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Prélogo

Andlisis de Estados Contables es una asignatura del cuarto afio de la carrera de
Licenciatura en Administracion de Empresas, dentro de lo que podria denominarse una
zona de vinculo entre las areas de contabilidad y de administracion.

Aparece una vez que el alumno ha adquirido los conocimientos contables a través de
Contabilidad Basica y de Contabilidad Superior y los conocimientos de administracion a
través de Principios de Administracion y Organizacion, y de Administracion.

Asimismo, el desarrollo de la asignatura le requerird al alumno una serie de
conocimientos complementarios de orden légico, juridico y matematico, que han sido
previamente adquiridos en los primeros tres afios del plan de estudios, a través de:
Metodologia de las Ciencias, Algebra, Derecho Privado | y las Areas Integradas | y II.

Este proceso de consolidacién e integracion se complementa con Administraciéon
Financiera y luego, en el quinto afio, con Evaluacion de Proyectos.

Propédsitos docentes
Sus objetivos de orden general son los siguientes:

a) Promover la comprensién de la Contabilidad y del Andlisis de Estados Contables
en particular, como uno de los principales sistemas de informacion empresaria,
aplicable a todo tipo de entidades.

b) Incentivar la capacidad de andlisis critico y reflexivo, con un enfoque a la vez
especializado y unificado o integrado, de la informacion expuesta a través de los
estados contables y de los datos adicionales, con adecuada comprensién de sus
alcances y limitaciones.

¢) Promover las aptitudes para la investigacion contable y el constante estudio y
perfeccionamiento, a través de un adecuado equilibrio entre la practica, la teoria
y los valores humanos.

d) Incentivar las actividades que promuevan la experiencia grupal y solidaria.

e) Promover la comprension de la importancia del compromiso, las correctas
relaciones humanas y de la responsabilidad en el ejercicio profesional frente a la
comunidad, como base para lograr el bienestar integral, tanto individual como
social.

En cuanto a la asignatura en particular, la catedra espera que el estudiante logre:
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a) Conocer el papel del analisis de estados contables para la toma de decisiones de
los usuarios. Identificar los distintos pasos del procedimiento de analisis y las
distintas técnicas o instrumentos de analisis, en funcién de la informacién a su
alcance, como analista interno y externo.

b) Adquirir conceptos tedricos de la disciplina, entrenarse en la lectura de los
estados contables, obtener cierta practica en la aplicacion de las técnicas de
andlisis, reconocer sus alcances y limitaciones, y poder diagnosticar la situacién
patrimonial, financiera y econémica de las empresas a través de sus estados
contables y la informacién adicional, poder hacer una prediccion sobre el futuro,
detectar situaciones que requieran ser mejoradas y aconsejar cursos de accion
alternativos sobre la base de las conclusiones de su analisis.

¢) Entrenarse en la lectura de publicaciones periodisticas especializadas, elaborar
conclusiones y formular sus sugerencias.

Contenidos tematicos

UNIDAD | Naturaleza, finalidad y método.

UNIDAD Il La informacién contable y extracontable.

UNIDAD llI Instrumental de andlisis.

UNIDAD IV Situacién financiera de largo plazo.

UNIDAD V Situacion financiera de corto plazo: analisis de posicion y circulacion
del capital corriente.

UNIDAD VI Situacién financiera de corto plazo: andlisis de cambios del capital
corriente.

UNIDAD VI Situacion econdmica.

UNIDAD VI Analisis de estados contables e inversion bursétil.

UNIDAD IX Conclusiones e informe final.
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ACLARACIONES SOBRE LOS SIGNOS MATEMATICOS A UTILIZAR Y SU
RELACION CON LA INFORMACION CONTABLE

En las hojas de trabajo y datos sobre los estados contables, utilizaremos los signos mas
(+) y menos (-) de acuerdo a la siguiente ecuacion:
+A-P-PN=0

Donde:
A = Activo
P = Pasivo

PN = Patrimonio Neto

Siendo los resultados parte del Patrimonio Neto: los ingresos y ganancias tendran signo
(-) y los gastos y pérdidas tendran signo (+).

Estos signos se corresponden con los utilizados en la contabilidad por sistemas de
computacion:

El signo (+) se corresponde con el DEBE, los DEBITOS y con el SALDO DEUDOR.

El signo (-) se corresponde con el HABER, los CREDITOS y con el SALDO
ACREEDOR.

Con esta notacion, se entiende que el Ente adeuda a los acreedores y también a los
propietarios. Por lo tanto el Ente adeuda a los propietarios, ademas de los aportes, los
resultados positivos deducidos los resultados negativos, de modo que los primeros
llevan el signo (-) de deuda y los segundos el signo (+) para llegar a la “deuda neta” por

este concepto de resultado neto.

Del mismo modo, el signo (-) estara significando origenes o fuentes de fondos y el signo

(+) aplicaciones o usos de fondos, como se vera en la UNIDAD VI.

En los casos de estados contables reales, se utilizara la ecuacién de exposicion:
+A=+P+PN
Por ende, los resultados positivos llevaran el signo (+) y viceversa, los negativos el signo

Estos signos hacen mas comprensible la informacion para los usuarios en general.

En todos los casos, cuando un importe se expone entre paréntesis, recordemos que es

equivalente al signo (-).
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UNIDAD |

NATURALEZA, FINALIDAD Y METODO

CONTENIDOS:

Naturaleza, finalidad y método.

La Contabilidad como sistema de informacién. Su relacion con el Sistema Integrado de
Informacion.

La Contabilidad y sus especializaciones: patrimonial, gerencial, econdmica,
gubernamental, social y medio ambiental.

El Analisis de estados contables como sistema de informacién. Su relaciéon con las
funciones directivas de planificacion, gestién y control.

Desarrollo histérico.

Vinculacién con otras disciplinas dentro de las ciencias econdmicas.

Procedimiento de andlisis. Objetivos y usuarios.

Andlisis interno y externo. Niveles del analisis.

Actividad N° 1: La informacién contable

Indique en el cuadro adjunto, el cédigo del rubro del estado de situacion patrimonial,
dentro del cual estaria expuesta cada una de las partidas patrimoniales sefaladas,
indicando adicionalmente con una cruz (X) su condicién de corriente y/o no corriente en
caso de corresponder.

Alternativas de cédigos de rubro a utilizar:

1) Caja y bancos 6) Bienes de Uso 11) Remunerac y cargas soc.

2) Créditos por ventas 7) Activos Intangibles 12) Cargas fiscales

3) Otros créditos 8) Otros activos 13) Previsiones

4) Inversiones 9) Deudas comerciales 14) Patrimonio Neto (aportes)

5) Bienes de cambio 10) Préstamos 15) Patrimonio Neto (resultados)
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Actividad: Aserradero

Concepto patrimonial

Cddigo
de rubro

Calidad de corriente y/o no corriente

Corriente

No
corriente

Ambos

No
corresponde

a) El saldo pendiente de un
préstamo bancario convenido en
18 cuotas mensuales. Se
pagaron las primeras 4 cuotas y
estan impagas y vencidas las 2
siguientes.

b) Las forestaciones que posee la
empresa para su abastecimiento
futuro.

c) Un depdsito en efectivo en
garantia transitoria de
mantenimiento de oferta en una
licitacion privada.

d) El stock de marketing
publicitario para la campafia de
verano, existente al cierre.

e) Un anticipo en efectivo por
compra de un camién, que se
recibird en una semana, con una
garantia de seis meses.

f) El saldo de los aportes
pendientes de integracion al
cierre del ejercicio.

g) El saldo pendiente de
amortizacion de una revallo
técnico de una maquinaria,
realizado hace 7 afios.

Actividad N° 2: La informacién contable

Tarea: A partir de la informacion que se brinda a continuacion, elaborar el estado de

situacién patrimonial y el estado de resultados.

Caso: ARTICULOS DEL HOGAR S.R.L..

A. ENCABEZAMIENTO

! Adaptado del Caso 1 del Informe 14 Area Contabilidad F.A.C.P.C.E.
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La sociedad tiene constituido su domicilio legal en Colon 1041 de la ciudad de Posadas.

El contrato social fue inscripto en el Registro Publico de Comercio el 8 de junio de 1984
y su modificacién (por aumento de capital por sobre el quintuplo), el 10 de noviembre de
1991.

El contrato vence el 8 de junio del afio 2014.

La sociedad se dedica a la venta al publico de articulos para el hogar.

El capital esta formado por 20.000 cuotas sociales de un voto y de $ 1 de valor nominal

cada una.

B. BALANCE DE SALDOS

El balance de saldos ajustado de la empresa al 31.12.1998 es el siguiente:

CUENTAS SALDOS (en $)
Deudor Acreedor
Caja 3.822
Banco Macro Misiones S.A. - Cuenta corriente 18.190
Deudores por ventas - Comunes 57.625
Deudores por ventas - Documentados 43.832
Intereses no devengados de documentos a cobrar -12.071
Anticipos al personal 300
Anticipos de impuestos (1) 15.821
IVA crédito fiscal 84.680
Mercaderias de reventa 138.415
Inmuebles 75.318
Amortizacion acumulada inmuebles -15.063
Instalaciones (2) 11.032
Amortizacidon acumulada instalaciones -5.829
Muebles y Utiles (2) 9.917
Amortizacion acumulada muebles vy Utiles -6.305
Rodados (2) y (6) 27.812
Amortizaciéon acumulada rodados -5.562
Acciones de Papel Misionero S.A. 185
Cuentas particulares de socios 133.820
Proveedores en cuenta corriente -187.415
Préstamos bancarios -15.318
Sueldos a pagar (3) -987
Cargas sociales a pagar -345
IVA débito fiscal -105.514
Impuestos a pagar (4) -28.632
Cuotas sociales -20.000
Aportes no capitalizados -18.321
Reserva legal -2.315
Resultados no asignados (7) -1.087
Ventas -585.713
Costo de ventas (5) 409.872
Honorarios profesionales 15.811
Sueldos 11.584
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Cargas sociales 6.314
Impuestos, tasas y contribuciones (8) 35.720
Intereses y gastos bancarios 8.253
Intereses proveedores 27.727
Amortizacion bienes de uso (6) 8.089
Gastos generales de oficina 21.020
Resultado venta bienes de uso (6) -7.537
Intereses ganados -85.723
R.E.l. -61.422
TOTALES 1.165.159| -1.165.159
C. NOTAS ACLARATORIAS $
1. Anticipo de impuestos
Corresponden a:
Impuesto a l0S INGresSoS BrutoS..........ceeveeieeieiiiee e 15.821
2. Instalaciones, muebles y utiles y rodados
Las altas del ejercicio fueron:
Camioneta de rePArt0.........cuueeeeiiiiiee et 27.812
INSTAlACIONES. ...cciiiiiii it 1.086
MUEDIES Y ULIES.....uuiiiieiieiee e 532
29.430
3. Sueldos a pagar
La sociedad emplea a dos personas que atienden el local de ventas.
4. Impuestos a pagar
IMpuesto a l0S INGreS0S DIrULOS..........uevviviiiiiiieieiee e e e e e aeae e -28.632
5. Costo de ventas
El costo de ventas se determina por diferencia de inventario. Las
salidas se calculan por el método de primero entrado-primero salido.
6. Venta y amortizacién de bienes de uso
Venta de una Camioneta.............ccevvveeviiiiiiiiiiiiiiiiiies e e e e e e e e e e e eeaeaees -12.000
Valor residual (22.315 V.O. - 17.852 A.A.) oot 4.463
-7.537
Las amortizaciones del ejercicio fueron:
INMUEDIES...... oo 432
INSLAIACIONES... ... e 1.103
MUEDBIES Y ULIIES.......vviee et 992
[ L0 F= T [0 1P 5.562
TO AL et ————————————————— 8.089

7. Resultados no asignados
Durante el ejercicio se distribuyeron $ 84.721,00 a los socios, corres-
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pondientes al ejercicio anterior y se constituy6 reserva legal por
$ 1.311,00 segun lo dispuesto por reunion de socios del 22.03.97.

8. Impuestos, tasas y contribuciones
Impuestos a [0S iNgresos Prutos.............ccceeiiiiiiicii 35.720

La empresa esta exenta de tasas municipales.

La empresa registra el cargo por el impuesto a las ganancias que surgira de la declaraciéon
jurada (DJ) correspondiente al ejercicio.

Tanto la DJ referida al ejercicio 1998 como la correspondiente a 1997 no arrojan impuesto

a pagar por el efecto de quebrantos de ejercicios anteriores.

Actividad N° 3: Andlisis de lainformacién contable
HISTORIA DE JUAN Y PEDRO 2

Dos amigos Juan y Pedro son muy amigos desde que se conocieron hace 15 afios;
tienen en comdn que trabajan en el mismo banco oficial, que los dos son solteros y
estdn convencidos de seguir siéndolo; y nada mas; todas sus restantes cualidades,
circunstancias, deseos, aspiraciones, virtudes y defectos son diferentes, podria decirse

gue son los polos opuestos y, quizas, por eso se complementan y se llevan tan bien.

JUAN

La anterior es la imagen normal que de él tienen todos los que lo conocen.

? Fuente: Prof. Florencio Escribano Martinez, Sistemas de informacién Contable V, Apuntes de
Cétedra, Asociacion Cooperadora FCE Universidad Nacional de Cérdoba.
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Juan es un hombre de unos cincuenta afios, bonachdén, no torna, no fuma, no juega, no
trasnocha, sin vicio alguno; su apariencia no lo ayuda mucho con el sexo opuesto v,
como ha estado tan ocupado buscando seguridad en su vida, no ha intentando cambiar
su condicion de solterén empedernido, formar una familia y sentar cabeza.

Aunque, en verdad, esto dltimo nunca peligro, porque Juan ha vivido siempre
austeramente, dedicados solamente a sus actividades, cumpliendo escrupulosamente
con todas sus obligaciones, pagando anticipadamente a su vencimiento los tributos y los
servicios y todas las cuotas de los pocos prestamos o compras de muebles en cuotas
que realizo.

Normalmente no tiene deuda alguna, excepto la obligaciéon a largo plazo que contrajo
por la compra de su casa. En él se personifica la virtud de una vida caracterizada por la
famosa rutina “de la casa al trabajo y del trabajo a la casa".

Desde que un depdsito a plazo fijo le fue cambiado compulsivamente por titulos publicos
por el conocido plan econémico de fines del afio 1989, en medio de la hiperinflacion que
azoté al pais, no ha querido mantener sus ahorros liquidos en efectivo o en cuentas
corrientes bancarias (lo necesario para sus necesidades inmediatas que paga con
cheque). Hoy tiene disponible $ 10.000.

Con los fondos que recupero de aquellos titulos publicos mas los ahorros posteriores,
hace algunos afios compro una casa por $ 30.000, financiando el saldo impago con un
crédito hipotecario, que le dio el mismo banco en que trabaja al 20% anual sobre saldos.
Hoy debe S 5.000 de capital, que debe abonar en diez cuotas anuales.

Su casa de $ 30.000 fue discriminada en la escritura hipotecaria en $ 10.000 de terreno
y $ 20.000 de construccién.

Juan viaja normalmente en 6mnibus porque no tiene auto; tomo la decision de no
comprar un vehiculo para su transporte personal después de hacer los calculos del
costo por kilometre recorrido y advenir que el transporte publico es mucho mas barato,
no requiere cuidados, trabaja otro y normalmente esta disponible.

Juan tiene un ingreso promedio mensual de $ 1.000 y todos sus gastos suman $ 500.

Las preguntas de Juan

Juan ha estado sufriendo desde aquel malhadado fin de 1989 cuando su depdsito a
plazo fijo fue atacado por un plan econémico desesperado por la impotencia del
gobierno ante la hiperinflacion; han pasado muchos afios y ahora que podria estar mas
tranquilo los vientos de privatizacion de los bancos oficiales y la enorme incertidumbre
de la situacion econdémica y financiera del pais lo inquietan sobremanera. Ademas,

siente que se estd poniendo viejo y no esta seguro si ha manejado su vida con
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sabiduria, si no ha resignado demasiado por su tranquilidad econémica y si no debiera
hacer cambios en su vida.

Juan acudié al famoso analista PP por su condicibn de contador publico y por la
confianza que le inspiraba su persona en busca de consejo técnico y de algo mas;

aungue sin confesarlo esperaba un consejo sobre su vida.

Las conclusiones del analista sobre la situacion de Juan
Debido a que el analista PP debio viajar al exterior de urgencia sin completar el estudio
de la situacion, Juan acudié a Usted y le pidié que le diera los consejos que omitié PP,

dada su condicién de estudiante de ciencias econémicas.

Hagalo con la informacion disponible.

PEDRO

Pedro es un hombre de unos treinta y cinco afios, siempre alegre, que gusta de todos
los placeres de la vida y que siempre que ha podido los ha aprovechado; su natura!

simpatia y extroversiéon lo hacen caer bien en todas partes, esta lleno de amigos y
20
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siempre se escucha algun suspiro cuando Pedro pasa; no tiene intencién alguna de
cambiar su condicion de soltero feliz y despreocupado y lo aterran les responsabilidades
de esposo, padre, contribuyente y empleado para toda la vida.

Pedro ha cumplido siempre con su trabajo de modo de mantener su condiciéon de
empleado publico con un legajo impecable, pero en verdad, nunca se ha dedicado
demasiado a sus obligaciones; considera que debe triunfar en la vida y es muy
ambicioso y sabe que no lo lograra con su sueldo, aunque este sea muy bueno. No
teme atrasarse en el pago de sus obligaciones si cree que podre dar el golpe que lo
haga rico y famoso y le permita gozar de la vida sin preocupaciones dedicandose
solamente e le administracion de su patrimonio. Muchos le preguntan cémo puede ser
amigo de Juan y el siempre responde que es una excelente persona, honesto y de total
confianza. En el fondo, compadece a Juan y, lambien, le tiene cierta envidia por le
serenidad que exhibe.

Por su buen ingreso mensual Pedro siempre aspiro a poder intervenir en la
especulacion inmobiliaria, la que comenz6 cuando compro en un remate una importante
residencia en Villa Allende, donde viven los ricos y famosos de Cérdoba, por $ 300.000,
ayudado por un crédito hipotecario del propio banco en el que trabaja. La propiedad se
discrimina en $ 100.000 de terreno y $ 200.000 de construccion.

Al poco tiempo se presenté la oportunidad de la compra ventajosa de un departamento
céntrico por $270.000 ($170.000 de terreno y $100.000 de construccion), con un nuevo
crédito hipotecario de otro banco, al que pudo acceder por sus excelentes relaciones
con los funcionarios de la entidad financiera y por el afecto que le dispensa la secretaria
del Presidente del Directorio, que intercedié en su favor.

Finalmente, ahora acaba de comprar 10 hectareas en los suburbios por $ 230.000, en
una zona que tendra un rapido desarrollo tan pronto como se pongan en marcha los
planes urbanisticos secretos de la Municipalidad de Cérdoba, que un funcionario muy
importante y muy amigo le confié. Para hacerlo, debido vender su auto y lograr un tercer
crédito hipotecario, ahora en un banco pequefio, que se caracteriza por las altas tasas
de interés y, sobre todo, por la rigidez de sus politicas, ya que si hay mora no dudaria en
realizar las garantias.

Tiene un ingreso neto promedio mensual de $ 10.000 desde hace 10 afios y todos sus
gastos suman $ 3.000 por mes, sin considerar las amortizaciones de sus propiedades n

los intereses de sus préstamos hipotecarios.

Hoy debe $ 640.000. Plazo 20 afios y tasa anual de 12%.
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Las preguntas de Pedro

Ha reducido sus gastos drasticamente y vive austeramente, efectuando solamente los
gastos indispensables; se lamenta amargamente del costo de los servicios y los tributos
gue irrogan sus propiedades, de la falta de un vehiculo para trasladarse y de fondos
para vivir como lo hacia antes de comenzar su especulacion inmobiliaria; no habia
noche libre en su alegre vida y los datos de sus amigos y amigas no cabian en ninguna
agenda electronica. Esta esperanzado en que la recesion del pais termine y la esperada
reactivacion le permita el éxito esperado, los rumores de devaluacion, de dolarizacion y
de default del pais no lo dejan dormir y, en sus pesadillas, lo persigue la imagen
repetida de su quiebra y la pérdida de sus propiedades, de su empleo y el derrumbe de
lodos sus suefios de una vida facil, alegre, feliz y despreocupada.

Pedro esta necesitado y quiere consejo para saber como administrar su patrimonio y su
vida; su antigua seguridad en si mismo ha desaparecido y sus amigos lo desconocen:
Qué se ha hecho de su alegria? ¢Coémo un hombre tan divertido ha devenido en este
ser preocupado, nervioso y agobiado?

Padre acudié al famoso analista PP por su condicion de contador publico y por la
confianza que le inspiraba su persona en busca de consejo técnico y de algo mas,

aungue sin confesarlo, un consejo sobre cdmo manejar su vida desquiciada.

Las conclusiones del analista

Debido a que el analista PP debi6 viajar al exterior de urgencia sin completar et estudio
de la situacion. Pedro acudi6 a Usted y le pidié que le diera los consejos que omitié PP,
dada su condicion de estudiante de ciencias econémicas.

H&agalo con la informacion disponible.

De este modo vio ahora Usted a Pedro.
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UNIDAD Il

LA INFORMACION CONTABLE

CONTENIDOS:

La informacién contable.

Normas contables. Modelo contable.

Estados contables retrospectivos y prospectivos.

Estados contables basicos y complementarios. Informacion vinculada.

Estados contables intermedios.

Estados contables prospectivos y presupuestacion.

Los estados contables como medios de comunicacion. La responsabilidad del ente
emisor.

Otros informes contables.

Cuestiones contables especiales y el analisis de estados contables.

Periodo posterior en auditoria y en andlisis.

Procedimiento de adecuacion de datos.

Limitaciones de la contabilidad y del analisis de los estados contables.

La informacién extracontable: forma juridica, organizacibn y procedimientos
administrativos, recursos humanos, trayectoria, comercializacién, produccién, compras,
finanzas.

El medio ambiente y la empresa. Caracteristicas de la empresa de familia y de las

sociedades cooperativas.

Actividad N° 1: Lectura de la informaciéon contable®

Caso 1: Informacion comparativa

BALANCE
GENERAL
31.12.X3:
ACTIVO CORRIENTE:
Disponibilidades $ 20; Créditos por Ventas $ 80 y Bienes de Cambio $ 140
ACTIVO NO CORRIENTE:
Bienes de Uso $ 200
PASIVO CORRIENTE:

* Fuente: los cinco casos enunciados surgen del Curso de Posgrado "Contabilidad Superior y
Auditoria" - Mdd. 1l - Tema: "ANALISIS E INTERPRETACION DE LA INFORMACION
CONTABLE". Dictado por la Cra. Ana Maria Campo (Octubre de 2008).
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Deudas comerciales ($ 130)
y P.NETO ($ 310)
31.12.X2:
ACTIVO CORRIENTE:
Disponibilidades $ 10; Créditos por Ventas $ 30 y Bienes de Cambio $ 60
ACTIVO NO CORRIENTE:
Bienes de Uso $ 100
PASIVO CORRIENTE:
Deudas comerciales ($ 60)
y P.NETO ($ 140)

ESTADO DE RESULTADOS

31.12.X3: Ventas ($ 860), Costo de Ventas $ 580; Gastos Administracion $ 80, Gastos
Comercializaciéon $ 160 y Resultados Financieros y por tenencia $ 10: Resultado del
ejercicio ($ 30)

31.12.X2: Ventas ($ 400), Costo de Ventas $ 250; Gastos Administracion $ 50, Gastos
Comercializacion $ 70 y Resultados Financieros y por tenencia $ 10: Resultado del
ejercicio ($ 20)

Coeficiente de reexpresion datos 31.12.X2 a moneda 31.12.x3: 2

Tarea: Efectuar los comentarios sobre la lectura de informacion comparativa

Caso 2: Eficiencia de la inversion e inadecuacion del plantel de activos
Actividad del ente: estudio profesional

BALANCE GENERAL

Ejercicio nro. 1: ACTIVO CORRIENTE: Disponibilidades $ 200;
Créditos por Ventas $ 800
ACTIVO NO CORRIENTE: Bienes de Uso $ 48.200
PASIVO CORRIENTE: Deudas comerciales ($ 5.200)
y P.NETO ($ 44.000)

ESTADO DE RESULTADOS
Ingresos por servicios ($ 7.800), Costo de Servicios $ 13.000; y
Resultados Financieros $ 800: Resultado del ejercicio $ 6.000

Tarea: Efectuar los comentarios sobre la lectura de informacidon determinando la
rentabilidad sobre la inversion total, el indice de los activos inmovilizados y la

composicion de la inversion.
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Caso 3: Vinculaciéon entre indicadores de la estructura de financiamiento

Ente A

BALANCE GENERAL

ACTIVO CORRIENTE: $40

ACTIVO NO CORRIENTE: Créditos por Ventas $ 10 y Bienes de Uso $ 50
PASIVO CORRIENTE: Deudas comerciales ($ 30)

PATRIMONIO NETO: ($ 70)

Ente B

BALANCE GENERAL

ACTIVO CORRIENTE: $40

ACTIVO NO CORRIENTE: Créditos por Ventas $ 10 y Bienes de Uso $ 50
PASIVO CORRIENTE: Deudas comerciales ($ 60)

PASIVO NO CORRIENTE: Deudas ($ 20)

PATRIMONIO NETO : ($ 20)

Contexto macroecondmico: se esperarecesion en el futuro y un aumento alto en

tasas de interés.

Tarea: Efectuar los comentarios sobre la lectura de informacién determinando la

rentabilidad sobre la Financiacion de la inmovilizacién, Endeudamiento y Liquidez total.

Caso 4: Naturaleza de los pasivos y relacion con endeudamiento

Se presentan las siguientes estructuras patrimoniales a los efectos de su comparacion:

Ente A: BALANCE GENERAL

ACTIVO CORRIENTE: $50

ACTIVO NO CORRIENTE: $ 50

PASIVO CORRIENTE: Deudas Préstamos ($ 70)
PATRIMONIO NETO : ($ 30)

Ente B: BALANCE GENERAL

ACTIVO CORRIENTE: $50

ACTIVO NO CORRIENTE: $ 50

PASIVO CORRIENTE: Deudas comerciales ($ 70) *

PATRIMONIO NETO : $ 30

* Hipétesis 1: los proveedores mantienen una estrecha relacién con el ente;
Hipotesis 2: Unico proveedor de insumos

Ente C: BALANCE GENERAL
ACTIVO CORRIENTE: $50
ACTIVO NO CORRIENTE: $ 50
PASIVO CORRIENTE: Deudas comerciales ($ 20)
Deudas con Soc. controladas ($ 50)
PATRIMONIO NETO : ($ 30)

Tarea: Efectuar comentarios sobre la lectura de informacion, determinando la

Financiacion de la inmovilizacién, el endeudamiento y la liquidez corriente.
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Caso 5: Aplicacion del efecto palanca
Suponer tasa de interés préstamos 12%

Ente A: BALANCE GENERAL
ACTIVO CORRIENTE:  $1.150
ACTIVO NO CORRIENTE: $ 1.800
PASIVO CORRIENTE: ($ 750)
PATRIMONIO NETO : ($2.200)

ESTADO DE RESULTADOS

Ventas ($ 3.000); Costo de Ventas $ 2.000; Gs. Administracion $ 500 y Resultados
financieros generados por pasivos $ 90: Resultado ordinario ($ 410)

Ente B: BALANCE GENERAL

ACTIVO CORRIENTE: $ 500

ACTIVO NO CORRIENTE: $ 3.000

PASIVO CORRIENTE: Deudas comerciales ($ 700) y PASIVO NO CORRIENTE ($ 1.800)
PATRIMONIO NETO :($ 1.000)

ESTADO DE RESULTADOS
Ventas ($ 1.500); Costo de Ventas $ 800; Gs. Administracion $ 300 y Resultados
financieros generados por pasivos $ 300: Resultado ordinario ($ 100)

Tarea: Efectuar comentarios sobre la lectura de informacion, determinando la
financiacién de la inmovilizacién, el endeudamiento, la liquidez corriente y la rentabilidad

de la inversion total.

Actividad N°2: Informacidn contable - Modelos Contables

I. Datos generales:
a) MISIONES S.A. Comienza su actividad el 31/12/xx con un capital
de $ 100.000 integrado en efectivo y se dedica a la compra venta de
mercaderias.
b) Cierra su ejercicio el 31 de diciembre de cada afio.
c) Durante el primer ejercicio, no hubo aportes ni retiros de capital.
Tampoco hubo distribucién de dividendos.

II. Datos adicionales:
a) El 01/01/x1 se compran bienes de cambio al contado por $ 70.000,-
b) El 31/12/x1 se compra un terreno con una deuda a tasa de
interés variable, por $ 300.000,-
c) El 31/12/x1 se pagan gastos, en efectivo, por $ 15.000,-
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[1l. Inflacion:
a) En el ejercicio xxx1 la inflacion fue del 120%.

IV. Valores de reposicion al 31/12/x1:
a) Bienes de cambio............ $ 200.000,00
b) Terreno...........ccccuveeeeunnn.. $ 300.000,00

Tarea: Confeccionar los Estados Contables de la empresa para el ejercicio xxx1,
utilizando los siguientes MODELOS CONTABLES:

1) Capital financiero, Moneda nominal y Valores al costo (historicos)

2) Capital financiero, Moneda nominal y Valores corrientes

3) Capital financiero, Moneda constante y Valores al costo (histéricos)

4) Capital financiero, Moneda constante y Valores corrientes.

Actividad N°3: Informacién contable y extracontable
¢Qué documentacion contable o extracontable solicitaria para analizar los siguientes

puntos referidos a una empresa bajo andlisis? ¢ Cual es su importancia?

a) Tipo societario.

b) Antigliedad de la empresa.

c) Actividad: Comercial / Industrial / Servicios.

d) Nivel de facturacion.

e) Evolucién de la demanda.

f) Intensidad de la competencia.

9) Tipo de mercado (monopélico / oligopdlico / libre competencia).

h) Cambios tecnolégicos.

i) Participacién en el mercado (en su zona de influencia regional y/o nacional)
i) Amenaza de productos sustitutos.

Actividad N°4: El informe del auditor externo

El informe del auditor es un elemento valioso para determinar la confiabilidad de los
estados contables por analizar. Responder brevemente lo siguiente:

a) ¢ Qué posicién debe tener el auditor con respecto a la empresa cuyos estados
contables va a auditar?

b) Mencionar cinco procedimientos de auditoria de los que aplica generalmente un

auditor externo de estados contables.
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c) Explicar sintéticamente las distintas opiniones que puede dar un auditor externo
de estados contables y cual es el efecto de cada una sobre la tarea del analista de

estados contables.

Actividad N°5: Adecuaciones
1) Sobre la base de los estados contables que se transcriben a continuacion,

realice las adecuaciones que considere necesarias.

Empresa: "Industrias Argentinas S.A."

Objeto Social: "Fabricacion y ventas de cocinas y calefones".

Balance consolidado
(En miles de pesos del 30-06-04)

Cuentas 30-06-04 30-06-03

Disponibilidades 1.074 1.457
Inv. Transitorias 6.442 8.052
Créditos por Ventas 11.805 11.342
Bienes de Cambio 12.087 13.580
Otros Créditos 5.047 3.911
Total Activo Corriente 36.455 38.342
Total Activo No Corriente 23.377 24.275
Total Activo 59.832 62.617

Pasivo Corriente

Proveedores -12.276 -16.208
Otros Pasivos Corrientes -6.610 -6.303
Total Pasivo Corriente -18.886 -22.511
Pasivo No Corriente -66 -126
Participacién Minoritaria -3 -3
Total del Pasivo -18.955 -22.640
Patrimonio Neto -40.877 -39.977
Total Pasivo + PN -59.832 -62.617
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Estado de Resultados consolidado
(En miles de pesos del 30/06/04)

Cuentas 30-06-04 30-06-03

Ventas Netas -29.150 -25.201
Costo de Productos Vendidos 22.896 19.530
Ganancia Bruta -6.254 -5.671
Gastos de Administracion 1.897 1.797
Gastos de Comercializacion 4,589 3.922
Ganancia de Explotacion 232 48
Otros Gastos 0 7
Otros Ingresos -1.052 -1.406
Resultados Financieros y por Tenencia -80 611
Ganancia Neta del Periodo -900 -740

a)

En el Estado de Resultados, reclasifique las cuentas, utilizando el criterio
requerido para calcular el "efecto palanca". A tal efecto, considere que los

"Resultados Financieros y por Tenencias" se componen de:

30-06-04 30-06-03
Intereses y gastos financieros bancarios y comerciales 450 630
Ingresos financieros -530 -19
-80 611

b) En los EECC finalizados el 30/06/04:

El 28 de octubre de 2004, la asamblea aprobd destinar los resultados del
ejercicio finalizado el 30/06/04, de la siguiente manera:

El 5% para reserva legal.

El 50% para dividendos a pagar en efectivo.

El saldo, para aumentar los aportes a capitalizar.

En Otros Créditos, se incluyen $ 2.000 de anticipos para compra de bienes de
uso y $ 1.000 para compra de mercaderias.

El impuesto a las ganancias estan incluido en Gastos de Administracién, y es

igual al 30% de la utilidad neta.

En los EECC finalizados el 30/06/03:
Idéntico criterio que el expuesto para el ejercicio finalizado el 30/06/04, fue el
adoptado por la asamblea de accionistas con respecto a los resultados del

ejercicio finalizado el 30/06/03.
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e También el impuesto a las ganancias esta incluido en Gastos de Administracion,

y es igual al 30% de la utilidad neta.

2) Qué opinién le merece esta informacion contenida en el dictamen del auditor de
los estados contables anteriores:

INFORMACION REQUERIDA POR DISPOSICIONES LEGALES

En cumplimiento de disposiciones legales vigentes, informo que:

- Los Estados Contables mencionados en el parrafo A) surgen de registros contables llevados de
conformidad con normas legales.

- Al 30 de junio de 2004, la deuda que la Sociedad posee con la Administracién Nacional de la
Seguridad Social (ANSES) asciende a $ 882.456,72 de los cuales $ 61.450,21 es devengada no
exigible y $ 721.006,51 es devengada y exigible.

Posadas, 15 de octubre de 2004

Actividad N°6: Adecuaciones

Tarea: Adecuar los Estados Contables en caso de que lo considere necesario.

Empresa: AGROMETAL SA

Objeto social: Fabrica de elementos agricolas.
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ESTRUCTURA PATRIMONIAL COMPARATIVA 30/03/2004 30/03/2003
(Balance General)
ACTIVO CORRIENTE
Caja y Bancos 6.123.983 1.275.571
Inversiones 9.508.927 10.661.449
Créditos por Ventas 14.656.773 19.908.095
Bs. Cambio 13.949.890 13.563.315
Otros 106.384 -
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros Créditos 153.827 128.105
Bienes de Uso (Neto) 18.901.165 12.615.045
TOTAL 63.400.949 58.151.580
PASIVO CORRIENTE
Proveedores -23.921.041  -19.954.200
Préstamos Bancarios - -
Previsiones -290.574 -191.064
PASIVO NO CORRIENTE -139.402 -1.040.104
PASIVO TOTAL -24.351.017 -21.185.368
PATRIMONIO NETO
Capital -23.864.098  -23.864.098
Aportes no capitalizados -794.886 -794.886
Reservas -5.343.906 -7.196.490
Resultados No Asignados -9.047.042 -5.110.738
TOTAL -63.400.949  -58.151.580
ESTRUCTURA DE RESULTADOS COMPARATIVA 30/03/2004 30/03/2003
(Ejercicio anual)
VENTAS -33.190.634  -34.047.605
COSTO DE VENTAS 21.967.093 23.403.514
GANANCIA BRUTA -11.223.541 -10.644.091
GASTOS DE COMERCIALIZACION 2.612.359 2.359.328
GASTOS DE ADMINISTRACION 1.993.966 1.657.500
GANANCIA DE EXPLOTACION -6.617.216 -6.627.263
RESULTADOS FINANCIEROS Y POR TENENCIA
GENERADOS POR ACTIVOS -365.060 -618.377
GENERADOS POR PASIVOS 913.289 -948.445
548.229 -1.566.822
SUBTOTAL -6.068.987 -8.194.085
OTROS INGRESOS -86.231 -154.534
OTROS EGRESOS 1.186.473 95.654
GANANCIA DEL EJERCICIO -4.968.745 -8.252.965

DATOS ADICIONALES SUPUESTOS:
Del ejercicio cerrado el 30/03/2004:
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Resultado por Vta.bienes de uso
El Impuesto a las Ganancias es del 35%.
Anticipo por compra de BsUso en "Otros Créditos"

Distribucion de resultados por Asamblea de socios 15/07/2004:

Dividendos en efectivo

Honorarios a Directores y Sindico

Reserva Legal 5%
El saldo de la cta. "Anticipo de honorarios" asciende a
Segun consta en Nota a los EECC ("Hechos posteriores al
cierre") la empresa gestion6 un préstamo bancario con
garantia hipotecaria a pagar en el 2007, para cancelar una
deuda de tipo comercial (CP).

Actividad N°7: Adecuaciones

-86.231
56.789
530.350
356.984

248.437
37.560

5.600.849

YERBATERA MISIONERA S.A. (Ejercicio Econémico N° 26)

Teniendo en cuenta el Estado de Evolucién del Patrimonio Neto y los datos adicionales,

realizar las adecuaciones que considere necesarias.

1.135.771

Aclaracién: en este ejercicio, los estados contables siguen la ecuacion de exposicion + A=+ P +

PN

En sus hojas de trabajo, recuerde utilizar los signos de la siguiente ecuacion: + A—P—-PN =0

Donde el signo + representa DEBE, DEBITO y SALDO DEUDOR

Y el signo (-) representa HABER, CREDITO y SALDO ACREEDOR
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ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
En miles de pesos

ACTIVO 31-12-01 31-12-00
Cajaybancos (Nota 2.1.)....cceeeeiiiiviiieeeeeeiiiiieee e 932 470
INVEISIONES.....cvviiiiei et 4 4
Créditos por ventas (Nota 2.2.)......ccceeeviiieeiniienennnnns, 5.033 6.186
(O] (0 L1011 (0 T 2.783 2.412
Bienes de cambio (Nota 2.3.)......ccceeeiiiiiiiiiiieennn 8.771 8.493
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES........cccoeeeciininnnnns 17.523 17.565
LN VZ=T (=10 1= 559 499
OLroS CrEAIt0S. ....cvvviiiiieiiiiiieieieeeeeeeeeeeeee e, 16 16
Bi€NEeS d€ USO......cccceviiiieie e 6.503 5.578
Activos INtangibles. ... 8 3
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES.......ccccceevvvvnnnen. 7.086 6.096
TOTAL DEL ACTIVO....ccoovieieieieeeeeieeeeeeeeeee 24.609 23.661
PASIVO 31-12-01 31-12-00
CUENtAS POF PAGAL ... .ot e e eeiieeiiiiiiiee et eeeeens 3.930 4.487
Préstamos bancarios............ccccccceeeeeiicccee, 4.438 4,567
Deudas fiSCales...........covvvvvreeeiieieieieeeee e, 236 382
Remuneraciones y cargas sociales............................ 199 284
TOTAL PASIVOS CORRIENTES........cccvviieevvvieee, 8.803 9.720
Préstamos bancarios............ccccccveeeieeeeeeeeeeeee e 1.383 35
PreviSiones........ccovvvviiiiiiie e 80 80
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES...........oeeeeen. 1.463 115
TOTAL DEL PASIVO.....ccooiiiieeeeee, 10.266 9.835
PATRIMONIO NETO......ciiiiiiieeeeeeieeeeeeeeee e, 14.343 13.826
PASIVO MAS PATRIMONIO NETO...............ceeeenn. 24.609 23.661

ESTADO DE RESULTADOS
En miles de pesos

31-12-01 31-12-00
Ventas de DIenes.........ccuvvvveviviiiieieiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeee 29.513 30.986
1Y = T L PR -17.940 -20.288
RESULTADO BRUTO.....cccoiiiiiiii e 11.573 10.698
Menos gastos:
De administracion ...........ccccccceveiiiieeeee e -2.539 -2.227
De comercializacion ..........cccccovceeieiiiiee e -7.146 -6.218
RESULTADO OPERATIVO.....ccccccoviieeeiiiee e 1.888 2.253
Mas: Otros iNgresos........evevevveeeeneee 408 550
Menos: Otros egresos........ccoeeeeeenenene -150 0
2.146 2.803
Mas: Ingresos financieros................ 368 177
Menos: Gastos financieros.................. -983 -923
RESULTADO ORDINARIO NETO........ccccevnnenenne. 1.531 2.057
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ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO

En miles de pesos

EJERCICIO FINALIZADO EL 31-12-01 31-12-00

DETALLE APORTES DE LOS PROPIETARIOS Resultados TOTAL DEL TOTAL DEL

Capital Ajuste del Revallos TOTAL Reserva No PATRIMO- PATRIMO-

Social Capital Legales Legal Asignados NIO NETO NIO NETO
Saldos al inicio del ejercicio 2.100 -1.065 1.082 2.117 243 11.466 13.826 12.885
Honorarios Directorio -165 -165 -80
Dividendos -300 -300 -350
Impuesto a las Ganancias -549 -549 -686
Reserva Legal 103 -103 0 0
Resultado del Ejercicio 1.531 1.531 2.057
Saldos al cierre del ejercicio 2.100 -1.065 1.082 2.117 346 11.880 14.343 13.826

DATOS ADICIONALES:

En Abril de 2002 la Asamblea de accionistas resolvio la siguiente distribucion de las utilidades del Ejercicio 2001:

a) Honorarios del Directorio y Sindicatura
b) Dividendos en Efectivo..........ccccccoeee

C) Impuesto a 1as GanancCias..........ccovveeeeiriiieeniiiiee e

100
200
400
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Informacion Adicional: ¢qué informacion puede obtener de la siguiente
documentacion presentada por la empresa analizada?
a) Las declaraciones juradas y comprobantes de pago de las obligaciones fiscales y
previsionales de la empresa bajo analisis.
b) DDJJ de Impuesto a las Ganancias pertenecientes a los socios de la Sociedad.
c) Manifestacion de bienes de los socios de la Sociedad.
d) Informe de situacion en el sistema financiero obtenido del BCRA.

e) Normas que regulan el sector.

Actividad N° 8: Adecuaciones

Qué deberia hacer un analista de estados contables de contar con la siguiente informacién

vinculada a los estados contables de COOP.LTDA.

1) El informe de auditoria respectivo expresa lo siguiente:
ACLARACIONES PREVIAS AL DICTAMEN
Como se expone en la nota 4 a los estados contables, la sociedad revalu6 las existencias
finales de bienes de cambio a su valor neto de realizacién, que supera al costo de
reposicion en $ 1.200.000, importe que fue acreditado al resultado del ejercicio dentro del
rubro “resultado por tenencias”.
En consecuencia, existe una sobrevaluacion de $ 1.200.000 de los bienes de cambio, del
activo corriente.
DICTAMEN
En mi opinién, los estados contables mencionados en el apartado A) presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion patrimonial de XX S.A.
al 31 de diciembre de 2002 y 2001, y los resultados por ejercicios finalizados en esa
fechas, de conformidad con las normas contables vigentes, excepto por lo expuesto en el

punto anterior, sobre “Aclaraciones previas al dictamen”.

2) La Memoria contiene lo siguiente:
ESTADO DE LAS ACCIONES LEGALES
Dafios y perjuicios
a) Expte. N° 09/02: CABRAL, GERONIMO Y OTRA, POR SUS HIJOS MENORES C/
COOP.LTDA. P/INDEMNIZACION DE DANOS Y PERJUICIOS: Es una demanda
entablada desde agosto de 2001, con cobertura de LA SEGUNDA COOP.DE
SEGUROS LTDA., con sentencia de 1ra. Instancia por $ 104.990, apelada.

No se ha incluido en la cuenta de previsiones por contar con cobertura.
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b) Expte. N° 559/02: ARDISSON DE PERINI Y OTROS C/ COOP.LTDA. P/
INDEMNIZACION DE DANOS Y PERJUICIOS. Es una demanda por $ 200.000. Se
encuentra en etapa de pruebas.

Segun informacion adicional obtenida, por el juicio sefialado en el punto a), la cobertura
de LA SEGUNDA COOP.DE SEGUROS LTDA., es suficiente.

En cuanto al punto b), los abogados de la COOP.LTDA. consideran que hay altas
probabilidades de perder este juicio, que por otra parte es ordinario, por lo que estiman
un proceso de no menos de tres afios. Este juicio no ha sido previsionado.

El activo total de la COOP.LTDA. es de $ 27.568.903 y la utilidad ordinaria neta del
ejercicio es de $ 452.330,-

Actividad N° 9: Adecuaciones
Indiqgue qué debe hacer un analista de estados contables cuando el informe de auditoria

respectivo contiene lo siguiente:

CASO a)
ACLARACIONES PREVIAS AL DICTAMEN

La sociedad ha incluido, dentro del Rubro Bienes de Cambio, 10.000 unidades mas de
las existentes a fecha de cierre segun el Inventario realizado.
En consecuencia, existe una sobrevaluaciéon de $ 2.300.000 de los bienes de cambio,

del activo corriente.

DICTAMEN

En mi opinién, los estados contables mencionados en el apartado A) presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion patrimonial de XX S.A.
al 31 de diciembre de 2004 y 2003, y los resultados por los ejercicios finalizados en esas
fechas de conformidad con las normas contables vigentes, excepto por lo expuesto en el

punto anterior, sobre "aclaraciones previas al dictamen".

CASO b)
ACLARACIONES PREVIAS AL DICTAMEN

Como sefala la nota 4 a los estados contables, la sociedad expuso dentro del Rubro
Créditos por Ventas (Corrientes) una cuenta cuyo valor asciende a $ 154.748 con un

plazo de realizacion de 15 meses contados a partir de la fecha de cierre de ejercicio.
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DICTAMEN

En mi opinién, excepto por lo expuesto en el punto anterior sobre "aclaraciones previas
al dictamen”, los estados contables mencionados en el apartado A) presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion patrimonial de XX S.A.
al 30 de Junio de 2005 y 2004, y los resultados por los ejercicios finalizados en esas

fechas, de conformidad con las normas contables vigentes.

CASO )
ALCANCE DEL TRABAJO

Mi examen de los Estados Contables no incluyé la observacion de los recuentos fisicos
de bienes de cambio al 30 de Septiembre de 2005 por haber sido designado como
auditor con posterioridad a los mismos, no habiendo podido satisfacerme de las
existencias fisicas de esos bienes aplicando otros procedimientos alternativos de

auditoria.

DICTAMEN

En mi opinién, excepto por los efectos no conocidos de los ajustes que podrian haber
surgido de no haber ocurrido la limitacion al alcance descripta en el punto anterior, los
estados contables mencionados en el apartado A) presentan razonablemente, en todos
sus aspectos significativos, la situacion patrimonial de XX S.A. al 30 de Septiembre de
2005 y 2004, y los resultados de sus operaciones, la evolucion de su patrimonio neto y
los origenes y aplicaciones de fondos por los ejercicios finalizados en esas fechas, de

conformidad con las normas contables vigentes.

Actividad N°10: Adecuaciones

Qué opinidn le merece esta informacion contenida en el dictamen del auditor de los estados
contables de una empresa:

E. INFORMACION REQUERIDA POR DISPOSICIONES LEGALES
En cumplimiento de disposiciones legales vigentes, informo que:
- Los Estados Contables mencionados en el péarrafo A) surgen de registros contables

llevados de conformidad con normas legales.
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- Al 30 de junio de 2003, la deuda que la Sociedad posee con la Administracion Nacional de
la Seguridad Social (ANSES) asciende a $ 182.456,72 de los cuales $ 61.450,21 es
devengada no exigible y $ 121.006,51 es devengada y exigible.

Posadas, 15 de octubre de 2003
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UNIDAD Il

INSTRUMENTAL DE ANALISIS
CONTENIDOS:
Instrumental de analisis.
El analisis y la comparacion.
Comparacién vertical o relacion. Estados contables en porcentajes. indices, razones o
ratios. Los numeros indices.
Comparacion temporal. Estados contables comparativos. Tendencias. Estados de
variaciones.
Comparacion con informacion prospectiva.
Comparacion espacial.
Indicadores financieros y no financieros.
Busqueda de datos en internet.

Alcances y limitaciones del instrumental de analisis.

Actividad N° 1: Relaciones entre valores absolutos y relativos
Suponer los siguientes datos:

a) Ventas ejercicio/00 $ 200.000

b) Ventas ejercicio/01 $ 280.000

c) Rentabilidad sobre ventas/00 $ 0,18

d) Rentabilidad sobre ventas/01 $ 0,25

Efectuar las relaciones entre ambas cifras y expresar:
1) La variacion porcentual entre los términos absolutos y relativos.
2) Analizar e interpretar los resultados
3) Silas ventas del ejercicio/99 fueron de $ 160.000, calcule en términos relativos las

variaciones que se produjeron en los Ultimos tres ejercicios.

Actividad N° 2: Relaciones entre valores absolutos y relativos
Supongamos el siguiente ejemplo:

Ejercicio/00: Ventas $50.000 Utilidad: $8.000

Ejercicio/01: Ventas $40.000 Utilidad: $9.500
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Responda brevemente:
a) ¢Como se comporto la rentabilidad de la empresa de un ejercicio a otro? Interprete el
resultado e indique el significado, una interpretacion simple y una opinion.

b) ¢Qué tipo de comparacion aplicé a efectos del analisis?

Actividad N° 3: Lectura de la informacién contable - Instrumental de andlisis

¢, Qué opina Ud. sobre la situacion planteada a continuacion?

Ventas afio 1 $300.000 Ventas afio 2 $500.000
C.M.V. $210.000 C.M.V. $300.000
Gastos operativos $40.000 Gastos operativos $ 60.000

Actividad N° 4: Lectura de la informacién contable - Adecuaciones-
Instrumental de andlisis
Sobre la base de los estados contables de la empresa SANATORIO PARQUE SRL, que se
adjuntan en Anexo B), se solicita que analice:
1. ¢Qué estados contables son los expuestos?
2. ¢Cudles estarian faltando o serian necesarios para su analisis?
3. Efectuar comentarios sobre la lectura de informacién, planteando 10 interrogantes o
inquietudes acerca de la informacién contenida en dichos Estados Contables.
4. De ser posible, consigne qué informacion adicional (contable o extracontable)
necesitaria para salvar los interrogantes planteados en el punto anterior.
5. Analice la informacion y sefiale si existen situaciones que merezcan algun tipo de
adecuacion, y en qué casos resultan significativas.
6. Comparacion vertical y temporal: dé ejemplos de como haria una y otra con los
estados contables de que dispone.
7. Comparaciéon espacial: ¢qué informacién adicional necesitaria para realizar la

misma?

Actividad N° 5: Instrumental de analisis
A continuacion se detallan algunos datos correspondientes a cuatro empresas de distintos
sectores (Grandes almacenes, Produccion de electricidad, Supermercado, Construccion). El

objeto del ejercicio es deducir el sector al que pertenecen las empresas:
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Balances en porcentajes EMPRESA
ACTIVO A B C D
Caja y Bancos 4% 5% 18% 0,6%
Créditos 19% 13% 4% 3,4%
Bienes de cambio o existencias 69% 34% 63% 0%
Bs de Uso o Inmovilizado 8% 48% 15% 96%
TOTAL 100% 100% 100%| 100%
PASIVO
Pasivo corriente 47% 21% 78% 4%
Pasivo no corriente 34% 8% 0% 23%
Patrimonio neto 19% 71% 22% 73%
TOTAL 100% 100% 100%| 100%
RATIOS
1) Plazo de cobro (dias): 82 23 0 30
2) Rotacion de existencias:

Ventas anuales 0,8 4 14 0

Existencias

Actividad N° 6: Instrumental de anélisis
Sobre la base de los estados contables de DISCO S.A. al 31 de diciembre de 1996,
correspondientes a su ejercicio N° 37 (se adjuntan en Anexo C), se solicita:

1) Analice la informacion de la Nota N° 10 sobre "Hechos posteriores al cierre" y si lo

considera necesario, realice una adecuacion a los estados contables.
2) Con los datos que dispone, calcule algunos instrumentos o indicadores de:
Comparacion VERTICAL.
Comparacion HORIZONTAL
Comparacion ESPACIAL

En los casos que no fuera posible calcular los indicadores, explique cuales son los

datos o la informacion adicional que necesitaria.

3) Qué indicadores por INTERNET podria obtener que pudieran ser de utilidad.
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UNIDAD IV

SITUACION FINANCIERA DE LARGO PLAZO

CONTENIDOS:

Situacion financiera de largo plazo.

Estructura de financiacion. Capital de terceros. Capital permanente. Capital de los
propietarios.

Capital intangible.

Cambios: variaciones del capital.

Politica de inversion.

Endeudamiento e inmovilizaciéon. Solvencia.

Autofinanciacién a largo plazo.

Otros indicadores.

Actividad N° 1. Adecuaciones, analisis de la estructura de inversion y de
financiamiento.
Sobre la base de los estados contables de DISCO S.A. al 31 de diciembre de 1996,
correspondientes a su ejercicio N° 37 (se adjuntan en Anexo C):
1) Considere que en abril de 1997 la asamblea de accionistas aprobo la siguiente
distribucion de las utilidades del ejercicio:
5% a reserva legal.
20% para honorarios de Directores y Sindicos.
40% en dividendos a pagar en efectivo.
El saldo resultante queda sin asignar.
2) Adecue la informacion de los estados contables con los datos precedentes.
3) Calcule el "endeudamiento" al 31-dic-1996, al 31-dic-1995 y al 31-dic-1994.
¢Hay otras opciones o alternativas para este calculo? En caso afirmativo: ¢Qué
opcidn le parece méas razonable y por qué?
4) Analice la politica de inversion de la empresa, para lo cual valgase de los indicadores
de Inmovilizacién (tanto del Activo como del PN) y de Reposicién de Bienes de Uso.
5) Calcule el "efecto palanca" del ejercicio finalizado el 31-dic-1996 y explique qué
significa el valor de este indicador. Para ello, tenga en cuenta también la nota 4 "j"
sobre resultados financieros. ¢Cuales son las limitaciones a tener en cuenta con

relacion al "efecto palanca"?
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6) ¢Qué otros indicadores podria utilizar para analizar la situacion financiera de largo

plazo, también llamada situacion patrimonial?

Teniendo en consideracion los indicadores obtenidos, responda si a la empresa le conviene

tomar un nuevo préstamo para expandir sus negocios, al 15% anual.

Actividad N° 2: Adecuaciones, analisis de la estructura de financiamiento.

Se transcriben los estados contables de ALUAR S.A.I.C. al 30 de junio de 2004 comparativo

con el ejercicio anterior:

Empresa: ALUAR - ALUMINIO ARGENTINO S.A.l.C.

(En $ del 30/06/2004)

BALANCE GENERAL 30/06/2004 30/06/2003
ACTIVO CORRIENTE

Caja y Bancos 20.102.757 16.759.271
Inversiones 193.892.710 305.568.044
Créditos por Ventas 137.598.638 161.058.124
Otros Créditos 94.014.519 135.757.710
Bs. Cambio 484.018.476 403.640.915
ACTIVO NO CORRIENTE

Créditos por Ventas 4.060.069 525.514
Otros Créditos 50.928.569 55.711.665
Inversiones 395.023.092 397.931.553
Bienes de Uso (Neto) 906.435.745 902.244.892
Otros Activos 315.357 242.904

ACTIVO TOTAL

2.286.389.932

2.379.440.592

PASIVO CORRIENTE

Cuentas por pagar -98.165.983 -50.092.197
Préstamos -64.433.373 -151.312.393
Remuneraciones a pagar -8.941.800 -7.282.709
Cargas Sociales y fiscales -49.357.477 -148.034.735
Dividendos -398.331 -105.981
Anticipo de clientes -15.506.983 -1.444.682
Otros pasivos -16.133.557 -17.263.378
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos -194.031.784 -231.755.094
Otros pasivos -15.593.776 -13.934.269
Previsiones -3.093.762 -2.683.667
PASIVO TOTAL -465.656.826 -623.909.105
PATRIMONIO NETO
Capital -1.120.000.000 -700.000.000
Ajuste Integral de capital -213.959.480 -633.959.480
Reservas -127.845.059 -136.836.292
Resultados No Asignados -358.928.567 -284.735.715

TOTAL P + PN

-2.286.389.932

-2.379.440.592
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ESTADO DE RESULTADOS (Ejercicio anual) 30/06/2004 30/06/2003
Ventas netas -1.438.044.388 -1.410.602.954
Costo de mercaderias vendidas o ptos. Vendidos 961.936.034 922.278.739

Resultado Bruto -476.108.354 -488.324.215
Gastos de Comercializacion 9.416.891 8.010.776
Gastos de Administracién 33.761.968 38.187.587
Resultado de Inversiones en sociedades -12.964.886 6.149.660
Amortizacion llave de negocio 2.282.012 1.739.915
Otros ingresos y egresos -916.216 -1.922.591
Resultados financieros y por tenencia

Generados por activos -129.996.771 256.747.274
Generados por pasivos 51.014.537 -244.643.464
Resultado Ordinario antes de Impuestos -523.510.819 -424.055.058
Impuesto a las Ganancias 188.014.000 173.751.000

Resultado del Ejercicio -335.496.819 -250.304.058

Se solicita que:

1) Adecue los Estados Contables de ALUAR S.A.I.C. en caso de que lo considere
necesario, teniendo en cuenta esta informacion:

a) La Asamblea de accionistas, realizada en Octubre de ese afio, aprobo la
siguiente distribucion de utilidades del ejercicio:

5% a reserva legal.

20% para honorarios de Directores y Sindicos.

40% en dividendos a pagar en acciones.

El saldo resultante queda sin asignar.

Idéntico criterio fue adoptado respecto del ejercicio cerrado el 30/06/2003.

b) Se adquirieron bienes de cambio por $ 506.123 en abril de 2004 con una deuda
comercial a seis meses de plazo.

c) Segun los informes anuales de los auditores la Prevision por Obligaciones
Laborales, se constituyé en exceso por $ 10.095 al 30/06/2004 y de $ 3.454 al
30/06/2003.

d) Al cierre del ejercicio, la DGR inicio un sumario a ALUAR S.A.l.C. por una
supuesta deuda de Impuesto a los ingresos brutos. La misma asciende
aproximadamente a $ 2.000.000. A la fecha se encuentra en tramite

administrativo.

2) Andlisis de la estructura de financiamiento.
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a) Calcule el Endeudamiento y la Solvencia de la empresa para los ejercicios.

¢ Existe alguna relacion entre el Endeudamiento y la Solvencia?

b) El indice de endeudamiento promedio de la industria al 30/06/2003 fue de 1,26 y

al 30/06/2004 fue de 1,18. Expliqgue brevemente el andlisis que podria hacer con

estos datos.

c) Calcule el efecto palanca al 30/06/2004. ;Qué nos puede comentar sobre el

mismo?

Actividad N° 3: Endeudamiento

indice de Endeudamiento

Periodo 1 Periodo 2 Periodo 3 Estandar
EMPRESA A 0,48 0,66 0,75 0,77
EMPRESA B 1,09 0,88 0,75 0,77

a) Explique brevemente el analisis que podria hacer con estos datos.

b) ¢Qué informacién adicional podria requerir a fin de profundizar el andlisis?

Actividad N° 4: Endeudamiento e inmovilizacion
Se presentan los estados contables pertenecientes a cinco empresas con diferentes

actividades:
Empresa AA Empresa BB Empresa CC Empresa DD

Estado de Situacion Patrimonial 31/XXIXXXX 31/XXIXXXX BL/XXIXXXX BL/XXIXXXX

ACTIVO CORRIENTE 1.466.113 650.641 395.084 120.865
ACTIVO NO CORRIENTE 3.562.240 37.076 306.381 222.257
TOTAL 5.028.353 687.716 701.465 343.122
PASIVO CORRIENTE 489.981 6.862 689.589 170.774
PASIVO NO CORRIENTE 1.342.062 0 0 29.774
PATRIMONIO NETO 3.196.310 680.854 11.876 142.574
TOTAL P + PN 5.028.353 687.716 701.465 343.122
ACTIVO CORRIENTE 29% 95% 56% 35%
ACTIVO NO CORRIENTE 71% 5% 44% 65%
TOTAL 100% 100% 100% 100%
PASIVO CORRIENTE 10% 1% 98% 50%
PASIVO NO CORRIENTE 27% 0% 0% 9%
PATRIMONIO NETO 64% 99% 2% 42%
TOTAL P + PN 100% 100% 100% 100%
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Empresa EE Empresa FF Empresa GG Empresa HH

Estado de Situacion Patrimonial 3L/XXIXXXX 3L/XXIXXXX 3L/XXIXXXX 31L/XXIXXXX

ACTIVO CORRIENTE 44.345.957 10.523 901.881 929.627
ACTIVO NO CORRIENTE 19.057.992 18.451 8.133.305 1.356.763
TOTAL 63.403.949 28.974 9.035.186 2.286.390
PASIVO CORRIENTE 24.211.615 4,749 680.862 252.937
PASIVO NO CORRIENTE 139.402 6.286 211.657 212.720
PATRIMONIO NETO 39.049.932 17.940 8.142.667 1.820.733
TOTAL P + PN 63.400.949 28.975 9.035.186 2.286.390
ACTIVO CORRIENTE 70% 36% 10% 41%
ACTIVO NO CORRIENTE 30% 64% 90% 59%
TOTAL 100% 100% 100% 100%
PASIVO CORRIENTE 38% 16% 8% 11%
PASIVO NO CORRIENTE 0% 22% 2% 9%
PATRIMONIO NETO 62% 62% 90% 80%
TOTAL P + PN 100% 100% 100% 100%

Teniendo en consideracion la actividad que desarrolla cada empresa:

Empresa AA - Actividad: Secadero de Yerba Mate, Aserradero, Transporte.
Empresa BB - Actividad : Ganaderia

Empresa CC - Actividad : Aserraje y Venta de Maderas

Empresa DD - Actividad : Supermercado
Empresa EE - Actividad : Fabrica de elementos agricolas

Empresa FF - Actividad : Prestacion del Serv. de energia eléctrica

Empresa GG - Actividad : Hoteleria

Empresa HH - Actividad : Produccién de Aluminio

Se solicita:

a) Calcular los indicadores mencionados para cada una de las empresas sefialadas.

b) ¢Qué aspectos de la estructura estudian los mismos?

c) ¢A qué conclusiones puede arribar a partir de la interpretacion conjunta de estos

indicadores?

Actividad N° 5: Anélisis patrimonial

Se transcriben a continuacion los estados contables de la empresa MABI SA, cuya actividad

es la de supermercadismo Yy frigorifico.

La empresa, en el segmento frigorifico, posee 550 empleados y una fuerte inversion en

infraestructura y tecnologia, siendo capaz de abastecer con sus productos no sélo al

mercado interno, sino también exportar sus reconocidos cortes a Alemania, Inglaterra, Italia,

Bélgica, Portugal, Francia, Holanda y Suiza, entre otros paises.

Se solicita que:
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a) Analice la estructura patrimonial de la empresa a partir de los cambios ocurridos en

las grandes masas

b) Calcule los indicadores de Inmovilizacion (tanto del Activo como del PN).

c) Calcule el Endeudamiento y la Solvencia de la empresa para ambos ejercicios.

d) ¢A qué conclusiones puede arribar a partir de la interpretacion conjunta de los

indicadores de inmovilizacién y endeudamiento?

e) ¢Cdomo repercute el nivel de endeudamiento que posee la empresa en su estructura

de resultados?

Estado de Situacion Patrimonial (en miles de $)

30/06/2011  30/06/2010  variacion  Variacion
ACTIVO %
Activo Corriente
Caja y bancos 33.490 31.875 1.615 5,07%
Inversiones temporarias 38.633 16.705 21.928 131,27%
Créditos por ventas 203.791 146.741 57.049 38,88%
Otros Créditos 31.664 22.795 8.868 38,90%
Bienes de Cambio 579.164 428.617 150.547 35,12%
Total del Activo Corriente 886.742 646.734 240.007 37,11%
Activo No Corriente
Otros Créditos 10.795 7.761 3.033 39,08%
Otras inversiones 20.183 14.889 5.294 35,55%
Participaciones permanentes en
sociedades 6.042 3.010 3.032 100,76%
Bienes de Uso 815.093 740.251 74.842 10,11%
Activos Intangibles 424 1.009 -585 -57,97%
Llave de negocio 0 4.963 -4.963  -100,00%
Total del Activo No Corriente 852.536 771.882 80.654 10,45%
TOTAL DEL ACTIVO 1.739.278 1.418.617 320.661 22,60%
PASIVO
Pasivo Corriente
Cuentas por pagar 546.021 411.725 134.296 32,62%
Préstamos 173.020 135.713 37.307 27,49%
Remuneraciones y cargas
sociales 141.030 102.266 38.765 37,91%
Cargas fiscales 29.569 48.611 -19.042 -39,17%
Dividendos a pagar 33 26 8 30,08%
Otros pasivos 4.119 3.701 418 11,28%
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Total del Pasivo Corriente 893.792 702.041 191.751 27,31%
Pasivo No Corriente
Préstamos 40.498 24.030 16.468 68,53%
Otros Pasivos 15.857 15.260 597 3,91%
Total del Pasivo No Corriente 56.355 39.290 17.065 43,43%
TOTAL DEL PASIVO 950.146 741.331 208.816 28,17%
Patrimonio Neto 789.131 677.286 111.845 16,51%
TOTAL DEL PASIVO Y
PATRIMONIO NETO 1.739.278 1.418.617 320.661 22,60%
Estado de Resultados (en miles de $)
30/06/2011 30/06/2010
Ventas
Mercaderias 5.971.408 4.580.396
Servicios 202.203 158.569
Total Ventas Mercaderias +servicios 6.173.611 4.738.965
Costo
Mercaderia -4.193.622 -3.260.636
Servicios -71.792 -48.510
Total Costo Mercaderias + Servicios -4.265.414 -3.309.146
Ganancia Bruta 1.908.197 1.429.819
Gastos de comercializacion -1.624.184 -1.181.453
Gastos de administracion -83.727 -66.648
Otros gastos -766 -2.520
Total gastos operativos -1.708.676 -1.250.622
Ganancia operativa 199.521 179.197
Resultad. invers. en entes relacionad. 2.367 696
Generados por activos -6.026 1.105
Generados por pasivos -12.157 -13.583
Total resultados financieros -18.183 -12.477
Otros ingresos netos 11.247 7.381
Ganancia antes de impuestos 194.952 174.797
Impuesto a las ganancias -60.747 -56.371
Ganancia ordinaria del periodo 134.205 118.426
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UNIDAD V

SITUACION FINANCIERA DE CORTO PLAZO: POSICION Y CIRCULACION DEL
CAPITAL CORRIENTE.

CONTENIDOS:

Situacion financiera de corto plazo: posicion y circulacién del capital corriente.

El capital corriente y su analisis.

Posicion del capital corriente. Monto. indices de liquidez. Estudio cualitativo del capital
corriente.

Circulacién del capital corriente. Ciclo operativo. Condiciones de validez.

Posicién y circulacion. Liquidez teérica y suficiencia de la liquidez corriente. Comparaciéon

con presupuestos financieros.

Actividad N° 1: Circulacion del capital corriente

Sobre la base de los estados contables que se han transcriptos, determinar si ha mejorado
la capacidad de pago de la empresa YERBATERA MISIONERA S.A, calculando:
1) La autofinanciacion a corto plazo. Explique su significado.
2) La circulacion del capital corriente:
a) Duracion del ciclo operativo
b) Periodo promedio de pagos
c) Laliquidez corriente necesaria en sus diferentes formulaciones.
d) La suficiencia de la liquidez corriente. Explique los alcances y limitaciones de

este indicador.

Datos adicionales:

En el Anexo VI, considerar que los gastos con IVA del 21% representan el 50% y

el otro 50% son gastos realizados con proveedores monotributistas.

Aclaracion: en este ejercicio, los estados contables siguen la ecuacién de exposicion + A=+ P + PN

En sus hojas de trabajo, recuerde utilizar los signos de la siguiente ecuacion: + A—P —-PN =0
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YERBATERA MISIONERA S.A.
Ejercicio Econdmico N° 26

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
En miles de pesos

ACTIVO 31-12-01 31-12-00
Cajay bancos (Nota 2.1.).....cccovviiiiiiiieeiiiieee e 932 470
INVEISIONES.....evieeeieiiiiie et e et e e 4 4
Créditos por ventas (NOta 2.2.).....cccceevvvvveeiiiineesinnens, 5.033 6.186
(O] 1 (0 TS od (=10 1] (0 1 2.783 2.412
Bienes de cambio (Nota 2.3.).......ccevvvvvevveiereeerenennnn. 8.771 8.493
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES........cccccovvvinininnnns 17.523 17.565
INVEISIONES.....cvveeeeii et 559 499
OtroS CreEAITOS. .. uvveviee i 16 16
BieNeS d€ USO.......cccovvviiiiieieeeeeeeeeee e 6.503 5.578
Activos intangibles...........cccooiiii 8 3
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES..............oeee. 7.086 6.096
TOTAL DEL ACTIVO...cuuuiiiiiiiiiiiiiieiiieeeeeeeeeeeeee, 24.609 23.661
PASIVO 31-12-01 31-12-00
CUENLAS POI PAGA....ccciiiiiiiiieiiieeeeeeeaeee e 3.930 4.487
Préstamos bancarios.......ccccccccvvveeviiiiiiiiiiii, 4.438 4.567
Deudas fiscales.........ccccceeeieiii e, 236 382
Remuneraciones y cargas sociales...........c.ccccvcuveeenns 199 284
TOTAL PASIVOS CORRIENTES........cvvvvvvvevvveveeeeeee. 8.803 9.720
Préstamos bancarios..........cccccevvviivieeieeeccsciiiie e 1.383 35
PreviSIONES..........oovviiiiiee e 80 80
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES........cccccceeunnnnns 1.463 115
TOTAL DEL PASIVO......oeoiiiieiiiiiieeee e 10.266 9.835
PATRIMONIO NETO.......ocoiiiiiieeeecirveveianenns 14.343 13.826
PASIVO MAS PATRIMONIO NETO........ccccceeeeeennn. 24.609 23.661

ESTADO DE RESULTADOS
En miles de pesos

31-12-01 31-12-00
Ventas de bienes........cccccooviiiiii i 29.513 30.986
Menos: Costo de ventas (Nota 2.4.)........cccccvvveveeennnnns -17.940 -20.288
RESULTADO BRUTO.......ccciiiiiiiiiiiiee e 11.573 10.698
Menos gastos:
De administracion (ANEX0 VI).....ccccvvcvvveeiivieesiciieenanns -2.539 -2.227
De comercializacién (ANexo VI).....ccccevveevvvcciiiennneennn, -7.146 -6.218
RESULTADO OPERATIVO.....ccccceeviiiieiiiiee e, 1.888 2.253
Mas: Otros iNgresos......ccceevvveeeeenee 408 550
Menos: Otros egresos.........ccceeeeeeeeeenn, -150 0
2.146 2.803
Mas: Ingresos financieros................ 368 177
Menos: Gastos financieros................. -983 -923
RESULTADO DEL EJERCICIO.........ccccvvreviviieiiiinnn, 1.531 2.057
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En miles de pesos
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES 31-12-01 31-12-00

2.1. CAJAY BANCOS
Incluye valores a depositar...........cccovveeieiiiiiiiiiiiee 932 470

2.2. CREDITOS POR VENTAS

Documentos a cobrar..........cccccvvvviiiiiiii 51 84
Cartas de Crédit0.......cccvvvviiiiiiiiiii 560 0
Deudores POr VENLAS. .....cieeeeeeieeeiiiiii e e e e eeeeeetiies e e e e e e eaenennns 6.028 7.452
(-) Previsién por descuentos y bonificaciones.................... -1.130 -1.046
(-) Previsién por deudores incobrables.............ccccoevveeeenns -476 -304
5.033 6.186

2.3. BIENES DE CAMBIO
Productos elaborados.............ouuuiiiiiiiiiiiiiii e, 1.261 1.384
Materia PriMa.......ccooiiiiiiiii e 6.730 6.677
ENVASES. ... 748 389
=T o = D PRSP UPPPTTTRR 32 43
8.771 8.493

2.4. COSTO DE VENTAS
Existencia inicial de bienes de cambio...........cccocevvvevvnnnenen. 8.493 8.023
O] 101 o] = 1= 13.733 16.535
+ Gastos explotacion actividad primaria (Anexo VI)........... 1.030 1.048
+ Gastos explotacion industrial (Anexo VI)..........c.ccccuvveeee.. 3.455 3.175
26.711 28.781
(-) Existencia final de bienes de cambio..............ccccceeeeeeenn. -8.771 -8.493
COStO dE VENEAS. ....ccoiieiiiiieiee e 17.940 20.288
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ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO

En miles de pesos

EJERCICIO FINALIZADO EL 31-12-01 31-12-00

DETALLE APORTES DE LOS PROPIETARIOS Resultados | TOTAL DEL | TOTAL DEL

Capital Ajuste del Revallos TOTAL Reserva No PATRIMO- | PATRIMO-

Social Capital Legales Legal Asignados | NIO NETO | NIO NETO
Saldos al inicio del ejercicio 2.100 -1.065 1.082 2.117 243 11.466 13.826 12.885
Honorarios Directorio -165 -165 -80
Dividendos -300 -300 -350
Impuesto a las Ganancias -549 -549 -686
Reserva Legal 103 -103 0 0
Resultado del Ejercicio 1.531 1.531 2.057
Saldos al cierre del ejercicio 2.100 -1.065 1.082 2.117 346 11.880 14.343 13.826
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ANEXO VI
En miles de pesos
DETALLE Gastos de | Gastosde | Gastos de | Gastos expl. | Gastos expl.| 31/12/2001 | 31/12/2000
Administrac. | Comercializ. | Financicion [ Act.Primaria| Industrial TOTAL TOTAL

Sueldos y jornales 1.206 401 1.295 2.902 2.785
Cargas sociales 386 89 357 832 771
Fletes y acarreos 1.678 25 242 1.945 1.742
Comisiones de venta 1.174 1.174 1.289
Publicidad y promocién 3.632 3.632 2.985
Seguros 23 59 78 235 395 364
Gastos de oficina 85 16 101 61
Impuestos, tasas y contribuciones 64 105 4 14 187 115
Impuesto a las ganancias 549 549 686
Energia eléctrica 4 45 154 203 189
Teléfono y comunicaciones 59 21 80 53
Combustibles y lubricantes 32 14 46 38
Mantenimiento de B.de Uso 9 145 343 497 403
Honorarios 15 8 117 140 95
Alquileres y arrendamientos 45 42 34 121 96
Amortizaciones 90 4 108 340 542 450
Pérdida por previsiones 256 256 294
Gastos generales 4 172 69 323 568 252
Intereses comerciales y fiscales 61 61 23
Intereses y gastos bancarios 922 922 900
TOTALES AL 31/12/01 2.539 7.146 983 1.030 3.455 15.153 13.591
TOTALES AL 31/12/00 2.227 6.218 923 1.048 3.175 13.591
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Actividad N° 2: Adecuaciones y suficiencia de la liquidez corriente

Se acompafan los estados contables de ACINDAR S.A., correspondientes a su ejercicio
economico N° 63, al 31 de diciembre de 2004, expuesto en miles de $. En base a los

mismos, se pide:

1) Qué interpretacion se puede dar a esta informacion complementaria de los estados
contables de ACINDAR S.A., al 31-12-2004:

a) En la CARATULA:
"Ejercicio econdmico N° 63, iniciado el 1° de enero de 2004".

b) Nota a los Estados Contables basicos de ACINDAR S.A.:

Bienes asegurados Monto asegurado Valor contable  Riesgos cubiertos
Edificios (y contenido general),
maquinariasy rodados $2.563.007.354  $665.892.955 Todo riesgo operativo

(etC.)eeriiiiiii "

2) Adecuar los mismos, suponiendo lo siguiente:
a) En abril de 2005, la Asamblea de Accionistas aprob¢ distribuir dividendos en
efectivo por 120.000 (miles de $) y dividendos en acciones por 150.000 (miles
de $). También se asignaron Honorarios a Directores y Sindicos por 15.000
(miles de $).
b) En la cuenta de "Otros Créditos corrientes” se detectan 20.000 (miles de $) que

corresponden a anticipos a proveedores de bienes de uso.
3) Calcular el efecto palanca y explicar su significado y sus limitaciones.
4) Calcular la suficiencia de la liquidez corriente. Explicar su significado y limitaciones.

Si los EECC de ACINDAR correspondieran al 2° trimestre: ¢serian representativos

los valores obtenidos en el calculo anterior? ¢ Coémo realizaria los calculos?
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Acindar Industrial Argentina de Aceros S.A.
Estado de Situacion Patrimonial.

31-12-04 31-12-03

Cuentas

Caja y Bancos 107.859 133.304
Inversiones 653.224 61.372
Créditos por ventas (Nota 3 c) 235.384 137.188
Otros créditos 69.278 63.746
Bienes de cambio (Nota 3 e) 335.792 192.398
Otros activos 127 1.826
Total del activo corriente 1.401.664 589.834
Créditos por ventas (Nota 3 g) 446 910
Otros créditos 1.647 89.865
Inversiones 199.038 104.505
Otros activos 3.055 5.246
Bienes de uso 763.041 783.084
Activos intangibles 13.593 17.859
Total del activo no corriente 980.820 1.001.469
ACTIVO 2.382.484 1.591.303
Cuentas por pagar -69.497 -108.516
Préstamos -96.139 -200.409
Anticipos de clientes -27.427 -16.305
Fiscales y sociales -222.046 -43.982
Otros pasivos -9.642 -17.747
Previsiones -4.860 -9.426
Total del pasivo corriente -429.611 -396.385
Préstamos -457.306 -595.428
Fiscales y sociales -14.397 0
Otros pasivos -2.874 -2.450
Previsiones -9.258 -7.405
Total del pasivo no corriente -483.835 -605.283
PASIVO -913.446 -1.001.668
PATRIMONIO NETO -1.469.038 -589.635
Pasivo mas patrimonio neto -2.382.484 -1.591.303
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Ventas -2.112.543 -1.347.054
Impuesto sobre ventas 43.406 25.246
Ventas netas -2.069.137 -1.321.808
Costo de ventas 1.052.355 742.637
GANANCIA BRUTA -1.016.782 -579.171
Gastos de administracion 27.370 23.109
Gastos de comercializacion 34.126 26.770
Amortizaciones 77.364 80.265
Otros ingresos y egresos 4.140 -10.582
Subtotal -873.782 -459.609
Resultados F.y por Tenencias:
Generados por Activos -28.217 16.739
Generados por Pasivos 60.782 -115.699
Resultados antes de impuestos -841.217 -558.569
Impuesto a las ganancias 295.456 -41.330
Ganancia del ejercicio -545.761 -599.899
Informacién complementaria:
31-12-04 31-12-03
Nota 3 ¢c) CREDITOS POR VENTAS:
Comunes 235.682 138.893
Previsidn para incobrables -298 -1.705
235.384 137.188
Nota 3 ) BIENES DE CAMBIO:
Productos elaborados 164.455 102.486
Materias primas y materiales 119.865 60.432
Anticipos a proveedores 17.842 6.135
Mercaderias en transito 35.052 24.169
Prevision para desvalorizacion
de stock y diferencias de inv. -1.422 -824
335.792 192.398
Nota 3 g) CREDITOS POR VENTAS NO
CORRIENTES:
Comunes 446 910
446 910
ANEXO DE COSTO DE VENTAS:
Existencia de bienes de cambio al inicio 192.398 140.203
Compras 646.273 422.580
Gastos de produccion 549.476 372.252
Subtotal 1.388.147 935.035
Menos existencia final -335.792 -192.398
Costo de mercaderias vendidas 1.052.355 742.637
EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO:
Patrimonio neto al inicio 589.635 -10.667
Aumento de capital 333.642 403
Ganancia del ejercicio 545.761 599.899
Patrimonio neto al cierre 1.469.038 589.635
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INFORMACION SOBRE GASTOS:
Sueldos y jornales

Honorarios

Servicios telefénicos

Gastos de movilidad y estadia
Consumo de materiales
Combustible y energia eléctrica
Mantenimiento y reparaciones
Impuestos y tasas (no incluye Imp.Gcias)
Gastos generales

Otros

Gastos de administracion
Gastos de comercializacion
Gastos de produccién

Actividad N° 3: Liquidez corriente necesari

31-12-04

154.204
12.433
2.857
14.432
157.592
134.620
49.180
1.292
59.849
24.513
610.972

27.370
34.126
549.476
610.972

ay suficiencia de la liquidez

Se acompafian los estados contables de ALUAR S.A.l.C., correspondientes al trigésimo

quinto ejercicio econdémico cerrado al 30 de Junio de 2004, expuesto en miles de $. En base

a los mismos, se pide:

Calcular la liquidez corriente necesaria y la suficiencia de la liquidez corriente. Explicar su

significado y limitaciones.

ALUAR ALUMINIO ARGENTINO S.A.l.C

Aclaracion: en este ejercicio, los estados contables siguen la ecuacion de exposicion + A=+ P + PN

En sus hojas de trabajo, recuerde utilizar los signos de

esta otra ecuacion: + A—-P—-PN=0
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ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL

ACTIVO

ACTIVOS CORRIENTES

Caja y bancos

Inversiones (Nota N° 5, A, a)
Créditos por Ventas (Nota N° 5, A, b)
Otros créditos (Nota N° 5, A, ¢)
Bienes de Cambio (Anexo F)

Otros Activos

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES

ACTIVOS NO CORRIENTES
Creditos por Ventas (Nota N° 5, A, d)
Otros créditos (Nota N° 5, A, e)
Inversiones (Nota N° 5, A, f)

Bienes de Uso (Anexo A)

Otros Activos

TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES

TOTAL ACTIVO
PASIVO

PASIVOS CORRIENTES
Cuentas por pagar

Préstamos (Nota N° 5, A, h)
Remuneraciones a pagar

Cargas sociales y fiscales a pagar
Dividendos
Anticipos de Clientes

Otros pasivos

TOTAL PASIVOS CORRIENTES

PASIVOS NO CORRIENTES
Préstamos

Otros pasivos

Previsiones

TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES

TOTAL DEL PASIVO

PATRIMONIO NETO
Capital Social
Ajuste del Capital
Reserva Legal
Reserva para futuros dividendos
Resultados No Asignados

TOTAL PATRIMONIO NETO

TOTAL PASIVO + PN

(En Miles de Pesos)

30/06/2004 30/06/2003
20.103 16.759
193.893 305.568
137.599 161.058
92.896 135.156
484.018 403.641
1.118 601
929.627 1.022.783
4.060 525
50.929 55.712
395.023 397.932
906.436 902.245
315 243
1.356.763 1.356.657
2.286.390 2.379.440
98.166 50.092
64.433 151.312
8.942 7.283
49.357 148.035
398 106
15.507 1.445
16.134 17.263
252.937 375.536
194.032 231.755
15.594 13.934
3.094 2.684
212.720 248.373
465.657 623.909
1.120.000 700.000
213.959 633.959
124.258 111.391
3.587 25.445
358.929 284.736
1.820.733 1.755.531
2.286.390 2.379.440
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ESTADO DE RESULTADOS

Ventas Netas
Costo de Mercaderias o Productos vendidos (Anexo F)
RESULTADO BRUTO
Gastos de Comercializacion (Anexo H)
Gastos de Administracion (Anexo H)
Rdo de inversiones en sociedades
Amortizacion Llave de Negocio (Anexo B)
Otros Ingresos y Egresos (Nota N° 5, B, b)
Resultados Financieros y por Tenencia
Generados por Activos
Generados por Pasivos
RESULTADO ORDINARIO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto a las Ganancias
RESULTADO DEL EJERCICIO

Informacién Complementaria

Nota 5,A,b) Créditos por Ventas Corrientes
Deudores comunes
Deudores en gestion judicial
Previsién para deudores incobrables

Nota 5,A,d) Créditos por Ventas no Corrientes
Deudores comunes

Nota 5,A,h) Préstamos Corrientes
Obligaciones Negociables
Obligaciones a pagar

Bancarios comunes

(En Miles de Pesos)

30/06/2004 30/06/2003

1.438.044 1.410.603
-961.936 -922.279
476.108 488.324
-9.417 -8.011
-33.762 -38.188
12.965 -6.150
-2.282 -1.740
916 1.923
129.997 -256.747
-51.014 244.644
523.511 424.055
-188.014 -173.751
335.497 250.304
(En Miles de Pesos)

30/06/2004 30/06/2003
135.609 158947

8.368 8529

-6.378 -6418
137.599 161.058

4.060 525

4.060 525

0 93.778

56.255 56.529

8.178 1.005

64.433 151.312
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Anexo F - Costo de Mercaderias o Ptos vendidos

Existencias al inicio del ejerc 403.641 528.228
Ptos terminados 145.104 175.174
Ptos en proceso 93.696 115.870
MP, materiales y repuestos. 164.841 237.184
Compras del Ejerc 699.608 673.233
Gastos Produccién (Anexo H) 259.693 224.283
Rdos por tenencia 83.012 -99.824
Existencias al final del ejerc 484.018 403.641
Ptos terminados 164.393 145.104
Ptos en proceso 120.840 93.696
MP, materiales y repuestos. 198.785 164.841
Costo de Mercaderias o Ptos vendidos 961.936 922.279

Anexo H - Informacién sobre gastos

Retribucién a directores 62.825 43.065
Sueldos y jornales 53.382 47.762
Cargas sociales 20.586 16.970
Impuestos, tasas y contribuciones 20.417 16.962
Amortizacion 116.877 112.536
Previsién para incobrables 162 340
Previsiones varias 318 527
Gastos generales 28.305 32.320

302.872 270.482

Gastos de Administracion 33.762 38.188
Gastos de Comercializacion 9.417 8.011
Gastos de Produccion 259.693 224.283

302.872 270.482

Actividad N° 4: Suficiencia de la liquidez
Teniendo en consideracion los estados contables transcriptos a continuacion, se pide que:
a) Calcule los indicadores de "demora” de los componentes del capital corriente para el
ejercicio al 30/06/01. Comente los alcances y limitaciones de estos indicadores.
b) Calcule la suficiencia de la liquidez corriente. Explique su significado.
c) Analice el aspecto cualitativo del capital corriente al 30/06/01 y al 30/06/00.

d) Qué tipo de ecuacion se sigue en los citados estados contables.

CORRALON S.A. (Objeto social: compra venta de madera aserrada)
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Estado de Situacion Patrimonial del Ejercicio N° 25, al 30/06/2001

Comparativo con el ejercicio anterior - En miles de pesos

ACTIVO
Activo Corriente

Disponibilidades .........cccccccveeiiiciieeee e,
Inversiones transitorias..........coceeeeeeeeeeeeeeevvnnnnnn.
Créditos por VENLas..........eevvueeeeinieeeeniieee s
Bienes de cambio...........cccccvviieeiiii
Cargos diferidos.........ccoocveiiiiee e

Total Activo Corriente

BIENES A€ USO......oovvviiieieii e

Total Activo no Corriente
TOTAL DEL ACTIVO

PASIVO
Pasivo Corriente

Proveedores........ccooociciiiiininiiiiinireeee e
Otros pasivos COMENES........uvveeeirrcererereeesnnnns

Total Pasivo Corriente

Pasivo No Corriente (Cta.Accionistas)..............

TOTAL DEL PASIVO

PATRIMONIO NETO ....oovviiiiiiiiiiiiiecei,

PASIVO MAS PATRIMONIO NETO

30/06/2001 30/06/2000

........ 800 500
........ 1.500 1.000
........ 7.000 9.000
........ 4.000 5.000
........ 1.000 800
14.300 16.300

........ 23.000 22.000
23.000 22.000

37.300 38.300

....... 6.000 8.000
........ 700 600
6.700 8.600

....... 500 1.100
7.200 9.700

........ 30.100 28.600
37.300 38.300

Estado de Resultados del ejercicio N° 25, finalizado el 30/06/01
Comparativo con el ejercicio anterior - En miles de pesos

VeNtas Netas.......ccoieiveeiiiiiiiiieieeeeeee e
COStO dE VENLAS......oevviieieeee e

Ganancia bruta

Gastos de administracion..............veeeeveeeeeenees
Gastos de comercializacion..........ccccoeeeeveeeeenne.

Ganancia de explotacion

OtroS QastOS........uveeiveiiiiiiiiiiiee e
OtroS INQreS0S.....cceevieiiiiiiii e

Resultados financieros y por tenencia:

R x T Bienes de cambio.............ccccvvennene
Res.Financieros generados por activos....

Res.Financieros generados por pasivos
Ganancia ordinaria

Impuesto a las ganancias.........ccccevvveeeiiieeens
Ganancia Neta .......ccccccvveeeiiiciiiinee e

DATOS ADICIONALES:

30/06/2001 30/06/2000

........ 19.100 25.200
........ -14.000 -18.500
5.100 6.700

........ -1.600 -1.800
........ -1.700 -2.200
1.800 2.700

....... -60 -190

........ 70 90
....... -100 0

....... 30 70

....... -140 -120

1.600 2.550

........ -500 -750
........ 1.100 1.800

1) La amortizacion de bienes de uso es de 500 (en miles de pesos).
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2) En el ejercicio finalizado el 30/06/01 se constituyé una prevision por eventuales
incobrables, de 500 (en miles de pesos), incluida en Gastos de comercializacion y
deducida de Créditos por ventas.

3) ElIVA es del 21%.

4) En enero de 2001 se suscribi6 e integré capital por 400 (en miles de pesos).

Actividad N° 5: Suficiencia de la liquidez corriente, y analisis cualitativo de la

liquidez

Teniendo en consideracion los estados contables transcriptos a continuacion, se pide que:
1) Calcular la “demora de bienes de cambio”, parcial y total. Analice los valores
obtenidos.
2) Calcular el “periodo promedio de pagos” de la empresa. Justifique el criterio seguido
y analice el valor obtenido.
3) Calcular la liquidez corriente necesaria y la suficiencia de la liquidez corriente.

4) Calcular la liguidez seca, absoluta y total.

EMPRESA MADERERA SA
Hoja de trabajo: en miles de pesos del 31/12/03

Saldo deudor (+) y saldo acreedor (-)
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31-12-2003 31-12-2002
Caja y Bancos 55 39
Inv. Transitorias 35 27
Créditos por Ventas (Nota A) 1.340 1.100
Bienes de Cambio (Nota B) 1.224 1.023
Total Activo Cte. 2.654 2.189
Bienes de Uso
Valor de Origen 3.000 2.600
Amortiz. Acum. -780 -650
Total Activo No Cte. 2.220 1.950
TOTAL ACTIVO 4.874 4,139
Proveedores -670 -530
Préstamos Bancarios -196 -246
Remun. y Cargas Sociales -12 -23
Cargas fiscales a pagar -145 -123
Total Pasivo Corriente -1.023 -922
Pasivo No Corriente -559 -680
TOTAL PASIVO -1.582 -1.602
PATRIMONIO NETO -3.292 -2.537
TOTAL del Pasivo y PN -4.874 -4.139
31-12-2003 31-12-2002
Ventas Netas -7.431 -6.778
Costo de Ventas 4.400 4,125
Utilidad Bruta -3.031 -2.653
Menos:
Gtos. de Administracion 695 672
Gtos. de Comercializacion 1.189 1.095
Utilidad de la Explotacion -1.147 -886
Resultados financieros
y por tenencias (Nota C) -14 -40
Utilidad Antes de Impuestos -1.161 -926
Impuesto a las Ganancias 406 324
Utilidad Neta Ordinaria -755 -602
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DATOS:
31-12-03 31-12-02
A) Créditos por Ventas:
Deudores en cta.cte. 1.100 900
Documentos a cobrar 410 350
Previsién para incobrables -170 -150
1.340 1.100
B) Bienes de Cambio:
Productos Terminados 824 623
Productos en Proceso 40 50
Materias Primas 360 350
1.224 1.023
Los Bienes de Cambio son valuados al Costo de Reposicion.
Su evolucién fue la siguiente:
Concepto Prod_uctos Prod. en Ma_teria Total
Terminados Proc. Prima
Existencia Inicial 623 50 350 1.023
Compras 2.330 2.330
Consumo 2.310 -2.310 0
Costos de Transformacion 2.301 2.301
Costo de lo Producido 4.621 -4.621 0
Costo de lo Vendido -4.400 -4.400
Resultado por Tenencia -20 -10 -30
Existencia Final 824 40 360 1.224
C) Resultados financieros y por tenencias: 31-12-03 31-12-02
Intereses ganados -94 -130
R x T Prod. Terminados 20 15
R x T Materia Prima 10 5
Total generados por Activos -64 -110
Total generados por Pasivos 50 70
-14 -40

D) Otros datos:

1.- En el ejercicio 2003 no hubo bajas de Bienes de Uso. Las amortizaciones

del ejercicio se imputaron a Gastos de Administracion.

2.- EIIVA es del 21%. Al 31-12-03 hay $ 800 de sueldos y cargas sociales.
3.- La inflacion fue del 5% anual.
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Actividad N° 6: Andlisis de la situacién financiera de corto plazo

Empresa ALFA | Empresa BETA
Activo Corriente
Caja y Bancos 1.000 20.000
Cuentas por cobrar por ventas 50.000 70.000
Bienes de Cambio 75.000 36.000
Total del Activo Corriente 126.000 126.000
Pasivo Corriente 70.000 70.000

Las dos empresas operan de manera similar y en el mismo negocio. Los plazos que otorgan
a sus clientes y los que obtienen de sus proveedores también son similares.

Calcule la liquidez corriente. ¢ Qué otras herramientas puede utilizar en el analisis para

obtener mayor informaciéon?

¢,Cual de las dos esta en mejor situacién? ¢ Por qué?

Actividad N° 7: Liquidez corriente necesaria y la suficiencia de la liquidez

corriente

La empresa XX presenta la siguiente informacion al cierre del altimo ejercicio (31/12/2004).

No existi6 inflacion durante el aflo 2004. Todas las compras se realizan en cta.cte.

ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos
Créditos por ventas
Bienes de cambio
Otros créditos

PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar
Cargas fiscales
Dividendos a pagar

Datos adicionales:

Evolucion saldo Deudores por ventas (cte.)
durante el ejercicio 2004

* Saldo al inicio

* Ventas en cta.cte. + IVA 21%

* Cobranzas a clientes

3.200
24.200
-22.400

* Saldo al cierre

5.000

31/12/2004 31/12/2003
2.340 2.000
5.000 3.200
2.800 2.000
1.200 0

4.040 4.400
420 0
400 600

Composicién saldo cuenta Ventas 2004:

* Por ventas al contado 40.000
* Por ventas a crédito 20.000
60.000
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Evolucion del saldo de Proveedores (cte.) Costo de ventas:
durante el ejercicio 2004: * Del ejercicio 2003
* Saldo al inicio 4.400 * Del ejercicio 2004
* Compras en cta.cte. + IVA 21% 4.840

* Pagos a proveedores -5.200

* Saldo al cierre 4.040

Tarea:

a) Calcular el PPC, PPS y PPP.
b) Calcular la liquidez corriente necesaria y la suficiencia de la liquidez corriente.
c) ¢Qué informacién obtiene si considera solo las ventas a crédito? ¢Y si toma

todas las ventas (incluyendo las de contado)?

Actividad N° 8: Adecuaciones, endeudamiento e inmovilizacion. Anéalisis de la

situacién financiera de corto plazo

1) Sobre la base de los estados contables de UOLE S.A., realice las adecuaciones

que considere necesarias, utilizando la planilla que se compafia, de acuerdo a la

siguiente informacion:
Empresa: "UOLE S.A."
Objeto Social: "Venta de articulos para el hogar y otros".

a)

b)

d)

2)

Segun el Acta de la Asamblea General Anual Ordinaria, celebrada el 26 de
Septiembre de 2006, se aprobd la siguiente distribucién de utilidades del ejercicio:

$ 50.000 para Honorarios de Directores y Sindicos

$ 150.000 para dividendos a pagar en efectivo

El saldo sin asignar.
El 06/07/2006 nos han informado de la quiebra de un cliente por una venta de $
785.654 realizada dentro del ejercicio finalizado el 31/05/2006 y la misma no fue
previsionada.
Segln Nota 4, en el rubro "OTROS CREDITOS" se expone la cuenta "Anticipo a
Proveedores" por $ 56.009,22 cuyo destino es la compra de bienes de uso.
Segun la Nota 6, el rubro "CARGOS DIFERIDOS" comprende la activacion de gastos

incurridos que tendran incidencia en ejercicios futuros.

indices de Endeudamiento e Inmovilizaciéon

a) Calcular los indicadores mencionados.
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b) ¢A qué conclusiones puede arribar a partir de la interpretacion conjunta de estos
indicadores?

3) Andlisis de la situacién financiera de corto plazo

a) Calcule la liquidez corriente. ¢Qué otras herramientas puede utilizar en el analisis
para obtener mayor informacion?

b) Calcular los indicadores de "demora" de los componentes del capital corriente para el
ejercicio al 31/05/2006.

c) ¢Qué informacion obtiene si considera sélo las ventas a crédito? ¢Y si toma todas

las ventas (incluyendo las de contado)?

Datos adicionales:

NOTA 3 - CUENTAS A COBRAR

Créditos por ventas (Corto plazo) 5.317.450,12
Previsién malos créditos -215.002,70
Intereses a devengar -1.622.502,88

3.479.944,54
Créditos por Sistemas de Tarjetas 143.039,56
Total 3.622.984,10

O exponemos Créd por vtas por el neto de Intereses

Créditos por ventas (Corto plazo) 3.694.947,24
Previsién malos créditos -215.002,70

3.479.944,54
Créditos por Sistemas de Tarjetas 143.039,56
Total 3.622.984,10

Modelo de planilla para realizar las adecuaciones:
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Cuentas

31/05/2006

Adecuac.

31/05/2006
con adecuac.

31/05/2005

Adecuac.

31/05/2005
con adecuac.

SUMAS IGUALES
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DENOMINACION DE LA SOCIEDAD: “UOLE” SOCIEDAD ANONIMA

LEGAJO DIREC. DE PERSONAS JURIDICAS: 01/124654

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 31/05/2006 comparativo con el Ejercicio Anterior

ACTIVOS Por el ejercicio finalizado al PASIVOS Por el ejercicio finalizado al

ACTIVOS CORRIENTES 31/05/2006 31/05/2005 | PASIVOS CORRIENTES 31/05/2006 31/05/2005

Cajay Bancos (Nota 1) 191.449,47 1.327.895,84 | Deudas comerciales (Nota 8) 5.085.357,64 3.214.603,02

Inversiones (Nota 2) 1.578.885,71 357.500,00 ge”das sociales y previsionales (Nota 146.571,63 72.414.16

Cuentas a cobrar (Nota 3) 3.622.984,10 3.057.976,55 | Deudas fiscales (Nota 10) 785.423.,52 279.921,92

Otros créditos (Nota 4) 901.060,20 357.063,72 | Deudas bancarias (Nota 11) 1.294.577,77 617

Bienes de cambio (Nota 5) 5.083.815,00 3.513.403,12 | Otras Deudas (Nota 12) 99.435,82, 617.411,08

Cargos diferidos (Nota 6) 205.316,00 0,00 | TOTAL PASIVOS CORRIENTES 7.411.366,38 4.338.577,46

Zg;gll_E?\ﬁ_Esvos 11.583.510,48 8.613.839,23 | PASIVOS NO CORRIENTES

ACTIVOS NO CORRIENTES Deudas bancarias (Nota 13) 216.327,74 0,00

Cuentas a cobrar (Largo Plazo) 771.639,30 523.027,34 | Total Pasivos no Corrientes 216.327,74 0,00

Bienes de uso (Anexo I1) 610.320,59 225.935,76 | TOTAL PASIVOS 7.627.694,12 4.338.577,46
PATRIMONIO NETO

Total Activos no Corrientes 1.381.959,89 748.963,10 (Segin estado de evolucion del 5.337.776,25 5.024.224,87
patrimonio neto)

TOTAL DE ACTIVOS 12.965.470 9.362.802,33 | TOTAL DE PASIVOS Y P. NETO 12.965.470,37 9.362.802,33
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DENOMINACION DE LA SOCIEDAD: “UOLE” SOCIEDAD ANONIMA

ESTADO DE RESULTADOS

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO FINALIZADO EL 31/05/2006

Comparativo con el ejercicio anterior

SECCION COMERCIAL

Ingreso por ventas netas

Menos: dif. Utilidades a devengar
Intereses ganados (hota 14)

Menos intereses cedidos fideicomiso
Costo de ventas (Anexo VI)

UTILIDAD BRUTA......cccovvrninenennn.

Gastos de comercializacion (Anexo VII)
Gastos de Administracion (Anexo VII)
Gasto de Financiacion (Anexo VII)
Sub-total

OTROS INGRESOS

Descuentos obtenidos

Ingresos varios

OTROS INGRESOS

Pérdida extraordinaria

Descuentos otorgados

RESULTADO DEL EJERCICIO
IMPUESTOS A LAS GANANCIAS
RESULTADO FINAL DEL EJERCICIO

EJERCICIO FINALIZADO

31/05/2006 31/05/2005
22.828.260,88 17.260.812,37
0,00 (514.129,94)
1.904.600,87 0,00
(2.647.495,14) 0,00
(15.335.963,84) (10.366.543,54)
6.749.402,77 6.380.138,89
(4.495.429,36) (3.343.212,83)
(1.617.887,67) (1.284.729,18)
(427.880,13) (1.359.421,74)
208.205,61 392.775,14
507.037,37 18.834,66
91.211,60 37.808,40
0,00 (38.777,54)
(116.701,25) 0,00
689.753,53 410.640,66
(127.974,23) (217.862,26)
561.779,12 192.778,40
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DENOMINACION DE LA SOCIEDAD: “UOLE” SOCIEDAD ANONIMA
ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO FINALIZADO el 31/05/2006. Comparativo con el Ejercicio

Anterior

(CAPITAL, RESERVAS Y OTROS RESULTADOS ACUMULADOS)

APORTES DE LOS

CONCEPTO PROPIETARIOS GANANCIAS RESERVADAS ESULTADOS rOTALES AL
CAPITAL AJUSTE AL RESERVA RESERVA ASIGITI\IOADOS

SUSCRIPTO | CAPITAL | LEGAL | FACULTATIVA 31/05/2006 31/05/2005
Saldos al inicio del ejercicio 1.500.000,00 300.000,00 2.608.982,88 615.241,99 5.024.224,87 5.211.446,47
Ajuste de resultados anteriores (63.227,74) (63.227,74)
Destinado por Asamblea a:
- Honorario directores (45.000,00) (45.000,00) (180.000,00)
- Dividendos en efectivo (140.000,00) (140.000,00) (200.000,00)
Resultado del ejercicio 561.779,12 561.779,12 192.778,40
Saldo al cierre ejercicio 1.500.000,00 300.000,00 2.608.982,88 928.793,37 5.337.776,25 5.024.224,87
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DENOMINACION DE LA SOCIEDAD: “UOLE” SOCIEDAD ANONIMA

DETERMINACIONACION DEL COSTO DE VENTAS ANEXO VI

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE MAYO DE 2006.-

Existencia inicial de mercaderias 3.513.403,12
Compras del ejercicio 16.906.375,72
SUB-TOTAL 20.419.778,84
Menos:

Existencia final de mercaderias 5.083.815,00
COSTO DE VENTAS 15.335.963,84

Actividad N° 9: Andlisis de la situacién financiera de corto plazo
Sobre la base de los Estados Contables de DISCO SA al 31 de Diciembre de 1996,

correspondientes a su ejercicio N° 37 (se adjuntan en Anexo C), se pide:

a)

b)

c)

Calcule los indicadores de "demora” de los componentes del capital corriente para el
ejercicio 1996 y 1995. Comente los alcances y limitaciones de estos indicadores.
Calcule la liquidez corriente necesaria y la suficiencia de la liquidez corriente.
Explique su significado.

Analice el aspecto cualitativo del capital corriente al 31/12/1996.

Actividad N° 10: Adecuaciones y andlisis de la situacion financiera de corto

plazo

Se pide que:

a)
b)

c)

d)

Adecue los estados contables del ejercicio 1999-2000 con los datos que se proveen.
Calcule los indicadores de “demora” de los componentes del capital corriente para el
ejercicio 1999-2000. Comente los alcances y limitaciones de estos indicadores.
Calcule la liquidez corriente necesaria y la suficiencia de la liquidez corriente.
Explique su significado.

Analice el aspecto cualitativo de los componentes del capital corriente al 30/06/99 y

al 30/06/00. ¢ Hubo cambios significativos?
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Empresa: Longvie.*

Objeto Social: "Cocinas, calefones, etc."

Estructura Patrimonial Comparativa

(En Miles de Pesos)
Activo Corriente
Disponibilidades

Inv. Transitorias
Créditos por Ventas
Bienes de Cambio
Otros Créditos

Total Activo Corriente

Total Activo No Corriente
Total Activo

Pasivo Corriente
Proveedores

Otros Pasivos Corrientes
Total Pasivo Corriente

Pasivo No Corriente
Participacién Minoritaria
Total del Pasivo

Patrimonio Neto
Total Pasivo + PN

Estado de Resultados Consolidado

(En Pesos)

Ventas Netas

Costo de Productos Vendidos
Ganancia Bruta

Gastos de Administracién
Gastos de Comercializaciéon
Ganancia de Explotacién
Otros Gastos

Otros Ingresos

Resultados Fcieros. y por Tenencia
Ganancia Neta del Periodo

30/06/2000 30/06/1999
1.074 1.457
6.442 8.052

11.805 11.342
11.424 13.580
5.042 3.911
35.787 38.342
23.377 24.275
59.164 62.617
12.276 16.208
6.610 6.303
18.886 22.511
66 126

3 3
18.955 22.640
40.209 39.977
59.164 62.617
30/06/2000 30/06/1999
19.150 25.201
-15.176 -19.530
3.974 5.671
-1.731 -1.797
-3.019 -3.922
-776 -48

0 -7

786 1.406

75 -621

85 730

Considere que en septiembre de 2000 la asamblea de accionistas aprob6 la siguiente

distribucion de utilidades del ejercicio:

* Datos extraidos del Ambito Financiero, pag.3 de "Panorama Bursatil", del jueves 14 de setiembre de

2000 y adaptados para mejor desarrollo del caso.
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5% a reserva legal.

20% para honorarios de Directores y Sindicos.
10% para dividendos en efectivo.

10% para dividendos a pagar en acciones.
Saldo sin asignar.

Actividad N° 11: Anélisis de la situacion financiera de corto plazo
Sobre la base de los Estados Contables de SANATORIO PARQUE SA (se adjuntan en
Anexo B), se pide que elabore un informe breve sobre la situacion financiera de corto plazo

aplicando el instrumental de andlisis que considere mas adecuado.
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UNIDAD VI

SITUACION FINANCIERA A CORTO PLAZO: CAMBIOS DEL CAPITAL
CORRIENTE

CONTENIDOS:

Situacién financiera a corto plazo: cambios del capital corriente.

Estado de variaciones de caja o estado de flujo de efectivo.

Estado de flujo de efectivo prospectivo y presupuesto financiero.

Cambios en el capital corriente. Causas de las variaciones.

Autofinanciacion a corto plazo.

Comparacion horizontal y espacial del capital corriente.

Medicion del riesgo frente a un proceso inflacionario: activos y pasivos monetarios, activos y

pasivos en moneda extranjera.

Actividad N°1: Estado de flujo de efectivo y Estado de Variaciones del Capital

Corriente.®

Sobre la base de la informacion suministrada, elabore el Estado de Flujo de Efectivo y el
Estado de Variacién del Capital Corriente, al 31-12-03, por el método directo. Exponga de

acuerdo a normas técnicas vigentes.

> Ejercicio extraido de la presentacién en power point "Variaciones de Fondos" del Dr. Roberto
Vazquez de Abril de 2004.
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La empresa XX presenta la siguiente informacion al cierre del Gltimo ejercicio:

CUENTAS EJERCICIO

ACTIVO ANTERIOR ACTUAL

Disponibilidades $ 200,00 $ 250,00

Créditos $ 350,00 $ 380,00

Bienes de Cambio $ 400,00 $ 350,00

Bienes de Uso (neto) $ 250,00 $ 300,00

Total Activo $ 1200,00 $ 1280,00

PASIVO Y PAT.NETO

Proveedores $ 300,00 $ 250,00

Acreedores Bancarios $ 250,00 $ 300,00

Otras Deudas $ 150,00 $ 200,00

Capital Social $ 300,00 $ 300,00

RNA $ 200,00 $ 230,00

Total Pasivo y Pat.Neto $ 1200,00 $ 1280,00

Datos Adicionales:

EJERCICIO

BIENES DE USO ANTERIOR ACTUAL

Valores de Origen $ 400,00 $ 500,00 $ 100,00

Amort.Acumuladas. ($ 150,00) ($ 200,00) $ -50,00
$ 250,00 $ 300,00 $ 50,00

EJERCICIO

RESULTADOS NO ASIGNADOS ANTERIOR ACTUAL

Result.Ejerc.Anteriores $ 200,00 $ 200,00 $ e

Dividendos Pagados $ - (% 150,00) $-150,00

Result.del Ejercicio $ e $ 180,00 $ 180,00
$ 200,00 $ 230,00 $ 30,00

Actividad N°2: Estado de flujo de efectivo: Método Directo e Indirecto®
Sobre la base de la informacion suministrada, elabore el Estado de Flujo de Efectivo por el

método directo y por el método indirecto. Exponga de acuerdo a normas técnicas vigentes.

6 Ejercicio extraido de la presentacion en power point "Variaciones de Fondos" del Dr. Roberto
Vazquez de Abril de 2004.
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La empresa XX presenta la siguiente informacion al cierre del ultimo ejercicio:

CUENTAS EJERCICIO

ACTIVO ANTERIOR ACTUAL
Caja y Bancos $ 500,00 $ 600,00
Deudores por Vtas. $ 2.500,00 $ 3.500,00
Accionistas $ 600,00 $ -
Bienes de Cambio $ 3.000,00 $ 2.500,00
Bienes de Uso (neto) $ 2.250,00 $ 3.000,00
Total Activo $ 8.850,00 $9.600,00
PASIVO

Prov.Bs.de Cambio $ 2.100,00 $ 2.100,00
Otros Proveedores $ 200,00 $ 1.300,00
Acreedores Fin. N/C $ 1.450,00 $ 1.800,00
Total Pasivo $ 3.750,00 $ 5.200,00
PAT.NETO

Capital Social $ 4.600,00 $ 4.600,00
RNA $ 500,00 $ -200,00
Total Pat.Neto $ 5.100,00 $ 4.400,00
Total P + P.N. $ 8.850,00 $ 9.600,00
Ventas $ 9.000,00 $ 10.000,00
Costo $ -6.300,00 $-7.000,00
Gs.Adm. Y Com. $-2.035,00 $ -2.840,00
Gs. Financieros $ -165,00 $ -360,00
Resultado $ 500,00 $-200,00

Informacion Adicional:

Amortizacion del Ejercicio 250
Pago de dividendos en efectivo 500

Actividad N°3: Estado de flujo de efectivo (Método Directo)’

Sobre la base de la informacion suministrada, elabore el Estado de Flujo de Efectivo por el

método directo. Exponga de acuerdo a normas técnicas vigentes.

’ Ejercicio extraido de la presentacién en power point "Variaciones de Fondos" del Dr. Roberto
Vazquez de Abril de 2004.
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La empresa XX presenta la siguiente informacién al cierre del Ultimo ejercicio:

CUENTAS
ACTIVO

Caja y Bancos
Invers.Transitorias
Deudores por Vtas.
Bienes de Cambio
Créd. No Corrientes
Adelantos Bs.Uso
Bienes de Uso VO
Bienes de Uso AA
Bs.Intangibles VO
Bs.Intangibles AA
Total Activo

PASIVO
Prov.Bs.de Cambio

Deudas No Corrientes

Total Pasivo

PAT.NETO
Capital Social
Reservas

RNA Ej.Anteriores
RNA Ejercicio
Total Pat.Neto

Total P + P.N.

Ventas

Costo
Gs.Comerciales
Gs.Administracion
Intereses Ganados
Rdo.Vta.Bs.de Uso
Resultado

Informacién adicional:

a) De los créditos no corrientes, $ 5.500 se transformaron en corrientes.

EJERCICIO
ANTERIOR ACTUAL

$ 1.400,00 $ 30.000,00
$ 12.600,00 $ 4.000,00
$8.100,00 $ 7.500,00
$ 7.300,00 $ 43.300,00
$ 13.500,00 $ 8.000,00

$2.000,00
$ 40.500,00 $ 46.950,00
$-4.050,00 $-7.000,00
$ 8.900,00 $ 23.900,00
$ -890,00 $ -2.000,00
$89.360,00 $ 154.650,00
$ 42.000,00 $ 60.000,00
$ 12.000,00 $ 57.300,00
$ 54.000,00 $ 117.300,00
$ 73.000,00 $ 80.000,00
$ 40.000,00 $ 40.000,00
$ -77.640,00 $ -77.640,00
$-5.010,00
$ 35.360,00 $ 37.350,00
$89.360,00 $ 154.650,00
$ 48.000,00
$-30.000,00
$-10.500,00
$-14.610,00
$ 2.400,00
$ -300,00
$-5.010,00

b) En el afio 2 se adquirieron bienes de uso por $ 10.500 afectando el anticipo existente

y cancelando el saldo al contado.

c) En el afio 2 se adquiri6é una patente en $ 15.000 al contado
d) Se cancelaron por anticipado deudas no corrientes por $ 12.000

e) Se compraron bienes de cambio por $ 48.000 a pagar a los dos afios
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f) Los accionistas integraron un aporte de capital por $ 7.000

g) Se efectuaron gastos de publicidad institucional por $ 7.300 pagaderos a los 450 dias

h) Se practicaron depreciaciones de bienes de uso por $ 3.355 y de bienes intangibles
por $ 1.110 que se encuentran incluidas en los gastos de administracion

i) Se devengaron intereses por deudas no corrientes por $ 2.000

j) Se cobraron intereses por créditos no corrientes por $ 4.400

A continuacién se exhibe una planilla que puede ser utilizada como modelo para desarrollar
la actividad solicitada.
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EJERCICIO AJUSTES Variaciones FONDOS
CUENTAS Anterior Actual VARIACIONES Ref Debe Haber Ajustadas | Aplicac. (+) | Origenes (-)

ACTIVO
Caja y Bancos 1.400 30.000
Inversiones Transitorias 12.600 4.000
Aumento Efectivo y EE 14.000 34.000
Deudores por Ventas 8.100 7.500
Bs de Cambio 7.300 43.300
Créd No Corrientes 13.500 8.000
Adelanto Bs. Uso 2.000 0
Bs de Uso (VO) 40.500 46.950
Bs de Uso (AA) -4.050 -7.000
Bs Intangibles (VO) 8.900 23.900
Bs Intangibles (AA) -890 -2.000
Proveedores de Bs cambio -42.000 -60.000
Deudas No Corrientes -12.000 -57.300
Capital social -73.000 -80.000
Reservas -40.000 -40.000
RNA Ejerc anteriores 77.640 77.640
RNA Ejercicio 5.010
Ventas -48.000
Costo 30.000
Gastos Comerc 10.500
Gastos Administr 14.610
Intereses ganados -2.400
Rdo Vta Bn Uso 300

-5.010
CAUSAS:
Total 0,00 0,00 0,00

80




Facultad de Ciencias Econémicas - U.Na.M. Céatedra: Andlisis de Estados Contables

Actividad N°4: Andlisis de las variaciones del capital corriente

Indicar para las operaciones que a continuacion se detallan si representan variaciones del

capital Corriente:

CAPITAL CORRIENTE

Operaciones

Variaciéon

Sl

Aum./Dism.
NO

Importe

1 - Pago en efectivo de una deuda a largo plazo por $ 20.000

2 - Venta de mercaderia en cta cte por $ 19.000

3 - Amortizacién de un rodado por $ 22.000

4 - Constitucién de una Prevision para despidos no corrientes
por $ 18.000

5 - Se pagan $ 90.000 en concepto de seguros para los
préximos 18 meses

6 - Asignacion de dividendos en efectivo por $ 8.000 y en
acciones por $ 4.000

7 - Pago en efectivo de una indemnizacion por despido de $
27.000 (se utilizé la prevision constituida para tal fin que tenia
un saldo de $ 18.000)

Actividad N°5: Analisis del riesgo por exposicion a los cambios en el poder

adquisitivo de la moneda

Segun el Anexo ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA (en miles)
31/03/2006
Tipo de Monto en moneda
Clase y monto . :
cambio argentina (en $)
ACTIVO
Activo Corriente
Cajay bancos Us$s 698 3,09 2.156
Créditos por ventas
Deudores desde el exterior Us$s 1.812 3,09 5.600
£ 485 5,19 2.519
Total del Activo Corriente y del Activo 10.275
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PASIVO

Pasivo Corriente

Deudas comerciales Us$s 1.205 3,11 3.748
£ 1.230 5,35 6.582

Anticipos de clientes us$s 501 3,11 1.559

Total del Pasivo Corriente y del Pasivo 11.889

a) Calcule este riesgo para la empresa al 31/03/2006.

b) Explique brevemente su significado.

Actividad N°6: Activos y pasivos en moneda extranjera

Una empresa tiene activos y pasivos en moneda extranjera (délares estadounidenses): ¢,qué

comentarios puede hacer al respecto?

¢Y si tuviera estos activos y pasivos en distintas monedas extranjeras (dodlares, reales y

guaranies)?

Actividad N°7: Estado de flujo de efectivo y de variaciones del capital corriente

1) ¢(Qué ajustes haria para calcular las fuentes (origenes) y usos (aplicaciones) de

fondos, con estos datos:

31-12-02 31-12-01
Bienes de uso 1.300 1.000
Amortizacion acumulada de bienes de uso -330 -200

Datos adicionales:

a) En el gjercicio 2002 se vendieron, al contado, bienes de usos por $ 250, con un

valor de origen de $ 200 y amortizaciones acumuladas de $ 20.
b) Las amortizaciones del ejercicio fueron de $ 150.

c) Las compras efectuadas, se financiaron con pasivos corrientes.

2) Para el estado de variaciones de capital corriente, qué transacciones son relevantes:

a) Compra de bienes de cambio al contado.

b) Aporte de capital en efectivo

¢) Cancelacién de pasivo corriente con entrega de bienes de uso.
d) Pago de dividendos en efectivo.

e) Pago de dividendos en acciones.
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3) Teniendo en cuenta el estado de flujo de efectivo (origen y aplicacion de fondos)
siguiente: ¢qué conclusiones podria extraer del mismo?

Estado de variaciones de fondos del ejercicio N° 43, finalizado el 31/12/02

Aumentos de fondos:

Cobranzas por ventas $ 48.888

Intereses ganados $ 7

Rentas cobradas $ 550

Por venta de muebles y Utiles $ 225

Integracion de acciones $ 5.500

Préstamos bancarios $ 3.500 $ 58.670
Disminucion de fondos:

Pago por compra de mercaderias $ 30.835

Pago gastos de venta y de administracién $ 10.678

Compra de muebles y Utiles $ 5.132

Compra de equipos de distribucién $ 6.500

Pago de dividendos $ 1.400

Pago de impuesto a las ganancias $ 1.395 $ 55.940
Variacién en los fondos $ 2.730

Actividad N°8: Estado de flujo de efectivo y Estado de Variaciones del Capital
Corriente®

Sobre la base de la informacion suministrada, elabore el Estado de Flujo de Efectivo y el
Estado de Variacion del Capital Corriente, al 31-12-03, por el método directo. Exponga de
acuerdo a normas técnicas vigentes.

La empresa XX presenta la siguiente informacion al cierre del dltimo ejercicio (31-12-2003)
No existi6 inflacion durante 2003

31-12-03 31-12-02 31-12-03 31-12-02
ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE
Caja y bancos 2.340 2.000 Cuentas por pagar 4.040 4.400
Créditos por ventas 1.220 3.200 Cargas fiscales 420 0
Bienes de cambio 2.800 2.000 Dividendos a pagar 400 600
Otros créditos 1.200 0

Datos adicionales:

® Adaptacion de un ejercicio proporcionado por la catedra de Estados Contables, carrera de Contador
Publico.
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Evolucién saldo Deudores por ventas (cte.) Evolucién del saldo de Proveedores (cte.)
durante el ejercicio 2003: durante el ejercicio 2003:
* Saldo al inicio 3.200 * Saldo al inicio 4.400
* Ventas en cta.cte. 2.420 * Compras en cta.cte. 4.840
* Cobranzas a clientes -4.400 * Pagos a proveedores -5.200
* Saldo al cierre 1.220 * Saldo al cierre 4.040
Composicién saldo cuenta Ventas 2003: Costo de ventas:
* Por ventas al contado 4.000 * Del ejercicio 2002 3.400
* Por ventas a crédito 2.000 * Del ejercicio 2003 4.000
6.000
Compra de bienes de uso (exentos de IVA)
Dividendos distribuidos por disposicién de durante el ejercicio 2003:
asambleas ya realizadas: * Porcion de contado 1.300
* En marzo/02 pagados * Porcion a pagar en
en 2003 600 enero 2005 1.200
* En marzo/03 pagados 2.500
en enero/2004 400
Resultado final:
Alguileres pagados en 2003: * Ganancia ej.2002 1.000
* Devengados en 2003 600 * Ganancia €j.2003 750
* A devengar en 2004 1.200
* A devengar en 2005 1.200
Aportes irrevocables de capital en 2003:
Amortizaciones del mobiliario: * En efectivo 1.200
* Del ejercicio 2002 400 * En mercaderia (cte.) 800
* Del ejercicio 2003 650 * Saldo al cierre 2.000

Actividad N°9: Estado de flujo de efectivo

Sobre la base de los estados contables de ALUAR S.A.l.C., del periodo intermedio
correspondiente al 3er.trimestre, finalizado el 31 de marzo de 2005 (nueve meses),
comparativo con igual periodo del ejercicio anterior, que se acompafian en anexo y en la

planilla para el calculo del E.F.E., se pide lo siguiente:

a) Calcular el E.F.E. en base a la planilla que se acompafia, por el método indirecto,

considerando los siguientes datos:

(miles de $)
1.- Bienes de uso al 31-03-05:

Amortizacion del periodo intermedio........... 94.158
No hubo bajas.

2.- Datos sobre el estado de evolucién del patrimonio neto:

Capitalizacién del ajuste de capital ............. 80.000
Asignacion de dividendos en efectivo.......... 344.569
Aumento de la reserva legal........................ 17.946
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b) Analizar el estado de flujo de efectivo. Tener en cuenta que el capital corriente ha

disminuido en el periodo.

Estado de situacién patrimonial al 31-03-2005 (9 meses)

31-03-05 30-06-04

Cuentas (miles de $) (miles de $)
Caja y Bancos 27.634 32.181
Inversiones transitorias 173.689 288.452
Créditos por ventas 164.790 147.019
(-) Prevision incobrables -3.120 -2.805
Otros créditos corrientes 68.316 88.880
Bienes de cambio 533.142 488.062
Otros activos corrientes 601 1.118
Total del activo corriente 965.052 1.042.907
Bienes de uso 1.047.331 1.043.595
Otros activos no ctes. 428.005 418.819
Total del activo no corriente 1.475.336 1.462.414
ACTIVO 2.440.388 2.505.321
Cuentas por pagar -90.278 -79.960
Otros pasivos corrientes -190.927 -168.863
Total del pasivo corriente -281.205 -248.823
Préstamos no corrientes -162.370 -194.032
Otros pasivos no corrientes -15.685 -18.688
Total del pasivo no corriente -178.055 -212.720
PASIVO -459.260 -461.543
PARTICIPACION MINORITARIA -228.608 -223.045
Capital social -1.200.000 -1.120.000
Ajuste del capital -133.960 -213.960
Reserva legal -142.204 -124.258
Resultados no asig. anteriores 0 -362.515
Resultados del ejercicio -276.356

PATRIMONIO NETO -1.752.520 -1.820.733
Pasivo mas patrimonio neto -2.440.388 -2.505.321

Actividad N°10: Estado de Flujo de Efectivo
Se solicita que confeccione el papel de trabajo y determine los aumentos y disminuciones de

fondos que se generan (origenes y aplicaciones).
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Se dispone de la siguiente informacién de la Empresa AA:

Créditos

Saldo Inicial 80.000
Ventas 350.000
Cobros 240.000
Saldo Final 190.000

Bienes de Cambio

Saldo Inicial 120.000
Compras 270.000
Costo de Vtas 230.000
Saldo Final 160.000

Cuentas por pagar

Saldo Inicial 60.000
Compras 270.000
Pagos 180.000
Saldo Final 150.000

Otros datos: todas las ventas y compras se hicieron en cuenta corriente.

Actividad N°11: Anédlisis del Estado de Flujo de Efectivo

A continuacioén se expone el Estado de Flujo de Efectivo de la Empresa BB:

a) ¢ Qué método utiliza la empresa para la exposicién?

b) Teniendo en consideracién que los cuatro ejercicios muestran una igualdad en

el altimo renglén (incremento neto del efectivo de $ 10): analice cada actividad

en detalle y explique las causas de la variacion del efectivo.
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Actividades Operativas 1

Ganancia (pérdida) del Ejercicio, segin ER

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo
de las actividades operativas
Depreciaciones incluidas en el ER

Cambios en Activos y Pasivos Operativos
(Aumento) Disminucién de Créditos por Ventas
(Aumento) Disminucion de Créditos por Ventas
Aumento (Disminucién) de Proveedores

Flujo Neto de Efectivo generado por (utilizado en)
las actividades operativas

Actividades de Inversion
Pagos por compras de Bienes de Uso
Cobros por ventas de Bienes de Uso

Flujo Neto de Efectivo generado por (utilizado en)
las actividades de inversion

Actividades de Financiacion
Ingresos por nuevos préstamos
Ingresos por aportes de capital
Pago de dividendos

Flujo Neto de Efectivo generado por (utilizado en)
las actividades de financiacion

Aumento o (disminucion) neto del Efectivo

Ejercicios

2 3 4
-20 20 30 50
39 45 45 45
-400 -100 -10 -5
-500 -150 0 10
681 185 -55 10
-200 0 10 110
-390 -140 -30 -20
0 0 30 80
-390 -140 0 60
200 150 20 -100
400 0 0 0
0 0 -20 -60
600 150 0 -160
10 10 10 10

Actividad N°12: Comparacion del Estado de flujo de efectivo y el Estado de

variaciones del capital corriente

Indigue qué transacciones son relevantes para los siguientes Estados Contables:

de Flujo de de Variaciones
Efectivo Cap.Corriente

a) Compra de bienes de uso con pago a 90 dias...................

b) Compra de bienes de cambio al contado...........................

c) Aporte de capital con bienes de USO...........ccccvvvveeeeeiinnnee,

d) Pago de deuda no cte.con bienes de usoO............ccccceeenn

e) Pago de deuda no cte.con bienes de cambio.....................

f) Aumento de prevision para despidos..........cccoccveveeiiieeenne

g) Pago de dividendos en efectivo.........ccccoevevveeeeeeeeiiciieeennnn.

h) Asignacion de dividendos a pagar en acciones
i) Cobranza de ventas con cheq.diferidos a 7 dias
j) Pago de gastos con débito en cta.cte.bancaria..
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Actividad N°13: Estado de flujo de efectivo
Qué ajustes haria para calcular las fuentes (origenes) y usos (aplicaciones) de fondos,

con estos datos:

Cuentas: 31-12-02 31-12-01
Créditos por ventas 2.500 1.800
Previsidn para enventuales incobrables -200 -150

Dato adicional:

En el ejercicio 2002, se afectd la prevision por $ 100 debido a la quiebra de un cliente.

Siguiendo el ejemplo anterior y con los siguientes datos adicionales:
¢, Qué importe es el de las cobranzas por ventas?

a) Las ventas netas del ejercicio 2002 fueron de $ 10.000.-

b) La alicuota del IVA es del 21%.

Actividad N°14: Estado de flujo de efectivo, exposicion y analisis.
Teniendo en cuenta el estado de flujo de efectivo (origen y aplicacién de fondos) que se
detalla seguidamente:
a) Clasifique los origenes y las aplicaciones de fondos.
b) Qué método se ha seguido.
c) ¢Qué conclusiones podria extraer del mismo?

Estado de variaciones de fondos del ejercicio N° 32, finalizado el 30/06/03;

Utilidad neta del ejercicio 23.149
Aumento de créditos por ventas -5.364
Aumento de préstamos bancarios 16.500
Disminucién de cargas fiscales a pagar -3.369
Disminucién de deudas bancarias y financieras -32.900
Amortizacion de bienes de uso y activos intangibles 15.691
Disminucién de préstamos bancarios no ctes. -21.600
Integracion de acciones 70.051
Aumento de deudas comerciales 34.570
Aumento de bienes de cambio -11.580
Compra de bienes de uso -86.626
Variacion en los fondos -1.478

Actividad N°15: Estado de flujo de efectivo (método indirecto)
CORRALON S.A. (Objeto social: compra venta de madera aserrada)

Estado de Situacion Patrimonial del Ejercicio N° 25, al 30/06/2001
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Comparativo con el ejercicio anterior - En miles de pesos

ACTIVO

Activo Corriente

Disponibilidades ..............coe oo,
INVErsiones transitorias.......cccevveeeeeveeevvviieeee e,
Créditos POr VENLAS.........ccvrviieeeeeiiiiiieere e e s s snieen e e e,
Bienes de cambio.............couviieiiiiiiiiii e,
Cargos diferidos.........cooiiiiiiiiei e,
Total Activo Corriente

BIENES U USO....uniiiiie et
Total Activo no Corriente
TOTAL DEL ACTIVO

PASIVO

Pasivo Corriente

Proveedores.......cccooieeieiiieeiceeee e
Otros pasivos COMIENES.......uuveeeviieiieireeeeesiiirieeeaeeens

Total Pasivo Corriente

Pasivo No Corriente (Cta.Accionistas).......................

TOTAL DEL PASIVO

PATRIMONIO NETO ...oooviiiiiiiiiiiiieciiieeee e,

PASIVO MAS PATRIMONIO NETO

30/06/2001 30/06/2000
800 500
1.500 1.000
7.000 9.000
4.000 5.000
1.000 800
14.300 16.300
23.000 22.000
23.000 22.000
37.300 38.300
6.000 8.000
700 600
6.700 8.600
500 1.100
7.200 9.700
30.100 28.600
37.300 38.300

Estado de Resultados del ejercicio N° 25, finalizado el 30/06/01

Comparativo con el ejercicio anterior - En miles de pesos

30/06/2001 30/06/2000
VENLAS NELAS......coeviiiiiiiii et 19.100 25.200
COSIO de VENLAS........ceviiiiieiiiiiiieee e -14.000 -18.500
Ganancia bruta 5.100 6.700
Gastos de administracion............cccoccceveeviieeevriieee e -1.600 -1.800
Gastos de comercializacion...........ccccccovviiieeieiennnnee, -1.700 -2.200
Ganancia de explotacion 1.800 2.700
OLr0S QASTIOS....ceiiiiiiiiiiiiiiiieee et -60 -190
OtroS INQreS0S.....cco ittt 70 90
Resultados financieros y por tenencia:
R X T Bienes de cambio.........cccceveevviiniinereeennnns -100 0
Res.Financieros generados por activos............. 30 70
Res.Financieros generados por pasivos............ -140 -120
Ganancia ordinaria 1.600 2.550
Impuesto a las ganancias...........ccccevvveeeeiiiiieeeniieeenns -500 -750
GananCia Neta ......ccceevveeiiiiiiee e 1.100 1.800
Datos:

1) La amortizacion de bienes de uso de $ 500 (en miles).
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2) En el ejercicio finalizado el 30/06/01 se constituyd una prevision por eventuales
incobrables, de $ 500 (en miles), incluida en gastos de comercializacion y deducida
de créditos por ventas.

3) En enero de 2001 se suscribio e integro capital por $ 400 (en miles).

Se pide:
a) Calcule los origenes y aplicaciones de fondos, o EFE, por el método indirecto.
b) Efectle un analisis de las variaciones ocurridas en las disponibilidades durante el

periodo considerado.

Actividad N°16: Estado de flujo de efectivo (método indirecto)

En el mes de junio de 1999, se le encomienda analizar la situacién financiera de la
C.E.L.A. (Cooperativa de Electricidad y Otros Servicios Publicos Ltda., de Leandro N.
Alem, Mnes.), sobre la base de los estados contables del ejercicio N° 45, finalizado el
31 de diciembre de 1998.

Se pide:

1.- Realizar la adecuacion que considere necesaria, teniendo en cuenta lo siguiente:

a) Que la deuda de $ 851.442,04 con el Gobierno de la Prov.de Misiones por
Electrificacion Rural, sera cancelada por compensacion con el crédito por igual
concepto, de $ 976.759,23.

b) Que en la Memoria se informa en "Asuntos Legales", el Expte. N° 103/98 de autos
caratulados "DA SILVA CARMELIA POR Si Y POR SU HIJO MENOR C/ E.M.S.A.,
TELECOM Y C.E.L.A. SIDANOS Y PERJUICIOS: la suma reclamada es de $
460.200. Se contest6 la demanda y ain no se abrid la causa a prueba. Se estima
gue la sentencia firme puede recaer dentro de 3 afios y por $ 270.000, contra los
demandados, por un tercio a cada uno, con costas judiciales incluidas en dicho

importe.

2.- Si tuviera que calcular el estado de flujo de efectivo del ejercicio 1998, por el método
indirecto:
a) Calcule los fondos provenientes de las operaciones.

b) Cudl es la aplicacion de fondos por compra de bienes de uso.

Datos Adicionales:
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Amortizacion de maquinarias y rodados, etc. $ 387
Aportes de los propietarios $ 149
Resultado del Ejercicio $ 315

C.E.L.A. (Cooperativa de Electricidad y Otros Servicios Publicos Ltda., de Leandro N.

Alem, Mnes.)
RUBROS 31/12/1998 31/12/1997
(miles de $) (miles de $)
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades $ 418 | $ 320
Inversiones $ 51% 330
Créditos $ 3.124 |1 $ 2.835
Bienes de cambio $ 419 | $ 412
TOTAL ACTIVO CTE. $ 3.966 | $ 3.897
ACTIVO NO CORRIENTE
Créditos $ 131 % 13
Inversiones $ 109 | $ 109
Bienes de Uso $ 3.155($ 2.919
TOTAL ACTIVO NO CTE. $ 3.277 |1 $ 3.041
TOTAL DEL ACTIVO $ 7243 1 % 6.938
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas Comerciales $ 395 | $ 379
Deudas Bancarias y Financieras $ 1135 $ 1.088
Retribuciones y Cargas Sociales $ 397 1 $ 434
Deudas Fiscales $ 167 | $ 97
Otras deudas $ 131 % 21
Previsiones $ 127 | $ 209
TOTAL PASIVO CTE. $ 2234 1% 2.228
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas Bancarias y Financieras $ 863 | $ 1.028
TOTAL PASIVO NO CTE. $ 863 | % 1.028
TOTAL DEL PASIVO $ 3.097 | $ 3.256
PATRIMONIO NETO $ 4146 | $ 3.682
A = P+PN $ 72431 $ 6.938

Actividad N°17: Exposiciéon y analisis del Estado de flujo de efectivo y del

Estado de Variaciones del Capital Corriente.

Sobre la base de la informacién suministrada, se solicita:
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1.- Confeccione los papeles de trabajo a partir de los cuales puede obtener los datos
necesarios para exponer el estado de flujo de efectivo por método directo.

2.- Confeccione los papeles de trabajo y exponga el estado de flujo de efectivo por método
indirecto.

3.- Confeccione el Estado de Variaciones del Capital Corriente.

4.- Efectie un andlisis de las variaciones ocurridas en las disponibilidades durante el
periodo considerado, en funcion del estado de flujo de efectivo.

5.- En funcién del EVCC, efectie un andlisis de las variaciones ocurridas en el capital
corriente en el periodo considerado.

6.- ¢ Por qué puede ser conveniente analizar el EFE en conjunto con el EVCC?

El balance de situacion y estado de resultados de la empresa Independencia SA, cerrados
al 31 de diciembre de 2013 comparativos con los del 2012, expresados en pesos

homogéneos, son los siguientes:
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ACTIVO
Caja
Bancos
Cajay Bancos
Inversiones temporales
Deudores por ventas
Valores a cobrar
Créditos por ventas
Reintegros de impuestos a cobrar
Accionistas
Otros créditos
Mercaderias
Depositos a largo plazo
Inversiones permanentes
Inv. financieras a largo plazo
Mobiliario
Equipo de computacion
Am Ac de bienes de uso
Bienes de uso
Aplicaciones informaticas
Am Ac intangibles
Bienes intangibles
Gastos de reorganizacion
Total Activo

PASIVO

Proveedores

Remuneraciones a pagar
Acreedores por compra activo fijo
Cargas fiscales y Seguridad social
Intereses a corto plazo de deudas
Deuda por descubierto bancario
Total Pasivo

Patrimonio Neto
Total Pasivo y Pat.Neto

31/12/2013 31/12/2012
50.100 63.200
145.000 2.500.000
195.100 2.563.200
2.500.000 1.500.000
8.553.072 1.350.000
600.000 400.000
9.153.072 1.750.000
0 25.000

0 2.500.000

0 2.525.000
12.480.400 14.265.400
270.000 270.000
3.300.000 300.000
3.570.000 570.000
752.360 752.360
3.150.000 2.700.000
-3.552.452 -2.745.252
349.908 707.108
1.500.000 0
-140.000 0
1.360.000 0
260.000 325.000
29.868.480 24.205.708
31/12/2004 31/12/2003
8.765.000 5.625.000
375.000 465.000
1.500.000 0
160.372 126.000
325.700 425.000
6.982.408 2.272.208
18.108.480 8.913.208
11.760.000 15.292.500
29.868.480 24.205.708
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ESTADO DE RESULTADOS

Ventas
Existencia inicial
Compras de mercaderias
Existencia final
Costo ventas
Utilidad Bruta
Sueldos y salarios
Cargas sociales
Arrendamientos
Primas de seguros
Reparacion y conservacion
Amortiz gastos reorganizacion
Amortiz bs de uso e intangibles
Gastos de explotacion
Resultado de explotacion
Gastos fcieros: intereses
Resultados antes de impuesto
Impuesto a las ganancias
Resultado Neto

El estado de flujo de efectivo por el ejercicio

expresado en pesos, es el siguiente:

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

31/12/2013 31/12/2012
51.150.000 24.300.000
14.265.400 8.250.000
39.874.000 21.164.000

-12.480.400 -14.265.400
41.659.000 15.148.600
9.491.000 9.151.400
7.125.136 3.212.462
1.924.464 877.894
1.112.400 864.090
123.000 145.000
496.350 62.000
65.000 65.000
947.200 357.000
11.793.550 5.583.446
-2.302.550 3.567.954
1.229.950 871.800
-3.532.500 2.696.154
0 943.654
-3.532.500 1.752.500

Variacion del efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo al inicio del ejercicio
Efectivo al cierre del ejercicio
Disminucion del efectivo

Causas de las variaciones del Ey EE

Actividades Operativas

Cobros por ventas

Pagos a proveedores

Pagos al personal

Pagos por seguridad social

Pago de arrendamientos

Primas de seguros

Pagos de reparacién y conservacién
Pagos netos de intereses
Reintegros de impuestos

Flujo neto de efect generado por activ operat

31/12/2013

2.563.200
195.100

-2.368.100

43.746.928
-36.734.000

-7.215.136
-1.890.092
-1.112.400
-123.000
-496.350
-1.329.250
25.000

-5.128.300

finalizado el 31 de diciembre de 2004
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Actividades de inversion

Pago por compra de inversiones temporales
Pago por compra de bienes de uso

Pago por compra de inversiones permanentes

-1.000.000
-450.000
-3.000.000

Flujo neto de efectivo utilizado por activ inversion

-4.450.000

Actividades de financiacién
Desembolsos de accionistas
Nuevos préstamos bancarios (aum del descubierto)

2.500.000
4.710.200

Flujo neto de efect generado por activ financiacién

7.210.200

Disminucién neta del efectivo

-2.368.100
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UNIDAD VIl

SITUACION ECONOMICA

CONTENIDOS:

Situacion econémica.

Introduccién. Limitaciones de la informacién disponible.

Analisis de estados intermedios.

Tipos de resultados. El analisis de resultados.

El estado de resultados en porcentajes y comparativo con ejercicios anteriores.
Comparaciones con informacion prospectiva.

Variaciones en los resultados. Punto de equilibrio. Medida del riesgo econdmico: el efecto
palanca operativo.

Andlisis por "segmentos".

Medidas de rentabilidad. Métodos contable y de administracion financiera.

El periodo de retorno.

La férmula de "Du Pont" y otras desagregaciones.

Rentabilidad y apalancamiento financiero o efecto palanca.

Cobertura de los gastos financieros y otras relaciones.

Actividad N°1: El estado de resultados. Indicadores de rentabilidad

Se solicita:

1.- Reclasificar las partidas del Estado de Resultados, a los efectos del andlisis.

2.- Calcular indicadores de rentabilidad, considerando que del activo total promedio,

$189.511 esta afectado a operaciones secundarias.

La empresa ABC SA, que opera con un activo total promedio de $ 2.647.850, financiado en
un 60 % con capital propio y el resto con capital ajeno, presenta el siguiente Estado de

Resultados:
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Ventas netas 1.850.900
Costo de ventas -1.249.500
Ganancia bruta 601.400
Gastos de administracion -50.000
Gastos de comercializacion -45.950
Resultados financieros -25.724
Resultados por tenencia 6.020
Otros ingresos 11.330
Resultado Ordinario 497.076
Resultado Extraordinario -5.800
Resultado antes de impuesto 491.276
Impuesto a las ganancias -175.513
Resultado del ejercicio 315.763
El rubro resultados financieros netos, se compone de:

Intereses cobrados a cliente 2.340
Descuentos obtenidos de proveedores 890
Diferencias de cotizacion de acciones 1.930
Intereses por depdsitos 750
Diferencias de cambio pasivos en moneda extranjera 3.450
Intereses fiscales y previsionales -2.184
Intereses pagados deudas financieras -15.900
Intereses pagados a proveedores -5.000
RECPAM activos monetarios -18.350
RECPAM pasivos monetarios 6.350
Total resultados financieros -25.724
El rubro resultados por tenencia, se compone de:

Tenencia de bienes de cambio 2.300
Tenencia de bienes de uso 3.650
Tenencia de inmueble en alquiler 4.050
Tenencia de titulos publicos -3.980
Total resultados por tenencia 6.020
El rubro Otros ingresos esta compuesto por:

Alquileres ganados 24.500
Amortizacion local en alquiler -9.500
Tasas e impuestos local en alquiler -3.670
Total Otros Ingresos 11.330
El rubro resultados extraordinarios corresponde a:

Recupero por siniestro bienes de uso 25.000
Indemnizacion pagada juicio responsabilidad civil -30.800
Total resultados extraordinarios -5.800

Actividad N°2: Rentabilidad del patrimonio neto

Calcular la rentabilidad del patrimonio neto y el periodo de recupero de éste, teniendo en

cuenta:

a) Que éste ascendia a $ 200.000 al inicio del ejercicio y a $ 350.000 al cierre,

b)  Que durante el ejercicio hubo aportes suscriptos por los socios por $ 80.000, y
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c) Que al cierre del ejercicio, un 10% de los aportes comprometidos estaba pendiente

de integracion.

Actividad N°3: Rentabilidad del patrimonio neto
Sobre la base de los estados contables de DISCO S.A. (se adjuntan en anexo C), calcule la
rentabilidad para el ejercicio 1996 en base al patrimonio promedio ponderado, suponiendo
gue el aumento de capital se hizo en septiembre de 1996 y que el resultado se produjo de la
siguiente manera:

Trimestre 1......... 30%

Trimestre 2......... 20%

Trimestre 3......... 15%

Trimestre 4......... 35%

Expligue el significado de este indicador y el de su inversa.

Actividad N°4: Rentabilidad

Sobre la base de los estados contables de ARTILUGIO S.A., se pide lo siguiente:

a) Desagregar la rentabilidad segun el método de DU PONT. ¢Qué conclusiones puede
extraer a partir de dicha desagregacion?

b) Calcular la rentabilidad del capital de los propietarios y de los acreedores (PN + P),
también llamada rentabilidad econdmica. Explicar su significado.

c) Comente la evolucion de la Situacion Econdmica de la empresa.

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL (en pesos)

ACTIVO 30/06/2013 30/06/2012
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos 355 66
Inversiones 845 1
Créditos por ventas 913 628
Otros créditos 185 26
Bienes de cambio 5.297 2.639
Total del activo corriente 7.595 3.360

ACTIVO NO CORRIENTE

Otros créditos 144 48
Inversiones 8.199 4.008
Bienes de uso 4.460 4211
Bienes intangibles 3 1
Total del activo no corriente 12.806 8.268
Total Activo 20.401 11.628
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PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar
Dividendos a pagar
Remuneraciones y cargas sociales
Deudas fiscales
Anticipo de clientes
Soc. art. 33 (financieros)
Otras
Total del pasivo corriente

PASIVO NO CORRIENTE
Otras deudas
Previsiones
Total del pasivo no corriente

Total Pasivo

PATRIMONIO NETO

Capital social

Ganancias reservadas

Resultados no asignados
Total Patrimonio neto

Total Pasivo + Patrimonio neto

ESTADO DE RESULTADOS (en pesos)

Ventas de mercaderias
Costo de ventas
Ganancia bruta
RXT activos no financieros
Sub-total ganancia
Gastos de administracion
Gastos de comercializacion
Otros gastos
Ganancia de explotacion
Resultados financieros de activos
Resultados financieros de pasivos

Ganancia de inversiéon en otras soc.

Otros ingresos
Otros egresos
Ganancia final

907 354
1 1
504 171
24 89
257 125
1.365 479
168 121
3.226 1.340
2 0
54 16
56 16
3.282 1.356
8.649 8.649
780 775
7.690 848
17.119 10.272
20.401 11.628
30/06/2013 30/06/2012
16.923 7.545
-13.092 -6.020
3.831 1.525
334 219
4.165 1.744
-692 -510
-1.374 =742
-118 -193
1.981 299
-230 -104
-5 -109
5.210
84 123
-198 -104
6.842 105
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Actividad N°5: Punto de equilibrio

Una empresa presenta el siguiente estado de resultados:

Ventas 10.000

Costo variables -6.500
Administracién -2.000
Comercializacion -4.500

Costos fijos -2.000
Administracién -200
Comercializacion -1.800

Utilidad Neta 1.500

En funcion del estado anterior se solicita la siguiente informacién para uso de la gerencia:
a) Utilidad sobre ventas

b)  Punto de equilibrio

c) Margen de seguridad

Actividad N°6: Punto de equilibrio

Una empresa presenta la siguiente informacion:

Precio de venta unitario: $ 7

Costo variable unitario: $ 5

Costos fijos: $ 150.000

En funcion de los datos suministrados determine la cantidad de unidades a vender:
a) en el punto de equilibrio

b)  para obtener una ganancia de $ 80.000.-

c) ¢Qué significa el margen de seguridad en el andlisis de equilibrio?

Actividad N°7: Punto de equilibrio

Una empresa proyecta fabricar y vender un producto a $ 250 por unidad. Sus costos fijos

totales para la capacidad instalada con la que va a comenzar seran de $ 30.000. El

objetivo del primer afio de actividad es cubrir los costos citados sin obtener beneficio

alguno. La empresa incurre en $ 100 de costo variable por cada unidad de producto.
a) ¢Cuénto debera vender la empresa para alcanzar dicho objetivo?

b) ¢Qué sucederia si el precio de venta disminuye a $ 200?

c) ¢Qué sucederia si se produjese, ademas, una disminucion de los costos variables

situandose en $ 75 por unidad de producto?
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Para el segundo afio de actividad las proyecciones son:

Costo variable unitario $ 105

Precio de venta $ 220

Costos fijos $ 32.000

En base a estas expectativas, calcule:
d) El punto de equilibrio.

e) Cuanto necesitaria vender la empresa para conseguir un beneficio antes de

impuestos de $ 5.000

Actividad N°8: Apalancamiento Financiero

Evaluar cual serd el apalancamiento financiero ante un incremento del costo financiero:

nueva tasa de interés del 20%

Datos:
ESTADO DE RESULTADOS

Afio 2000 Afio 2001 Afio 2002
Ventas 60 100 150
|TOTAL DE INGRESOS POR VENTAS 60 100 150
Compras 31,35 40 44,36
Variacion de existencias -1,2 0 -1,2
Costo de Ventas 30,15 40 43,16
BENEFICIO BRUTO sobre VENTAS 29,85 60 106,84
Servicios Exteriores 4 3,5 4
Otros Tributos 0,07 0,05 0,07
Gastos del Personal 4,08 36,34 80,05
Amortizacion del Ejercicio 0,3 0,2 0,3
Otros ajustes 0,4 0,41 2,52
Total gastos de la actividad 8,85 40,5 86,94
BENEFICIOS DE LA EXPLOTACION (BAIT o UAIl) 21 19,5 19,9
Ingresos Financieros 0 0 0
Sub-total 21 19,5 19,9
Intereses y Gastos Financieros 3 3 6
[BAT o UAI 18 16,5 13,9
Impuesto sobre los Beneficios 7 6,5 59
[BENEFICIO NETO 11 10 8
DIVIDENDO ACCIONES 0 0 0
BENEFICIOS NO-DISTRIBUIDOS 11 10 8
% INTERES DE LA DEUDA 10 10 10
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Afio 2000 Afio 2001 Afio 2002
Re 29,17% 23,21% 13,82%
Rf 42,86% 30,56% 21,38%
EP 1,47 1,32 1,55

Actividad N°9: Efecto Palanca

a) Sobre la base de los estados contables que se exponen a continuacion, reclasifique
las cuentas con el objetivo de obtener los datos necesarios para calcular el "efecto palanca
financiero". A tal fin, considere que los "Resultados Financieros y por Tenencias" se

componen de esta manera:

30-06-04 30-06-03
Intereses y gastos financieros bancarios y comerciales 450 630
Ingresos financieros -530 -19
-80 611

b) Calcule el efecto palanca financiero al 30/06/2004. ¢ Por qué puede ser de utilidad
este analisis?

Empresa: "Industrias Argentinas S.A."

Objeto Social: "Fabricacién y ventas de cocinas y calefones".

Balance consolidado (En miles de pesos del 30-06-04)

Cuentas 30-06-04 30-06-03
Disponibilidades 1.074 1.457
Inv. Transitorias 6.442 8.052
Créditos por Ventas 11.805 11.342
Bienes de Cambio 12.087 13.580
Otros Créditos 5.047 3.911
Total Activo Corriente 36.455 38.342
Total Activo No Corriente 23.377 24.275
Total Activo 59.832 62.617
Pasivo Corriente

Proveedores -12.276 -16.208
Otros Pasivos Corrientes -6.610 -6.303
Total Pasivo Corriente -18.886 -22.511
Pasivo No Corriente -66 -126
Participacion Minoritaria -3 -3
Total del Pasivo -18.955 -22.640
Patrimonio Neto -40.877 -39.977
Total Pasivo + PN -59.832 -62.617
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Estado de Resultados consolidado
(En miles de pesos del 30/06/04)

Cuentas 30-06-04 30-06-03

Ventas Netas -29.150 -25.201
Costo de Productos Vendidos 22.896 19.530
Ganancia Bruta -6.254 -5.671
Gastos de Administracion 1.897 1.797
Gastos de Comercializacién 4,589 3.922
Ganancia de Explotacién 232 48
Otros Gastos 0 7
Otros Ingresos -1.052 -1.406
Resultados Financieros y por Tenencia -80 611
Ganancia Neta del Periodo -900 -740

Actividad N° 10: Apalancamiento Financiero

La empresa Alfa se ha formado con un aporte de sus propietarios de $ 100.000 quienes

han decidido no endeudarse y operar s6lo con su propio capital.

Esos recursos han sido invertidos en diferentes activos que, durante el primer ejercicio,

han generado una utilidad de $ 15.000.

Conclusion: Re = 15%

Para incrementar sus operaciones, los socios deciden tomar un préstamo en un banco a

una tasa del 10%. Entonces, ahora:

A =$200.000.-
P =$100.000.-
PN = $ 100.000.-

a) Sila empresa mantiene su capacidad de generar un 15% de ganancia por el uso de
sus activos, ¢qué beneficio obtendra a partir de su nueva estructura?
b) ¢Variala Rentabilidad Financiera? Calcule el Efecto Palanca.

c) ¢Qué factores de riesgo se deben considerar respecto del nivel de endeudamiento?
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Actividad N°11: Ventaja Operativa o Riesgo Econémico

Compaiiia A Compaiiia B Compaiiia C
$ % $ % $ %
Ventas 500.000| 100% 500.000| 100% 500.000| 100%
Costos Variables 300.000] 60% 400.000| 80% 50.000] 10%
Margen de contribucién 200.000| 40% 100.000| 20% 450.000] 90%
Costos Fijos 150.000] 30% 50.000( 10% 400.000] 80%
UAI 50.000( 10% 50.000( 10% 50.000f 10%

A partir de la estructura de costos suministrada:

a) Calcular el leveraje o ventaja operativa para cada una de las empresas sefialadas.

b)  Qué impacto tiene un aumento del 40% en las ventas (sin que cambien los costos
fijos).

c) Si el precio unitario no cambia, ni el costo variable unitario ni la cantidad vendida,
ante un costo fijo mayor, la V.O. es mayor. Explique su significado.

d) Qué significa una V.O. = 3 si ocurre una variacién en las ventas del 10%.

e)  Qué significa una V.O. cuyo valor tiende a 1.

Actividad N°12: Andlisis de la situacién econémica’

La empresa SOLEDAD SRL, dedicada a la comercializacion minorista de los productos
retenes para tren delantero, fue fundada por el Sr. Méndez, el joven empresario tuvo su
época de crecimiento en la década del '90, mediante un facil acceso a préstamos
bancarios y expansion del mercado del automotor.

El contexto actual esta marcado por inflacién, sector del mercado sin mayores crecimientos
y con grandes restricciones monetarias y con incrementos en las tasas bancarias.
Asimismo hay expectativas de estabilizacion de las divisas y del crecimiento del mercado
interno y externo.

El rendimiento medio del sector es del 16%.

Los estados contables en moneda homogénea son los  siguientes:

° Adaptacién de un ejercicio de la Guia de Trabajos Practicos de la Catedra "Andlisis de estados
Econdmicos Financieros" (Ciclo lectivo 2006) - Facultad de Cs Econdmicas y Sociales - Univ. Nac. de
Mar del Plata.
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Estado de Situacién Patrimonial
Activo

Activo Corriente
Disponibilidades

Créditos por ventas

Bienes de cambio

Total Activo Corriente

Activo No Corriente
Inversiones Permanentes
Bienes de Uso

Total Activo No Corriente

Total Activo

Pasivo

Pasivo Corriente
Proveedores de mercaderias
Deudas Financieras

Deudas sociales y fiscales
Total Pasivo Corriente

Pasivo No Corriente
Deudas Financieras
Total Pasivo No Corriente

Total Pasivo

Patrimonio Neto
Capital

Resultados acumulados
Reservas

Total Patrimonio Neto

Total Pasivo y PN

30/09/2000

1.000
135.000

350.000

486.000

75.000

1.560.000

1.635.000

2.121.000

450.000
250.000

15.000

715.000

700.000

700.000

1.415.000

300.000
206.000

200.000

706.000

2.121.000

0,05%
6,36%
16,50%
22,91%

3,54%
73,55%
77,09%

100,00%

21,22%
11,79%

0,71%
33,71%

33,00%
33,00%
66,71%

14,14%
9,71%
9,43%

33,29%

100,00%

30/09/2001

1.000
80.000

450.000

531.000

75.000

1.480.000

1.555.000

2.086.000

332.000
300.000

17.000

649.000

650.000

650.000

1.299.000

300.000
257.000

230.000

787.000

2.086.000

0,05%
3,84%
21,57%
25,46%

3,60%
70,95%
74,54%

100,00%

15,92%
14,38%

0,81%
31,11%

31,16%
31,16%
62,27%

14,38%
12,32%
11,03%
37,73%
100,00%

30/09/2002

1.000
65.000

722.000

788.000

75.000

1.350.000

1.425.000

2.213.000

150.000
330.000

17.500

497.500

620.000

620.000

1.117.500

500.000
335.500
260.000

1.095.500
2.213.000

0,0%
2,9%
32,6%
35,6%

3,4%
61,0%
64,4%

100,0%

6,78%
14,91%
0,79%
22,48%

28,02%
28,02%
50,50%

22,59%
15,16%
11,75%
49,50%
100,00%
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Estado de Resultados 30/09/2001 30/09/2002

Ventas 1.150.000 980.000
Costo de ventas -798.000 -568.000
Ganancia bruta 352.000 412.000
Gastos operativos -255.000 -255.000
Rdos financieros por activos 12.000 135.000
Rdos financieros por pasivos -86.000 -310.000
Resultado operativo 23.000 -18.000
Rdo Inversiones Permanentes 145.000 165.000
Resultado Ordinario 168.000 147.000
Resultado Extraordinario -2.300 -1.600
Impuesto a las ganancias -57.995 -50.890
Resultado del ejercicio 107.705 94.510

Se solicita:

1.- Reclasificar las partidas del Estado de Resultados, a los efectos del analisis

2.- Confeccione el Estado de variaciones del resultado neto.

3.- Calcular indicadores de rentabilidad.

4.- Calcule el efecto palanca financiero al 30/09/2001 y al 30/09/2002. Explique su

significado.

5.- Calcular el leveraje o ventaja operativa
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UNIDAD VIli

ANALISIS DE ESTADOS CONTABLES E INVERSION BURSATIL

CONTENIDOS:

Andlisis de estados contables e inversion bursétil.

Importes por accion ordinaria. Valor de libros o valor patrimonial por accién. Dividendos por
accion. Resultados distribuibles por accion. Importes por certificado.

Comparaciones de precios o cotizacién: precio sobre valor de libros, precio sobre ganancia,
dividendo sobre precio, resultados distribuibles sobre precio. La "valuacion empresaria" o
"capitalizacion burséatil".

Resefias informativas.

Calificaciones de riesgo.

El periodismo bursatil.

Actividad N°1: Analisis con fines de inversion bursatil
Sobre la base de los estados contables de ACINDAR S.A., del periodo intermedio
correspondiente al 3er.trimestre, finalizado el 31 de marzo de 2005 (nueve meses),
comparativo con igual periodo del ejercicio anterior, que se acompafan en anexo, se pide lo
siguiente:
a) Al 22 de junio de 2005, el precio de mercado de la accion de ACINDAR es de $ 3,70.
Comparar con el valor de libros o valor patrimonial por accién y explique su
significado.

b) Calcular la valuacion empresaria. Explique su significado y limitaciones.

Acindar Industrial Argentina de Aceros S.A.
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Estado de situacion patrimonial al 31-03-2005 (9 meses)

31-03-05 30-06-04

Cuentas (miles de $) (miles de $)
Caja y Bancos 27.634 32.181
Inversiones transitorias 173.689 288.452
Créditos por ventas 164.790 147.019
(-) Prevision incobrables -3.120 -2.805
Otros créditos corrientes 68.316 88.880
Bienes de cambio 533.142 488.062
Otros activos corrientes 601 1.118
Total del activo corriente 965.052 1.042.907
Bienes de uso 1.047.331 1.043.595
Otros activos no ctes. 428.005 418.819
Total del activo no corriente 1.475.336 1.462.414
ACTIVO 2.440.388 2.505.321
Cuentas por pagar -90.278 -79.960
Otros pasivos corrientes -190.927 -168.863
Total del pasivo corriente -281.205 -248.823
Préstamos no corrientes -162.370 -194.032
Otros pasivos no corrientes -15.685 -18.688
Total del pasivo no corriente -178.055 -212.720
PASIVO -459.260 -461.543
PARTICIPACION MINORITARIA -228.608 -223.045
Capital social -1.200.000 -1.120.000
Ajuste del capital -133.960 -213.960
Reserva legal -142.204 -124.258
Resultados no asig. anteriores 0 -362.515
Resultados del ejercicio -276.356

PATRIMONIO NETO -1.752.520 -1.820.733
Pasivo mas patrimonio neto -2.440.388 -2.505.321
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Ventas -2.112.543 -1.347.054
Impuesto sobre ventas 43.406 25.246
Ventas netas -2.069.137 -1.321.808
Costo de ventas 1.052.355 742.637
GANANCIA BRUTA -1.016.782 -579.171
Gastos de administracion 27.370 23.109
Gastos de comercializacion 34.126 26.770
Amortizaciones 77.364 80.265
Otros ingresos y egresos 4.140 -10.582
Subtotal -873.782 -459.609
Resultados F.y por Tenencias:

Generados por Activos -28.217 16.739

Generados por Pasivos 60.782 -115.699
Resultados antes de impuestos -841.217 -558.569
Impuesto a las ganancias 295.456 -41.330
Ganancia del ejercicio -545.761 -599.899

Actividad N°2: Anélisis con fines de inversion bursatil*°

Datos:

Compra del 9,2% de REPSOL YPF

La Constructora espafiola SACYR VALLE HERMOSO pagdé 2.855,6 millones de Euros por el
9,2% de REPSOL YPF

Euro = $ 3,8306

Patrimonio Neto 2do.Trimestre de 2006............... $ 22.870.000.000
Cotizacion 16/10/2006..........ccvuieieieiiieiie e $ 114,50
V.N. del capital en circulacién............................. $ 3.933.000.000
Se pide:

1) Comparar el Patrimonio Neto al 30/06/2006 con la Valuacién Empresaria y con el Valor de
Compra del 9,2% efectuado por SACYR VALLE HERMOSO

2) Analizar los valores obtenidos.
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CONTENIDOS:

Integracion de sectores. Conclusiones.

UNIDAD IX

CONCLUSIONES E INFORME FINAL

Dificultades de la empresa. Valor predictivo de los instrumentos de andlisis. Unidad de

medida. Estructura de los informes. Uso de graficos.

El informe final.

Actividad N°1: Informe econémico-financiero

Datos correspondientes a siete (7) empresas dedicadas a las siguientes actividades:

1) Servicio publico de electricidad.

2) Cadena de supermercados minoristas.

3) Cadena de joyerias minoristas en locales alquilados.

4) Empresa de manufactura y comercializacion de cigarrillos.

5) Banco comercial.

6) Estudio contable atendido por los socios.

7) Secadero, molino y comercializadora de yerba mate.

Andlisis vertical del Balance, en porcentajes:

Detalle A B C D E F G
Disponibilidades 28% 4% 15% 2% 11% 2% 4%
Cuentas a cobrar 56% 22% 4% 12% 3% 20% 75%
Bienes de cambio (BC) 0% 63% 43% 1% 25% 46% 0%
Otros activos ctes. 6% 3% 1% 3% 10% 2% 1%
Activos no ctes. 10% 8% 37% 83% 51% 30% 20%
Activo total 100% 100% 100% 101% 100% 100% 100%
Cuentas a pagar 75% 15% 39% 7% 5% 13% 10%
Préstamos bancarios ctes. 5% 10% 10% 7% 8% 12% 7%
Impuestos a pagar 2% 7% 3% 3% 37% 5% 3%
Pasivos no ctes. 7% 2% 3% 32% 3% 10% 0%
Capital y reservas 8% 36% 40% 48% 45% 51% 70%
Resultados no asignados 3% 30% 5% 3% 2% 9% 10%
Activo total 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Indicadores:

Liquidez cte. - 2,9 1,2 1,1 1,0 2,3 4.0
Liquidez acida o seca - 0,9 0,4 1,0 0,5 0,8 4,0
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Antigiiedad media de BC - 65 62 15 95 155 0
PPCobranzas - 64 8 25 10 45 27
PPPago a proveedores - 40 92 100 20 45 15
Rotacion del activo - 104 1,51 1,45 0,90 1,34 8,38
Margen de utilidad bruta 30% 35% 8% 38% 5% 25% 70%

Ubique la letra que, segun su criterio, corresponde a cada actividad:

LETRA

1) Servicio publico de electricidad.

2) Cadena de supermercados minoristas.

3) Cadena de joyerias minoristas en locales alquilados.

4) Empresa de manufactura y comercializacion de cigarrillos.

5) Banco comercial.

6) Estudio contable atendido por los socios.

7) Secadero, molino y comercializadora de yerba mate.

Actividad N°2: Informe econdémico-financiero

La empresa Continental SA presenta los siguientes estados contables, correspondientes a

su ejercicio N° 50, expresados en moneda de cierre del dltimo de ellos:

Estado de Situacion Patrimonial

expresado en $

ACTIVO 31/12/2010 31/12/2009
ACTIVO CORRIENTE

Caja y bancos 2.500 1.600
Inversiones 2.300 3.900
Créditos por ventas 88.900 59.800
Otros Créditos 2.000 0
Bienes de Cambio 39.800 45.300
Total Activo Corriente 135.500 110.600
ACTIVO NO CORRIENTE

Inversiones 14.700 15.000
Bienes de Uso 111.000 115.200
Total Activo No Corriente 125.700 130.200
Total Activo 261.200 240.800
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PASIVO

PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales
Deudas financieras
Deudas fiscales y sociales
Total Pasivo Corriente

PASIVO NO CORRIENTE
Deudas financieras

Total Pasivo No Corriente
Total Pasivo

PATRIMONIO NETO
Pasivo+Patrimonio Neto

Estado de Resultados

31/12/2010 31/12/2009
80.000 65.000
22.600 12.000
13.800 1.200

116.400 78.200
25.900 32.000
25.900 32.000

142.300 110.200

118.900 130.600

261.200 240.800

expresado en $

31/12/2010 31/12/2009
Ventas 223.600 195.800
Costo de Ventas -134.100 -117.500
Utilidad Bruta 89.500 78.300
Gastos de Administracion -4.500 -2.600
Gastos de Comercializacion -11.200 -7.900
Otros ingresos 12.500 9.700
Rdos Fcieros: intereses -17.000 -12.600
Rdo extraordinario 0 1.500
Resultado antes de impuestos 69.300 66.400
Impuesto a las ganancias -24.200 -23.200
Resultado Neto 45.100 43.200




Facultad de Ciencias Econémicas - U.Na.M.

Céatedra: Andlisis de Estados Contables

Estado de Flujo de Efectivo

Efectivo al inicio
Efectivo al cierre
Variacion del efectivo

Causas de variacion del efectivo
Actividades operativas

Cobros por ventas

Pagos a proveedores

Gastos pagados

Pagos al personal, cargas soc e imp
Pago neto de intereses

Flujo neto de efect gen por activ op

Actividades de inversion

Pagos por cpra de bs uso

Vta de inversiones

Cobro otros ingresos

Flujo neto de efect gen por activ inv.

Actividades de financiacion

Pago de dividendos

Préstamos tomados

Flujo neto de efect gen por activ financ

Disminucion neta del efectivo

expresado en $

31/12/2010
5.500
4.800

-700

194.500
-115.600
-10.990
-11.600
-17.000

39.310

-510
300
12.500

12.290

-56.800
4.500

-52.300
-700
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Informacion adicional:

La empresa ha realizado regularmente sus operaciones durante el periodo. El saldo de
inversiones corrientes se encuentra compuesto por acciones que cotizan en bolsa.

Se comercializan dos lineas de productos, la linea A que se vende al contado y que
representa el 20% del stock de bienes de cambio al cierre y la linea B que se vende a
crédito y que representa el 80% de los inventarios.

El porcentaje de ventas contado es del 40%.

El rubro Otros créditos, estd compuesto por créditos en especie que se mantienen con un
proveedor, el cual debera cancelarlo el 15/02/2001, entregando articulos de la linea A.

Las deudas financieras corrientes corresponden a un préstamo bancario con vencimiento el
30/03/2001.

De los gastos operativos, un 30% corresponden a la amortizacion de bienes de uso. De los
resultados financieros, el 50% corresponde a las deudas financieras de largo plazo y el otro

50% a deudas de corto plazo.

Se solicita:

1.- Calcule los indicadores faltantes que considere necesarios.
2.- Realice un informe econémico-financiero, conteniendo:
Andlisis de estructura patrimonial: inversién y financiamiento
Analisis econdmico

Analisis financiero corto plazo.

Actividad N°3: Informe econémico-financiero™*
La empresa DULCES SABORES SA, que se dedica a la produccién y venta de mermeladas

y jaleas, presenta los siguientes Estados Contables:

1 Adaptacion de un ejercicio de la Guia de Trabajos Practicos de la Catedra "Andlisis de estados
Econdmicos Financieros" (Ciclo lectivo 2006) - Facultad de Cs Econdmicas y Sociales - Univ. Nac. de
Mar del Plata.

114



Facultad de Ciencias Econémicas - U.Na.M.

Céatedra: Andlisis de Estados Contables

Estado de Situacion Patrimonial 30/06/2003 30/06/2004 30/06/2005
Activo

Activo Corriente

Disponibilidades 12.560 11.590 10.695
Inversiones 12.560 2.360 1.256
Créditos por ventas 126.900 223.600 360.200
Bienes de cambio 45,900 55.690 88.950
Total Activo Corriente 197.920 293.240 461.101
Activo No Corriente

Inversiones Permanentes 159.600 170.000 236.000
Bienes de Uso 256.900 240.500 350.000
Total Activo No Corriente 416.500 410.500 586.000
Total Activo 614.420 703.740 1.047.101
Pasivo

Pasivo Corriente

Deudas Comerciales 51.200 61.440 92.160
Deudas Financieras 12.600 15.120 24,192
Deudas sociales y fiscales 22.500 22.950 25.245
Total Pasivo Corriente 86.300 99.510 141.597
Pasivo No Corriente

Deudas Financieras 56.900 142.300 290.000
Total Pasivo No Corriente 56.900 142.300 290.000
Total Pasivo 143.200 241.810 431.597
Patrimonio Neto 471.220 461.930 615.504
Total Pasivo y PN 614.420 703.740 1.047.101
Estado de Resultados 30/06/2004  30/06/2005
Ventas 385.600 404.880
Costo de ventas -212.080 -233.288
Ganancia bruta 173.520 171.592
Gastos operativos -34.704 -27.763
Rdos financieros por activos 7.712 8.098
Rdos financieros por pasivos -29.017 -64.740
Resultado operativo 117.511 87.187
Rdo Inversiones Permanentes 17.000 18.880
Resultado Ordinario 134.511 106.067
Resultado Extraordinario -25.900 0
Resultado del ejercicio 108.611 106.067

indices

Liquidez
Solvencia
Endeudamiento
Costo del Pasivo

30/06/2003 30/06/2004 30/06/2005

2,29
4,29
0,30

2,95
2,91
0,52
15,07%

3,26
2,43
0,70
19,23%
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Informacion adicional:

La empresa tiene participacion con caracter permanente en una cadena de hoteles desde
hace 5 afos. En el presente ejercicio tomd la decisién de colocar los productos en las
gondolas de los supermercados, que implicé una importante inversion en capital de trabajo
gue fue financiada con pasivos bancarios y aporte de los propietarios.

Se solicita:

1.- Calcule los indicadores faltantes que considere necesarios.
2.- Realice un informe econémico-financiero, conteniendo:
Andlisis de estructura patrimonial: inversién y financiamiento
Andlisis econémico

Andlisis financiero corto y largo plazo.
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EJERCICIOS INTEGRADORES

Actividad N°1

Complete la informacién del Balance General y del estado de Resultados que se presentan
mas abajo para Litoral S.A. Utilice los siguientes datos:

Razon de Endeudamiento: 50%

Razdn de Liquidez Corriente: 0,9 X

Rotacioén de los activos totales: 1,5 x

Dias de venta pendiente de cobro: 18 (afio de 360 dias)

Margen de utilidad bruta sobre ventas: 40%

Rotacién de Inventarios: 5 x.

BALANCE GENERAL AL 30 DE JUNIO DE 2003.
Efectivo Cuentas por pagar
Cuentas por cobrar Deuda de largo plazo 120.000,00
Inventarios Pasivos Totales
Activos Circulantes Acciones Ordinarias o0 comunes
Activos fijos Ganancias Acumuladas 95.000,00
ACTIVOS TOTALES 600.000,00|TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO NETO

ESTADOS DE RESULTADOS AL 30 DE JUNIO DE 2003.

Ventas

Menos: Costos de los bienes vendidos
Utilidad Bruta

Menos: Gastos e Impuestos del periodo 265.000,00
Utilidad o Ingresos Neto del Periodo

Actividad N°2
El caso Verasategui e Hijo — Estado y Perspectivas™
Este ejercicio consiste en hacer una Evaluacion de la “situacion y perspectivas” de Muebles

Verasategui e Hijo, y sacar CONCLUSIONES acerca de las peticiones del Sr. Verasategui al

Banco.

Tenemos que formar distintos grupos a saber:

. El Director del Banco BSHS y su Equipo de Asesores.
. La Comision de Riesgo del Banco.
. La familia Verasategui e Hijo, Esposa e Hijas.

2 Adaptacion del ejercicio desarrollado por el Dr. Carlos A. Garcia Cabafias en el Seminario

Internacional “Evaluacion de Proyectos y Analisis de Riesgos”. Abril 2004. INCADE -Instituto
Superior de Capacitacion y desarrollo empresarial-. Posadas (Misiones).
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. Los familiares de Verasategui, cufiados que tienen participacion en el
negocio, aunque no tienen responsabilidad de gestion.

. Los Consultores, Arthur Andersen.

. El Banco competidor del BSHS, el BVAV.

Los equipos del Banco y la familia se colocan cada uno en la mesa del profesor, a ambos

lados para reunirse y plantear las “peticiones” que hace el Sr. Verasategui al Banco BSHS.

El resto de los equipos se sitlan en cada uno de los extremos del aula, para facilitar las
discusiones sin molestar al resto de los equipos; el Equipo de Consultores de Arthur
Andersen, los “Arturitos”, sera el que se instale lo mas lejos del resto de equipos, y al final

tendran que dar su opinion: “quitar” la paja y dar conclusiones yendo al grano.

Los cunados del Sr. Verasategui no han recibido ningun “dividendo”, ni tampoco han
recibido acciones por “aumento” de capital, y recelan de sus familiares, por ello tienen

derecho a manifestar sus intereses mediante una “reunidn extraordinaria” con su familia”.

Los 6 equipos tienen que presentar una Conclusion preliminar sobre si el Banco BSHS v a

conceder las peticiones del Sr. Verasategui.

Finalmente, es el Banco BSHS quien dara una Conclusion Preliminar; no puede decir que

NO y tiene que presentar Otras Alternativas.

El Banco BSHS debe decidir acerca de las dos peticiones que le hace el propietario de la

Fabrica de Muebles Verasategui:

= Ampliar al doble un crédito de 15.000 €uros que le tiene concedido este

Banco y que estd documentado en una péliza.

= Ampliar a 200.000 €uros las Letras que Verasategui puede descontar en el
Banco BSHS, con el fin de hacer frente a mas Créditos. Actualmente, Verasategui puede
descontar 100.000 €uros en Letras. Se supone que el Banco BSHS no tiene, en este
momento, dificultades por parte del Banco Central en el limite del Papel Comercial que

puede descontar.
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Enunciado:

“» El Sr. Verasategui, de sesenta y cinco afos, lleva el negocio ayudado por su hijo
mayor, de treinta y cinco afios, que desea incrementar el volumen de ventas.

& Tiene 12 operarios, que usan maquinaria moderna, que ha sustituido a otra mas

antigua no muy util, y productos de calidad.

“» La reciente construccion de las naves ha supuesto un gran esfuerzo financiero para
la Empresa.

R Vende a almacenistas, con un excesivo porcentaje de impagos, que llega al 30%.

<> El saldo de la cuenta de Crédito esta dispuesto hasta el limite maximo.

<> A veces se les ha concedido sobregiros (numeros rojos) que ha tardado en
regularizar.

<> El Sr. Verasategui trabaja con varios bancos.

<> Los Verasategui no se han concedido Dividendos sino que han reinvertido todos los

beneficios en la Empresa, sin tampoco proceder a ampliar al capital. Los beneficios se
mantienen en la misma linea.

“» Las ventas han crecido desde 60.000 €uros en 2000 hasta 100.000 €uros y 150.000
€uros en 2001 y 2002, respectivamente.

o El impuesto a las sociedades es del 35% sobre los beneficios.

- Los créditos bancarios, tanto a largo como a corto plazo, cuestan un 20%.
- Sus balances de los tres ultimos afios en €uros son los siguientes:
ACTIVO 2000 2001 2002
Caja y bancos 3.000 1.000 2.000
Efectos a cobrar 9.000 18.000 32.000
Almacenes 15.000 20.000 30.000
Fabrica 20.000 30.000 60.000
Maquinaria 25.000 15.000 20.000
TOTAL ACTIVO 72.000 84.000 144.000
PASIVO 2000 2001 2002
Efectos a pagar 13.000 15.000 39.000
Acreedores 7.000 5.000 10.000
Créditos Bancarios a Corto Plazo 10.000 10.000 15.000
Préstamos Bancarios a Largo Plazo 0 0 15.000
Capital y Reservas 42.000 54.000 65.000
TOTAL PASIVO 72.000 84.000 144.000

119



Facultad de Ciencias Econémicas - U.Na.M.

Céatedra: Andlisis de Estados Contables

Preguntas a responder:

% Después del Analisis de Ratios de LIQUIDEZ y RENTABILIDAD:

EL NEGOCIO ES VIABLE A CORTO PLAZO??

% Qué dice la Comision de Riesgo del Banco??

% Todos los equipos deben presentar el analisis de Ratios de Corto y Largo Plazo,
haciendo énfasis en las Conclusiones y Soluciones, separadas también por Corto y

Largo Plazo.

< Es un caso REAL, con 20% de intereses.

BALANCE PARA RATIOS FINANCIEROS.

BALANCE DE SITUACION: Verasategui e Hijo Afio 2000 Ao 2001 Afo 2002
Valores | % | Vvalores| % | valores| %
Grupo Clave

ACTIVO

Caja y Bancos (Tesoreria) Disponible D 300 4,2% 100 1.2% 200 1,4%
Cuentas a cobrar (Clientes) Realizable R 900 12,5% 1800 21,4% 3200 22,2%
Almacenes (Existencias) Existencias  STOCK (*) 1500 20,8% 2000 23,8% 3000 20,8%
ACTIVO CORRIENTE TOTAL ACT 2700 | 37,5%]| 3900| 46,4%| 6400| 44,4%|
Fabrica (Instalaciones) Inmovilizado | 2000 27,8% 3000 35,7% 6000 41,7%
Magquinaria Inmovilizado | 2500 34,7% 1500 17,9% 2000 13,9%
ACTIVO FIJO (Inmovilizado) AF 4500 | 62,5%] 4500] 53,6%]| 8000| 55,6%]|
TOTAL ACTIVO TA 7200 100% 8400 100% 14400 100%
PASIVO

Deudas a pagar (Proveedores) 1300 18,1% 1500 17,9% 3900 27,1%
Otros Proveedores 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
PASIVO CORRIENTE (Explotaci6n) PCEX 1300 | 18,1%| 1500] 17,9%| 3900 27,1%|
Acreedores (**) (Hacienda y Seg Social) 700 9,7% 500 6,0% 1000 6,9%
Créditos bancarios a Corto Plazo 1000 13,9% 1000 11,9% 1500 10,4%
PASIVO CTE TOTAL = EXIGIBLE A CORTO PLAZO ECP =PCT 3000 41,7% 3000 35,7% 6400 44,4%
Créditos bancarios a Lago Plazo 0 0,0% 0 0,0% 1500 10,4%
PASIVO NO CTE = EXIGIBLE A LARGO PLAZO ELP 0 | 0,0%] 0] 0,0%| 1500] 10,4%|
Capital y Reservas 4200 58,3% 5400 64,3% 6500 45,1%
FONDOS PROPIOS = PN RP 4200 | 58,3%| 5400] 64,3%| 6500] 45,1%|
TOTAL PASIVO + PN P+ PN 7200 100% 8400 100% 14400 100%
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RATIOS DE LIQUIDEZ.

Afio 2000 | Afio 2001 | Afio 2002
LIQUIDEZ CORRIENTE (Solvencia Técnica) (*):
Activo Corriente ACT
Pasivo Corriente PCT = ECP
Brasil lo llam6 LIQUIDEZ (*)
LIQUIDEZ INMEDIATA o SECA (Prueba del acido) (*):
Activo Exigible = (AE) = (Act - Sctock) AE=D+R
Pasivo Corriente PCT
Brasil lo llamé TESORERIA (*)
LIQUIDEZ ABSOLUTA (*)
Activo Disponible = (D) = (AE-R) D
Pasivo Corriente PCT
Brasil lo llamé TEST ACIDO y Espafia TESORERIA (*)
RATIOS DE FINANCIACION - ENDEUDAMIENTO.
Afio 2000 | Afio 2001 [ Afio 2002

RATIO DE ENDEUDAMIENTO TOTAL:
Exigible Total (Deudas Totales) ET=ECP + LP

Pasivo + PN P + PN

COEF DE ENDEUDAMIENTO TOTAL (%
Exigible Total (Deudas Totales) ET

Recursos Propios RP

DEUDAS A LARGO PLAZO
Deudas a largo plazo ELP

Pasivo + PN P + PN

CALIDAD DE DEUDA
Deudas a corto plazo ECP

Pasivo + PN P + PN

AUTONOMIA FINANCIERA (Inv del Coef de Endeud)
Fondos Propios (Recursos) RP

Fondos Ajenos RA =ECP + LP

SOLVENCIA (Inv del Ratio de Endeud)
Activo total AT

Exigible Total ET
Espafia lo llamé COEF BASICO (*)
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RATIOS DE FINANCIACION - EQUILIBRIO FINANCIERO.

FINANCIACION DE INMOVILIZADO

Afo 2000

Afo 2001

Ao 2002

Capital Permanente RP + ELP
Activos Fijos AF
GARANTIA FINANCIERA
Exigible a Largo plazo ELP
Activos Fijos AF
ESTRUCTURA FINANCIERA
Recursos propios RP
Activos Fijos AF
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ANEXO A

Anédlisis cualitativo de la informacién

1.- Tipo de empresay antecedentes

El Analista debe analizar y/o evaluar los siguientes aspectos:

Tipo societario.

Antigliedad de la empresa.

Actividad. Cambios en los ultimos afios.

Nivel de facturacion.

Perfl empresarial - tipo de administracion: Profesional, Institucional,
Familiar/Personalizada o Gubernamental. Evaluar la calidad de los sistemas de
administracion, planificacion y gestion.

Si cotiza en Bolsa, valor de cotizacion de la accion y evolucion. Comparacioén con
valor libros. Capitalizacion Bursatil.

Cantidad de personal. Cambios bruscos. Clima laboral

Generales (legales, fiscales/previsionales, comerciales, etc.).

2.- Analisis de la Actividad y del Mercado

El analista debe evaluar la actividad econémica general dentro de la que esta inmersa la

empresa para tratar de medir el impacto actual y fututo que tiene y tendra sobre la situacion

de la empresa. Por ello debera:

Analizar en qué grado y debido a qué factores la empresa puede estar sujeta a
impactos originados por la economia mundial y/o nacional.

Obtener informacion sobre la situacion del ramo, es decir sobre el conjunto de
empresas que se dedican a una actividad similar.

Por otra parte, la situacién del ramo puede ser diferente de la economia en su
conjunto.

Comprender los condicionantes generados por el marco legal que afecta a la
empresa debido a su organizacion juridica, lugar de desarrollo de su gestion, tipo de

actividades a las que se dedica, relacion con el Estado, etc..

Algunas consideraciones a tener en cuenta en el analisis del entorno donde opera y sus

ventajas/desventajas competitivas:

a)

Producto

Actividad: Comercializadora/Industrial/Servicios.
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b)

Productos de Consumo, masivo o0 exclusivo, durable o no durable. Bienes
Intermedios.

Mix de Ventas por producto. Marcas. Exportaciones. Estacionalidad.

Competitividad de sus productos en el mercado (calidad, precio).

Diversificacion (productos / geogréfica).

Principales clientes. Concentracidén. Ventas a empresas vinculadas. Formas y plazos
de cobro.

Principales insumos y costos. Importaciones. Estacionalidad..

Principales Proveedores. Compras a empresas vinculadas. Concentracion vy
dependencia. Forma y plazos de pago.

Proceso productivo. Estructura de costos (variables y fijos). Capital o mano de obra
intensiva.

Instalaciones: propias o alquiladas, descripcion de plantas, depdsitos o locales,
antigliedad, ubicacion, nivel tecnolégico, grado de utilizacién, seguros, gravamenes,
ventas o inversiones recientes.

Planes de inversion.

Mercado

Comentar las caracteristicas, situacion y perspectivas del sector. Principalmente:

Evoluciéon de la demanda (en crisis, decreciente, estancada, creciente), su potencial
de crecimiento, dependencia del ciclo econémico. Madurez del sector.

amenaza de productos sustitutos, barreras de entrada y de salida.

Grado de Intensidad de la competencia, el nivel de concentracion-tipo de mercado
(monopdlico, oligopdlico libre competencia) y la evolucibn del ndamero de

competidores.

Exponer: evolucion de precios de venta (regulados, libres, proteccion arancelaria) y

evolucién de los precios de los principales insumos, citando siempre la fuente de la

informacion utilizada. A partir de esto, comentar la evolucién de los margenes del sector.

Hablar de los cambios tecnolégicos y de las normativas que regulan el sector, su apertura

comercial, condiciones fiscales (retenciones, reembolsos, regimenes de promocion, etc.)

cambios, volatilidad.

c)

Posicién Competitiva

El Analista debe analizar, evaluar y/o ponderar los siguientes aspectos:

Participacién de mercado (en su zona de influencia regional y/o nacional). Evolucién.
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e Ventajas competitivas.

e Sies lider, dominante; formadora / tomadora de precios; etc.
e Convenios con empresas.

e Capacidad para trasladar aumentos de costos a precios.

¢ Sensibilidad de los margenes de la empresa a las fluctuaciones de los precios.

Fuente:

Escribano Martinez, Florencio. “Sistemas de Informacién Contable V’. Notas de Catedra,
Asociacion Cooperadora de la Facultad de Ciencias Econdmicas de la Universidad Nacional de
Cérdoba, 2004.

Irazabal, América A. “El Profesional y su rol empresario”. Editorial Aplicacion Tributaria SA. Bs. As.
2000.

Lamattina, Oscar E.. “Analisis de Estados Financieros. Un enfoque integral”. Editorial Buyatti. Bs. As.
2006.
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ANEXO B

ESTADOS CONTABLES DE SANATORIO PARQUE SRL

Comprende lo siguiente:

ANEXO B1: corresponde al ejercicio cerrado el 31/12/2004

ANEXO B2: corresponde al ejercicio cerrado el 31/12/2005
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SANATORIO PARQUE S.R.L.
: ~p_biwc':iuo: Av. RoéA 2333 - El Dorado - Misiones
ACTIVIDAD PRINGIPAL: SANATORIO

NRO. DE INSCRIP, EN EL REG. PUBLICO DE CCMERC!O: 65 - Forso 8/78
Libro 8/8 de S.R.L. DEL 16.10.1989

FECHA bE\'éUMﬁLtMiENm PEL PLAZO DE DURACION: 10 de Octubre de 2008

EJERCICIO ECONOMICO NRO: 19
. INICIADO EL: 01 de Enero de 2004

FINALIZADO EL: 31 de Diclembre de 2004

CAPITAL; $ 1,29.-




-ESTADOD DE st'rUAcmN PATRIMONlAL AL 31 DE: DICIEMBRE DE 2004

(Comparatrvo con el e_;erc:cxo rmtenor)
7

o 31/12/2004 dvianes .
ACTIVO CORRIENTE.
: ~ Cajay bancos (Nota 2.1 ) ' - 93.675,16 30.695,01
Crientas por cobrar por servicios (Nota 2.2) A 437.769,80 457.004,20
. Otias cilentss por cobrar (Nota 2.3 ) : 60.000,00 63.342,36
Oiros notivos corrientes (Nota .4 ' 1413114 96.654,87
TOTAL DL, ACTIVO CORRIENTE 732.756,20 647.696,44
- ACTIVO NO CORRIENTE
Itiversiones (Nota 2.5.) | 12.800,00 35.137,93
Bienes de uso (Nota 2.6 y Anexo I) 178.461,29 167.153,57
- Otros activos no corrientes (Nota 2.4} _ 64.790.5¢ 86.156,58
- TOTAL DEL ACTIVO NO CORRIENTE 156.051,88 288.448,08.
1 TOTAL DEL ACTIVO ‘ L 98BB0BOS . 93614453 ‘f

EL INFORME SE EMITE POR SEPARADO,
) anado a efectos de su identificacion.




A e N R

g2

-

o Al

b

PASIVO CORRIENTE .

Obligaciones Bancarias (Nota 2.7)
Cuentas por pagar (Nota 2.8)
Otras cuentas por pagat (Nota 2.9)

Retmuneraciones y cargas socialés (Nota 2.10)

Cargas fiscales (Nota 2.11)

~ TOTAL DEL PASIVO CORRIENTE

TOTAL DEi, PASIVO
PATRIMONIO NETO
Segin Estado réspeétiv_o
TOTAL DEL PAT. NETO .
TOTAL

EL INFORME SE EMITE POR SEPARADO.
' Finado defectos de suidentificacion.

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2,004

(Coinparativo con el ejercicio anterior)”

3

311272003 5

31/i2/2004
- 5.613,22
54.357,31 130.087,88
- 108.215,96
255.434,99 195:016,97
43.398,74 27.460,24
353.191,04 466.394,27
353.191,04 466.394,27
9
635.617,01 469.750,25
635.617,01 469.750,25
988.808,05 936.144,52
i




K ESTADO DE RESULTADOS
2 - (Comparativo con €l gjercicio anterior)
Comrespondiente al gjercicio ecofiémico fihalizado ef; “
4 \ o
311212004 31/12/2003
Seérvicios de Sanatorio : , 4.948.096,90 4.367.696,65 !
- Resultado participacish UTE 715.690,97 593.160,14 . :
| @ ; : : 5.663.787,87 4.960.856,79 . !
@ Géistos: (Anexo I) _ o
Operativos ( 4.596.533,057) 4025.561,79 ) ‘
de Administracién (____ 64174879 ) ¢ 57767087 ) :
( 523828184 ) ¢ 4.603:232,66 ) [c
Resltado de Invetsiones Periatentes A 425.506,03 357.624,13 f
- Otiog Ingiesos y/o Egresos:
Algifleres : | ‘ ©10.170,00 | 4379647 . :
Rido. Por Ventas de Acciones , 7.662,07 — - ' i
Subtota} ' 17.832,07 43.796,47
@ Egresos Eitraordinatios: " , ' _
Indemnizaciones p/ Jaicios g 97.000,00y ¢ - )
Resultados Financieros '- ( ' 4495) (___ 7.724,87 )
RESULTADO DEL EfERCICIO _346.293,15 . 393.69573 ‘
!
. . i
EL INFORME SE EMITE POR SEPARADO, , o ]
- Firinddo a efectos de su idetitificaciér. ‘
- . e, 4 " I
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BALANCE GENERAL AL 31 pip DIGIEMBRE DE 2,004

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

+ Correspondients af ejercicig econdmico finalizado ef:

s

ricios dl e

Efectiva af inicio del ejercicio
Efectivo al cierre del ejercicio
Aunicisfp (dis'n':iductéu} netii del efeciivo

Causas igl-ag' variacioues del efectivo
, Acﬁviggies opetativag

Cobios por ventds de b enes ¥ serviciog

- - Pagos 4 ptoveédoies de bienes.y servicios

Pagos &l fetsonal ¥-cargas sociales
Pagos db ititéreses
“Pagos del timptiesto 4 lag ganancias
Pagos otros itmpiestos
- Flujo beto ds electivo gerierado por Ias
actividddes ofierativag

. w
Actividades de inversion
Pagos por compris de bisges do uso e inversioges

Flujo tieto dé efecttvo utilizado eri Jug
agtiudades de inverién

BL INFORME SE EMITE POR SEPARADO,
Fitinado 4 efectos de sy Identificaciod, '

311272004 . 31/12/2003

30.695,01 33.017,11
(9367516 ) ( 30.695,01 )
. GL980,15 ( 232218 )

5.656.197,97 5.076.914,92

(334735739 ) ( 3.174.687.14 ).

( 1.667.920,01 ) ( 1240.884,07

( 44,95 5 ( 5.450,04 )

(2690813 ) ( - )
(__165.951,93 3 { 165.684,87 )

448.018,76 490,208,580

(___55.819& ) (___ 6626951 )

(5581965 ) ¢ 66.269,51 )




Pago Retribucion Admindstrador

Pago de Dividendos en Efectivo

Flujo neto de efectivo utilizado en-las
actividades de findncincién

Otras causag

~ Pagos Indeminizaciones por Juicios varios.

Bs. Personales Participaciones Societarias
Recpam del efectivo y equivatentes del efectivo

Aumeﬂ‘w-(disiiﬁnucién)‘neta-d& efectivo

EL INFORME SE EMITE POR SEPARADO.

Firmedo a éfectos de su ideritificacion

o~~~

o~~~

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2.004

Y172.215,96 ) (

60.000,00 Ya(

16.000,00 )
400.000,00) "

232.215,96 ) (

‘ 97 000 .00

Y(
- o
¢
62.980,15  (

416,000,00 )

- )
3.342,36 )

227483 )

2,322,190 )




@
®

@

EL INFORME SE EMITE POR SEPARADO,
" Finmado a efoctos de su identificacidn,

BALANGE GENERAL AL 31 DE D[CIEMBRE DE 2.004

NOTAS A LOS ESTADOS CON [AB!_._.E S Al 31 DE DICIEMBRE DE 2. 004

(Comparativo coti el gjercicio anterior)

NOTA 1 - BASE DE CONTABILIZACION Y ESTADOS COMPARATIVOS g

Lu Sovicdad presentd sus estados contubles en moneda constante, siguiendo el hétodo de
recxpresién -estdblécido en Ia Resolucién Técnica N° 6.-de la Federacidn Argentina de
Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (F.A.C.P.C.E.), mediante ¢l empleo de
coeficientes de ajustes detivados del fndice de precios internos al-por mayor-(1:P.1.M:) del

. Instituto Nacional de Estadisticas y Censos.

De acuerdo con el método mengionado, tas mediciones contables fueron teexpresadis por
el cambio en ¢l poder adqmsstwo de Ia moneda hasta el 31 de agosto de 1995, A partir de
esa fecha, en-base a 1as condiciones de estabilidad econdmica prevalecientes, v en virtud de
lo dispuesto en la Resolucion 240/02 de fa F.A.CP.CE, las mismas no fueron
reoxpresadas hasta el 3} de diciembre de 2001. En virtud de o mencionado
precedenteinente y la derogacion del Decreto 316/95 del Poder Ejecutivo, se reanudé Ia
aplicacién del método con efectos & partir del 1 de enero de 2002, considerdndose ias
mediciones contables anteriores a esta fecha expresadas en moneda del 31 da diciembre de
2001,

- A partic del 1° de marzo de 2003, en virtud del Decreto 664/03 del Poder Ejecutivo

Nacional, 1a sociedad discontinué 1a aplicacién del método de reexpresion de estados
contables en moneda homogénea establecido por la Resolucidn Técnica N° 6 de la
F.A.CP.C.E,, razén por la cual los estados contables han sido reexpresados hasta el 28 de
febrero de 2003 por aplicacién de lo mencionado precedentemente.

Los estados contables comparativos fueron confeccionados dando efecto a1a aplicacion del
nuevo marco normativo menciopado precedentemente e incluyen fos efcctos de los ajustes
mencioriados én dichas normas.

#.

NOTA 2 - COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS

CON'I‘ABLES ¥ CRITERIOS DE VALUACION:

Se indica 4 confinuacion - ia composicién de los principales rubros de cada estado
contuble por los perfodos finalizados a esas fechas.

3 1/ 12/2604 31/12/2003

2.1} Caja y Bancos
Efectivo : 423,52 s
Bancos 93.251,54 30.695,01

93.675,16  30.695,01




e

7
2.2) Cuentas por cobrar por servicios
Dbras sociales
. Prev. p/ deudores.incobrables,
Otros Deudores

2.3) Otras cuentas por cobrar
Cuentas de socios

2.4) Otros sctivos corrientes y ho corrientes
Corriesites:

. Anticipos impto. alas ganancias
Retenciones impto, Ingresos bratos
Retenciones impto. a Ias ganancias
Saldo 4 favorinipto. 4 las geias.
Retenciones IVA ,
T Db, /Créd, Bearios

No cormients: ‘
Majoras-sebre inmuebles de tereeros:
Valor de Origen
Amortizacion Acumulada
~ Amortizacion del Ejercicio

2.5) fnversiones
Acciones sin cotizacxén
Purticipaciones Societarias

EL INFORME SE EMITE POR SEPARADO.

Firmado u efeclgy de su identilicacion,

NCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2. 004

311271004

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DRICIEMBRE DE 2.004
: {Comparativo con el gjercicio anterior} :

31/12/2003
558.936,59  605.569,21
(149307,34)  (149.307,34)
28140,55 742,33
43776980 457.004,30
60.000,00 63.342,36
60.000,00 63.342,36
30.253,46 3.903,78
10.176,25 8.245,75
96.209,41 16.084,54
- 8.225,47
- 195,33
4,672,12 -
[4T311,3F ~ 96.65487
21539145 21539145
(129234,87)  (107.695,72)
(21.366,02)  (21.539,15)
64.790,56 86.156,58"
BOOUD 23.137.93
12,000,00 12.000,00
12.800,00 3513793




valores af final de sy vidad it estimada, Las tasas de amoitizacién $o
indican en Anexp 1. ,
g El valor de los bienes no excede en sy conjumtto, st valor recuperable
31/12/2004 311212003
— 211272003
'2.7) Obligaciones Bancarias
‘Banco Buston cta.cta, 126/83 - - 361322
- 561322
2.8) Cuentas por pagar .
Proveedores comunes 47.026,34 123.456,19
Cheques de Pago Diferido 7.330,97 6.631,69
' ’ 94357 31 13008788
2.9) Otras cuentas por pagar
Cuenta Administrador - 108.215,96
@ : . - _ 108.21595
A 2.10) Remuneraciones y cargas sociales ‘
& Reituricraciontes a pagar 14869300 113894 00"
 Cargas sociales a pagar 106.741,22_ 8112297
' 255.434,99 195.016,97
2.11) Cargas fiscales _
IVA saldo posicién mensual 5.768,92 2.404,41
Impto. sobre los Ing, Brutos 17.156,31 5.758,23
Dcho.dé Import, y Export. 11.134 35 11.134,35
Retenciones Geias, a Depositar 3.715,03 1.872,74
Moratoria Municipatidad 2.198,66 5.130,18
Muanicipalidad de Posadas 3.42547 1.160,33
‘ 4339874 7746024

EL INFORME SE EMITE POR SEPARADO,
Fismado » efectos de ey identificacion.

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2.004

reicio anterior) . -




- BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMERE DE 2.004

NOTAS A LOS ES’I'ADOS CONTABLES AL 31 DE DIQIL‘MBRE DE 2. 004

Comy amtwo con el gjercicio anterior
p j

2.12) Contingencias

e s aman

Al cierre del ejercicio, los abogados han informado de la existencia de juicios iniciados

contra el Sanatorio por responsabilidad civil por mala praxis, cuyo resuitado no es posible

preveer con exactitud. Si bjen existe la cobertura de seguro contratado para tales

cir¢unstancias, 12 misma tiene limites, por lo que eventualmente podrian producirse
@ erogaciones extraordinarias con relacién a alguno de los juicios.

" EL INFORME SE EM[TE. POR SEPARADO.
Firmado # cfectos de su identtfckcion.,
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BALANCE GENERAIL: AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004

Anexo 11
INFORMACION SOBRE RUBROS DE GASTOS Y SUAPIIGACION.
{Comparative con el ejercicio anterior)
CONCEPTOS . GASTOS GASTOS DE TOTAL AL TOTAL AL
. 7 | OPERATIVOS | ADMINIST. 31/12{2004 31/12/2003

Sizeldos 1.319.725,69] - 1.319.725,69) 1.018.987,30]
Leyes Sociales 408.612,34 - 408.612,34 238.803,43
Equipamiento, Ingmos y : ’
Materiales Médicos 811.895,23 - 811.895,23 927.931,55
Art, de Limpiezd y Lavanderia 71.157,22f 4,038,45) 75.195,67| 102.797,57f
Mantenimiento Bienes de Uso | 113.900,19 73,507,024, 187.407,21 166,281,05
[Amortizaciones 14.345 59/ 45.501,87} 59.847,46 81.563,37| -
Luz, Teléfono, Agus y Gas 147.982,80/- - 147.982,80 115.645,06
Uniforrmeg del Personal 4,035,59] - 4,035,59| 9,659,24}
Honorarios Médicos 1,084,395 33 - 1.084.395,33 937.198.43
Comestibles 165.406,38 - 165,406,38 118,987,47
Oxigeno 108.041,16 - 108.041,16 143.235,04
Otros Gastos 2.271,18] 28.757,56) 31.028,74 17:309,02]
Gastos de Oficina - 53.727,42 53.727,42 47.753,53
Servicios de Tetceros 3.209,38 - ' 320938 6.813,37
Prostadores Ss. de Selud 313.669,48 - 313.669,48 297.118,61
Seguros Médicos Mala Praxis - ' 57.397,00] 57.397,00] 43.212,00
Alquileres - 6.065,86 6.065,86 4.346,50(
Servicio de seguridad - 27.333,43| 27.333,43 18.737,30
Combustibles y lubficantes - 13.232,15 13.232,15 15,202,594
Honoraiios por Servicios - 38.065,86  38.065,86 48.918,18
Tmpuestos y Tasas - 181.890,23 181.890,23 165.317,05
Gtos. Lia. Cireufo y Asoc. Cllnicas - 11.844,60 11.844,60 48.171,21
Seguros o - 1,455,311 1.455,31 T 648,21
Gastos Bancarios - 50.355,73 50.355,73 © 41.170,86| -
Publicidad . 7.836,32 7.83632] *  3.380,00
Movifidad y. Vidticos - 39,299,93 39,299,03] - 24.814,37
Capacitacién de Profes. '
y Personal o 15.125,49 1.440,05 16.565,54] 4,530,00}
Proyecto Vélvula Cardiace 12.760,00 12.760,00 14.700,00
TOTALES 2.004 4.596.533,05 $41.748,79 5.238.281,84
TOTALES 2.003 - 4,603,232,66

EL INFORME SE EMITE POR SEPARADO.

Firmado a cfectos do su identificacion,
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INFORME DEL AUDITOR

_ En mi cardcter de _contadora  pablica
independiente,. informo sobre la auditords que he realizado_de los estados contables
del Sanatorio Parque S.R.L. detallados en el apartado A. siguiente :

A. ESTADOS AUDITADOS
1. Estado de sjtuacién patrimonial al 31 de Diciembre de 2004 y 2003,

2. Estado de resultado por fos ejercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2004 Y
2003,

3. FEstade de Evolucign del patrimonio neto por los ejercicias finalizados al 31 de
Diciembre de 2004 v 2003, '

4. Estado de Flujo de Efectivo por los ejercicios finalizados el 31 de Diciembre de
2004 y 2003, '

3. Notas y anexos por los ejercicios finalizados al 31 de Diciembre de 2004 y 2003,
-B. ALCANCE DE LA AUDITORIA

He realizado el examen de la informacién contenida en fos estados indicados en A, de
acuerdo con as normas de auditoria vigentes, que prescriben la revision selectiva de
- dicha informacién,

" C. DICTAMEN

En mi opinion, los estados contables mencionados presentan razonablemente jas
situacidnes patrimoniales del  Sanatorio Parque SRL. al 31 de Diciembre de
2004 y 2003 y ¢l resultado de sus operaciones por los ejercicios finalizados en esas
fechas de acuérdo con las normas contables profesionales. ‘

D. INFORMACION REQUERIDA POR DISPOSICIONES LEGALES
A los efectos de dar cumplimiento a disposiciones vigentes informo que:

1. Los estados contables surgen de registros contables llevados en sus aspectos
formales de acuerdo con normas legales.

2. Al 31 de Diciembre de 2004 de Ias registraciones contables surge una detda a
- favor del Régimen Nacional de la Seguridad Social de § 36,325,74, no exigibles.

Posadas, 15 de Abril de 2.005




SANATORIO PARQUE S8S.R.L.
- "‘;':aéﬁ'ﬁf:ﬁ,;ic): Av. RG& 2333 - El Dorado - Misioneg
ACTIVIDAD PRINCIPAL: SANATORIO

NRO. DE INSCRIP, EN EL REG. PUBLICO DE COMERGIO: ¢ - Folic 4778
' Libro 82 de SRL. DEL 18.10.1689

-FECHA DE CUMPLIIENTO DEL PLAZO DE DURASION: 10 de Octubre de 200%

EJERGICIO ECONGMICO NRD: 20
. INICIADO EL: 01 de Enero de 2008
FINALIZADC B> 31 de Didembira de 2005

CARPITAL: $ 1,20




ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 31 DE DICIRMBERE DE 2008

{Compurativo cor of efervicio gutedor) ©

31272005 SIS
- ACTIVO CORRIENTE
Caja y bansos {Now 2.1 - 160.248,7% 675,16
Cuestss por cobear por servicios (Nota 2.2) : 509 968,09 437.769.80
Ditvas cuenias por eobrar {(Nota 233 - 000004
CHros netivos corriopdes (ot 2.4) 157.447,51 1431,311,24
TOYALLHEL ACTIVO CORRIENTE 1047.664,38 TALT56,20
ACTIVE NG CORBIENTE

faversiones (Note 2.5 , 06,00 12.800.60
- Bienes de uso (Nota 2.6 y AnexoT} 154.064,53 175,461,209
g; | Cbuosuetives o comtientes (Neta 247 4307808 64,790,568

"E:s' . ’ ) ) ) '
TOTAL DEL ACTIVO NO CORRIENTE 784 51 256,051,588
TOTAL DEL ACTIVG | - 13155607,09  SERSuR0S

EI INFORME SE EMITE POR BESARADD,
Fitmade 2 ofectoe de o identificacion.




TCompuative coe of ejsrcicle atetor}
P .

PARIVO CORRIENTE

Obligaciones Banouriss (Nota .73

Cuerias poy pagar {Nota 2.8} |

Otrys cusmiss por pagrr (Hue 2.9
Remuneracionss v cargas sociales (Nofa 2.1}

Cargss fiscales (Mot 2.11)

TOTAL DEL PASIVO CORBIENTE

TOTAL DEL PASIVO

Segiis Bstado respective

TOTAL DEL PAT, NETO

TOTAL

EL IMFORME S8 EMITE POR SEPARADD.
Fiamado a cfoctns de s ideilicaciin

3188 HHIN064
91518

14339225 34.%57.91
123 84,96 -
368.501.87 93%.434.99
1237853 43,398 74
74%.163,80 353, 091,04
748.163,80 383481,
$67.443,39 BIRSLT0L
£67.443,30 3541701

131860749 063 308,05




ESTABG B TLETADOS
{Comparstivi con ¢ gisroicis anterior)

P

Correspondients sl eiercicio scondmice fnalizade o

suitdons 37132004
Rervicios dz Ssaatorio 544322483 4.948.056,90
Resultado prrdicipacios UTE . 903122485 T15.650,97
o ‘ ' &346 34748 5.663.787,87
7
& Gratos: {Aoexo 1)
Operativos £ 333913992y 259653305
de Advinistracidn I 7IATIAEE Y { GALTA8TS )
{ 606286248 ) ¢ 8.238.281,8¢ )
Resuitado de nversiones Permansntes A3 485,00 425,506,003
Otros bigreses v Bgresos: 4 12000005 17.832.07
Qirbtotal ( 12.000,00 ) FREI2.07
Rgresos Biiraondinarios:
Indemmizacionss pf Jaigios { 504093 3 { WEH00,00 3
- Resultados Financierss { W30y { 14,95 )
RESULTADD DEL BIERCICID 166,528,97 345.793,1%
. f oot o s : R

BL INFORME S8 EMITE POR SEPARADO,
Fimado 2 afecios de wn idead Soacidn, '




BALANCE GENERAL AL 31 DE PICIEMBRE DE 2.005

ESTARO OF EVOLUCION DEL PATRIVONIO NETO
. {Comparstivo con 8 jercicio anterion)

o APCRTE DELOS SOCIOS RESERVA | RESULTADOS | TOTALDEL TOTAL DEL
TCAPWAL | ATUBTE TOTAL LEGAL NO PATLNETO | PAT NETO
" SOCIAL | AL oAPrTal | ASIGNADROS | AL3MI2m005 | AL3IMIZ9004
; Saldas o iniclo w20 s0aaL3sl 5004258 10.028.65 575.445,81 $35517,01 469750,21
3 Destinado &
: Retrfbucidn Adminimdonss (20.008,00) (20.000,00) {54.500,67
“ Dividendos su Bfectivo {200.000,00) {206.056,00) -
tnpio. 2 jas Guapanoias {114.202 685 {114 202,60) {116.4263%
Resudtadlo det Rjervicio 266.008.97 266.028.97  345.293,15
{Suidos al cismre 120 seianzel  selszssl oo 307.272,18 se7a4330  esidinon

EL INFORME SE EMITE POR SEPARATIO.

Fhoonnds & efeotodde u heiifivacion.




BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE L0605

ST

DE FLUJO DE BEFECTIV

Conespondignte al gercicio econdmico fndlizade ok

; 3068 S1713/2004
Yirlacioney del efective
Rieotive af fbioib del efercicio 3,675,16 16.695,01
Bftctive 8l cieme del ejercici (1824878 ) $I67516 )
Azt (Qisndnncién) nete del sfertive 66.873,62 {  6255D,)5

@
&

Colvos pus ventas de bienss v servicios BUGSOIZIZ 565619997

Papos 8 provesdores de Dienes y seevicios { SBR3I306 3 334735739 )
Pagus sl persanal y catpae sociafes { LEITAILTY () 166792001 )
Pagos de iotereses { 406,140 % { 4455 )
Puges dal npuests a las ganancios { - oA 650813 )
Pagos oiros Inpeestos (21308053 1 165.955,73 )
Flujo peto de efevtive generado por Ins o o
actividades uperativas 134,774,8% A48.818,76
i Actividados de fnvareitn
Pagos por comptas debienes dewsn o fivmsiones (14941402 1( 3581985 3
Plujo neto de eiective utilizads en Ing
actividudes de lnversidn { 14941402 3 { 5581363 )

BLINFORME SE EMITE POR SEPARADO,
Firmsdo & efectos de sx idemificacién,




BALANCE GENERAL AL 31 DE ICIEMBRY DE 2.005

Astividades dy fnanclavitn

Apories de fos Propietasing
Pago Retribucién Administrador
Page de Dividenidos v Efective

Flnjo nets de efective utiizado en fag
actividades de Buancinciin

Orras canses
Pagos Idemnizacionts por Juldios verion,

Axgente {dianinucion) neix del efective

EL INFORME SE EMITE POR SEPARAR,
Fromeaio o ofvctos de su idestifioncion.

s -

86,263 05

20.008,00 ) €

N,

7221586 )

- y{___ 6000000
§6,26305 {  ITAZIEWE )
504353 1 {  $7000,00 )
GG.573,62 {61980, )




BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2,005

NOTAS A LOSESTADON CONTABLES 43 3 e DICIEMEBRY DE 2008

{Comparative con of sjorciso anterion

NGTA § - BASE UE CONTABILIZACION ¥ ESTADOS Ct}MﬁAﬁA’i‘}}i(}S

e copforiidad con fo dispuesto por 21 Poder Bjesntive Macional o &1 Docreto N° 56302, Te
sogiedad no wilizy o méicdo de reppresidn & moneded constante estaldedido por T rormas
- poutabipe peofesionales vigenies (Resphueion Téoripe W° & de I Fodmzelon Argenian de
Congeins Profesionstes de Ulenclas Boondmiond). Br opinién de oy fres. govios, Ja no
utiffenciin de vste méindo po provnes dstorsimes sapificatives oo fa dolerminecidn el

prtdmonio mee Sols sodtedud o 37 de Digembre 2,005,

Er los opeas o que Sean sigeificativos, B Sociedad seprege Ios componenis fnsncieras

impiicitos devengadog mn tada ejercicie

. 3
Aty

Divho sstado se presents compusado oon of de igual peredo 3+ efercivio anterior,

NOTA 3 - COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS
CONTABLES ¥ CRITERIOS DE VALUACION,

- 8¢ indics & conthmacién le composicitn do foy principales rubros de catls extade conatde por jos

perindns finslizados 2 esas fechay,

31!3721“2%5 Jifznong
2.1y Cajn y Bancos

Efeotivae 272243 413.5%
Bancos 11742635 93 ._'2_:':: 1,64
161 248,78 G3675,160

i |

( 2.7} Cuentas por cobrae por sexvicios

o Obsag svainfes S4R2TSA3 5IEIIGSH
Prev. p/ deudores incolrables, (14930734 {14930724)
Oivess Deudores - 281655
SORORE GG T A% T00.a

2.3} Otras coengag por cobrar
Cuentas de sooios

H0.04G0 6

FL BFQRME 55 EMITE POR ZERARADO,
Fivooadc a sitotos de se dcatiBicwidn.

60008 G




BALANCE GENERAL AL 31 DE BICIEMEBRE DE L0035

NOTAS A LOS EXNTADOS CONTABLES

{Comparahive can e} ejwmmu anterior)

14y Otroy actives corvienfes ¥ oo corrlentes
Cortiontds:

Antizipos impto, g Ias LANENCIAS
Retepeiones inpto, Tagresos brutos
Retenciones impto. 2 Ias ganandias

. Baldo & fvor bupe, a las golae.
Saldiy Posicion Mensad IVA
Inp Deb Créd, Beariog

Ty
¥

Moy eomienies
Mejoras sobre invmebles de wosros
Valor de Origen
Amordzacién Acurmiads
Amorfirseidn ded Bjercloio

2.5) Faversiones
Accionesy sia cotizacidn
Participaticnes Socledsrias

5

2.8) Bienoy de uso

- S

I4742/2008

317122004
13,498 30 30,383 46
11.§77,3% 10,176,725
1664850 96, 701,41
£.846,20 -
S2E.48 .
I6.547,00 4,672,129
(STETEY TTIATITION
TIE3GTAS 21559138
{150.724.03)  (139.234.87)
(2153914 (21366 02)
4307878 S4 70035
BOUG0 200,05
- 12,000,480
800,00 12.860,00

Han sido valusdos 8 s coste teesprozado 8 monedn do olerre de oada

sjerviciy do aoverde & o dndicade en Neta 1, menos s snordescion, La
amortlznoion de los bienes es calentade por of método de i linea rocia en
base a su vida it aplicando tasas anudlor suficiontos PRI oty sus
vlores al final de su vidad 667 estimada. Las tosas de smortizacion se

tnrdican o9 Anexn L

Ef vator de los bienss so excode on sa confunto, su valor recuperabie,

Fi INFORME SE EMITH POR SEPARADD.
Finmado 3 ofoctoy dopys identificacids,




?

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 1.005

NOTAS 4 LOS ESTADUS CONTABLES AL 31 DE BHCITMBRYE DE 2,008

{Comparative con o glercicio anterior)®

22008 31AX2004

2.7} Obligsciones Bagewrias

Bienoes 410,19 .
914,19 -
18} Cusotog por pagar
Proveedores conmmes 476946 47 026,34
Chaaues de Pago Diferide 38,522,719 733097
JE XA ERER 84,387 31
28 Oz cuciiag pov pagar
Diadendos & Pagae 138,540,463 -
Cuerdn de Bocios 84, 144,3;'55 -
233.D84,96 .
2.10) Remuneraritnes ¥ cargas sociates
Remuneraciones 8 pagyr 2ZRRILES 148493 00
Cargas sucinles 2 pagar 144 650,32 106,747 99
36850187 255,434,899
2,31y Cargas Hscales
TVA suldo posicién mensusl . 5768
Impto. sobre Yos Ing, Broios .09 39 17.156,3)
Deho.de faport, v Export, . 11134 35
Retenciones Geivg, & Depositar 1.013,07 3.7315,02
Maratorin Mimicipatidad 239866 219865
Municipafidad de Posadas 3.070,41 342547
| 12.374,53 43 308 74

L DORME SE BVITE POR SEPAR AT,
Fironado a eftstor do su identificackie.
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BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2.008

NOTAS & LOS ESTADOS CONTABLES AL 31 DF DICTHOMIRE DE 2005
Comparativa con of glercicis meriod)

212} Condingencias

- AJ cieare del gfervicio, Jos abogados han infomitade de fa existonsid de i jnicios miniados
etmtrg of Sanutorie por resporsabilidad tivil por mala prands, cuve reesltade no es posible
preveer oon exdetited. Si bien eusiy la cobormra de seporo confratedo para fudes

circungtancias, la misma dens Yemites, por lo que eventusiments podrisu producinse
mgac;anm extracrdingriay oon relackin 2 slguno de Jos fuicios.

L INFORME SE EMITE POR SEPARADO.
Fiomado & ofoctos do sy idueifivesibe,




BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMERE DE 2.005

4
N .

&

. BIENES I USQ :
{Comparativo con ol gjercicto wrsrdon
Anexo
VALCE AL : YALOR AL AMORTIZACIONES . ~HETO HETG
RUBRDY TN DEL AUMENTCS CIERREDEL | ACUMULADAS DELBIERCICIO | ACUMULADAS AL AL

BHIRCICID BIERCICI »ﬂc INICHD % IMPORTE AL CIERRE FA 008 I
Muebioe y Utiles 380,780,7% 58.051,43 $39.711,81 336,292,771 Vs 18,568 13 354,860,906 4,850,591 44,465,031
Hgulpo » utr, Midico 369,992 42, 1847798 388.470,40 302,305,641 Vs 24.854,68 326,996 33 61 474,07 §7.886,77
Instelaciones 259.116,141 23.386,91 IRO703,051 230625661 Vs 2654536 250117196 15.831.08 2848948
Mikuinas y Equipes 198.559,13 25.398,10 II2D57,23 174.860,28 Vs 6352120 18121340 46,344 83 23.79% 85
Rodados 17.272,75 - 1727278 31454,85; 3 3,454,553 680910 10,363,583 13.818,1%
Autislpa & Provesdores |
& Bquine s Inst. Madico . 27.000,00 27.080.00 « . . 27.0006,00 .
TOTALES 123880120 149,414,000 LATS215.2%  Lo47.339,9 TIETY LIZLISNGS! 25406453 178.451,28

KL INPORME SE EMITE POR SEPARADO.

Flionads 5 sfvotor do su identifivanion
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BALANUE GERNERAL AL 31 DE DICIEMERE DE 2068

BLINFORME SE BMITE POR SEPARADO.

Firtado x ofivins de sy dontificasnn,

Axkbxo I
INFORMACION SORRE BUBROS DE GASTOS Y 81 APLICACION
{Comparativo con of cjercioly srorion}
CONCEPTOS ! GASTOS GASTOS DE TOTAL AL TOTAL AL
' QPERATIVOS ADMINIZT, 31122005 I 12004
Suships 1.883.9683,30 180398 30 1.359.28,69
Leyes Bochles 425.541,39 420.541.3% 408.612.34
Equipamiento, Tasenws v . '
Ndaterisles Médicos FTUAT 34 5782.871,38 B1I825,233
Art de Limpiers ¥ Lavanderia 74955 38 7,240,001 8222538 7519467
Mantesindents Fienes de Do §2.660,97F 167.113,260 255.774.33 1740728
Amattizaciones 24.930,25 TO.602,81 93.%23,06 58,847 46
Lo, Teldfono, Agna v Gas 186.986,65 186,986,546 147 082,80
niformres et Personal - $7303 1,957 .47 ARG S0 401559
Honorarios Médicos 1058354, 11 1.038.354,13 § 084.395,33
Comestibles 193.970,27 153 079,27 16%.406,38
Oixfgeno 1128177} 112,817, 71} 108,043,146
Onros Cusios 940,55 11.384,24 12.335,10 3t
Gastos de Oficiaa §2.662,70 1,587 61 £3.250,11 53,727,432
Servicioy de Terceroy 7238 43 ‘ Fa%a3 3.26%38
Prostadores Ss. de Sated FTL.960,64 _ ¥¥1.960,84 3135604
Segiras Médicos Mala frasis 61, 963,40 £1 583 0G5 $7 19700
Alguileres : 7.163.7% 7.163,78 BO6%86
Servicio de saguridad LEAL G 20.53%,34 17.333.43
Cambugtibles v fobricantes 20 179,25 VISR 1z
Hunorarios por Servigios - 68,160,833 £8.160,83 35065,86
Hropasstos y Tasas _ 152,047,220 182,047,352 187 800,23
Gtos, Lig. Cironie v Asos. Cifnlcas 2.452,90 245250 11.844,60
Reguros 263,251 263,33 1.45%,31
{3astos Bandarios 84107571 SR.U7E T ©S0.335,73
Publicidad TO29.84 FH2R64 CTRI3:
iMaovitidad v Vistioos ©43,30H,%8 $3.301,38 1939893
Capacitacida de Profis. ' '
¥ Personal 14:676,00 80,00 19,766,510 16.565,54
Proyecta Valvala Cardlaca 1§08, 1603521 12,760,890
TOTALES LOGA 533913992 I3 TEL AR 586286248
TOTALES 2004 4.596,533,68 41,748,779 o 5.23B.281,84
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INFORME DEL AUDITOR

SRES. SOCIHOS DE

_ Fno omi cardcter * de  comtadoid  piblics
independiente, informs sobre s nuditor(s gue be reatizade de los sstados woiiablen
del Sanstonio Pargue S RL. detallados en o apaiiado A, sigulenie

A ESTADROS AUBITADOS

1. Bstado de situacidn petrimonisl 1. 31 de Diclembra de 2003 ¢ 2004,

2, EBstado de mesuliado por los gercicins finalizades ] 31 de Diclembre de 2005 v
20434, : :

3. Bstade de Hvoluwidn del pairimonio aele por tos sjercicios fimalizados a1 31 de
Dicteatbwe de 2008 v 2004, '

r

o 4. Hstado de Flajo de Blective por los giercicios finalizados o 31 de Diciembre de
2005 v 2004,
8, Notas y #nexes por Jos efercicios finstizados 8l 31 de Diciembre de 2005 v 2004,

g

B. ALCANCE DE LA AUDITORIA

He realizado ef exapien de (s infoonacidn condenida en los estados indicados 20 AL de
souerde con fas normas de seditorla vigentes, que prescriben I revisidn selectiva de
dichy nformanion.

C PICTAMEN

Pn mi opinidn, oz estados comtables wencionados presentan razomablemente las

sttuaciones pawimoniales del Sanatorio Parque S$RL. al 31 de Diciembre de

2005 v 2004 v e} tesnitado de sns opersciones por los ciercicios Aanalizadps ey vsis
f”; * : - fechas de senesdo con las nonmnas contables profesionales.

DINFORMACION %Qﬂﬁmnﬁ TOR BISPOSHCIONES L GALES
A los efectos de dar cusnplimiendo w dsposiciones vigantes informe que

1. Lov estados contables surgen de vegistros contables Uevados en sus aspectos
formnales de acuerdo con nomias legales.

2. Al 31 de Diciembra de 2005 de las vegistracionss contables surge una deuda a
favor del Régimen Naclodal de la Seguridad Social de 8 62,938,959, no exigibles.

Pogadus, (3 de Abril de 2,006,




). Cengejo Profesional de
* - Ciencias Econdmicas de Misfones

= peravs o
iagmiszt:{:!fan b5

E e

HE
Bl Conreje Profesivng! de Clantioy Frondmitts de 3o Frovines de Misiones; en virud de o

famdtades que Jo confiers R Ley N2 1251, CERTIFICA o uwamitidod de e Aous inserto
en ol dotumento gue ouieceds BALANOE
» partanacienty & Sanatorio ?&'ﬁiuﬁ SR

U se earrashonde con lo gue ol C{};’ TADOR PUBLICED 7
13 Hane mg_isimén_‘

ot IAIAFRO0G

ar fa motricgle M2 ¥ spun w6 by flockunde Jos contrales de mafriouias vigeuts,

incumbencia, tenteol formel dol informs pesfesionsi ¢ concordundia de simiitod

de fe frmn con in obrunte  wn restons repistros, Teaalleands of informe expadido
1o fe y X Sypney .

et 1o fuche antes sefalordc POSADAS 04 de Septimbe do 2003




Facultad de Ciencias Econémicas - U.Na.M. Céatedra: Andlisis de Estados Contables

ANEXO C

ESTADOS CONTABLES DE DISCO SA

Comprende lo siguiente:

ANEXO C1: Estados Basicos y caratula

ANEXO C2: Notas

ANEXO C3: Anexos

127
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Memoria y Estados contables
por el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 1996
presentados en forma comparativa con los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 1995 y 1994,
Informe de la Comisidn Fiscalizadora e Informe del Auditor
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|/
e ! 7'DISCOS.A.
Larrea 84;7 2° Piso, Oficina 206 - Buenos Aires
' ~ EJERCICIO ECONOMICO N° 37
INICIADO EL 1° DE ENERO DE 19%
Y TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 1996 COMPARATIVO

CON LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1995 Y 1994

Actividad principal: Compra, venta, importacién, exportacién, almacenamiento, consignacion, distribucion y .
fraccionamiento de comestibles, bebidas, articulos del hogar, vestimenta, bazar, menaje, perfumena y

cualesqulera otras relacionadas directa o indirectamente con el negocio de supermercados.

Fecha de mscnpc:én enel Regmtro Piblico de Comercio: 7 de diciembre de 1960

Modificaciones de los Estatutos {iltima):
Fecha de aprobacién por Asamblea: 2 de octubre de 1995
Fecha de inscripcién en el Registro Publice de Comercio: 12 de agosto de 1996

o Nimero de registro en la Inspeccion General de Justicia: 11.826
Fecha de cumplimiento del plazo social: 29 de setiembre de 2059,
COMPOSICION DEL CAPITAL .
{expresado en pesos) . ‘ .
Suscripto e integrado
. 47.430.000

Acciones ordinarias escriturales de $1
de valor nominal cada una y 1 voto por accién
LETIZIA VEJO DE PEIRANO
- Presidente

]

s
Firmado a efectos de su identificacion
con nuestro informe de fecha 25-02-1997
PISTRELLL, DMAZ Y ASCCIADOS
-F°38

CPCECE T1-F

ENRIQUE J. COLOMBO
Socio

Contador Pablico U.C.A,

CPCECFE T 113§ 103

y por Comision Fiscalizadora

1330BAL.0OC - 1 - 21/03/97 ..1T:01 =



b
DISCO S.A.
BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 1996 .
COMPARATIVO CON LOS EJERCICIOS TERMINADOS ,
EL 31 DE DICIEMBRE DE 1995 Y 1994 (Nota 3)
{expresado en miles de pesos)

1996 1995 1994

ACTIVO CORRIENTE

Caja y bancos (Notad.a) . o L. 13611 ® 10942 13.281
Inversiones {Anexo C) 3.002 7.222 4.736
Créditos por ventas(Nota 4.b) . e . 43.219 37.868 30.556
Qtros créditos (Nota 4.¢) . 7834 5.949 6.848
Bienes de cambio (Nota 4d) _ - 53199 41676 43.902
Total del activo corriente 120.865 103.657 104.323

¢ ACTIVO NO CORRIENTE !

" Otros créditos (Nota 4.c) - C ez L 4 1.704
Inversiones {Anexo C} . o © T 6566 ' 4612 11.222
Bienes de uso (Anexo A) 209.864 - 135146 124.723
Activos intangibles (Anexo B) 1.050° - 2998 2690
Total del activo no corriente 922,257 147699 140.339
Total del activo _ _ ' 343122 251386 244.662

) PASIVO CORRIENTE . '
Comerciales (Nota 4.¢) S 138.393 ro104190 98.355
Préstamos (Nota 4.f) ° o _ 11178 . 4876 . 56.114
Remuneracicnes y cargas sociales 13.075 10318 © 10707
Cargas fiscales - . 4.619 8.017 ‘ 7.282
Otros pasivos (Nota 4.g) . S 3.509 - 1.749

M 1Y p TJ P ————— e
Total del pasivo corriente . - 170.774 170.701 174.207
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos {Notad.f) 22623 73.632 24.094
Otros pasivos {Nota 1.g) : - 4214 . - 995
Previsiones {Anexo E} - 2,937 2.5335 1.199
Total del pasive no corriente T 29774 26.167 26.288
Total del pasivo 200.548 196.868 200495
PATRIMONIO NETO (Segin estadg respectivo) 142,574 54.488 44.167
Total del pasivo y patrimonioneto . a2 251.356 244,662

FERERRETS RAmaT=a=E EzommREsa

J

Las notas 12 10 y los Anexos A, B,C,E, F, Gy Hquese acompailan, son parte integrante de este estado.

Eirmado a efectos de su identificacidn
con nuestro informe de fecha 25-02-1957
PISTRELL], DIAZ Y ASOCIADOS
CPCECF.T'1-F8 ~

LETIZIA VEJO DE PEIRANO
Presidente

ENRIQUE ]. COLOMBO
N Socio
Contador Pablico U.C.A.
C.P.CECF. T°113-F° 103
y por Comislén Fiscalizadora
1I30BALLDOT - | - 21703797 — i7:01 . .
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T,

'DISCO S.A.

ESTADO DE RESULTADOS :
POR EL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 1996
COMPARATIVO CON LOS EJERCICIOS TERMINADOS
“"EL 31 DE DICIEMBRE DE 1995 Y1994 (Nofa 3) -

(expresado en miles de pesos) o

o= =mme=i= metass

i :1996 1995 1994
VENTAS NETAS (Nota 4.h} ' -y 844.405 804.558 791.768
COSTO DE VENTAS (Anexo F) _ ,(610.069) . (597.957) (586.779)
Ganancia bruta : ‘ | 22—3:3:-5-6- o “2-(_);(;& “2“0:1-;8;
GAS'I‘OS DE ADM]NIST RACION (Anexo H) . (18.916) - (18.411) o (20.647)
GASTOS DE COMERC[ALIZACION (Anexo H) {164.271) (1‘51.669). (153.013)
DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES (Anexo H) (15.69.1) (11.715} - (10.991)
RESULTADOS DE INVERSIONES PERMANENTES (128) 212 174
OTROS INGRESDQ - neto (Néta 4.i) | z.sés 2409 2.654'
Ganancia operativa . 3225 wa Toates
RESUL'i'ADOS FINANCIEROS {Nota 4.j) (13.751) {13.151) (10 797)
;‘ESanar:cia del ejercicio antes de impuestos ;4"‘;-7-; . ";4-;7-6- mi:".“;’o;‘; o
IMPUESTQ A LAS GANANCIAS (Nota 3.i) (3.464) (1.427) (i?;ié)
Ganzncia neta del ejercicio ' -.’_’.I-O.;(; “;2"{!;9- "'iEBg:;

Lasnotas 1 a 10 y los Anexos A, B, G, E, F, G y H que se acompafian, son parte integrante de este estado.

b

LETIZIA VEJO DE PEIRANC
Presidente

Firmado a efectos de su identificacién
con puestro informe de fecha 25-02-1997
PISTRELLI, DIAZ Y ASOCIADGS
CPCECF.T*1-F°8

ENRIQUE j. COLOMBO
, Socio
Contador Pablico U.C.A.
C.P.CECF. T° 113 -F" 103
y por Comisién Fiscalizadora
1330BAL.DOC - 2 = 21/03/97 =17:00 = K



4.
1] ; v
- DISCOS.A.
. ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO .
POR EL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 1996
L
COMPARATIVO CON LOS EJERCICIOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 1995 Y 1994 {Nota 3)
(expresado en miles de pesos) -
) . 3 199 ‘1995 1994
Aportes de Reserva de
los propiétarios revalfio
Capltal : . " técnico de Resultadoa
suscripto bienes de acumulados
Ajuste Prima Reserva uso de . Resultados
Valor del C - de derevalio- socledades  Reserva " ' ‘no T
nominzl  capital emisién Sublotal teenico controladas legal asignados Total Total Tatal
Saldos al.comienzo del - - : U oo
ejercicip 33.000 204 1.005 34.212 9859 874 419 9.124 54.488 44,167 35.335
Asignacion a reserva legal - Y ’
dispuesta por la
Asamblea Ordinaria de
Actlonistas del 29 de L ’
marzo de 1995 - - 932 (982)
Aumento de capital con it B
prima de emisién por
suscripeion pablica - o )
neto (Nota 5) "14.430 53.617 65.047 . - - - eB8047 - - -
Reclasificacion por }
fusion (Nola 2) - 76 78y .
Desafectacion de fas reser-
vas de revalto téenico .
por depreciaciones y
bajas de bienea de uso - - (964) 4] - - o7 . (2528 (1.21)
Ganancia neta del ejercicio B - - - 21,010 21010 12,849 10.053
Saldos al cierre del o B o HE '
ejercicic 47.430 204 54,625 102.259 8.971 7 1.401 29.152 142.57¢ 54.488 44.167
PR [— =n== - amms ===== [y dunes suzan

Lasriotas 1'a 10 y los Ahexos A, B, C, E, F, G y H que se acompatian, son parte integrante de este estado.

1330BAL.DOC - 23 — 21/03/97 --17:01 --

LETIZIA VEJO DE PEIRANO
Presidente

Firmado a efeclos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 25.02-1997
PISTRELLI, DIAZ Y ASOCIADOS
CPCECF.T°1-F'8

ENRIQUE J. COLOMBO
Socio
+ . Contador Pablico U.C.A.
CP.CECF T°113-F 103
y por Comisién Fiscalizadora
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.5.
DISCO S.A.

ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS (1)

POR EL EJERCICIO ANUAL TE
COMPARATIVO CON LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DI

Fondos al cierre del ejercicio -, -.
Fondos al inicio del ejercicio

Variacién de los fondos . . .

CAUSAS.DE LA VARIACION DE LOS FONDOS
Flujo de fondos por actividades operativas:

Ganancia neta del ejercicio

{expresado en miles de pesos)

RMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 1996
CIEMBRE DE 1995 Y 1994 (Nata 3)

Ajustes para consiliar |a ganancla neta del ejercicio
con tos fondos provistos por las gpgraciones:
Depreciaciones y amortizaciones netas
Valor residual de Ias bajas de bienes de uso netas
Resultado venta de acciones y de bienes de uso

Aumento de previsiones para contingencies

Pérdida {ganancia) en inversiones permanentes
Aumento de créditos per ventas
{Aumento) disminucion de otros créditos

{Aumento) disminucién de bienes de cambio

Aumento de deudas comerciale

S

Aumento (disminucién) de remuneraciones y cargas sociales
.(Disminucion) aumento de cargas fiscales

Disminucién de otros pasivos

‘ Orig-enes por actividades op-eralivas

Flujo de fondos por actividades de inversidn:

Adgquisicibn de bienes de uso
Venta de bienes deuso -

Aplicaciones por actividades de inverdion

e v ey ﬁdquisldm dg inversiones pemyente.s . ‘ )
Venta de Hiulos piblicos y distinucidn de inversionies permanentes
Aumento de activos intangibles "~ - . -

Flujo de fondos por actividades de financiacion:

Emisién de Euronotas y aumen
Rescate de Euronolasg

to de deuda bancaria

Disminucién de deudas bancarias y financieras

Auniento de capital.

Origenes (aplicaciones) por actividades de financiacion . C

Variaci6n de los fondos

(1) Fondos: Cajay bancose inversiones corrientes con venc

{2} Neto de 1500 linanciados,
{3) Auntes de deducir 2.004 de gast

1996 1995 1994
16613 18.164 18.017
(18.081)19) - (18.017) (11.663)
(.478)/ 147 6.354
210107 12.849 10.053
15.691 - 11715 10991
70, 2.513 571
(395) ¢ (23) -
4087 1,336 309
1287 (215) (249)
(5:364)7 (7.313) (4.448)
(8167 {841) {2) 1161
(11579) 7.226 (3.304)
34570 7 5.835 17.850
2873 (389) 2.502
3.369) 7 736 753
(2 * - (120). (1.851)
53195 33.309 37338
G157 {1.262) {1.777)
R 624 1.974
.78y i . (2004) (499
_{B6676)(6). 7 ... (D244} (24.002)
L 2 -
(86.719) " (23.136) (24.309)
. 165007 - 27,385 51.898
. (21.599) .  (34.890) (43.718)
{32.906) - 2521) (14.860)
70,051 (3) - - .
| 32046 N (10.026) {6.680)
(1.478) 147 6.354

directos de emdsion incurridos con anterioridad al inicio del

{4) Incluye el efecto de la fusién poy absorcibn mencionada en Nota 3.

(5) Meto de 2475 financiados,
(6) MNetode5242 financiados.

Lanotas 1210y los Anexos A, B, C, E, F, Gy H que se acompaian,
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Firmado a éfectos de su identificacion
con nuestro informe de fecha 25-02-1997
PISTRELLI, DIAZ ¥ ASOCIADOS

CPCECET 1-F8

ENRIQUE ). COLOMEBO
Socio
Contador Pablico U.C.A.
CPCECF T°113-F 103
y'por Comision Fiscalizadora

LETIZIA VEJO DE PEIRANO

ejercicio,

Presidente

inuientos originales hasta 90 dtas de la fecha de cierre de cada ejercicio.

son parte integrante de este estado.
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.

DISCOSA. *

'NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
POR EL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DJCIEMBRE DE 1996
COMPARATIVAS CON LOS EJERCICIOS TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 1995 Y 1994

(importes expresados en miles de pesos)

LA SOCIEDAD

Disco S.A. es una sociedad anénima constituida conforme a la legislacion argéniina,'siendo su principal
accionista Velox Investment Company, una sociedad radicada en las Islas Caimén, Antilias
Occidentales.

La Sociedad inauguré su primer local en 1961, convirtiéndose en uno de los establecimiéntos minoristas
de productos alimenticios mas importantes de la Argentina. Al 31 de diciembre de 1996, la Sociedad
opera sesenta supermercados con los nombres Disco, Elefante y La Gran Provisién que se ubican,
cuarenta en el drea metropolitana y el Gran Buenos Aires, nueve en Ta costa atléntica, cinco en la ciudad
de Cordoba, tres en Salta, dos en Tucumén y uno en Santiago del Estero.

Asimismo, la Sociedad opera seis minimercados “Stop”, a través, de su sociedad controlada
Minimercados Internacionales 5.A.

En abril de 1996, la Sociedad ingresé a la oferta publica, cotizando sus acciones en Ia Bolsa de Comercio
de Buenos Aires y la New York Steck Exchange. ' -

Firmado a efectos de su identificecién
con nuestro informe de fecha 25-02-1997
PISTRELL], DIAZ Y ASOCIADOS
CPCECF.T*1-F°8

ENRIQUE }. COLOMBO
Socio
Comlador Pablico U.C.A.
CPCECF. T°113-F 103
y por Comisidn Fiscalizadora
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2. FUSION CON LAS SOCIEDADES CONTROLADAS .- SUPERMAR S.A,
SUPERMERCADOS LA GRAN PROVISION S.A, GASCON 649 S.A. Y GALERIA
CARAHUE S.A.

a

Disco S.A. ha absorbido con ‘eféecto a partir del 1° de Octubre dg 1996 a sus sociedades controladas
Supermar S.A., Supermercados La Gran Provision S.A., Gascén 649 S.A. y Galeria Carahue S.A.
quedando las sociedades absorbidas antes citadas disueltas sin liquidarse. Dado que a-1a fecha de la
. fusién Disco S.A, posefa el 100% del paquete accionario de las sociedades absorbidas, no ha existido
relaciéni de canje de acciones. 'El comptomiso prévio de fusiénfué aprobado por los Directorios ¥
Asambleas Extraordinarias de Accionistas, con fichas' 15 de agosto y 30 de séptiembre de 1996,
respectivamente, excepto en Supermar S.A. cuyo Directorio lo aprob6 el 14 de agosto de 1996. El
~ acuerdo definitivo de fusion fue firmado el 30 de octubre de 199.
La fusién ha sido conformada por la Bolda de ‘Comercio de Buenos Aires y la Comision Nacional de
Valores, encontr4ndose pendiente Ja inscrip¢ion de las correspondientes disoluciones en la Inspeccién
General de Justicia y la Direccion de Personas Jurfdicas de la Provincii’ de Buenos Aires y el cambio de
Htularidad de los rodados correspondientes a Supermar S.A” y Supermercados La Gran Provision S.A.,
_ ast como del inmueble perteneciente a Galerfa Carahue S.A.

ﬁd_s estados contables de Disco S.A. al 31 dé diciembre de 1996 incluyen los efectos de la fusién antes
descripta. T » P : an

3. BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES

Reexpresién a moneda constante

Los estados contables reconocen los efectos de las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda en
forma integral hasta el 31 de agosto de 1995, mediante la aplicacién del método de reexpresién en
moneda constante establecido por la Resolucién Técnica N° 6 de la Federacién Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Economicas (F.A.C.P.CE). “A partir del 1° de septiembre de 1995, de acuerdo
_ a lo requerido por la Resolucion General N° 272 de la Comision Nacional de Valores, la Sociedad
discontinué 14 aplicacién ‘del métado manteniendo las reexpresiones registradas hasta dicha fecha.

Este criterio es aceptado por las normas contables profesionales en la medida que la variacién en el
indice de precios aplicable para la reexpresion no supere el 8% anual. La variacién de dicho indice en
los ejercicios cerrados el 31 de diciembre de 199 ¥ 1995 fue inferior al porcentaje mencionado.

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 25-02-1997
PISTRELLI, DIAZ Y ASOCIADOS
CPCECFT'1-F38

ENRIQUE ). COLOMBO
Socio
Contador Pablico U.C.A.
CP.CECFT*113-F* 103
. . y por Comision Fiscalizadora
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: Normas profesionales

L

En el presente ejercicio, la Sociedad ha adoptado la Resolucién Técnica N° 12 de la F.A.C. PC E.
aprobada recientemente por el Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Capital Federal. . Los
principales efectos para la Sociedad consisten en la exposicién de Ias colocaciones de fondos, créditos y
. deundas segtin sus plazos de vencimiento y las tasas de mteres promadlo que devengan, que se exponen
. enlaNota?.

Fus:(m con las sociedades cuntroladas Supermar S5.A., Supermercados La’ Gran Provisién S.A.
Gascon 649 S, A y Galeria Carahue S.A, -

Los estados contables de Disco S.A. por el gjercicio terminado el 31 de diciembre de 1996 contemplan los
~efectos de la fusién mencionada en la Nota 2 y por lo tanto, incluyen los activos, pasivos y operaciones
de Disco S.A,, Supermar. S.A., Supermercados La Gran Provisién S.A., Gasc6n 649 S.A. y Galerfa
Carahue 5.A., correspondientes a dicho-ejercicio, excepto en este ltimo caso en donde se computaron
las operaciones desde su fecha de adquisicién en el efercicio corriente '

Los estados contables al 31 .de diciembre de 1995 y 1994, presentados con propdsitos comparativos,
corresponden a los estados contables consolidados a: ésas fechas de Disco S.A., Supermar 5.A.,

Supermercados La Gran Provisién S.A. y Minimercados Internacionales S.A. La Sociedad no ha.

reformulado la informacién por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 1995 y 1994 dando efecto
retroactivo a la fusién, ya que los estados reformulados no diferirfan en forma significativa de los
estados consolidados antes mencionados. :

Criterios de valuacién \

Los principales criterios de valuacion utilizados para laf'prepa-racién-' de los estados contables son Jos
siguientes:

r

a) Caja y bancos, inversiones corrientes, créditos y deudas:
~-. En moneda nacional: a su valor nominal.

- Enmoneda extranjera: se convirtieron a los tipos de cambio vigentes al cierfe de cada ejercicio
aplicables para la liquidaci6n de las respechvas operac:ones [El detalle en cada rubro se expone

enel Anexo G. -
b

- Firmado a eféctos de su identificacidn
con nuestre informe de fecha 25-02-1997
PISTRELLI, DIAZ ¥ ASOCIADOS
CPCECF.T*1-F8

ENRIQUE ). CCLOMBO
Socio
Contador Piblico U.C.A.
CPCECFE T 113-F* 103
y por Comision Fiscalizadora
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b

Cq. e

" Las diferenciasde cambio fueron imputadas a los resultados de cada ejercicio.

financieros pertinentes hasta el cierre de cada ejercicio.” Lo componentes financieros implicitos han
sido segregados de los correspondientes saldos patrimoniales ¥ de cuentas de resultados. *

Los ¢réditos, inversiones. corrientes y,,cl_éhda_é,:'i}xcl"{;i'éh la 'ph:c‘ibrf‘-dewngada: de los resultados

b) Bienes de cambio: se valuaron a su costo de reposicion, # que no excede su valor neto de
realizacién a ia fecha de cierre de cada ejercicio. TR

¢) Tnversiones no cofrientes:

_ Acciones - Sociedades Art. 33 Ley N°19.550: estas inversiones comprenden participaciones en
sociedades controladas segin detalle que se incluye en el Anexo C y fueron valuadas de
acuerdo_con el método del valor patrimonial proporcionai. Ia détetminacién del valor

atrimonial én’ estas sociedades $¢ efectud en base.a astados contables al 31 de diciembre de

1996, 1995 y 1994, conféccionados siguiendo critexios contables similares a los de fa Sociedad
controlante. :

De acuerdo con el procedimiento establecido por la Resolucién Técnica N° 4 de la Federacién
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas, las sociedades en las que se posee
los votos y/o la influencia necesaria para formar la voluntad social, deben ser consolidadas

linea por linea, excepto en el caso ‘de poseer actividades heterogeneas. Las inversiones en las
saciedades controladas Waldo G.A., Gascon 649 S.A., Las Heras 2564 S.A. ¥ Captar S.A. al 31 de
diciémbre de 1996, 1995 y'1994 y:en Minimercagdos Internacionales S.A. al 31 de diciembre de

1996, no han sido consolidadas;’en los primeros.fres £asos por,}o.,l}',etg'rogér‘\eo de su actividad y
en los restantes casos por su inmaterialidad con respecto a los esta'd'_c)'s_'contabies de Disco S.A.

La informacion requerida por las normas contables para sociedades controladas consolidadas
. ep.una linea se expone en el ANexo C. !

e

' [nmuebles y Acciones - Otzas: a su costo de atiquisicion.
Las inversiones no corrientes 1o superan su valor recuperable.

d) Bienes de uso:

i Yerrenos y edificios al 30 de septiembre de 1991: al valor resultante de una tasacién efectuada
por un experto independiente a'30 de septiembre de 1991.

SO & Maquinaiias y'vequipo's,'mugblé.é'y gtiles e instalaciones existentes al 30 de septiembre de 1989:
i -al valor resultante de. pn,a;_'tf'a',s_aci{m afectuada por un experto independiente al 30 de septiembre
de 1990. c o L
iii. Otros bienes de uso no incluidos en los puntos anteriores: fueron registrados a su costo de
adquisicion.

Firmado a efectos de su identificacion
<on nuestTo informe de fecha 25021997
PISTRELLL DIAZY ASOCIADOS .
. cPCECFET'1- Fe3

" ENRIQUE J. COLOMBO
Socio

Contador Pablico U.C.A.
CPCECFT 113 . F° 103
y por Comisién Fiscalizadora
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- iRy
. Los valores indicados en los puntos i. a iii. fueron reexpresados en moneda constante segiin se

f.-',e}cplié'a en el apartado “Reexpresién a moneda constante” anterior y se encuentran netos de las

f)

T,

‘correspondi_entes depreciaciones acumuladas calculadas en base a la vida util estimada, empleando
férmulas lineales. T 7 o T

:Las vidas \tiles estimadas son las siguientes:

®
Edificios 35afios -
Construcciones 35 afios (*)
Instalaciones 10 afios
Maquinarias y equipos 10 afios
Muebles y Gtiles 5 afios
Rodados C ‘ 5 afios

~ Equipamiento mévil ' K 2 afios

(*) -+ El rubro construcciones incluye obra civil sobre inmuebles alquilados a 'tg.réeros y se deprecia
en funcién de la vida util esiimada de dichos bienes basada en la experiencia de renovaci6n de
los respectivos contratos. '

.:Elvalor de los bienes de uso, considerados en su conjunto, no supera su valor recuperable.

Activos intangibles:

.1 -Llaves de negocio: corresponden al exceso del costo de adquisicion de inversiones en otras
sociedades respecto delvalor patrimonial proporcional incluyendo, en este dltimo, los mayores
valores de activos identificados a Ja fecha de adquiisicion. Dicho exceso se expone neto de las
correspondientes amortizaciones acumuladas computadas sobre la base de cinco afios de
diferimiento. : \

- Otros: incluye obligaciones de no hacer, fondos de comercio y otros intangibles a su costo de

adquisicién. Dicho costo se expone neto de las correspondientes amortizaciones acumuladas

computadas sobre la base de cinco a ocho afios de diferimiento.

Previsiones:

_  Para cuentas de cobro dudoso: se constituy6é en base a un ‘andlisis individual de
recuperabilidad de la cartera de créditos. :

14, .
. - Para contingencias:: se ha constituido para cubrir eventuales situaciones contingentes,
" principalmente: derivadas de juicios labotales, que podrian originar obligaciones para la
Sociedad. En la estimlacién de sus‘montos y prababilidad de concrecién se han considerado las
opiniones de los asesores legales de la Sociedad. :

il

Firmado a efectos de su identificacidn
con nuestro informe de fecha 25-02-1997
PISTRELLI, DIAZY ASOCIADOS
CPCECFET1-F8

ENRIQUE J. COLOMBO
Socio
Contador Piblico U.C.A.
CPCECF. T 113-F 103
y por Corision Fiscalizadora
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Cuentas del patrimonio neto: se encuentran reexpresadas en moneda, constante segyin se explica en
el apartado “Reexpresion a moneda constante” anterior, excepto la cuenta Capital suscripto - Valor
nominal, la cual se ha mantenido por su valor de origen. El ajuste derivado de su reexpresion en
moneda constante se expone en la cuenta Ajuste del capital. :

" Adicionalinente; el valor. de la -cuexi_té Reserva de revaltio téenico c&ffespbnde al mayor valor de

bienes de uso generado por el cémputo de las tasaciones del experto.independiente at 30 de
septiembre de 1990 y 1991, neto de la desafectacion generada por las bajas y por la mayor

_ dgpi"e’ciac'_iér'i ‘técnica ‘respecto de ta'contable.

El valor de la cuenta Reserva de revalfio técnico de bienes de uso de;sociez;_i_la_des controladas surge

_ de aplicar-el porcentaje de participacion en dichas sociedades a la fecha de su registracién sobre el

mayor “valor genérado’ por las tasaciones. efectuadas por el experto.independiente, neto de la
désafectacion generada por las bajas y de-la mayor depreciacién técnica respecto de la contable.

Fuérj_ta_s del estado de resultados:-

""" Los ingresos y gastos se imputan a resultados en funcion de su devengamienta..

""" A1 31 de diciembre de 1996:

Los resultados por tenencia de bienes de cambio se imputan al costo de ventas dado que se estiman
poco significativos.

De acuerdo a lo dispuesto por la Resolucién General N° 272 de la CNV.:

MR ‘

" =" Las cuéntas que acumulan operaciones monetarias. ocurridas en el ejercicio y los resultados

financieros no se encuentran reexpresados.

- L8 cargos por consumo de actives no-monetarios se computaron en, funcién de los importes

"+ ajtistados de tales activos hasta el 31 de agosto de 1995.

Pase-de 16s resultados nio reexpresados de dichas sociedades. .. . =

-’ Los resultados de inversiones permanentes en sociedades controladas se computaron sobre la

Firmado a efectos de-su identificacion
con nuestro tnforme de fecha 25-02-1997
PISTRELLI, DIAZ Y. ASOCIADOS
"CPCECET1-F'8

ENRIQUE ]. COLOMBO
Socip
Contador Piblico U.C.A.
CP.CECFET>113-F 103
.y por Comisién Fiscalizadora .

“
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7o Al 31-de diciembre de 1995y 1994: : s : L

A P ' . .
i . . .. . - T Yo

- Las cuentas que acumulan operaciones monetarias ocurridas -hasta el 31 de agosto ‘de 1995
(ventas netas, gastos de administracion, de comercializacion y otros ingresos) se reexpresaron
mediante la aplicacién a los importes originales de los coeficientes correspondlentes al mes de
devengamlento S ® e

- Los cargos por consumos de actives no monetarios valuados al costo histérico se reexpresaron
en funcién de Ia fecha de origen de dichos activos de acuerdo con lo mencmnado en el acdpite
”Reexpremén en moneda constante”, :

* = Los resultados de inversiones permanentes- en- sociedades. controladas. y vinculadas se
- computaron sobre la base de los resultados reexpresados de dichas sociedades, de acuerdo a lo
mencionado en el acapite “Reexpresién a moneda constante”.

- Los resultados financieros se exponen discriminados en los generados por activos y por pasivos.
Bajo la denominacién de resultado por exposicion a Ia inflacion en los ejercicios terminados el 31
de diciembre de 1995 y 1994, se presentan los efectos de la inflacién general sobre los activos y
pasivos monetarios hasta el 31 de.agosto de 1995 y hasta el 31 de diciembre de 1994
respectivamente, de acuerdo a lo mencionacdo en el acdpite “Reexpresién a moneda constante”.

i) Impuesto a las ganancias:

- La Ley N® 24.698 ha modificado la tasa de impuesto vigente en el.ejercicio anterior del 30% al
33% para el presente ejercicio terminado el 31 de diciembre de 1996. En consecuencia, la
Sociedad determina el cargo contable por impuesto a las ganancias aplicandp la tasa vigente del

. 33% sobre la utilidad - imponible del ejercicio sin- considerar el efecto de las diferencias
. temporarias entre el resultado contable e impositivo. =

- Al 31 de diciembre de 1996, el importe estimado por impuesto a las ganancias del ejercicio
asciende a 3.464, Inego de efectuada la compensacién del quebranto impositivo proveniente de
gjercicios anteriores por aproximadaniénte 9.972, que a Iz alicuota.vigente representa un efécto

en impuestos de 3.291,

oo Adicionalmente, la Sociedad posee quebrantos. acumulados especificos por aproximadamente
640 que podrén ser aplicados ‘a la compensacidn de-futuras ganancias imponibles por la venta
de acciones hasta el afic 2000.

Firmado a efectos de su identificacion
con huestro informe de fecha 25-02.1997
PISTRELLI, DIAZ Y ASOCIADOS
CPCECET1-F8

ENRIQUE J. COLOMBOC
Contador Piblico U.C.A.
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y por Comisidn Fiscalizadora
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“— - "En septiembre de 1993, la D.G, denunci6 presuntas infracciones al art. 2 de la Ley Penal
Tributaria (N° 23.771} relacionadds con el extravio denunciado en febrero de 1991 de algunos

libros copiadores rubricados de la Sociedad, asunto que fue debidamente expuesto en la Nota 9

a los estados contables al 30 de septiembre de 1990. La causa, judicial quedd resuelta mediante
resolucion del 5 de julio de 1995 que decretd la nulidad de todas las actuaciones. No obstante,
contra esa resolucidn el Ministerio Fiscal intent6 recurrir a la Corte Suprema de Justicia
mediante un recurso extraordinario el que al serle denegadpo originé un recurso de queja. Con

fecha 20 de junio de 1996 la Corte Suprema de Justicia de la Nacién desestimé el recurso de
lidad de todas las actuaciones,

queja, por lo que ha quedado firme la sentencia que declard la nu
y en consecuencia el proceso judicial definitivamente concluido.

4. DETALLE DELOS PRINCIPALES RUBROS

A

La composicidn de los principales rubros del balance gex_{eral y del estado de resultados es la siguiente:

1996 1995 1994
) ~Caja y bancos:
Caja 1.639 ‘1) 3.79 Q 2987
Recaundaciones a depositar =~ 5.639 5.433 4.197
Bancos ’ 3.333 1.713.. 6.097
) ' 13.611 10.942 13.281
(1) Incluye208y 69 en moneda extranjera (Anexo G). !
b) Créditos por ventas:
Tarjetas de crédito 28.019 23.055 21.907
Tickets de compra 3.045 4511 4.614
Discocard 8.005 4.557 3.099
Documentos a cobrar 2.446 5.328 -
Otros - . 2.879 1.554 1.907
: 14394 39.005 31.527
Prevision para cuentas de cobro dudoso
{Anexo E). - } (1.175) (1.137) (971)
43.219- . 32.868 30.556

Firmado a efectos de su identificacion
con nuestro informe de fecha 25.02.1997
PISTRELL], DIAZ Y ASOCIADOS
CPCECFT*1-F°8

ENRIQUE ). COLOMBO
Socio
- Contador Publico U.C.A.
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¢) Otros créditos:
M L4 bt L)
. Corrientes i o, . No Corrientes '
' 1996 1995 1994 - 1996 - 1995 C 199
Sociedades Art. 33 - Ley . - ‘ :
N° 19.550 (Nota 6) - 642 205 383 (4) 3.380 2.081 . -
Algquileres pagados por : : 7
adelantado 730 299 1281 775 366 -
* Créditos impositivos - 78 1292 1.168 ® - . () 1343 {1) 1.408
- " +'Gastos pagados por :
' adelantado : 1.888 2y 1875 . 1.662 - ) - -
Contribucién solidaria y
ahorro obligatorio - . 62 76 114 159
Depébsitos en garantia 3 70 49 85 3) 246 (3) 139 @ 137
Préstamos al personal 272 239 - - - -
Sindestros a cobrar - 300 - - - -
Por venta de inmueble o o o : S
(Nota 6) 1.303 638 - 300 900 -
Seguros a devengar 535 ‘o604 534 - - -
Servicios a cobrar 775 160 49 - - -
Otxos - 1.541 88 1624 - - -
iy 7.834 5.949 6.848 4.777 4943 1704

(1) Incluye el impuesto al débito vigente en ejercicios anteriores que serd compensado con el
impuesto a las ganancias generado en el presente ejercicio.

{2) Incluye 359 en ddlares estadounidenses (Anexo G}, -

{3) Incluye 316, 109 y 137 en délares estadounidenses (Anexo G).

{4) Incluye 2.464 en délares estadounidenses (Anexo G).

1996 1995 1934
d) Bienes de cambio: \
Mercaderfas 51.606 ' 40.206 46.843
Mercaderias en trénsito 1.593 1470 - 2.059
53.199 41.676 48,902
e) Deudas comerciales:
Proveedores locales . - 133.070 102.627 94.376
Proveedores del exterior (1) 625 1.051 3364
Obligaciones a pagar * - 4.698 512 615
; 138393 . 104190 98.355

(1) En ddlares estadounidenses {Anexo G).

Firmado a efeclos de su identificacidn
con nuestro informe de fecha 25-02-1997
PISTRELL], DIAZ Y ASOCIADOS
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Contador Publico U.C.A.
CP.CECF.T*113 - F* 103
y por Comisién Fiscalizadora
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" Préstamidst T
Corrientes » e Ng corrientes
. 1996 " 1995 19947 - 1996 - 1995 1954
En délares estadounidenses - R
(Anexo G): _
Euronotas : - 19.664 3739 18510(1) 12821 15158
Con garantia (2} 419 4,959 4.433 3.668 5557 8.936
Bancarias y financieras . 5772 15.550 6.830 .t 445(3). 5254 -
6.191 40.173 48.002 22.623 23.632 24.094
En moneda nacional:
Asola firma . 2212 1785 ~ -~ - -
Con garantia - - 4,408 3.415 - - -
Adelantos en cuenta corriente  4.484 1.383 2912 - . - -
Bancarias y financieras 503 - - - - : -
4.987 8.003 8.112 - - -
- 11.178  4B.176 561114 22.623° ¢ 23632 24.094

(1) Al 31 de diciembre de 1996, las Euronotas consistén én una serie de miles de 1S5$16.500 de valor
nominal dentra del programa global de emisién de papeles comerciales por una suma total de
- Hasta miles de US$50.000 aprobado por_el Directorio el 18 de diciembre de 1995. Estos titulos
devengan una tasa efectiva de interés, incluyendo el descuento y los gastos de emisién de
aproximadamente 14%. Dicha serie fue cancelada .el. 10, de enero de 1997 con fondos
Pprovenientes de un préstamo de miles de US$20.000, que se explica en r'r_@{-;s’detalle en la nota 10,

. con vencimiento en julio de 1998 y ha sido clasificada como préstainos no corrientes.

(2) Al31 de diciembre de 1996 los préstamos con gatantfa corresponden & deudas hipotetarias que
"~ devengan intereses anuales del 6% con vencimientos finales desde enero de 1997 hasta,mayo

" del 2006. Las cuotas se cancelan en forma mensual y trimestral. Los terrenos e inmuebles que
garantizan las deudas con hipotecas de primer grado, al 31 de diciembre de 1996 se detailan a

_eontinuacién: | :
Ubicacién Valor neto Importe
. . - .- del inmueble de libros de la deuda
] Las Heras 3923, Capital Federal 1.829 2.043
" . Bouchardo1654, Cérdoba 1.510 2.044
13339 4087
(3) Corresponde a,;préstamos cancelados en 1997 con los fondos recibidos segtn se detalla en el
punto (1),

Firmado a.efectos de su identificacion
con nuestro informe de fecha 25-02-1997
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(1) Ver Nota 3 “Reexpresién a moneda constante”.
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g} Otros pasivos: .
1996 1995 - 1994 '*
i o Corrientes R
" ~Sociedades Art. 33 Ley N°19:550 (Nota 6y 6 - - :
- - Porcompra-de equipos y socledades 3.503 (1) - 873 (1)
Contractuales L - 752 (1)
Otros - - 124
| 3.509 - 1.749
No comentes _ L :
Por compra de equlpos y soc1edades 4214 (1) : 995 (2)
T o ' 7.723 - 2.744
§)) En délares estadoumdenses (Anexo G). oo
(2) Corresponde ala parhc:pacldn de terceros en sociedades controladas _
~ h) Ventas netas: o
Ventas brutas ' " 867.840 826887 . 812255
Impuestos directos (23.435) (22.329). (20.487)
; 844.405 804558 791768
_ 1) Otrosingresos - neto
Comisiones ganadas 2.552 2.156 1.823
Alquileres ganados 216 277 92
. .Resujtado de venta de bienes de uso y acciones 479 . 155 (138)
- ..Otros ' (352) . (179) 877
S o 2895 - 2.409 2654
- “j) -Resultados ﬂnan’cieros '
" Generados, por activos ”
Resultado por exposicion & Ta inflaci6n (1) . {2.694) (3.166)
_ Ingreso financiero nominal 2.529 610 -
2,529 - (2.084) (3.166)
" Genterados por paswos o -
Resultado por exposicion a la inflacion (1) - . 8968 11.000
Carga financiera nominal (7.636) (11.789) (11.841)
Intereses implicitos (8.644) {8.246) (6.790)
‘ (16.280) (11.067) (7.631)
a3zs) | (13.1s1) (10.797)

]
’
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El capital suscripto e integrado de la Sociedad al 31 de diciembre de 1996 asciende a 47.430, hallindose
totalmente inscripto en el Registro Pdblico de Comercio. El 9 de abril de 1996, la Sociedad ha emitido
por el mecanismo de oferta publica 14.010,000 acciones. Posterigymente, los underwriters intervinientes
en el lanzamiento a la oferta piblica ejercieron parcialmente sus opciones de sobreadjudicacién por un
25 por accién. Estas emisiones han
sido autorizadas por la CN.V., por Resoluciones N° 11.185 y 11.277 del 28 de marzo de 1996, Los
fondos recibidos por estas emisiones, netos de gastos, ascendieron a 68.047 y fueron destinados a Ia
cancelacién de préstamos y al financiamiento del plan de inversiones de la Sociedad.

total de 420.00C acciones, ambas a un precio de lanzamiento d

SALDOS Y OPERACIONES CON ENTES RELACIONADOS

Los saldos ai 31 de diciembre de 1996, 1995 y 1994 y los resultados y operaciones efectuadas con las

Sociedades controladas y vinculadas durante cada ejercicio son los siguientes:

1996 1995 1994
Minimercados WaldoS.A.y
Internacionales sociedades Captar  Las Heras
5.A. controladas S5.A. 2654 5.A. Total Total Total
Otrl;[s créditos corrientes | . ‘
{Nota 4.c) 585 - 57 - 642 205 383 (3)
Otros créditos no
corrientes (Nota 4.c) - 3.380 (1) - - 13.380 2081 .
Otros pasivoes corrientes
(Nota 4.g) - - - 6 6 - -
Resultados de las
operaciones efectuadas
(Pérdida) Ganancia: ’
- Intereses 4 221 - - 225 165 -
- Alquileres - (837 (2 - (6) (843) (469) (2) (1.193) (2}
- Comisiones 1 - (612) - (601) (544) (13)
Compras efectuadas por B
Disco S.A. por cuenta y
orden de sociedades o
controlaclas 371 - - - n 504 634

(1) Incluye 418 con sociedades controladas por Waldo 5.A.

(2). Ineluye 669, 188 y 215 con sociedades controladas por Waldo S.A.

(3) Incluye 160 con Gascon 649 S.A.

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 25-02-1957
PISTRELL), DIAZ Y ASOCIADOS
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La Sociedad alquila locales de venta a otras sociedades relééién;dés,‘éuﬁéé ';aléiuﬂei-es por los
gjercicios terminados el 31 de diciembre de 1996, 1995 y 1994 representaron 1.016, 730 y 979,
respechvamente ]

'P- . . .
»

lDlSﬂO SA ha acordado con una soc:edad re!acxonada Ia operac:én de los stands Practipago.
. Durante el ejercicio fmahzado el 31 de diciembre de 1996, las comisiones, cobradas por esta
. operatona_asuendenam, : L D = :

Durante el gjércicio-terminado el 31 de diciembre de 1995, la Sociedad y sus Sociedades controladas
reestructuraron su cartera de inversiones no corrientes -adquiriendo el paquete. minoritario de
Supermercados La.Gran varsn‘)n S A.en1.000. Adicionalmente, teniendo en cuenta la decisién de
concentrar sus inversiones en la actividad principal de la Sociedad, decidié vender las tenencias
munoritarias en otras sociedades a accionistas minoritarios de Disco S.A. Este proceso generé una
pérdida en dlcho ejercicio de 875

Durante el ejercicio fmahzado el 31 de dmembre de 1995 Ia Suc1edad vend:é fmanc:ado, generando
una utilidad en dicho ejercicio de 329, el derecho a recibir un inmueble ubicado en Salguero 2727 en
1.800, cuyo saldo a cobrar al 31 de diciembre de 1996 totaliza 931 a entes relacionados con un grupo
de accionistas .minoritarios de la Sociedad. Como parte de pago’ de esta operacién, Disco S.A.
recibio en diciembre de 1996 acciones de la'sociedad Roguesal ‘S.A. que representan ef 15% del
Capital Social de dicha sociedad. Estas acciones fueron vendidas con financiacién generando una
utilidad de 395 y un saldo a“'i:obrar al cierre del ejercicio de 672.

Adicionalmente, en el e;erc1c1o terminado el 31'deé diciembre de 1995, la Sociedad controlada

Supermercados La Gran Provisién S.A. vendi6 al grupo de accionistas mencionado en el apartado
anterior el inmueble sito en Esmeralda 1361, en 2.500, generando dicha operacnén una utlidad de
827.

APERTURA DE COLOCACIONES DE FONDOS, CREDITOS Y PASIVOS

] Colocaciones ] Otras deudas
Plazo ‘ de Fondos = Créditos Préstamos (1}
Sin Plazo ‘ - 642 . - 6
Con Plazo : .
Vencido: !‘
» Hasta tres meses - 636 - -
Total vencido o . 636 S -

" Firenado a efectos de su identificacion
_ con nuestro informe de fecha 25-02.1997
" PISTRELLI, DIAZ Y ASOCIADOS
CPCECET*"1-F8
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e . Colocaciones . C - - i Otras deudas
" Plazo - de Ft_)r':dds Créditos -~ Préstamos .. (1)
- A vencer: . : ‘ ‘ ’ | . '

« Hasta tres meses 3.002 49,182 5.150 . 156.804

+ De tres a seis meses - 809 : - 100 1.189

+ Deseisanuevemeses , - %44 2.959 577

« De nueve a doce meses - 315 2.969.- 1.020

+  Deunoa dos afios : - 4,019 19.382 2.984

« De dos a tres afios - 48 453 1.024

« De ties a cuatro afios - 65 481 206

+ Decuatroacinco atios = - 19 512 -

« Mas de cinco ahos ' : e 626 - (1795 - L -
Total a vencer . 3.002 55.727 33.801 163.804
Totalconplazo . . .. -~ 3.002 | 56,363 - 33.801 - 163.804

- Previsién para cuentas de cobro

dudoso: - {1.175) - -

Total 3,002 55.830 33.801 163.810
- % que devenga interés (a tasa fija) 100% 9% 100% 5%
- Tasa promedio de ifiterés ‘ 3% 8% 13%(2) 8%

.. (1) Comprende el pasivo total excluidos las préstamos y las previsiones.
(2) Incluye costos de emisién de Obligaciones Negociables.

" COMPROMISOS Y GARANTIAS

Alquileres

La Sociedad alquila ciertos inmuebles y terrenos en los que ha edificado y/o modificado para
adaptarlos a las operaciones. Los plazos de estas locaciones llegan hasta diez afios, de acuerdo con
normas legales, conteniendo eir la mayoria de los casos opciones de renovacién por un periodo
adicional; sus vencimientos finales incluidas las opciones, se producirdn entre mayo de 1998 y abril de
2015. La Sociedad considera que los mismos seran renovados en el curso normal de las operaciones. Los
alquileres pactados se determinan, generalmente, en funcién de un monto fijo o un porcentaje de las

ventas del local, Jo que'resultare mayor.
i

Firmado a efectos de su identificacién
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Por otra parte, Disco S.A. ¥ sus sociedades controladas alquilan equipos para sus puntos de venfa, cOn »

.. contratos de locacién de cinco, afios y opcién de compra a ejercer a la finalizacion det plazo contractual.

10.

13MBAL.DOC - 17 -- 21/03/97 ..17:01 -

En opini6n de 1a Sociedad, es probable que no se ejerza la opcién de-compra de los equipos debido a los

futuros avances tecnologicos. o ,
. w7 . a

Garantias otorgadas

La Sociedad otorgd fianzas como garantias de alquilér a favo,:; deTa sociedad ‘controlada Minimercados

“Internacionales S.A.

o

T

RESTRICCION A LOS RESULTADOS NO ASIGNADOS

Segiin las disposiciones legales vigentes, el 5% dela ganancia‘ neta del ejercicio econdmico anual, debe

ser apropiado-a la cuenta Reserva Legal, hasta que la misma alcance el 20% del capital suscripto, Por lo

tanto, Ia distribucién de los resultados no asignados se encuentra restringida en 1.051, que la préxima

Asamblea General de Accionistas deberd destinar alareservalegal. — ~ = .

HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

"E1 10 de enero de 1997, la Sociedad obtuvo de bancos del éxterior, dos préstamos de miles de US$ 20.000

cadauno.

. El primero con vencimiento de capital en julio de 1998 y el segundo con vencimientos de capital en siete

cuotas trimestrales iguales y consecutivas, venciendo la primera de ellas er julio de 1997. Estos
préstamos devengan una tasa de aproximadamente LIBO m4s 2,6%. Los contratos de préstamo
incluyen clausulas que requieren, entre otros aspectos, ¢l mantenimiento de ciertos niveles de liquidez,
endeudamiento, patrimonio neto tangible y otros indicadores finaricieros 'y el no realizar inversiones
netas en bienes de uso en 1997 y 1998 superiores a Ias maximas permitidas, sin previa autorizacién
escrita,

En caso de incumplimiento, los préstamos podran ser considerados pox el acreedor como vencidos. C

‘Alafecha, Ta Sociedad.ha cumplinientado-dichos cbmpioniisoé.

LETIZIA VEJO DE PEIRANO
Presidente
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DISCO S.A.
EVOLUCION DE LOS BIENES DE USO’

POR EL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 1996
COMPARATIVO CON LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1995Y 1394

(expresado en miles de pesos)

~

Valozes de ori;eﬁ y u\-val:ﬁos

ENRIQUE ). COLOMBO
¢ Socio
Contador Piblico U.C.A.
CPCECFT"113-F 103
y por Comision Fiscalizadora
1330BALLDOC - 3 = 21/03/97 -+ 17:01 - o

) Al comienzo Al cierre
Crenta principal " del eferciclo - Aumenios Disminuciones Transferencias del ejercicio
Tertenos y edificios 76.574 19.575 (679) 12313 107,783
Construcciones (1) BT 13.373 {17 2511 4164
Instalaciones 36976 13375 (337 3.354 53.368
Maquinarias y equipoa 24325 11928 (138) 2.966 39.081
Muebles y ntiles 17.124 ., 3359 (66) 762 21172
Rodados 3228 1.548 (822) . 3.961
Equipamients mévil - 8.505 - 620 ) - 9125
Obras en curso 2.343 16.852 - (14.918) 4.277
Anticipo-a provéedores 4.560 335 - (7.808) 108
Total 1996 150.917 (8) 91868 (2059) (200) 280.526
. apmgox ) nEsIE P T ‘oosma EAnmowa
Total 1995 174345 - 23244 "(12.653) 5508 191444
DD XN EREER AREEn QAU "=-==-
Toral 1994 157.443 24.002 %9) {6.101) 174.345
AEF=SE HuEEw - - . R =k
Depreciaciones acumuladas 1596 1995 1994
Al comienzo - - ) Al clerre Neto ~ Neta Neto
Cuenta principal del sjarcicio A 1 Dismi: es Transferencias del ejercicio  resultante resultante. - _resultante
Terrenos y ediffcios 16.405 1875 - 548 18.828 88.955. 58.095 . 53.063
Construcclones (1) 1458 1.261 [ (548) 5170 36474 21498 1%.621
Instalaciones 3. 4076 (314) - 16.956 36.412 \ T 253 22 560
Maquindrias y equipos 10.895 3084 @19) .- 13.760 25521 14.434 15.850
Muebles v atiles 8.879 3714 80) . 12.513 8.666 - B.506
Rodados 1.6%0 651 {383} - - 1.958° 2.003 1.566 1904
”. Equipamiento movil - 1477 - - 1477 7.648 2163 .
. Obrasencurso ) - - - - - 4277 4.560 2797
_ Anticipo a proveedores - - . . - 108 - 317
Total 1996 55.521 (6) 16.136 {2) 997 ¢ - 70.662 209.864
= ar E LB L REBI3 m=ma EARERT II==AE.
Total 1995 49622 11.326 (%) {4723 (3) (1{:) 56.298 ~ 135146
amAns Anzax Sanx © maw waoRe - mmmEmn
Total 1994 40.818 9.093 (4) {289) - 962 124723
BZoDE WA 112 === WHRYAR TEaWEE
{1} Incluye principalmente obra civil sobre inmuebles alquilados a terceros.
{2) Incluye 964 de mayor depreciacion léggc\a.
(3  Incluye 1.006 de mayor depreciacién thcnica.
(4)  Incluye 1.082 de mayor depreciacion téenica.
{5} incluyen 1511 de;mayor valor residuat téenico.
{6} Inciuyen el efecto'de la fusion por absorcién mencionada en Nota 3.
s
Firmade a efectos de su identificacion
con nuestro informe de fecha 25-02-1997
_PISTRELLI, DIAZ Y ASOCIADOS
CPCECFT*1-F§
' LETIZIA VEJO DE PEIRANO
Presidente
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ANEXQ B

DISCOS.A. . .. ..
EVOLUCION DE ACTIVOS INTANGIBLES
POR EL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 BE DICIEMBRE DE 19%
COMPARATIVO CON LOS EJERCICIOS TERMINADOS

. EL 31 DE DICIEMBRE DE 1995 Y 1994

{expresado-en miles de pesos)

Valores de origen Amortizacién acumulada - -
Al clerre T © - Alcierre '
: Al comienze del Al comienzo Del del Neto
Concepto del gjercicic  Aumentos Disminuciones ejercicle del ejercicio ejercicin  Disminuciones ejerciclo resultante
') Llaves de negocio,
. obligaciones de
- ne hacer, fondos
de comercio ¥ ' ’ :
otras 2732 578 . . (298) 2512 1.238 . 817 (293) 1.462 1.050
Guslos de ingreso a ; : '
la oferta piiblica 2.004 5.207 {(7.711) (1) - - - - -
- Tolal 1996 46(2) 6285 (8.009) . 2512 1.238 (2) 517 ! 1299) - 1.462 1.030
Total 1995 17.988 2.004 (15.756) - 4236 15298 1.195 (15.255) '_1.233 29498
SRREE MRS omank namns suaoo EL 1L mEmmax (I TE ] ELL T
© Total 1994 16.792 1196 - 17.988 12318 2.980 - 15.298 2690
(1} “Imputado a prima de emision.
{2} Incluyen el efecto de la fusién por absorcion mencionada en Nota 3. (_
- LETIZIA VEJO DE-PEIRANOC
: Presidente

Firmado a efectos de su identificacion
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AR "' DISCO S.A.
N INVERSIONES, ACCIQNES Y OT. ROS TITULOS EMITIDOS EN SERIE ~
PARTICIPACIONES EN OFRAS SOCIEDADES AL 31 DE DICIEMBRE DE 1595
COMPARATIVO CON LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1995 Y 1994
{expresado enmiles e pesos; cxceplo loa valores nominales por accidn expresados en pesos)
- L Inforthacisn sobre ¢} enle emisor % de puticipacién
. 19% 1998 1994 Ultimo estado contable [a) . direcis « indirecta
L " Valor . ;. Vaor  Valor  Valor AcHyidad Ciewede  Capitl  Reyultado Patdmagiic  sobre el capitsd
Denominatibn y emisortsd Clase nominal _ Cantidad  _de libroa “de libros _ _de libros peincipal | :_eferticio. . vocial  del efercicio et _soclal y los votos
INVERSIONES -
CORRIENTES : Co col
Plazo fijo: : . . S ol
— en moneda nacional 002 601 .
~ en moneda extranjera Lot . 4621 4736
.00z 722 :;;6
INVERSIONES NO awna pa— e
CORRIENTES
Acclones ’
Sociedades ArL 33 Lev N*
19,550 - Controladus
- WaldoSA. (d} ) 1 359.704 2491 2342 2346 Inmablliaria 3129 370 153 249 100
-~ MiAlmeseades S
Tnteiniclonales 5.3. (& 000 1197 796 .o Minimercado  31-12:96 1200 @7 798 100
- CaptarSA. * Im 1 9860 e AW 9 . Procesadorade 311296 12 ] 135 B
- . tarjetas -
- LasHeras 2564 5.A. {6 0,1 45% 2.729 (¢} + - Inmobitlaria 311296 50 L} 412 100
- Gascon G498A, - (g 1720 1.746
Vinculadas
- SumecaS.A. - - 78
Socra 5.A. . - 59
itras
- Sodwxho Argentina . . . 9%
- Otras : Lo 18 .
Inmuebles *
)- Locates Paseo del Sol n 370 326
- Tarrenos Tigre 56 &6 -
~ Inmueble Belgrano A - - 6101
6566 s617 . na2
a) Estados contables pér ¢l ejercicio anuat términado el 31 de diciembre de 1996.
b)  Ordinarias de un volo.

¢) Inctuye 2321 de mayor valor de inmueble.
Con domicilio lege) en Larrea 847, 1* Piso - Oficina 112 - Capital Federal. Sociedad tenedora del 10% de paricipacién en Caggan@.ﬂ. .
e) Fusionadacon Disco5.A. al 31-12:96 segiin 1o explicado en Nota 2. C :

Informacién correspondiente a Sociedades controladas no consolidadas por los ejerciclos anu'ales"!érxi‘iiﬂ\ados' of 51 de diciembre de

1996, 1995 y 1994
v oe- .
Minlmereados
3 . internacionales S.A. Las Herss 2564
Watdo S.A. {2} 2 Caplar SA- {2) SA(2) - Cucen@49SA o
. 1996 (1 1651 1994 199 199% 1938 1936 1593 1954
AcHvo corriente 19 ' 43 ‘659 f<¥) 706 34 0 - 1
Activo no vorriente 6.978 5859 1918 1581 139 ? 509 2070 2070
Total del activo 6997 5902 2577 1783 " o 539 2070 2081
Pasivo corriente 1.062 R b 431 979 Fali] %7 127 159 12
Pasivo no corriente 3427 2418 - & - - - . B
Total dei pasivo 4.489 15;:! - “m 985 710 R S 159 162
) Participacidn minoritada 15 L . . . . . i - .
- Patrimonio nelo 2.493. 12 2146 s ] 135 24 B 1 7 191 L919
Total del pasive ¥ patrimanlo neto 6997 5.902 ‘1;77' 1.783 845 k4 539 670 2.081
nann ammn wewn ———— aunam amm—— v R e
Ganantia (Pirdida) neta L 203 9 an 9 (68} & (8 (n
- N L anmmm wnan e amamm e mnunw rp— —aa amwx
(1) Cifras consolidadas con sus sociedades controladas.
{2} Mo consolidadas al 31-12:96.
Firmado a efectos de su {dentificacién
con nuestro informe de fecha 25-02-1997
PISTRELLI, DIAZ Y ASOCIADCS
‘CPCECF.T°1-F8
LETIZIA VEJO DE PEIRANO
Presidente
ENRIQUE J. COLOMBO
A Socio
Contador Piblico U.C.A.

CP.CECF T"113-F 103
y por Comisién Fiscalizadora
1330BALL0OC - 2 - 21/ 0357 — 17:01 - ‘
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LU SN AB‘I'EXQE
.DISCOS, A e , :

L EVOLUCION DE PREVISIONES
POR EL E]ERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 1996
COMPARATIVO CON LOS EJERCICIOS ¥ ERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 1995 Y 1994

(expresédo en miles de pesos)

Saldosal . . _ " Saldos al

. 5 . cor\nienzo . ) "+ .cierre del
Rubros - del ejercicio - Aumentos - Disminuciones - éjercicio
Deducidas del activo: ' : ‘ ' : o
Para cuentas de dudoso cobro | o "
Total 1996 1.136 (4) 865 (1) ®26) 1175
- Total 1995 | Ton 1290 0 (;-12:) @ :';;;
Total 1994 .
. Incluidas en el pasivo: r
) Para :Ontmgencms =
' Tota 1996 T s 'éag"(i) TR e asr
Total 1995 1w e @) 2505
© Total199 - - o T -;-c'r_; 1) T 1199

(1) Imputado a gastos de administracion y comercmhzacxén

(2) Incluye débitos por anulacién de aumentos.

(3) Imputado a gastos de comercializacién y otros ingresos -neto.

(4) Incluye el efecto de la fusién por absorcion mencionada en Nota 3.

b

LF.TIZIA VEJO DE PEIRANO
- Presidente

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 23-02-1997
PISTR‘ELL] DIAZ ¥ ASOCIADOS

CPCECFET°1-F°8

ENRIQUE ], COLOMBO
Socio
Contador Pablico U.C.A.
CPCECF T°113-F* 103
) y por Comisién Fiscalizadora .
1330BAL2.DOX - 6 — 23/03/97 -- 17:01 -- T



ANEXOF

S8
C ' DIsco$A
COSTO DE VENTAS
POB EL _E]ERCIC_IQAN_UA!_. TE_RMINADO EL 31 ;E DICIEMBRE DE 1996
i COMPARATI\.IO cof&‘r;oé EJERCICIOS TERMINADOS
' EL 31 DE DICI_EMBRE DE 1955 Y 1994
{expresado en miles de pesos)
1996 1995 - 1994
N Existencias al comienzo del ejercicio | 41421(1) - 48902 45.146
j- Compras _ ‘ '630.886. ' 599.074 597.285
Intereses implicitos ' (9.039) (8.343) - _ (6.750)
Existencias al c-ierre -del ejercicio- (53.199) ‘(4_1.67_'6) T | (43.902)
Costo d.e ventas B : -25-6-6; : ;;7-;5.'; . ;;;9

==rmmoim o e 28 : =mmnas

(1) Inclaye el efecto de la fusion por absorcién mencionada en Ia Nota 3.

LETIZIA VEJO DE PEIRANO
Presidente

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 25-02-1997
PISTRELL], DIAZ Y ASOCIADOS

. CPCECET'1-F8

ENRIQUE J. COCLOMBO
Socio
_ Contador Pablico U.C.A.
CPCECF.T*113-F 103
y por Comision Flscalizadora
1330BAL.DOC - 18 ~ 21 /03/97 --17:01 -- ’
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Firmado a efectos de su ideniificacion
con nuestro informe de fecha 25-02-1997
“ PISTRELLI, DIAZ ¥ ASOCIADOS
CPCECFET 1-F8

" ENRIQUE ). COLOMBO
Socio
Contador Piblico U.C.A.
CP.CECF.T°113-F 103
y por Comisién Fiscalizadora .
|

-26-
ANEXO G
DISCO S.A. ot
ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA
) - AL 31 DE DICIEMBRE DE19%6
COMPARATIVOS CON LOS EJERCICIOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 1595 Y 1994
1994 1995 % 1996
. Importe
aE ! Tmjporte * Importe 7: . Claseymonto contabilizado
en miles de en miles de de la moneda Cambio en miles de
». i Rubro: See oyt Us$ . US$ extranjera vigente pesos
Active cortiente
Caja y Bancos "' 67 . 208 - - -
Inversiones - Plazo fijo 4.5 6.621 - - -
Otros créditos: SRS
Gastos pagados por adelantado -7 ) 359 - - -
Depositos en garantia - - 70 1,000 70
4.590 7.188 7(}.- -
Activo no cotriente ~
Otros créditos: . '
Sociedades Art. 33 - Ley N° 19.550 . - L Uss . 2464 1,000 2:464
Depdsitos en garantia . 131 109 uUss 246 1,000 246
' a7 7.297 2780
Pasivo corrienie
Comerciales: .
Proveedores del exterior 3.209 1.051 uss - - 625 1,000 625
Préstamos ) 45.756 40.173 Uss 6191 1,000 6.191
" Otros pasivos: . :
Contractuales 718 - - . -
Por compra de equipos y sociedades 833 - Uss 3.503 1,000 3.503
50.556 41.224 10.319
Pasivo no corriente
Préstamos 22,987 23.602 uss 22623 1,000 22623
Otros pasivos ) _
Por compra de equipos y sociedades - - Uss 4.214 1,000 4.21(
22.987 23.632 26837
E 73543 64.856 37.156
? LETIZIA VEJO DE PEIRANO
Presidente



i

2%}
DISCO S.A.

ANEXOH

INFORMACION REQUERIDA POR EL ART. 64, APARTADO I INC. b) DE LALEY N° 19.550

POR EL EJERCICI® ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 1996*

COMPARATIVA CON LOS EJERCICIOS TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 1995 Y 1994

(expresado en miles de pesos)

s . 1996 1995 1994
Gastos de Gastos de Depreciaciones y :
Rubros administracién  comercializacién _amortizaciones Total Total Total
Honorarios a directores y sindicos 765 - - 765 789 789
Honworarios y retribuciones por
servicios 2873 6.063 - 8,936 8633 7.945
Remuneraciones y cargas sociales $.498 77.387 - 86.885 83.032 92337
Publicidad y propaganda 456 14,197 - 14.653 10.864 8.253
Impuestos, tasas y contribuciones 53 4.705 - 4.758 4622 4.851
Luz, gas y teléfono 694 6.203 - 6.897 6.467 4927
Comisiones 78 6527 _ - 6.605 6879 " 6.099
Papeleria, librerfa y vidticos 1.004 316 f.-‘ - 1.320 1.731 2204
Alguileres %9 14.263 - 14.362 14311 13.303
Alquileres de equipds 77 3.387 - 3.464 2811 3.194
Mantenimiento y materiales
consumidos 252 13:(296- - 13.542 13.580 11.430
Depreciacién de bienes de uso . - 16.138 16.138 11.526 9.093
Amortizacién de activos intangibles - - 517 517 1.195 2.980
Gastos de apertura - 4342 - 4.342 566 -
Seguros 50 1.304 - 1354 1159 898
Contingencias ¢ incobrables 19 1.646 - 1.665 1779 1.554
Eletes 9 2.476 - 2.485 2190 2162
Obros 2989 8.165 - 11154 10.667 13.714
Desalectacion de mayor depre-
ciacitn técnica de bienes de uso - - (964) (964) {1.006) {1.082}
Total 1996 18.916 164.271 15.691 198.878
L L L mAMHS®
Total 1995 18411 151.669 11.715 181.783
1| =Z=S=== ooaE= EERIES
Total 1994 20.647 153.013 10.991 184.651
?
Firmado a efectos de su identificacion
con nuestro informe de fecha 25-02-1997
PISTRELL], DIAZ ¥ ASQCIADOS
CP.CECF.T°1-F8
LETIZIA VEJO DE PEIRANO
Presidente
ENRIQUE J. COLOMBO
Socio
Contador Pablico U.C.A.

13XBALZDOC - 4= 21/903/97 - 17:01 =

CPCECF T°113-F 103
y por Comisién Fiscalizadora



