la relacién entre la
deuda total y los resultados que obtiene la compafiia independientemente de cémo se
financian sus activos y el Gltimo nos refleja la relacion entre la deuda total y el capital propio, es
decir, nos ofrece una forma diferente de ver la relacién entre autonomia financiera y

endeudamiento analizada en el apartado anterior.-
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Para destacar, podemos decir que la capacidad de generacion de resultados supera
ampliamente los gastos financieros y que se ha consolidado esta tendencia a lo largo del
tiempo, creciendo considerablemente hacia el Ejercicio 2011. Aqui, el resultado de la gestion
financiera ha sido sumamente eficiente, reduciendo el interés promedio abonado por acceder a

financiamiento de terceros.-

En este sentido, se observa que el monto total de la deuda supera en mas del doble al EBITDA
de la empresa (solo en el Ejercicio 2010 fue menor a dicha cifra). Sin embargo, se debe
destacar que por un lado una parte importante de la deuda es con los socios o empresa
relacionadas, motivo por el cual no son pasivos de inmediata exigibilidad. Por otra parte, el
crecimiento en el pasivo se debe al fuerte incremento en las ventas de la compaifiia, que le
gener6 la necesidad de comprar una mayor cantidad de unidades y de trabajar con un nimero
superior de proveedores locales, lo cual incide en el crecimiento del importe de las deudas,
pero que estan, como recién se menciond, directamente relacionado con una circunstancia
positiva que es el crecimiento del volumen comercializado.- Finalmente, se debe recordar que
el pasivo a su vez crece por los emprendimientos llevados a cabo por la empresa, que le
generan a la organizacién desgravaciones y diferimientos impositivos, pero que deben

considerarse una deuda hasta tanto se cumpla con los compromisos asumidos

oportunamente.-
3.3.7 ANALISIS DE LA RENTABILIDAD
EJERCICIO COMERCIAL
2009 2010 2011
Utilidad Neta 2.556.515 0,18 4.408.242 0,25 6.187.867 0,19
ROA = .
Activo Total 14.099.952 17.882.313 32.546.092
o = Utilidad Neta 2.556.515 0,49 4.408.242 0,49 6.187.867 0,47
Patrimonio Neto 5.206.980 8.965.222 13.153.088
3.397.713 * (1-0.35) 5.872.354 * (1-0.35) | 9.537.344 * (1-0.35)
Uail x (1-t
e = | 1-9 0,16 0,21 0,19
Cap invert (AT) 14.099.952 17.882.313 32.546.092

3.3.7.1 RESULTADOS Y EVOLUCION

Este Ultimo apartado nos permite analizar uno de los elementos mas importantes a la hora de
elaborar un diagnéstico respecto de la situacién financiera de la empresa bajo analisis. En ese

sentido, para concluir sobre la Rentabilidad tanto de los Activos, como del Patrimonio Neto y
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del Capital Invertido debemos buscar sus causales en los indicadores analizados con

anterioridad.-

Al hablar del ROA (Rentabilidad del Activo Total), podemos decir que nos muestra un resultado
interesante en los 3 ejercicios analizados, lo cual nos lleva a concluir que existe una adecuada
gestién de los recursos de la empresa. En el intento por explicar estos indices debemos decir
gue los mismos estan determinados principalmente por el muy buen nivel de Rotacion de
Activos con que se cuenta, el cual compensa el bajo Margen. Sin dudas, la palanca en la

rentabilidad del Activo es la Rotacion.-

Asimismo, la evolucion muestra que existe un pico del ROA en el Ejercicio 2010, el cual es
impulsado principalmente por el aumento en la rotacién, que se apacigua en el Ejercicio 2011
volviendo a su nivel anterior, debido al crecimiento del activo, principalmente por el aumento en
el stock de bienes de cambio, créditos por venta y bienes de uso, derivados del mayor nivel de

actividad de la concesionaria.-

En cuanto al ROE (Rentabilidad sobre el Patrimonio Neto), los resultados obtenidos nos
muestran niveles excelentes de recuperacion de los montos invertidos por los duefios de la
empresa. Estos altos niveles de ROE son determinados por 2 elementos claves: por un lado, el
muy buen nivel de ROA analizado en el parrafo precedente; y por el otro, el correcto uso del
apalancamiento financiero para empujar la rentabilidad, lo cual se refleja en un margen de
apalancamiento muy alto, determinado fundamentalmente por el bajo costo del endeudamiento

que afronta la empresa.-

En cuanto a la tendencia del ROE, podemos visualizar que se mantiene en niveles casi
constantes a lo largo de los ejercicios analizados, lo cual se puede explicar a partir de la
administracion del apalancamiento, el cual disminuy6 hacia el ejercicio 2010 cuando aumenté

el ROA y se incrementé en el Ejercicio 2011 cuando este Gltimo disminuy®.-

Por ultimo, respecto del ROIC, vemos que el patrén de resultado y evolucion se mantiene en el

mismo sentido que el ROA.-

3.4 Informe sobre analisis econdémico-financiero
Fue requerido por la empresa Centro Motor S.A. domiciliada en Av. Colon n5077 para emitir
opinion sobre la situacion econdmica y financiera que surge de los estados contables y

documentacion detallada en el apartado 1.-
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1.1 Estados de situacion patrimonial de los periodos 2009, 2010 y 2011.-

1.2 Estados de resultados de los periodos finalizados 2009, 2010 y 2011.-

1.3 Estados de evolucién del patrimonio neto de los periodos 2009, 2010 y 2011.-
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Estados Contables objeto del analisis

1.4 Notas de los referidos estados contables (Anexos....).-

2.

Alcance del informa
El analisis fue realizado de manera anual, por cada uno de los tres periodos en

estudio.-

Aclaracion

La informacién fue ajustada al cierre del Ultimo estado contable.-

Informe

En términos generales, se puede observar a lo largo de los tres ejercicios comerciales
analizados vy relacionando el analisis de los resultados de los diferentes aspectos
examinados precedentemente, que la gestion tanto econdmica como financiera de la
empresa arroja resultados ampliamente positivos, favorecidos por un contexto de

crecimiento de ventas sin precedentes en el sector automotriz.-

En ese sentido, para realizar un diagnostico adecuado es necesario partir de los
excelentes resultados de Rentabilidad tanto del Activo como del Patrimonio Neto que
muestra la firma, los cuales nos indican a prima facie, una ordenada gestion de los
recursos y una muy buena tasa de recuperacion de los propietarios de la firma,
fundamentados principalmente por una adecuada Rotacién de los Activos y por una
correcta utilizacién del apalancamiento financiero en pos de empujar la rentabilidad
hacia arriba.-

A partir de alli, corresponde analizar los determinantes de ambos factores. En primer
lugar, la empresa tuvo en el periodo bajo analisis una importante Rotacién de los
Activos generado principalmente por el gran proceso de expansion del que fue parte la
organizacioén y que le permitié un crecimiento en las ventas sin precedentes amparados
en una excelente gestion de todos sus activos, que acompafiaron el proceso de
desarrollo organizacional de manera correcta, manteniendo siempre los niveles de los
diferentes rubros en una proporciéon adecuada y proporcional al tamafio del negocio,
aumentando los créditos y el stock de bienes de cambio cuando el mercado asi lo

demandaba. Ademas, mas alla de que el margen en este sector de la economia no es
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grande, el de la empresa fue creciendo a lo largo de los tres ejercicios considerados en

este trabajo.-

Por otro lado, la correcta administracion de los rubros del Pasivo, que llevo a la
empresa a evitar el uso del financiamiento bancario, y obtener financiamiento de
proveedores y clientes fundamentalmente, y circunstancialmente de los socios y
empresas relacionadas, le permitieron afrontar una tasa de interés promedio baja y en
consecuencia un margen de apalancamiento financiero mas que apropiado vy

conveniente.-

En otro sentido, y como uno de los aspectos claves a la hora de evaluar el
comportamiento futuro de la empresa, es necesario resaltar la buena capacidad de
generar ingresos por las operaciones (favorecida por el proceso de expansion
mencionado) que permite afrontar los compromisos de deuda de manera holgada y
liberar fondos para reforzar el capital de trabajo y los activos fijos, traducidos en nuevas
instalaciones necesarias para enfrentar los incrementos de stock y de personal, y la
mayor magnitud de servicios que ofrece la compafiia para albergar a numerosos

clientes.-

A su vez, esta fuerte inversidon en Activos Fijos y en Capital de Trabajo que viene
manteniendo la empresa, fue sostenida gracias a las importantes ganancias obtenidas
en los ultimos periodos, que le permitieron autofinanciarse a partir de la reinversién de
las mismas, sin descontar que la distribucién de dividendos se mantuvo regularmente.
A pesar de ello, la generacién de utilidades no fue suficiente para afrontar tales
erogaciones y debié recurrirse al endeudamiento, que como mencionaramos
anteriormente, fue principalmente de corto plazo y de bajo costo, el cual alter6 los

indices de liquidez exhibidos.-

Este proceso de generacion de ingresos le posibilité a la firma ademas, poder asignar
fondos a operaciones no relacionadas con la actividad con un doble objetivo, de

inversion por un lado, y de reduccién de cargas impositivas por el otro.-

Como aspecto relevante a la hora de concluir sobre la operatoria comercial, es dable
mencionar que la firma cuenta con un Ciclo Operativo corto y con un Ciclo de Efectivo
relativamente largo en relacién a éste, generado por la politica estricta de cobro del

principal proveedor de la firma. Esto representa un aspecto a tener en cuenta para el

112



Trabajo Final de Grado Centro Motor S.A

futuro puesto que puede generar inconvenientes de abastecimiento si no se presta

especial atencion a una correcta administracién del efectivo.-

Uno de los pocos aspectos negativos que podemos destacar en este contexto se
refiere a los incrementos en los costos de inmovilizacién por el crecimiento de los
Activos (principalmente por incrementos elevados en Créditos x Venta y Bienes de
Cambio) y a los bajos niveles de efectivo que se mantienen en stock, que reflejan una
politica agresiva de administracion del mismo, donde los excedentes de efectivo se
aplican con rapidez. Esto seria un aspecto a considerar ya que podria provocar
inconvenientes de liquidez ante un posible escenario de estancamiento de la actividad

econdmica.-

Para cerrar el razonamiento podemos resefiar que los Unicos indicadores que
aparentan comprometidos para la empresa son los relacionados con el nivel de
endeudamiento y la liquidez. Ambos aspectos no representan demasiados problemas si
consideramos que estamos en un momento de expansion, con facilidad para convertir
los Activos en efectivo, buena generacion de flujos por las operaciones y deudas
flexibles y baratas. Como aspecto negativo podemos decir que estas deudas son, en su
mayoria, de Corto Plazo, lo cual podria generar inconvenientes ante un cambio en el
escenario comercial, aunque como ya se comenté precedentemente, parte de las
mismas fueron tomadas a los socios y empresas relacionadas, lo que le da a la
empresa cierta facilidad y flexibilidad a la hora de acordar los plazos para su

devolucion.-

Para finalizar, teniendo en cuenta la correcta administracion financiera evidenciada por
Centro Motor S.A., no son muchos los aspectos que necesitan modificarse. En ese

sentido podemos sefialar 3 puntos que podrian reforzarse:

Por un lado, seria conveniente mejorar las condiciones de pago respecto a los
pequefios proveedores, estirando los plazos de pago hacia ellos, lo cual permita
compensar las exigencias de nuestro principal proveedor y con ello reducir el ciclo de
efectivo. Aqui habria que analizar alguna politica que permita no afectar la relacién
estrecha que se pretende tener con ellos, de manera tal de mantener las buenas

relaciones pero al mismo tiempo alargar los periodos de pago a los mismos.-

En segundo plano, podria llegar a ser necesario aumentar el stock de efectivo

disponible en la empresa, con el fin de hacer frente a erogaciones temporarias que
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puedan surgir, llevando una politica mas conservadora en este aspecto, realizando
incluso colocaciones transitorias de excedentes de rapida liquidez. De todas maneras,
hay que destacar que la empresa en general mantiene bajos niveles de efectivo porque
la actividad de venta de autos genera rapidamente fondos, la empresa todos los dias
esta vendiendo unidades, que por ser de alta gama, le permite obtener importantes

flujos de fondos de manera cotidiana.-

Por altimo, una de las claves para el desempefio futuro de la compafiia seria reforzar la
tendencia que se viene gestando en cuanto a la mejora en la administracion de los
Costos de Venta y los Gastos de Administracion y Comercializacién, que permitan un
crecimiento en los margenes de utilidad y reduzcan la dependencia de los resultados

respecto de la Rotacion.-
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Conclusion del capitulo
Al finalizar el andlisis, se puede observar a lo largo de los tres ejercicios comerciales que la
gestion tanto econdémica como financiera de la empresa arroja resultados ampliamente

positivos.-

Para obtener dicho dictamen se parte de los excelentes resultados de rentabilidad tanto del
activo como del patrimonio neto, los cuales indican una ordenada gestion de los recursos y una
muy buena tasa de recuperacion de los propietarios de Centro Motor; por otro lado la correcta
administracion de los rubros del pasivo llevo a la empresa a evitar el uso de financiamiento de
entidades bancarias y obtener financiacion de proveedores y clientes, obteniendo de esta

manera tasas de interés promedia baja.-
Por dltimo Centro Motor se destaca por la buena capacidad de generar ingresos a través de las

operaciones, permitiéndole de esta manera, afrontar los compromisos de deuda adquiridas de

manera holgada.-
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CAPITULO 4

“ANALISIS DE LA SITUACION
IMPOSITIVA Y PREVISIONAL DE
CENTRO MOTOR S.A.”
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4. Régimen Tributario

El sistema tributario es el conjunto de tributos establecidos en el pais que responde a principios
econdmicos y politicos en un contexto econémico-social determinado y que contribuye a

conseguir el 6ptimo bienestar social de la poblacion.-
Segun la Constitucién Nacional en el pais existen tres niveles de gobierno: Nacional, Provincial
y Municipal. Cada nivel posee la facultad juridica de exigir contribuciones respecto a las

personas o bienes que se hallan en su jurisdiccion.-

Centro Motor S.A., de acuerdo a la ley impositiva se encuentra inscripto en los siguientes

impuestos:
I.  Impuestos Nacionales
« Impuesto al valor agregado (IVA).-
* Impuesto a las ganancias.-
* Impuesto sobre ganancia minima presunta.-
Il. Impuestos Provinciales
e Impuesto sobre los Ingresos Brutos.-

lll. Impuesto Municipal

* Tasa de Comercio e Industria.-

4.1Caracteristicas principales de los impuestos me  ncionados.

I IMPUESTOS NACIONALES

1.1.1 I.V.A. (Impuesto al Valor Agregado)

El impuesto al valor agregado es aplicable a la venta de cosas muebles dentro del

territorio del nacional efectuadas por los sujetos pasivos del impuesto.-

De acuerdo a lo establecido por la Administracion Federal, Centro Motor es

considerado sujeto pasivo de dicho impuesto ya que:
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« Realiza habitualmente la venta de vehiculos 0K y/o usados, como asi también

de auto elevadores y de repuestos originales de la marca Toyota.-

« Realicen en nombre propio, pero por cuenta de terceros, ventas o compras.-

e Actia como locador, cuando realiza la prestacion del servicio de alquiler de

auto elevadores.-

El concesionario en estudio posee dos alicuotas, la primera del 21%
correspondiente a la compra y venta de automdéviles y del 10,5% a la compra y

venta de auto elevadores.-

La constancia de inscripcion de IVA, se encuentra adjunta en el Anexo .-

4.1.2 Impuesto a las Ganancias

El gravamen de dicho impuesto esta sujeto a todas las ganancias obtenidas por

personas de existencia visible o ideal residentes del pais.-

El concesionario en estudio tributa sobre la totalidad de sus ganancias obtenida por

su actividad comercial.-

A los efectos de la Ley son ganancias los resultados obtenidos por la enajenacion

de vehiculo, auto elevadores y repuestos ofrecidos por Centro Motor S.A.-

Las ganancias netas sujetas a impuesto surgen del resultado arrojado del balance
contable, al cual se le realizaran ajustes positivos o negativos admitidos por la Ley
de Impuestos a las Ganancias. A dicho resultado le sera aplicable una tasa del

35% para determinar el monto a pagar.-

4.1.3 Impuesto sobre la Ganancia Minima Presunta

Es un impuesto real, directo y con una alicuota proporcional.-

Se determina sobre la base de los activos valuados conforme a las normas de la

ley. La alicuota es del 1%. La liquidacion de este impuesto es simultanea con la del

impuesto a las ganancias. El Impuesto a las Ganancias determinado para el
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ejercicio por el cual se liquida el gravamen, podra computarse como pago a cuenta
de este impuesto. En forma sencilla una vez determinado el Impuesto a las
Ganancias: si este fuera inferior al determinado para el impuesto a la ganancia
minima presunta se le detraerd de este el primero y se ingresaran ambos
impuestos. La parte abonada de este Ultimo impuesto, podra computarse como
pago a cuenta del Impuesto a las Ganancias, con ciertos topes, en los proximos

diez ejercicios.-

4.1.4 Agente de Retencién Ganancias (R.G 830)

De acuerdo a lo establecido en la resolucién general 830, Centro Motor debe
actuar como agente de retencibn ya que se encuentra contenido dentro del

apartado b del anexo IV y estd domiciliado en Argentina.-

Las retenciones son practicadas, respecto a los siguientes importes:

« Intereses, cualesquiera sean su denominacion o forma de pago.-

e Alquileres de auto elevadores.-

« Enajenacion vehiculos, auto elevadores y repuesto.-

e Prestacién del servicio de postventa.-

Corresponde calcular la retencion sobre el importe total de cada concepto que se
pague o reintegre, sin deduccién de suma alguna por compensacion, afectacion u
otro concepto que lo disminuya.-

Cuando se utilicen cheques de pago diferido para cancelar total o parcialmente los
conceptos mencionados anteriormente, la retencion procedera en el momento de la
emision del respectivo documento, con independencia de la fecha de vencimiento

del mismo.-

En el Anexo Il se expone el cuadro donde se detallan las alicuotas y montos no

sujetos a retencion.-
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4.1.5 Agente de Retencién IVA

El régimen de retencion es aplicable a las operaciones que por su naturaleza
puedan dar lugar a la generacién de crédito fiscal, como por ejemplo la compra-

venta de vehiculos, repuesto, y auto elevadores a Toyota.-

La retencién debera practicarse en el momento en que se efectle el pago del
precio de la operacion o de las sefias o anticipos que congelen precios, es decir,
cuando la compra o prestacion se abone en efectivo, con cheque, se efectle una
transferencia, acreditacion en una cuenta bancaria o, existiendo disponibilidad de
los respectivos fondos, los mismos se reinviertan, acumulen o disponga de ellos en

otra forma con autorizacidn expresa o tacita del beneficiario del pago.-

No correspondera practicar la retencién cuando el importe de la operacién se

cancele integramente mediante la entrega de bienes o la prestacion de servicios.-

En el supuesto que el pago en especie fuera parcial y el importe total de la
operacion se cancelara, ademas, con la entrega de una suma de dinero (efectivo o

cheque), la retencion debera calcularse sobre dicho importe total.-

4.1.6 Agente de Retencion S.U.S.S

Centro Motor actia como agente de retencion de S.U.S.S, tomando como base lo

dictaminado por las Resoluciones Generales (R.G) detalladas a continuacion:

- R.G 1769 Establece un régimen de retencion para el ingreso de las
contribuciones patronales, con destino a la seguridad social, correspondientes a los

sujetos que presten servicios de investigacion y seguridad.-

La retencién se practicara en el momento en que el agente de retencion efectle

cada pago, total o parcial, del importe correspondiente al servicio contratado.-

La base de célculo para efectuar la retencion estara determinada por el importe de
cada pago, sin deducciéon de suma alguna por compensacion, materiales y toda
otra detraccion que por cualquier concepto lo disminuya, excepto el monto

correspondiente al débito fiscal del impuesto al valor agregado, siempre que el
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beneficiario del pago tenga el caracter de responsable inscripto ante el citado

impuesto.

Para excluir el referido débito fiscal del pago que se realiza y obtener asi la base
de calculo, se dividira el importe que se abona por el coeficiente que resulte de la

formula:

100+t dondetes la tasa del impuesto al valor agregado a la que se encuentra

100 gravada la operacion.-

El importe de la retencién a practicar sera el que resulte de aplicar la alicuota del
SEIS

POR CIENTO (6%), sobre la base de calculo determinada con anterioridad.-

- R.G 1556 Establece un régimen de retencion a los efectos del ingreso de las
contribuciones patronales con destino al Sistema Unico de la Seguridad Social

(SUSS), aplicable a los prestadores del servicio de limpieza de inmuebles.-

La retencion se practicara en el momento en que el agente de retencién efectlie

cada pago, total o parcial, correspondiente al servicio contratado.

La base de célculo y el importe de retencion, es igual al detallado en el RG 1769
IMPUESTOS PROVINCIALES

4.1.7 Impuesto Sobre los Ingresos Brutos

Es un impuesto que recae sobre personas fisicas y juridicas, que obtengan ingreso

de la actividad gravada. Se genera por el ejercicio habitual y a titulo oneroso, en

jurisdiccion provincial.-

Centro Motor al tener como principal actividad la venta de vehiculos, se le

considerard como base imponible los valores que reciba en concepto de margen

comisional por parte de la fabrica terminal, es decir, Toyota.-

El criterio general de imputacién es el “Devengado” y sus alicuotas varian, ya que

se debe separar los ingresos por tipos de actividades, ya que sus alicuotas difieren
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(La alicuota general es del 4%, pero se estableci6 Reduccién de alicuotas,
actualizandose los parametros para acceder a la reduccién del 30% en las
alicuotas para el sector comercial y de servicios cuando, los contribuyentes que
durante 2.010 obtuvieron ingresos inferiores a $ 1.200.000,00 (antes de $
600.000,00) les seran aplicables las alicuotas establecidas seglin su actividad,

reducidas en un 30%, durante la anualidad 2.011.-

La constancia de inscripcion de dicho impuesto se encuentra en el Anexo lll.-

4.1.7.1 Convenio Multilateral

Es un acuerdo entre todas las jurisdicciones que poseen poder tributario, con el
objeto de coordinar y distribuir la base imponible del impuesto sobre los ingresos
brutos, evitando de esta manera la superposicion impositiva que se produciria al

ejercerse la actividad en varias jurisdicciones.-

Centro Motor al realizar su actividad en la provincia de Cordoba y en Buenos Aires,
es de aplicacion la norma contenida en el Convenio Multilateral, con un coeficiente

de 1y un coeficiente de 0 para cada provincia respectivamente.-

La constancia de inscripcién en el Convenio Multilateral se adjunta en el Anexo IV.-

4.1.8 Agente de Retencién sobre Ingresos Brutos

Independientemente de su condicion frente al impuesto, Centro Motor queda
obligado a actuar como agentes de retencién del Impuesto sobre los Ingresos
Brutos, por ser persona juridica de caracter publico, que desarrolla sus
operaciones de venta de bienes y locaciones de servicios en la Provincia de
Cérdoba.-

La base de retencion estara constituida por el monto total que se pague, no
pudiendo deducirse importe alguno por retenciones que en concepto de tributos

nacionales, provinciales y/o municipales pudieran corresponder.-

La retencidn se determinara aplicando, sobre el ochenta por ciento (80%) de la
base definida en el parrafo anterior, incluido el Impuesto al Valor Agregado y sin

discriminar por tipo de actividad, la alicuota del 2.5%.-
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IMPUESTO MUNICIPAL

4.1.9 Tasa de Comercio e Industria

Grava el ejercicio habitual del concesionario por la venta de vehiculos y la venta
y/o alquiler de auto elevadores desarrollados dentro del tejido municipal de la
Ciudad de Coérdoba.-

La base imponible de este impuesto esta constituida por el monto total de los

ingresos brutos devengados en el periodo fiscal de las actividades gravadas.-

4.1.10 Trabajadores Autbnomos:
Todo trabajador auténomo tiene la obligacion de aportar al Sistema Integrado de
Jubilaciones y Pensiones (S.I.J.P.) en base a las rentas de referencias

(procedencia de los ingresos) que establece la A.F.I.P. para cada categoria.

Los socios de Centro Motor se encuentran adheridos en la categoria detallada a

continuacion:

Ingresos brutos
. . o , Importe
Grupos de Actividades obtenidos en el afio|Categorias
Mensual
2011
Direccion, administraciéon o conduccion de
sociedades comerciales o) civiles,
. , Mayores a $ 30.000 Vv $1.376,98
regulares o irregulares, y socios de
sociedades de cualquier tipo

4.2 Politicas de remuneracion

Centro Motor toma como base una politica de remuneraciones en la que se contempla una
orientacién estratégica que considere las competencias necesarias para el cumplimiento de
cada una de las actividades desarrolladas en el concesionario. De esta manera desde el area
de recursos humanos se evalla la aplicacién de los conocimientos, habilidades y actitudes del
trabajador en el desempefio de sus actividades y establece un sistema salarial con

remuneracion basica con posibilidad de pagos adicionales, por desempefio.-

Los objetivos de la alta direccion del concesionario es buscar los mejores resultados de su
gente, fidelidad hacia la compafiia y contar con el mejor equipo humano. Es por ello que

establecen las siguientes caracteristicas remunerativas a tener en cuenta:
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«Justa. El esfuerzo realizado por el empleado que debidamente haya alcanzado los objetivos
planteados para cada puesto, son remunerado justamente, sin ningln intento de recorte

econémico.-

*Motivadora. La retribucion se establece de tal forma que el empleado se considera

constantemente estimulado, y con las necesidades vitales perfectamente cubiertas.-

*Uniforme. Se establecerse un sistema de remuneracion igual para todo el afio, independiente
de las cifras de venta y posventas fijadas, ya que se sabe que el comportamiento de estas
varian a lo largo del afio.-

Sélo los que trabajan a comisién perciben un dinero de acuerdo con las ventas alcanzadas,

esto se da en el area comercial y en el area de posventa.-

«Operativa. Por la complejidad en el sector de venta, se ha de procurar que el sistema que se
establezca para dicho sector sea lo mas sencillo posible a la hora de aplicar a la practica y

perfectamente comprensible por parte de los vendedores, evitando asi posibles confusiones.-

Flexible. Por los diversos escenarios que presenta el pais, especialmente el sector automotriz,
es que se intenta que la remuneracion sea lo suficientemente flexible para adaptarse a los

constantes cambios que se presenten.-

eIntegradora. La politica de remuneracion vigente actualmente intenta evitar que existan
marcadas diferencias individuales de percepcion econémica, entre los empleados de una

misma area.-

4.2.1 Salario y Deducciones

4.2.1.1 Gerencia Administrativa y Gerencia de Posve nta
La remuneracion para ambos puesto es establecida en forma mensual, obteniendo un bonus
trimestral igual a un sueldo, siempre y cuando hayan logrado cumplir con los objetivos

planteados para cada area.-

4.2.1.2 Gerencia Comercial
La remuneracion es establecida en forma mensual, partiendo de un sueldo basico, al cual se le
adiciona una comisién, que se obtiene de un porcentaje de la rentabilidad que figure en el

cuadro de resultado de dicha unidad de trabajo.-
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4.2.1.3 Gerencia de Equipo Industriales

El gerente de equipos industriales hace 3 afios atras, desempefiaba su funcién en el area de
pos venta. Ante la implementacion de una unidad de trabajo nueva, como lo fue la
incorporacion de equipos industriales, se le ofrecid el puesto que actualmente ocupa. La
remuneracion que actualmente percibe, se obtuvo de un promedio realizado por los sueldos
que obtuvo durante un afio en el puesto de gerente de postventa, esta deduccién se realizo

para evitar la disminucion en sus ingresos, ya que con la nueva unidad de negocios no

obtendria las mismas comisiones que ganaria en el area de postventa.-

4.2.1.4 Personal de operaciones

La remuneracidn se establece para cada area del concesionario segun lo establecido por el

convenio colectivo S.M.A.T.A A.C.A.R.A detallado a continuacion:

CCT N° 20/88 |Convenio N° 596/04 |Vigencia desde el 01/04/2011 hasta 01/04/2012
(Division por |(Personal de 01/08/2011
Categoria servicios del 01/01/2011 01/04/2011 |01/05/2011 al asa el 01/08/2011 al|01/12/2011 (01/12/2011 al| 01/04/2012
Personal Automotor. Su 504 Por unica 31/07/11 p140/ a 30/11/11 pasa el 31/03/12 pasael 7% a
Jornalizado  (divisién por 0 vez N.R.* | 14% N.R.** Rer(;] 7% N.R.** |7% aRem.| 7% N.R. ** Rem.
Art 8) Categorias. Art 10) '
sin Especialista Mdltiple
. . Superior en 3866.43 350.00 541.30 4407.73 308.54 4716.27 330.14 5046.41
equivalencia -
Servicios
Especialista
Oficial de 1° A |Superior en 3422.20 350.00 479.11 3901.31 273.09 4174.40 292.21 4466.61
Servicios
Oficial de 1° ngﬁgﬁgsm en 3124.40 | 350.00 437.42 3561.82 249.33 3811.14 266.78 4077.92
Oficial y 1/2 .
Oficial Experto en Servicios| 2946.34 350.00 412.49 3358.83 235.12 3593.95 251.58 3845.52
Peodn y/Ayudante en
Aprendiz Servicios 2323.79 350.00 325.33 2649.12 185.44 2834.56 198.42 3032.98
(Division por Categoria Personal|(Personal de Administrativo. Su division por
Administrativo Art 11) Categorias. Art 12)
Sin, _ Administrativo Mdltiple| 5g66 43 | 350 00 54130 | 4407.73 30854 | 4716.27 330.14 5046.41
equivalencia |Especializado
Auxiliar de 10 Administrativo 3451.50 | 350.00 483.21 3934.71 275.43 4210.14 294.71 4504.85
Especializado
Auxiliar de 20 égm;gfégat"’o 3082.91 | 350.00 431.61 3514.52 246.02 3760.53 263.24 4023.77
Auxiliar de 3° |Administrativo Auxiliar | 2865.66 350.00 401.19 3266.85 228.68 3495.53 244.69 3740.22
— S
C“C";éftege 4 administrativo Bésico | 2323.79 | 350.00 325.33 2649.12 185.44 2834.56 198.42 3032.98
Lavador 2730.00 350.00 382.20 3112.20 217.85 3330.05 233.10 3563.16
Vendedores
Vendedor y/o
Promotor de Ventas 2416.53 350.00 338.31 2754.84 192.84 2947.68 206.34 3154.02
(Minimo garantido)
'Vendedor y/o
Promotor de Planes
de Anorro (Minimo | 4 935 53 | 350 09 270.65 2203.88 154.27 2358.15 165.07 2523.22
Garantido). Vendedor
itinerante de
repuestos.
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Ademas del sueldo basico, tanto los operarios como gerentes perciben los siguientes

conceptos:

- Asignacion de transporte: El personal que utilice transporte publico debera presentar los
comprobantes (boletos) o declaracién jurada de gastos extendida por el trabajador. El personal
que utiliza transporte propio, se le reconocera el mismo gasto en que hubiera incurrido de

haber utilizado el transporte publico.-

- Asignacioén vacacional: 130 horas por afio del salario basico (a razon de 10.83 hs por mes)

mas la antigliedad.-

- No remunerativo Acta Acuerdo Mayo 2011: dicho acuerdo establece un incremento de los
salarios basicos del 28% a abonarse en forma acumulativa y escalonada segun el siguiente

cronograma:

e 14% a partir de mayo de 2011 sobre los salarios de marzo de 2011 en caracter
no remunerativo, pasando a formar parte de los salarios béasicos a partir del
mes de agosto de 2011.-

e 7% a partir de agosto de 2011 sobre los salarios de julio de 2011 en caracter
no remunerativo, pasando a formar parte de los salarios béasicos a partir del

mes de diciembre de 2011.-
e 7% a partir de diciembre de 2011 sobre los salarios de noviembre de 2011 en
caracter no remunerativo, pasando a formar parte de los salarios basicos a

partir del mes de abril de 2012.-

Adicional por antigliedad, se percibe:

Afos % Afos % Afios %
2 3 12 18 22 33
4 6 14 21 24 36
6 9 16 24 26 39
8 12 18 27
10 15 20 30
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El personal comprendido en el presente Convenio estara dividido en cuatro (4) grupos a saber:

a) Personal de servicios del automotor:  es todo aquél que realice control de unidades,
verificacion, reparacion, montaje de equipos opcionales en unidades OK, mecanica,
electricidad cerrajeria carroceria, chapa y pintura, alineaciéon y balanceo carburacién,
inyeccién, nafta y diesel, equipos de contralor (segun marcas), maletas de control
(segin marcas) para realizacion de diagnéstico de inyeccién electronica, direccion
asistida, air bag, suspensién inteligente, anti arranque codificado, climatizacion,
sistemas de frenos antibloqueo (abs), control de traccion, seguro de robo incorporado a
unidades OK, y en general toda otra actividad concerniente a los servicios de

reparacién, mantenimiento y garantia del automotor en los talleres de la empresa.-

La asignacion de los trabajadores en las categorias establecidas se realiza en funcion
de la actividad efectivamente llevada a cabo y de acuerdo a los conocimientos

individuales requeridos y cumplidos en el trabajo desempefiado.-

Quedan establecidas las siguientes categorias en la clasificacion general de la

empresa:

1) Especialista miltiple superior en servicios: Es el personal que se emplea en
tareas técnicas complejas dentro de su rama, con conocimiento amplio en la
utilizacion de los equipos de diagnéstico. Asesorard técnica y practicamente a
personal de menor categoria. El especialista miltiple superior puede haber
obtenido sus conocimientos tanto de estudios en escuelas especializadas como a
través de la experiencia practica. Desarrolla sus tareas con propia iniciativa y bajo

las 6rdenes del Jefe o Gerente de Servicios.-

2) Especialista superior en servicios: Es el personal qué se emplea en tareas
técnicas complejas dentro de su rama, con conocimiento amplio en la utilizacién de
los equipos de diagnostico. Podra ser requerido para asesorar técnica y
practicamente apersonas de menor categoria. El especialista superior puede haber
obtenido sus conocimientos tanto de escuelas especializadas como a través de la
experiencia practica y a través de cursos de la Terminal. Desarrolla sus tareas por

propia iniciativa y bajo las 6rdenes del Especialista multiples superior en servicios.-

3) Especialista en servicios: Es el especialista poli funcional en su tarea especifica,

que sin tener todos los conocimientos del especialista superior, realiza las tareas
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inherentes a su especialidad. Actla bajo la supervision del especialista superior y/o

multiple de servicios.-

4) Experto en servicios: Es el trabajador que realiza con la idoneidad necesaria
alguna de las tareas complejas correspondientes a su rama u oficio, trabaja bajo

supervision directa del encargado de sector o gerente de servicios.

5) Ayudantes de servicios: Es el personal que realiza tareas simples dentro del
sector o rama, que requiere conocimientos elementales de la actividad. Colaborara
en las tareas con los especialistas y expertos. Se fomentara la rotacion permitiendo
de esta forma su capacitacién practica que lo habilite para un eventual ascenso.
Esta tarea no requiere iniciativa propia; El ayudante trabaja bajo supervision directa

del encargado de sector o gerente de servicio.-

b) Personal Administrativo: Administrativo es el personal de las empresas que

desempefian tareas en las distintas areas administrativas y/o ventas de repuestos, que
a continuacion se detallan: contaduria, caja de cobros, pagos, liquidacion de impuestos
en general, cuentas corrientes, sueldos y jornales, computacion, procesador de texto,
planilla de célculos, entorno de red, internet, y correo electrénico, ventas de repuestos
y accesorios, gestoria, administracion de servicios, reclamos de fabrica, garantia de
fabrica, seguros generales y servicios a seguros, administracion de playa,
administracion de venta y promocién, personal de recepcion, tele marketing o
seguimiento al cliente y en general toda otra actividad concerniente a la administracion

de la empresa.

La asignacion de los trabajadores en las categorias establecidas se realiza en funcion
de la actividad efectivamente llevada a cabo, quedan establecidas las siguientes

categorias:

1) Administrativo multiple especializado: Es el empleado de amplia experiencia y
especializacion que trabaja con autonomia en operaciones de elevado nivel
administrativo. Debiendo asesorar técnica y practicamente a personal de menor

categoria.-

2) Administrativo especializado:  Es el empleado con experiencia y especializacion
que trabaja en operaciones de nivel administrativo. Debiendo asesorar técnica y

practicamente a personal de menor categoria.-
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Administrativo calificado:  Es el empleado que sin tener todo el conocirniento del
especializado, realiza poli funcionalmente las distintas tareas inherentes a su
sector basado en su capacidad y particular conocimiento técnico-practico.

Desarrollara su tarea bajo el asesoramiento administrativos de superior categoria.-

Administrativa auxiliar:  Es el empleado que realiza tareas administrativas en
distintas areas de la empresa, que no requieran de experiencia debiendo tener
conocimientos basicos para su cumplimiento. Se fomentara la rotacién permitiendo

de esta forma su capacitacion practica que lo habilite para un eventual ascenso.-

Administrativo basico: Es el personal que ingresa y realiza actividades
administrativas basicas dentro de las distintas secciones de la empresa que no
requieran una capacitacion especifica. Estas tareas son cumplidas bajo el control

de un superior.-

Personal de maestranza y de servicios complementari  os, conformada por:

1)

2)

Empleados de mantenimiento en relacion de dependencia del concesionario.-

Empleados de depésito herramental.-

3) Lubricadores, lavadores, expendedores de combustible-

d) Vendedores: Los vendedores de venta de automotores y vendedores itinerantes de

repuestos se incluyen en el convenio en estudio, en virtud de reconocer ambas

representaciones que el sistema de comercializacién aplicado en la generalidad de las

empresas concesionarias excluye a esta categoria de trabajadores del régimen de la

ley N° 14.546, pues; a) las operaciones no se concretan con la sola mediacién de

vendedores; b) Las ventas se cierran en la sede de la empresa, y c) fuera de la sede

de la empresa los vendedores cumplen una labor de promocién sin ventas cuyo

objetivo es atraer los clientes al salén para estructurar alli, con la participacion de otros

elementos de la empresa las eventuales operaciones.-
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Los vendedores remunerados a comision se regiran por las siguientes pautas:

1. Comisiones: Para el calculo de la liquidacién de las comisione asignadas a los

vendedores se tomaran los parametros que a continuacion se detallan:

Operaciones de contado, con permuta y con financiamiento : Se liquidaran en
el mes de su facturaciébn y se abonaran junto con las remuneraciones

mensuales.-

Operaciones a través de planes de ahorro: se liquidaran percibida la segunda

(2a) cuota del plan, y se abonaran con las remuneraciones mensuales.-

Las comisiones son variables y estan ligadas a la evolucién, de las ventas; el

concesionario en estudio otorga a los vendedores tanto de automéviles como de

auto elevadores, el 1,5% de la rentabilidad de la venta realizada, ya sea un OK o un

usado.-

No se encuentran bajo el convenio de S.M.A.T.A:

Directivos.-

Gerentes.-

Adscripto a gerencia, entendiéndose al destinado a tareas relacionadas con la
funciones de gerencia y ocupando el lugar del gerente en ausencia del mismo.-
Secretarias.-

Jefe o encargado de seccion con igual jerarquia.-

Contador.-

Apoderado, entendiéndose por tal a todo superior poseedor de un poder que
comprometa a la firma y que actie en nombre de la misma. En Centro Motor
son 4, el tesorero, el auditor, gerente comercial y gerente de equipos
industriales.-

Tesorero, entendiéndose como tal al que tenga o se le otorgue poder o
autorizacion para firmar cheques y de quien dependen auxiliares a cargo, es
decir, 2 cajeros.-
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4.2.1.5 Deducciones

Se deducen los mismos conceptos tanto a operarios, como a gerentes y son:

- Jubilacién 11%

- Ley 19032 1.5.S.J.P 3%

- Obra Social 3%

- Contribucion Solidaria S.M.A.T.A 2%, sera descontado tanto a los empleados estan bajo

convenio como los que no lo estan.-

4.2.2 Beneficios

» La empresa dara asueto pago, ademas de los feriados nacionales, el Dia 24 de

febrero (Dia del Trabajador del Automotor).-

« La empresa provee la ropa de trabajo a algunos sectores del concesionario
determinando el modelo, tipo de tela y color de las prendas, las cuales, seran
de uso obligatorio durante la permanencia del personal en el lugar de trabajo. A
tal fin la empresa hara entrega, libre de cargo, 4 uniformes por afio, los 2
primeros hasta el 31 de marzo y los dos ultimo hasta el 31 de septiembre.-
Los empleados del lavador y de la playa de estacionamiento, seran provistos
de camperas o sacos impermeables, botas delantales de tela y delantales de
goma para realizar sus tareas.-

« Cuatrimestralmente, Toyota Argentina realiza una evaluacion entre todos los
concesionarios del pais, midiendo varios conceptos entre ellos se encuentran,
el cumplimiento de los objetivos de unidades vendidas, la calidad de atencién
al cliente tanto en venta como en la prestacion del servicio de postventa, etc.;
los 3 concesionarios que obtengan los primeros puesto recibirdn un premio, el
que serd distribuido entre sus areas en los siguientes porcentajes:

- Area comercial: 50%

- Area de postventa: 30%

- Area de administracion:20%

Quedando excluida de la evaluacion de la filial, como asi también de la

distribucion del premio el Area de Equipos Industriales.-
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A los operarios del taller, se les otorga la posibilidad de realizar cursos de
capacitacién en la filial localizada en la ciudad de Buenos Aires, haciéndose

responsables de todos los gastos el concesionario.-

Los titulos obtenidos en Toyota son:

Técnico Toyota.-

Técnico Profesional.-

Técnico en Diagnosis, el mismo se encuentra divido en tres etapas, diagnosis
motor, diagnosis electricidad y diagnosis chasis.-

Master en Diagnosis.-

4.2.3 Prevision para despido

Centro Motor S.A, no realiza prevision para indemnizacion por despidos.-

En el aflo 2011, los despidos realizados alcanzaron un porcentaje del 8,3% del total de

empleados que conforman el equipo de trabajo.-

Las causales mas comunes fueron:

Desobediencia ante una orden realizada por un superior. Es indispensable que
la orden que se le dio esté relacionada con las obligaciones que el trabajador

tiene dentro de la empresa.-

Para comprobar esta causal, se levante un acta de investigacion administrativa
inmediatamente después de que ocurrio el hecho, es necesario que se haga
firmar esa acta al trabajador y a los testigos que hayan presenciado la

desobediencia.-
Graves violaciones en la ejecucion del trabajo en cuyo caso su actitud

representa no solo dafios para la empresa, sino un mal ejemplo al resto de los

trabajadores que laboran en el mismo puesto de trabajo.-

Hurto en el area de repuesto como asi también los aceites utilizados en los

services de cada vehiculo.-
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« Falta o Incumplimiento por parte del trabajador.-

< Ausencias repetidas sin justificacion al puesto de trabajo.-

e Falta de puntualidad.-

4.2.3.1 Comunicaciéon de la causa

Tanto en el despido por justa causa dispuesto por el empleador como en la denuncia del
contrato de trabajo fundada en justa causa que hiciera el trabajador, deberan comunicarse por
escrito, con expresion suficientemente clara de los motivos en que se funda la ruptura del

contrato.-

Centro Motor comunica por escrito y ante escribano publico, el despido al empleador.-

4.2.3.2 Indemnizacion por despido

En los casos de despido sin justa causa el trabajador es acreedor a una indemnizacion de un
mes de sueldo por cada afio de servicio o fraccién mayor de tres meses, tomando como base
la mejor remuneracién mensual, normal y habitual devengada durante el Ultimo afio o durante
el tiempo de prestacion de servicios si éste fuera menor. Dicha base no podra exceder el
equivalente de tres veces el importe mensual de la suma que resulte del promedio de todas las
remuneraciones previstas en el convenio colectivo de trabajo aplicable al trabajador. Ese
importe sera fijado y calculado por el Ministerio de Trabajo, Empleo y Seguridad Social.-

Para los trabajadores remunerados a comisiébn o con remuneraciones variables y para los
excluidos del convenio colectivo de trabajo el tope serd el del convenio aplicable al
concesionario donde preste servicios o al convenio mas favorable, en el caso de que hubiera

mas de uno.-

Cuando el trabajador se considerara despedido con justa causa, tendrd derecho a las

indemnizaciones por antigiiedad, falta de preaviso e integracion del mes de despido.-
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Conclusion del capitulo

Apoyandose en las Leyes Impositivas, en el presente capitulo se desarrollaron los impuesto
por los que se encuentra alcanzada la actividad normal del concesionario detallando los

porcentajes correspondientes a cada uno.-

Centro Motor tiene como objetivo obtener un buen rendimiento de su gente, fidelidad hacia la
compaifiia y lograr el mejor equipo humano, es por ello que toma como base una politica de
remuneraciones, que le permita valorar los conocimientos, habilidades y actitudes del

trabajador en el desempefio normal de sus actividades.-
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CAPITULO 5

“ANALISIS E INTERPRETACION
DE ESTADOS CONTABLES
PROYECTADOS”
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5.1 INTRODUCCION

Podemos definir a los estados contables proyectados como la sintesis del proceso de
presupuestacion integral del ente, que expondran aquello que se espera lograr en un
determinado horizonte de planeamiento partiendo de una realidad historica expuesta en los

estados tradicionales, con sujecién a los prondésticos, premisas e hipotesis del planeamiento.-

Con su utilizacion se pretende complementar la informacién brindada por los estados contables
tradicionales, satisfacer mayores exigencias en el conocimiento de la gestion empresarial, asi

como responder a la necesidad de mayor solidaridad comercial entre entidades econémicas.-
Como sucede con la totalidad de la informacién brindada por el sistema contable, los estados

proyectados seran de interés tanto para usuarios internos como externos al ente. Asi podemos

mencionar, a modo de ejemplo, los siguientes:

A nivel interno

1. Directivos

2. Accionistas

A nivel externo

1. Potenciales Inversores
2. Financistas
3. Proveedores
4. Estado
A fin de describir sintéticamente el proceso de elaboracion de un juego de estados

contables proyectados, podemos enumerar las siguientes etapas:

-Determinacién del comportamiento esperado de los componentes de los medios
general y especifico de la organizacion tales como proveedores, clientes, gobierno,

competidores, etc.-

-Del andlisis anterior, establecimiento de premisas e hipotesis a ser tenidas en

consideracion para el calculo de las estimaciones.-
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-Determinacion de variables criticas que estableceran el punto de partida en la
elaboracién de los distintos presupuestos. En general, la variable critica son las ventas, por lo

gue suponemos -para esta explicacion- que se cumple esta premisa.-
-Elaboracion de los presupuestos.

Ejecucion de la sintesis presupuestaria, que comprende, como sefialamos anteriormente, la

confeccidn de los Estados Contables proyectados basicos.-

5.2 EXPLICACION DE LAS PROYECCIONES OBTENIDAS

La utilizacion de la informacion disponible permite construir un modelo en base a
balances publicados anteriormente, y es posible, teniendo en cuenta los indicadores historicos,
proyectar estados financieros, suponiendo que la situacion historica se repetira en el futuro con
ciertos sesgos. Para determinar el comportamiento de las estimaciones se pueden considerar
la regresion, razones y proporciones o dispersién de los promedios, sin olvidar las

caracteristicas particulares de cada periodo y de cada rubro o cuenta especifica.-

La metodologia utilizada en el presente trabajo de investigacion es una extension del
modelo planteado por Warren & Shelton (1971)1, la cual parte de la igualdad contable del
balance, lo que no es otra cosa que la relacion entre fuentes y usos de fondos. Es decir, se
consideraran como uso de fondos los activos de la empresa y como sus fuentes de

financiamiento, los pasivos y el patrimonio.-

5.2.1 Proyeccioén de los rubro del Activo

5.2.1.1 Activo corriente

Activo corriente = PAC x Vtas.-

PAC: Proporcién histérica calculada anualmente del activo corriente respecto de las
ventas.-

Las ventas para ambos periodos proyectados se obtuvieron por el método de regresion

lineal, teniendo en cuenta la tendencia de los tres periodos analizados.-

Y WARREN, JM and SHELTON, JP (1971). “A Simultaneus equation approach to financial planning”
Journal of Fiance 29: 232-266.
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Andlisis de regresién de las ventas

Centro Motor S.A

ECUACION DE REGRESION DE LAS VENTAS

180.000
v 160.000 =
Y =aso34xtbldis
H 140.000 RE=1 22
= 120.000
b oo
w . .
® Seriesl
< 60.000
E 40.000 Lineal (Seriesl)
> 20.000
0 T T T 1
0 1 2 3 4
ARos
Afo Codificacion Ventas (en miles)
2009 1 94.603
2010 2 126.999
2011 3 159.670
2012 4 192.159
2013 5 224.693
2014 6 257.227

Ventas (en miles) [ Activo Cte.(en miles) PAC
94.603 12688,766 0,13
126.999 15813,216 0,12
159.670 28298,394 0,18
192.159 Promedio 0,14
224.693
257.227

Promedio = 0,14

A cte. (2012) = 0,14 x 192.159= 26.902 (en miles)
A cte. (2013) = 0,14 x 224.693= 31.457 (en miles)
A cte. (2012) = 0,14 x 257.227=36.018 (en miles)
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5.2.1.2 Activo no corriente

A no cte. = Ano cte. Anterior x (1+ TCA no cte.)

TCA no cte.: Tasa nominal de crecimiento del activo

anualmente.

TCA no cte. (2009) = (1.411/2.617) — 1 = -0.46
TCA no cte. (2010) = (2.617/1.411) — 1 = 0.85
TCA no cte. (2011) = (4.248/2.617) — 1 = 0.62

Promedio = 0.34

A no cte. (2012) = 4.248 x (1+0,34) = 5.692 (en miles)
A no cte. (2013) =5.692 x (1+0,34) = 7.628 (en miles)
A no cte. (2014) = 7.628 x (1+0,34) = 10.221 (en miles)

5.2.2 Proyeccion de los rubros del Pasivo

5.2.2.1 Pasivo corriente

P cte. = PPC X Vtas.

Centro Motor S.A

no corriente calculada

PPC: Proporcion histérica calculada anualmente del pasivo corriente respecto de las

ventas.
Ventas (en miles) Pasivo Cte.(en miles) PPC
94.603 8759,322 0,09
126.999 8751,287 0,07
159.670 16416,89 0,10
192.159 Promedio 0,09
224.693
257.227

P cte. (2012) = 0,09 x 192.159 = 17.294 (en miles)
P cte. (2013) = 0,09 x 224.693 = 20.222 (en miles)
P cte. (2014) = 0,09 x 257.227 = 23.150 (en miles)

5.2.2.2 Pasivo no corriente

P no cte. = P no cte. Anterior x (1+ TCP no cte.)

TCP no cte.: Tasa nominal de crecimiento del pasivo

anualmente.

TCP no cte. (2009) = (134/2.166) — 1 =-0,94
TCP no cte. (2010) = (166/134) -1 =0,24

no corriente calculada
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TCA no cte. (2011) = (2.976/166) — 1 = 16.92

Promedio = 5.40

P no cte. (2012) = 2.976 x (1+5.40) = 19.046 (en miles)

Centro Motor S.A

P no cte. (2013) = 19.046 x (1+5.40) = 121.894 (en miles)
P no cte. (2012) = 121.894 x (1+5.40) = 780.124 (en miles)

5.2.3 Proyeccion del Estado de Resultado

5.2.3.1 Ventas

Las ventas netas fueron obtenidas por el método de regresion lineal anteriormente

enunciado.

Vtas. Netas (2014) = 257.227 (en miles)

5.2.3.2 Otros Ingresos y _Egresos

Al igual que las ventas se obtuvieron por analisis de regresion lineal.

Otros Ingresos y

ARo Codificacion Egresos
2009 1 595

2010 2 1.138
2011 3 940

2012 4 1.236
2013 5 1.409
2014 6 1.582

1.200

1.000 -

800 -

600 -

400 -

200

Otros Ingresos y Egresos en miles

OTROS INGREOQS Y EGRESOS NETOS

&
y=172,59%+ 545,98 -
RE= 0,394 o

=

//

s 4

1 F

Tiempo

Otros ingresos y egresos (2014) = 1.582 (en miles)

# Seriesl

Lineal {(Seriesl)
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5.2.3.3 Costo de Vias.

Se proyecto en base a la proporcion de las ventas del Ultimo periodo.
137.757/159.669= 0.86
Costo de Vtas. (2014) = 0.86 x 257.227=221.215 (en miles)

5.2.3.4 Gastos de Administracion

Se consideraron constantes respecto del periodo anterior.
Gastos de Administracion (2014) = 4.148 (en miles)

5.2.3.5 Gastos de Comercializacion

Se proyectaron en base a la proporcién de las ventas del Gltimo periodo.
9.196/159.669 = 0.05
Gastos de Comercializaciéon (2014) = 0,05 x 257.227 = 12.861 (en miles)
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Centro Motor S.A

5.3 ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS PROYECTADOS .-

5.3.1 Andlisis Horizontal

ACTIVO 2014 vars$ Var%
ACTIVO CORRIENTE

Total del activo corriente 36.018 4561 14,50

ACTIVO NO CORRIENTE

Total del activo no corriente 10.221 2.593 33,99
TOTAL DEL ACTIVO 46.239 7.154 18,30
PASIVO

PASIVO CORRIENTE

Total del pasivo corriente 23.150 2.928 14,48

PASIVO NO CORRIENTE

Total del pasivo no corriente 1.960 -293 -13,00
TOTAL DEL PASIVO 25.110 2.635 11,72

PATRIMONIO NETO (segun estado
respectivo) 21.129 4519 27,21

TOTAL DEL PASIVO Y
PATRIMONIO NETO 46.239 7.154 18,30

2013

31.457

7.628
39.085

20.222

2.253
22.475

16.610

39.085

Var $

4.555

1.936
6.491

2.928

-336
2.592

3.899

6.491

Var% 2012

16,93 26.902

34,01 5.692
19,91 32594

16,93 17.294

-12,98 2.589
13,04 19.883

30,67 12.711

19,91 32.594

En funcion del analisis horizontal, se verificé que el activo corriente tuvo un incremento de un

16,93% para el afio 2013, y para el afio 2014 se redujo levemente a un 14,50%.-

Con respecto al activo no corriente se puede observar que en el periodo 2012 al 2013 hubo un

incremento del 34,01%, disminuyendo para el periodo 2013-2014 a un 33,99%.-

Analizando el pasivo, se puede observar que el pasivo corriente presenta un incremento del

16,93%, disminuyendo para el periodo 2013-2014 en un 2,45%. Ocurriendo en una similitud

menor con el pasivo no corriente, ya que en el periodo 2012-2013 se presenta un aumento del -

12,98% decreciendo en el periodo 2013-2014 a un -13%.-

142



Trabajo Final de Grado
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Se puede apreciar que si bien hubo un crecimiento en los periodos analizados, el mismo

ocurrié a una tasa decreciente.-

5.3.2 Andlisis de la Situacion Patrimonial Proyecta  da

ACTIVO 2012 % del Activo 2013 % del Activo 2014 % del Activo
ACTIVO

CORRIENTE

Total del activo
corriente 26.902 82,54

ACTIVO NO
CORRIENTE

Total del Activo

no corriente 5.692 17,46
TOTAL DEL

ACTIVO 32.594 100,00

PASIVO
PASIVO
CORRIENTE

Total del pasivo
corriente 17.294 53,06

PASIVO NO
CORRIENTE

Total del pasivo

no corriente 2.589 7,94
TOTAL DEL

PASIVO 19.883 61,00

PATRIMONIO
NETO (segun
estado respectivo) 12.711 39,00

TOTAL DEL

PASIVO Y

PATRIMONIO

NETO 32.594 100,00

31.457

7.628

39.085

20.222

2.253

22.475

16.610

39.085

80,48

19,52

100,00

51,74

5,76

57,50

42,50

100,00

36.018

10.221

46.239

23.150

1.960

25.110

21.129

46.239

77,90

22,10

100,00

50,07

4,24

54,30

45,70

100,00

143




Para el periodo 2012-2013:

El activo corriente representa un 82,54% del total del activo.-
El activo no corriente representa un 17,46% del activo total.-
El pasivo corriente representa un 53,06% del total del pasivo.-
El pasivo no corriente representa un 7,94% del activo total.-

Para el periodo 2013-2014:

Trabajo Final de Grado Centro Motor S.A

El activo corriente representa el 80,48%, y el activo no corriente representa el 19,52% del

activo total respectivamente.-

El pasivo corriente representa el 51,74% y el pasivo no corriente el 5,76% dela pasivo total

respectivamente.-

5.3.3 Andlisis Horizontal del Estado de Resultado

Var Var
2014 var$ % 2013 Var$ %

Ventas netas (Nota 1.7) 257.227 32.534 14,48 224.693 32.534 16,93

Costo de mercaderias vendidas (Anexo F) 221.215 27.979 14,48 193.236 27.979 16,93

Resultado bruto 36.012 4.555 14,48 31.457 4555 16,93
Gasto de comercializacion (Anexo H) 12.861 1.627 14,48 11.235 1.627 16,93
Gastos de administracion (Anexo H) 4.148 0 0,00 4.148 0 0,00

Resultado operativo 19.002 2.928 18,22 16.074 2.928 22,27

Otros ingresos y egresos (Nota 1.8) 1.582 173 12,28 1.409 173 14,00

Ganancia del ejercicio 20.584 3.101 17,74 17.483 3.101 21,56

2012
192.159
165.257

26.902

9.608
4.148

13.146

1.236

14.382

RESULTADOS Y EVOLUCION

Se visualiza que la variacion en el resultado bruto de ventas fue del 16,93% entre el afio 2012 y

2013 y del 14,48% entre el 2013 y 2014.-
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Con respecto al resultado operativo las variaciones respectivas fueron de 22,27% (2012-2013)
y 18,22% (2013-2014). Esta disminucion en el periodo 2013-2014 también se refleja en el
resultado del ejercicio pasando del 21,56% (2012-2013) a un 17,74% (2013-2014).-

5.3.4 Andlisis del Estado de Resultado Proyectado

Ventas netas (Nota 1.7)

Costo de mercaderias vendidas

Resultado bruto

Gasto de comercializacion

Gastos de administracion

Resultado operativo

Otros ingresos y egresos

Ganancia del ejercicio

2014 varw

257.227 100,00 224.693 100,00 192.159 100,00

221.215 86,00 193.236 86,00 165.257 86,00

36.012 14,00
-12.861 -5,00
-4.148 -1,61

19.002 7,39
1.582 0,62
20.584 8,00

2013 Var%

31.457 14,00 26.902

-11.235  -5,00
-4.148 -1,85 -4.148
16074 715 1314 6
1.409 0,63 _ 1.236
17.483 7,78  14.382

2012

-9.608

Var %

14,00

-5,00

-2,16

6,84

0,64

7,48

RESULTADOS Y EVOLUCION

Como se puede apreciar en el andlisis vertical del estado de resultado los valores relevantes

estan dado por:

a) Gastos de Administracion: en el afio 2012 representan un 2,16% del total de venta, un
18,5% en el 2013 y un 1,61% en el 2014.-

b) La variacion mencionada en el item (@) origin6 un cambio en el resultado operativo que

paso de un 6,84% en el afio 2012, a un 7,15% en el 2013, finalizando en un 7,39% en

el afio 2014.-

c) Otros ingresos y egresos presentaron la siguiente participacion sobre el total de ventas:

- Afo 2012: 0,64%

- Afo 2013: 0,63%

- Afo 2014: 0,62%
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d) Ganancia del ejercicio: como porcentaje de las ventas se fue incrementando partiendo
de un 6,20% en el afio 2012, siguiendo a un 6,53% en el afio 2013 hasta llegar a un
6,77% en el afio 2014.-

146



5.3.5 Andlisis del Apalancamiento Proyectado

Trabajo Final de Grado

Centro Motor S.A

Ejercicio Comercial

2014 2013 2012
Pasivo Total X 100 19.883 x100 = 61,00 22.4¥68x =57,50 25,510 x100 = 55,17
Nivel de
Endeudamiento Activo Total 32.594 39.085 46.239
, Patrimonio Neto x 100 12.711 x 100 = 38,99 166100 = 42,49 21.129 x 100 = 45,69
Autonomia —_— —
Financiera .
Activo Total 32.594 39.085 46.239
Apg;ﬁ;ﬁggi”to Activo Total 32594 =256 |39.085 -235 |46239 = =219
Patrimonio Neto 12.711 16.610 21.129
COFk?ﬁ;tﬁé?engGS Resultado Oper. (EBIT]) 19.002 = 12,01|16.074 =11,41 13.146 = 40,6
Gastos Financieros |1.982 1.409 1.236
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RESULTADOS Y EVOLUCION DEL APALANCAMIENTO PROYECTA DO

Los indices de nivel de endeudamiento y de autonomia financiera nos reflejan como esta
constituida la estructura de financiamiento de la compafiia. El tercer indicador de nuestro
cuadro refleja cuantas veces esta contenido el Activo en el Patrimonio Neto, mientras que la
Cobertura de Gastos Financieros nos permite apreciar el respaldo que tiene la empresa para
hacer frente a los costos generados por las deudas financieras. Los resultados arribados
indican un nivel de endeudamiento considerable, sobretodo en los ejercicios 2012 y 2013, que
no representaria un problema importante para la empresa si tenemos en cuenta que gran parte
de ese Pasivo esta compuesto por deudas comerciales y anticipos de clientes, no siendo de
gran magnitud el monto de deuda financiera. Esto representa una estructura de financiacion de
terceros de bajo costo, lo cual se confirma al revisar el nivel holgado de cobertura de intereses

que se obtuvo.-

En cuanto a la evolucién de estos indicadores se advierte una disminucion en el nivel de
endeudamiento de la compafiia (y en consecuencia una mejora en la autonomia financiera) a lo
largo de los 3 ejercicios proyectados analizados, que ha sido mas pronunciada en el 1° periodo
bajo andlisis. El motivo de ello que es se reinvirtieron gran parte de las utilidades obtenidas en

todos los ejercicios, generando 2 situaciones diferentes:

» Ejercicio 2012: La reinversion de utilidades fue suficiente para solventar el incremento
producido en los Activos, lo cual generé una fuerte caida en el porcentaje de

endeudamiento.-

> Ejercicio 2014: El desproporcionado incremento de los Activos hizo que fuera imposible
solventarlo con las utilidades generadas en ejercicios anteriores y fue necesario un
importante incremento de los distintos rubros del Pasivo, sobretodo de Corto plazo,
razén por la cual el endeudamiento aumentd, llegando a mayores niveles del Ejercicio
2012.-
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Ejercicio Comercial
2014 2013 2012
ROA = Utilidad Neta 17. 420 = 0,53/ 14.665 =0,37(11.910 = 0,25
Activo Total 32.594 39.085 46.239
ROE = Utilidad Neta 17.420 =1,37 |14.665 =0,8811.910 = 0,56
Patrimonio Neto 12.711 16.610 21.129
UT x Acc Utilidad Neta 17.420 =0,0294.665 =0,02/11.910 =0,01
_ Cap. Invert (AT) 600.000 600.000 600.000
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RESULTADOS Y EVOLUCION DE LA RENTABILIDAD PROYECTAD A

En este apartado se analizara uno de los elementos mas importantes a la hora de elaborar un
diagnéstico respecto de la situacion financiera proyectada de la empresa bajo andlisis. En ese
sentido, para concluir sobre la Rentabilidad tanto de los Activos, como del Patrimonio Neto y
del Capital Invertido debemos buscar sus causales en los indicadores analizados con

anterioridad.-

Al hablar del ROA (Rentabilidad del Activo Total), podemos decir que nos muestra un resultado
interesante en los 3 ejercicios analizados, lo cual nos lleva a concluir que existe una adecuada
gestion de los recursos de la empresa. Asimismo, la evolucion muestra que existe un pico del
ROA en el Ejercicio 2014, el cual es impulsado principalmente por el aumento en la rotacion,

derivados del mayor nivel de actividad del concesionario.-

En cuanto al ROE (Rentabilidad sobre el Patrimonio Neto), los resultados obtenidos nos
muestran niveles excelentes de recuperacién de los montos invertidos por los duefios de la
empresa. Estos altos niveles de ROE son determinados por 2 elementos claves: por un lado, el
muy buen nivel de ROA analizado en el parrafo precedente; y por el otro, el correcto uso del
apalancamiento financiero para empujar la rentabilidad, lo cual se refleja en un margen de
apalancamiento muy alto, determinado fundamentalmente por el bajo costo del endeudamiento

que afronta la empresa.-

En cuanto a la tendencia del ROE, podemos visualizar que se mantiene en niveles crecientes a
lo largo de los ejercicios analizados, lo cual se puede explicar a partir de la administracion del
apalancamiento, el cual aumenta desde el ejercicio 2012 hasta el 2014 al igual que el ROA.-

Utilidad por Accién es la eficacia de la empresa para generar utilidades a los accionistas. La
empresa gana un 0,03 % sobre su capital contable promedio en el ejercicio 2014, siendo este

el mayor de los 3 periodos analizados.-
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5.3.7 Andlisis de Rotacidn de Activos Proyectada
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rado
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Ejercicio Comercial
2014 2013 2012
Ventas Netas 257227 =7,89 23469 =5,75| 192159 =4,15

Rotacion de Activo Total 7
Activo Total |32.594 39.085 46.239

ig:ﬁ/‘gog:jge Ventas Netas | [257227 = 45,19224693 = 29,46.92159 = 18,80

Activo No corriente |5.692 7.628 10.221
Rotacion de
Capital de Ventas Netas 257227 = 26,77224693 =19,9992159 =14,93
Trabajo Act Cte- Pas. Cte 26.902- 17.294 31.457- 20.222 0186.23.150
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RESULTADOS Y EVOLUCION DE LA ROTACION DE ACTIVOS PR OYECTADOS

En otro orden de analisis, podemos enfocarnos en la Rotacion a nivel de activos totales. En ese
sentido, podemos decir por cada peso de Activo se generan $ 7,98 de Ventas en el gjercicio N°
1, $ 5,75 en el ejercicio N° 2 y $ 4,15 en el ejercicio N° 3. Esto nos muestra una muy buena
capacidad del Activo total para generar ingresos. Esto se refuerza ain mas si analizamos la
rotacion del Activo Fijo, la cual es muy buena, respondiendo a las caracteristicas propias de
una empresa que combina el area comercial y el de servicios (normalmente una empresa del
rubro de de servicios requiere una menor inversién en bienes de uso en su area productiva), ya
gue no solo comercializa vehiculos, sino que también presta servicios de posventa, ya sea con
la venta de repuestos y accesorios, como asi también con los trabajos del taller. Respecto de la
rotacion del capital de trabajo, esta también refleja una excelente capacidad de generar
ingresos que permitan solventar los requerimientos que impone este elemento clave de la

administracion financiera de toda empresa.-
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CONCLUSION DEL TRABAJO

Centro Motor S.A. se distingue por su doble compromiso con el cliente y con la sociedad. En el
marco del primero de ellos, ofrece una atencién y asesoramiento especializado, excelentes
instalaciones y una vocacion de servicio Unica. En cuanto al compromiso social, los esfuerzos
se concentran en promover la creatividad individual y el trabajo en equipo en el marco de
respeto a los trabajadores, incentivar un crecimiento en armonia con la comunidad local y
adaptar las politicas de cuidado de medio ambiente en pos de mejorar la calidad de vida de las

personas.-

Es importante destacar que Centro Motor tiene como objetivo obtener un buen rendimiento de
su gente, fidelidad hacia la compafiia y lograr el mejor equipo humano, es por ello que toma
como base una politica de remuneraciones, que le permita valorar los conocimientos,

habilidades y actitudes del trabajador en el desempefio normal de sus actividades.-

Como puede observarse la empresa en estudio mantiene una evoluciéon paulatina a los largo
de los afios, con la incorporacion de novedades en sus diferentes areas, como asi también su
estrategia de permanencia firme ante la diferente situacién planteada por el mercado interno

como externo en el que se desenvuelve.-

En términos generales, se puede observar a lo largo de los 6 ejercicios comerciales (3 de ellos
proyectados), analizados y relacionando el andlisis de los resultados de los diferentes
aspectos examinados precedentemente, que la gestion tanto econémica como financiera de la
empresa arroja resultados ampliamente positivos, favorecidos por un contexto de crecimiento

de ventas sin precedentes en el sector automotriz.-

En ese sentido, para realizar un diagndstico adecuado es necesario partir de los excelentes
resultados proyectados de Rentabilidad tanto del Activo como del Patrimonio Neto que muestra
la firma, los cuales nos indican a prima facie, una ordenada gestion de los recursos y una muy
buena tasa de recuperacién de los propietarios de la firma, fundamentados principalmente por
una adecuada Rotacién de los Activos y por una correcta utilizacion del apalancamiento

financiero en pos de empujar la rentabilidad hacia arriba.-

A partir de alli, corresponde analizar los determinantes de ambos factores. En primer lugar, la
empresa tuvo en los periodo bajo andlisis una importante Rotacion de los Activos generado
por el crecimiento en las ventas de vehiculos como asi también el crecimiento de los servicios
ofrecidos de posventa, ya sea con la venta de repuestos y accesorios, como asi también con

los trabajos del taller realizados; amparados en una excelente gestion de todos sus activos,
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que acompafian el proceso de desarrollo organizacional de manera correcta, manteniendo
siempre los niveles de los diferentes rubros en una proporcion adecuada y proporcional al
tamafio del negocio, aumentando los créditos y el stock de bienes de cambio cuando el

mercado asi lo demandaba.

Por otro lado, de los resultados proyectados obtenidos, se puede observar un nivel de
endeudamiento considerable, sobre todo en los ejercicios 2012 y 2013, que no representarian
un problema importante para la empresa si se tiene en cuenta que gran parte de ese Pasivo
esta compuesto por deudas comerciales y anticipos de clientes, no siendo de gran magnitud el
monto de deuda financiera. Esto representa una estructura de financiacion de terceros de bajo
costo, lo cual se confirma al revisar el nivel holgado de cobertura de intereses que se obtuvo;

es decir, un margen de apalancamiento financiero mas que apropiado y conveniente.-

Al evaluar el comportamiento futuro de la empresa, se distingue la buena capacidad que posee
a la hora de generar ingresos por las operaciones, que permite afrontar los compromisos de

deuda de manera holgada y liberar fondos para reforzar el capital de trabajo y los activos fijos.-

La fuerte inversion que promete Centro Motor a futuro en Activos Fijos y en Capital de Trabajo,
se espera que sea sostenida con las importantes ganancias que se esperan obtener de
acuerdo a lo observado en los periodos proyectados analizados, permitiendo la
autofinancianciacion a partir de la reinversion de las mismas, sin descontar que la distribucion

de dividendos se mantuvo regularmente.-

Como aspecto relevante a la hora de concluir sobre la operatoria comercial, es dable
mencionar que la firma cuenta con un Ciclo Operativo corto y con un Ciclo de Efectivo
relativamente largo en relacion a éste, generado por la politica estricta de cobro del principal
proveedor de la firma. Esto representa un aspecto a tener en cuenta para el futuro puesto que
puede generar inconvenientes de abastecimiento si no se presta especial atencién a una

correcta administracion del efectivo.-

Para cerrar el razonamiento podemos resefiar que los Unicos indicadores que aparentan
comprometidos para la empresa son los relacionados con el nivel de endeudamiento y la
liquidez. Ambos aspectos no representan demasiados problemas si consideramos que estamos
en un momento de expansién, con facilidad para convertir los Activos en efectivo, buena
generacion de flujos por las operaciones y deudas flexibles y baratas. Como aspecto negativo
podemos decir que estas deudas son, en su mayoria, de Corto Plazo, lo cual podria generar

inconvenientes ante un cambio en el escenario comercial, aunque como ya se comentd
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precedentemente, parte de las mismas fueron tomadas a los socios y empresas relacionadas,
lo que le da a la empresa cierta facilidad y flexibilidad a la hora de acordar los plazos para su

devolucion.-

Por dltimo, una de las claves para el desempefio futuro de la compafiia seria reforzar la
tendencia que se viene gestando en cuanto a la mejora en la administracion de los Costos de
Venta y los Gastos de Administracion y Comercializacion, que permitan un crecimiento en los

margenes de utilidad y reduzcan la dependencia de los resultados respecto de la Rotacion.-
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