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Resumen

Las organizaciones que pretendan perdurar en el tiempo deben afrontar cambios
dramaticos para poder sobrevivir en un mundo altamente competitivo. Los
cambios tecnoldgicos, las demandas politicas, sociales, econdmicas,
medioambientales, y la proliferacion de fraudes presentan un escenario que
incluye nuevos riesgos que exigen una eficiente gestion a fin de garantizar la
sustentabilidad de las organizaciones, e incrementar su valor. El riesgo
corporativo es un tema central en la gestion y la contabilidad. Es por ello, que el
objetivo de la presente investigacion consiste en analizar si, a través de la
revelacion sistematica y ordenada de informacion que surge de la utilizacion de
herramientas de gestion de riesgo, y de informacion de calidad a partir de
indicadores de desempefio de sustentabilidad, lo que posibilita un adecuado
proceso de toma de decisiones, redundando en un incremento del valor para los

interesados.

Introduccion
Planteamiento del problema

Habitualmente, los entes publicos y privados enfrentan situaciones de incertidumbre que,
de no encontrarse adecuadamente reveladas en la informacion contable que

emiten, afectan el proceso de toma de decisiones de sus grupos de interes.
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Los cambios tecnologicos, las demandas politicas, econdmicas,
medioambientales, sociales y la proliferacion de fraudes conforman un panorama
que incluye riesgos. Estos ultimos exigen una eficiente gestion, a fin de garantizar
la sustentabilidad de los diversos entes y crear valor para los mismos. De alli que,
el riesgo corporativo constituye un tema central un tema central en la gestion y la
contabilidad. Si bien en los codigos de gobierno actuales, que son emitidos con
una periodicidad anual, se suministra informacion sobre la gestion de riesgos y el
control interno, dichas revelaciones nos parecen ser suficientes para satisfacer las
necesidades de los stakeholders, a la vez que no permiten dimensionar
adecuadamente, el valor que dicha gestion genera para una empresa. Informacion
adicional, es requerida a fin de facilitar el proceso de toma de decisiones no solo
de los inversores o0 potenciales inversores y otros suministradores de fondos, sino
por parte de los restantes grupos de interés. Comprender adecuadamente el
proceso de gestion de riesgos, llevado a cabo por la alta gerencia de una empresa,
permite una evaluacion de su gestion, y constituye un parametro para evaluar la

generacion de valor para la misma.

Objetivo

El objetivo de la presente investigacion consiste en analizar si, a través de la revelacion
sistematica y ordenada de informacion que surge de la utilizacion de herramientas
de gestion de riesgo e informacion de calidad basada en indicadores, se posibilita
un adecuado proceso de toma de decisiones resultando en un incremento de valor

para las entidades y para sus grupos de interes.

Aporte de la investigacion

Este trabajo de investigacion tiene como objetivo efectuar un aporte doctrinario que sume
al conocimiento, difusion y mejora de aspectos de revelacién relacionados con la
gestion de riesgos, mediante la revelacion sistematica y ordenada de informacion,
consistente en ratios e indicadores, tanto financieros como los relacionados con
los aspectos ambientales, sociales y de gobernanza asociados con aspectos que
generan riesgos en las organizaciones.  Dicha informacion brinda un

entendimiento méas acabado sobre cuéles son los riesgos a los que la empresa se



enfrenta, asi como la forma en que los mismos se administran. EI conocimiento
de estos aspectos por parte de los grupos de interés tiene un efecto positivo en
cuanto a sus decisiones en relacién con esas organizaciones, lo cual resulta en
mayores inversiones, prestigio, clientela, fidelidad, entre otros intangibles

impulsores de valor.

Revision de la literatura

Riesgo corporativo

Como comenta Ferrada (2018), el entorno empresarial, cambiante y muy competitivo
impulsa un aumento de regulaciones locales e internacionales ajo la logica de

mejorar la gestion de riesgos y asegurar un contexto de negocios sustentables.

Comenta el mismo autor que un riesgo se define como la posibilidad de la
ocurrencia de un evento que podria tener consecuencias que resulten no solo en
pérdidas financieras, sino también en incertidumbre, la Administracion del
Riesgo Empresarial, es un proceso estratégico que sirve para identificar, evaluar,
cuantificar, mitigar y controlar los riesgos que, si ocurren a lo largo de un
determinado periodo de tiempo, podrian afectar la capacidad de la empresa para

alcanzar sus objetivos estratégicos de negocio.

Las actividades empresariales se encuentran siempre sometidas a riesgos, son
sindbnimo de circunstancias que pueden impedir el logro de sus objetivos. Las
empresas estan sometidas a los efectos de eventos muy diversos, tales como la
inflacion, cambios en los niveles de la actividad econémica, variaciones en los
tipos de cambio, incremento de la competencia, agentes meteoroldgicos y
ambientales, entre otros, los cuales pueden tener repercusiones positivas
(oportunidades) y otras negativas (efectos desfavorables). En consecuencia, a la
conclusion de que sus efectos tampoco podran ser facilmente anticipados o
controlados. (Robles, Castafieda, Carrizo, 2019). Resta entonces analizar como

gestionarlos.



Gestion del riesgo

El Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (COSO, 2004,
p.2), en su Resumen Ejecutivo sobre la Administracion del Riesgo, expresa lo

siguiente:

" La administracion de riesgos corporativos es un proceso efectuado por el
consejo de administracion de una entidad, su direccién y restante personal,
aplicable a la definicién de estrategias en toda la empresa y disefiado para
identificar eventos potenciales que pueda afectar a la organizacion, gestionar
sus riesgos dentro del nivel aceptado y proporcionar una seguridad razonable
sobre la consecucion de los objetivos de la entidad.
Con fecha junio de 2017, COSO emitio la actualizacion tanto del Resumen
Ejecutivo como del Marco Conceptual sobre practicas de Gestion de Riesgos
Empresariales, denominandose al nuevo trabajo de este organismo internacional
Enterprise Risk Management. Integrating with the Strategy and Performance
(Gerenciamiento del Riesgo Empresarial. Integrando la estrategia y el

rendimiento).

El informe plantea que, si bien la alta gerencia tiene la mision general de
administrar el riesgo, es importante para mejorar la misma, una fluida
conversacion con la junta directiva y los grupos interesados a fin de obtener una
ventaja competitiva. Esto comienza con la implementacion de capacidades de

administracion de riesgo como parte de la seleccion y refinacidn de una estrategia.

Ratios o Indicadores de Riesgo Econdémico-Financiero

Se denomina ratio econdémico-financiero al resultado de la comparacion de dos
magnitudes economico-financieras, simples o agregadas, que tienen una relacion
relevante y cuyo resultado es mas representativo que una de ellas por separado.
Puede calcularse como division o cociente y su resultado se puede expresar como

porcentaje, numero, dias, entre otros (Iberinform e IE Business School, 2013).

" Una correcta toma de decisiones implica la disposicion de informacion
precisa y confiable, que es posible obtener mediante el desarrollo y uso de
indicadores. Estos ultimos son variables o datos que permiten medir de

forma correcta el estado actual de un aspecto importante y determinar su



evolucion. Al brindar informacion cuantitativa, los indicadores también
favorecen la comparacion entre si, lo que permite desarrollar y / o
fundamentar criterios de forma objetiva, que influyen en las decisiones a
tomar (Pefia y Lugani, 2020, pp.200-201).

Para Orteaga (2018), la consecucion de los indicadores de desempefio en
actividades que agregan valor al negocio (como lo es la gestion de riesgos), puede
generar una fuerte influencia en el desarrollo de las organizaciones, revelando

ademas aquellos puntos a mejorar, necesarios en cada proceso.

Asi como los Mapas de Riesgo facilitan la identificacion del riesgo, su impacto y
probabilidad de ocurrencia, los indicadores o ratios de riesgo facilitan el
monitoreo y evaluacion de los mismos. Se hace necesario registrar los resultados
obtenidos durante y después de la actividad, a fin de verificar su efectividad,
mediante la disposicion de informacion precisa y confiable, la que se puede

obtener mediante el uso de ratios o indicadores.

Esa informacidn, no sélo resulta Gtil en el proceso de gerenciamiento de riesgos,
sino que reviste importancia que los stakeholders reciban la misma en forma
ordenada y periddica, a fin de permitir un adecuado proceso de toma de
decisiones. Ello agrega, también, valor a las empresas (Pefia y Lugani, 2020).
Estos mismos autores argumentan que la comprension del desempefio de la
gestidn de riesgos a partir de los ratios o indicadores es mayor si esa informacion

se agrupa en un tablero de control.

Los ratios o indicadores relacionados con la gestion de riesgos varian segun los
riesgos detectados y pueden variar de empresa en empresa. No obstante, parece
existir consenso en cuanto a los siguientes (Phalen Acufia, Campo, Chaves, Fronti

de Garcia, Helouani y Viegas (2009).

Ratio de Endeudamiento: es relacion financiera clave que indica la participacion

del capital ajeno en la financiacién de la inversion (activo).
Férmula: Total de pasivo promedio / Total de patrimonio neto promedio.

Ratio de cobertura de intereses: es una medida de la capacidad de la empresa

para manejar sus costos de financiamiento a corto plazo. Revela la cantidad de



veces que una empresa puede realizar pagos de intereses requeridos sobre su

deuda pendiente con sus ganancias actuales antes de intereses e impuestos (EBIT).
Férmula: EBIT / Gastos por intereses.

Grado de apalancamiento combinado: proporciona una evaluacion mas
completa del riesgo general de la empresa al tener en cuenta el apalancamiento
operativo y financiero. Este indice estima el efecto combinado del riesgo
comercial y el riesgo financiero sobre las ganancias por accion (EPS) de la

compafiia a la luz de algiin aumento o disminucion en las ventas.
Formula: % de variacién en las ventas / % de variacion en EPS.

Ratio de liquidez acida: indica la capacidad de pago en el corto plazo, sin

consideracién de la realizacion y cobro de los Inventarios.
Formula: (Activo corriente — Inventarios) / Pasivo corriente.

Ratio de Solvencia: indica la capacidad de pago con todos los recursos de un

ente.
Férmula: Total del activo promedio / Total del pasivo promedio.

Periodo de rotacién de cuentas por cobrar: tiempo promedio en que se demora

el cobro a clientes.
Férmula:(Deudores por ventas promedio/ Ventas a crédito + IVA) x 365 dias.

Valoracion cuantitativa sobre incobrabilidad de créditos por ventas o

prestacion de servicios.

Rentabilidad de la inversion total: porcentaje de la rentabilidad generada por el

activo.
Férmula: (Ganancia neta+ Gastos financieros) / Total de activo promedio.

Rentabilidad del patrimonio neto: porcentaje de rentabilidad de los propietarios

sobre el capital invertido por los mismos.
Férmula: Resultado neto del ejercicio / Total del patrimonio neto.

Indicadores de riesgo ambientales, sociales y de gobernanza



En los escenarios actuales, los riesgos no se limitan a factores econémico-financieros,
sino que comprenden infinidad de aspectos, entre ellos los referidos a cuestiones
medioambientales, sociales y de gobernanza. Podria decirse que, las empresas le
asignan valor a la sostenibilidad desde el enfoque del riesgo corporativo. El tema

climatico sigue siendo un tema prioritario para la gestion responsable.

Unep Finance Initiative (2017), en relacién a los riesgos ambientales y sociales
explicita que existen responsabilidades directas e indirectas para las empresas.
Identifica entre los riesgos clave el deterioro de la reputacion de la marca, pérdidas
de participacion en el mercado, sanciones, multas, clausuras, cierres, menor

acceso al crédito, mayores costos de capital, entre otros.

Sefiala, asimismo, como aspectos criticos que necesitan de indicadores de riesgo
(preferentemente numéricos), en relacion con los aspectos de sustentabilidad los
siguientes: prevencién de la contaminacién; uso eficiente de los recursos escasos:
agua, energia, suelo.; generacion y manejo de desechos; procesos de limpieza y
uso de tecnologia; manejo de materiales tdxicos; emisiones; relaciones con el
entorno; cumplimiento efectivo de leyes y regulaciones; higiene y salud

ocupacional; impacto en la comunidad; patrimonio cultural, entre otros.

Si bien no existe regulacion sobre los aspectos del desempefio sustentable, la Global
Reporting Initiative (GRI, 2016, vigentes 2021), ha elaborado estdndares de uso
voluntario, los cuales permiten evaluar buena cantidad de riesgos en materia de
sustentabilidad. Este tipo de datos, pueden hallarse, para aquellas empresas que

los emiten, en los Reportes de Sustentabilidad o informacién asimilable.

Metodologia

Se procedio a la revision bibliografica sobre la temética bajo andlisis, utilizando fuentes
primarias, tanto internacionales como locales (libros, publicaciones periddicas de
reconocimiento internacional, trabajos de investigacion). En adicion y como
investigacion empirica, se procedié a la revision de Estados financieros,
Memorias, Resefias Informativas de empresas que cotizan sus acciones o emiten
obligaciones negociables en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, a fin de

verificar si las mismas revelan informacidn sobre riesgos econémico-financieros,



mediante la utilizacion de ratios o indicadores. En igual sentido, pero en relacion
a indicadores de sustentabilidad que influyen en la gestion de riesgos, se
analizaron, para esas empresas, la informacion suministrada en los Reportes de
Sustentabilidad.

Poblacion y muestra

A fin de proceder al analisis de revelaciones consistentes en indicadores o ratios que
puedan implicar circunstancias de riesgo en empresas de origen argentino, o
extranjeras con importante presencia en ese mercado, y pertenecientes a diferentes
sectores economicos. se reviso la informacion financiera y no financiera de
aquellas que, por tener acceso a mercados de capitales: Bolsa de Comercio de
Buenos Aires (BCBA), hacen publica su informacion. A partir de este universo
de seleccidn, se consideraron, en cuanto a informacion financiera, los dltimos
Estados Financieros Anuales a la fecha del presente trabajo, asi como la
correspondiente Memoria y la Resefia Informativa. En cuanto a la informacién
sobre sustentabilidad, para aquellas empresas que lo emitieron, se analizaron los
mas recientes Reportes de Sustentabilidad a la fecha, o sus revelaciones que, en
ese sentido hubiesen realizado en sus paginas institucionales. Conforman
entonces, la muestra de esta investigacion: Capex, S.A., Molinos Rio de la Plata
S.A., YPF S.A., Empresa Distribuidora y Comercializadora Norte S.A. (Edenor),
Loma Negra SAIC y Cablevision Holding (ver Tabla I).

Resultados y Discusiones

Entre los resultados que se exponen en Tabla I, a la presente investigacion, pueden

mencionarse los siguientes:

Se ha observado que si bien, ciertos ratios o indicadores relacionados con riesgos
econdmico - financieros son presentados por las empresas en forma sistematica,
la cantidad y relevancia de los mismos varia segun el ente emisor. En general se
presentan aquellos exigidos por organismos emisores de normas o de control (que
son escasos en relacion a la variedad de riesgos que actualmente se plantean), e
inclusive algunos son obviados cuando muestran una situacidon que no es

favorable para la empresa en cuestion. Se ha observado que, una de las empresas



analizadas, ha revelado una interesante cantidad de ratios sobre riesgos econémico

- financieros, pero los ha plasmado en la Memoria, que no es auditada.

En cuanto a riesgos relacionados con aspectos de sustentabilidad, las empresas
que presentan Reportes de Sustentabilidad (el 50% de los casos analizados),
presentan indicadores sobre aspectos clave relacionados con el medio ambiente,
aspectos sociales y de gobernanza. No obstante, se observo que, existen casos
donde no se establecen pardmetros de referencia necesarios para evaluar el
impacto de los riesgos en la organizacion, asi como tampoco el efecto concreto
las mejoras implementadas. Debe recordarse que, los reportes mencionados no
constituyen informacién que deba ser emitida obligatoriamente por las empresas,
situacion que dificulta el proceso de toma de decisiones por parte de los grupos

de interés que carecen de este tipo de informacion.

Otro aspecto a considerar es que, del analisis efectuado, s6lo un tercio de las
empresas que emiten Reportes de Sustentabilidad han contado con informe de
contador publico independiente, en forma de Encargo de Aseguramiento
(seguridad limitada), sobre esa informacién. Si bien en los casos analizados, las
directrices utilizadas son las de la Global Reporting Initiative (GRI), a nivel
internacional existen otras, que también son de uso generalizado, planteandose,
entonces, un problema de comparabilidad entre la informacién de los diferentes

Reportes de Sustentabilidad emitidos.

Conclusiones y recomendaciones

El camino hacia la revelacidn sistematica de informacion sobre riesgos ha sido iniciado y
evoluciona dia a dia, en funcion de los requerimientos de los grupos de interés.
Las empresas que revelan en forma transparente sus riesgos de todo tipo satisfacen
los requerimientos de los inversores responsables, que crecen en nimero y
presencia en los mercados.
El conocimiento de estos aspectos por parte de los stakeholders tiene un efecto
positivo en cuanto a las decisiones de los mismos sobre las organizaciones, que
redunda en mayores inversiones, prestigio, clientela, fidelidad, entre otros

intangibles impulsores de valor.



Los ratios o indicadores de riesgo, surgen de informacion que las empresas
normalmente poseen para llevar a cabo su proceso de gerenciamiento de riesgo y
pueden ser facilmente incluidos en los reportes sisteméticos de las empresas,
permitiendo a todos los grupos de interés llevar a cabo un adecuado proceso de

toma de decisiones. No obstante, existen aspectos importantes por mejorar.

En relacion con los indicadores o ratios economico — financieros, seria necesaria
una mayor regulacion que amplie la cantidad de indicadores a incluir por parte de
las empresas, para posibilitar una mejor interpretacion sobre los riesgos a que se

exponen, facilitando, asimismo, la comparabilidad entre diferentes entes.

En cuanto a los indicadores sobre sustentabilidad, la IFRS Foundation (2021), ha
iniciado un camino hacia la emision de Estandares Globales de Sustentabilidad,
posibilitando asi, la comparabilidad entre indicadores o ratios sobre riesgos
relacionados con estos aspectos, y haciendo que, en un futuro, este tipo de

informacidn pueda ser exigida a todas las empresas a nivel internacional.

Se desea resaltar en el presente trabajo, la necesidad de que la informacion
proveniente de la Contabilidad Financiera y de la Contabilidad de la
Sustentabilidad, y con ello, los respectivos ratios, se unifiquen en un documento
comdn, ya que las decisiones deben adoptarse tomando en cuenta todos estos
aspectos que hacen a la vida empresaria. Se continuara avanzando en la

investigacion y evolucion de estos aspectos.
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Relevamiento de Informacién Financiera

Tipo de informacion relevada Hallazgos
CAPEX S.A. Ejercicio finalizado el
30/04/21
Memoria (no auditada) Ebitda por segmento de negocio:



about:blank
about:blank
about:blank
about:blank
about:blank

LPG 5.3%, Energia ADC 28,3%, O&G
58,2% y Energia Renovable 8,2%.
Solvencia: 0,70

Endeudamiento: 1,42

Liquidez corriente: 1,59

Liquidez acida: 1,45

Razo6n Patrimonio Neto: 0,41

Razo6n de Inmovilizacion de activos: 0,80
Rentabilidad del activo o econémica: 0,12
Rentabilidad del PN o financiera: (0,06)
Rentabilidad ordinaria de la inversion:
(0,002).

Apalancamiento financiero: (0,50).
Rentabilidad sobre el activo: 0,29.

Estados Financieros Consolidados

Resultado por accion béasico a los
propietarios en pesos (3,5267)

Resultado por accién integral béasico y
diluido atribuible a los propietarios en
pesos (9,2721).

Riesgo de tasa de interés: sélo menciona
que esta mitigado en un 77,9% (sin
mayores explicaciones).

Riesgo de tipo de cambio: ante un
incremento /disminucion del 10% del
mismo podrian generarse pérdidas /
ganancias de $1.109.357.

Riesgo de crédito: ampliacion de plazo de
cobro de 45 a 80 dias.

Riesgo de liquidez: 1,59

Riesgo de capital: Ebitda 1,294.

Resefia Informativa

Liquidez: 1,59

Solvencia: 0,70
Inmovilizado de capital: 0,80
Rentabilidad en $ (0,06).

Molinos Rio de la Plata S.A. Ejercicio
finalizado el 31/12/20

Memoria (no auditada)

Ebitda en millones de pesos: 3.880.10
Ebitda antes de resultados no recurrentes
sobre ventas: 7,36.

Estados financieros Consolidados

Resultado por accion bésico y diluido en $
8,67.

Riesgo de crédito: ningan cliente,
excluyendo las sociedades relacionadas
representa mas de un 9,2% del total de
Cuentas por Cobrar.

Gestion de capital: Ratio de deuda
financiera neta sobre deuda financiera
neta mas patrimonio neto: 42%.




Riesgo de tipo de cambio: Ante un
incremento /disminucién del tipo de
cambio en relacion al dolar de un 10%, se
generaria una pérdida / ganancia después
de impuestos (en miles de pesos) de
508.451.

Riesgo de tasa de interés: ante una
variacion de 0,5 puntos porcentuales en la
tasa LIBO, no se generarian para la
empresa efectos significativos.

Resefia Informativa

Liquidez: 1,331

Endeudamiento: 0,52
Rentabilidad: 0,154
Inmovilizacion del capital: 0,483.

YPF S.A. Ejercicio finalizado el
31/12/20

Memoria

Produccion de petroleo en millones de
barriles comparativa con ejercicios
anteriores: 89

Produccion de gas en miles de millones de
pies cubicos, comparativa con ejercicios
anteriores: 460.

Tipo de informacién relevada

Hallazgos

Estados Financieros Consolidados

Resultado por accion atribuible a
accionistas de la controlante (basico y
diluido): en pesos (177,42).

Riesgo de tipo de cambio: efecto en
resultados antes de impuesto a las
ganancias por incremento/ disminucion
del 10% del USD en millones de pesos
1.770.

Riesgo de una variacion en la tasa de
interés del 10%: incremento: pérdida de
millones de pesos 766 y disminucion:
ganancia en millones de pesos 766.
Riesgo de precios: solo considera el riesgo
relacionado con inversiones propias en
instrumentos financieros tales como
titulos publicos, fondos comunes de
inversion y similares. Ante un incremento
del 10% una utilidad de millones de pesos
4.447 y ante una disminucion, una pérdida
de millones de pesos (4.447).

Riesgo de liquidez: no cuantifica, pero
admite su existencia. Riesgo de crédito:
hace mencion a la prevision para deudores
incobrables y cuantifica el riesgo de




exposicion maxima en Efectivo y
equivalentes por millones de pesos 54.618
y Otros activos financieros ( en millones
de pesos): 180.382.

Resefia Informativa

Liquidez corriente: 0,884
Solvencia: 0,551
Inmovilizacion del capital. 0,83

Loma Negra SAIC. Ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2020

Memoria

No consigna indicadores o ratios.

Estados Financieros Consolidados

Ganancia por accion (basica y diluida):
Por operaciones continuas $ 10,86 y por
operaciones continuadas y discontinuadas
$19,0445.

indice de endeudamiento neto sobre
patrimonio: 0,05.

Riesgo de tipo de cambio: ante un 25% de
variacion en la moneda extranjera (USD):
Pérdida por incremento (miles de pesos)
1.299.509 y ganancia por disminucion de
miles de pesos 404.074. ldéntico efecto
sobre el patrimonio.

Riesgo de tasa de interés: Ante un
incremento del 1% de Badlar, los gastos
financieros aumentarian en miles de pesos
31.354. Una suba en la tasa Libo del 1%
originaria pérdidas de aprox. USD 746.00.
Liquidez: capital de trabajo negativo de
miles de pesos 1.205.326.

Resefia Informativa

Liquidez: 0,92

Solvencia: 1,78

Inmovilizacion del capital: 0,80
Rentabilidad: 0,27.

Empresa Distribuidora y
Comercializadora Norte S.A. (Edenor).
Ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2020.

Memoria

Cantidad de energia demandada
(comparativa con ejercicios anteriores):
25.124 GWh.

Estados Financieros Consolidados

Resultado por accion basico y diluido en
pesos: (20,23).

Riesgo de tipo de cambio: ante una
devaluacion del 10% en relacion al USD,
el resultado disminuiria en pesos 819.000.
Riesgo crediticio: Deudores morosos:
millones de pesos 8.035,80 e incobrables,
millones de pesos 4604,80.




Riesgo en la variacion de tasa de interés:
explica que toma sustancialmente deudas
a tasa fija.

Riesgo de liquidez: lo expone de la
siguiente manera: indica que posee activos
financieros a corto plazo por 2.221,80
millones de pesos, en tanto que presenta,
por otra parte, un detalle de dudas, del
cual, procediendo a la sumatoria de las
deudas a corto plazo, surge un total de
23.771 millones de pesos y una deuda sin
plazo de 19.169 millones de pesos.

En cuanto a la administracion del riesgo
del capital, muestra un ratio de
Apalancamiento de 55,77.

Resefia Informativa

Liquidez: 0,55

Solvencia: 0,73

Inmovilizacion del capital: 0,84
Rentabilidad antes de impuestos: (0,26).

Cablevision Holding S.A. Ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Memoria

Sin datos relevantes.

Estados Financieros Consolidados

Resultado béasico y diluido atribuible a los
accionistas controlantes en pesos (16,76).
Riesgo de tipo de cambio: ante una

variacion  del 10% de  ddlar
estadounidense, genera: en caso de
incremento una pérdida de 17.571

millones de pesos, en tanto que una
disminucion en la misma proporcion
origina una ganancia de igual magnitud.
Riesgo de tasa de interés: Un incremento
del 1% anual en la tasa variable no
cubierta por instrumentos derivados,
generaria una perdida de 819 millones de
pesos.

Riesgo de liquidez: Ratio de 0,55.

Resefia Informativa

Liquidez: 0,55

Solvencia: 1,01

Inmovilizacion del capital: 0,92
Rentabilidad sobre el PN (0,01).

Relevamiento de informacion no financiera

Tipo de informacion relevada

Hallazgos

Capex S.A.




Revision de pégina web institucional
(agosto 2021). No emite Reportes de
Sustentabilidad

Comunidad: enfocada en la educacion y la
nutricion (sin datos).

Medio ambiente: cumple con las normas
aplicables en sus centrales. Aplica 1SO
14.001/2004 en Yacimiento Agua del
Cajon.

Molinos Rio de la Plata S.A.

Reporte de Sustentabilidad 2019 (Gltimo
disponible).

Sigue las directrices de la GRI. No posee
informe de auditor independiente.

7,31 % menos de efluentes liquidos
industriales tratados y vertidos.
Reduccion en un 37,04 % en accidentes de
trabajo respecto de 2016.

0% de muertes y lesiones de alta
consecuencia. 100% de plantas auditadas
en salud y seguridad social.

29,29% de reduccién de residuos y
42,08% desde 2015. 14,51% de emisiones
totales de CO2 (21,14 en 2015), 5,26% de
reduccién en emisiones por tn producida.
Inversion y mejora continua del perfil
nutricional: 107 productos libres de
gluten; 109.00 kg menos de sala aportada
al mercado. 536 tns de donaciones a
Banco de Alimentos. Hs de capacitacion
total promedio: 17. Creacion del Comité
de Inclusion y Diversidad. No recepcion
de multas o sanciones por competencia
desleal, entre otros.

YPF S.A.

Reporte de Sustentabilidad 2019 (dltimo
disponible).

Sigue los lineamientos de la GRI. Cuenta
con informe de  Encargo de
Aseguramiento emitido por auditor
independiente.

Inversién en investigacion y desarrollo
(millones de pesos 1,4). Indice de
frecuencia de accidentes 0,44. Hs de
capacitacion por colaborador: 25,6.

% de empleados adheridos al nuevo
Codigo de Etica: 86.

0,37 de intensidad de emisiones directas d
de GEI (tCO2/unidad producida).
Intensidad energética: (GJ/unidad
producida 4,77). MW energia renovable:
99 en operacion. Uso eficiente del agua: 2
proyectos implementados. Reduccién de
stock de suelos con hidrocarburos
upstream 72%. Indice de frecuencia de
derrames: 12,49. 1,3 millones de m3 de
gas capturado en su inversion de GNL.




Produccion de energia edlica: 526.611
MWh. Inversion social voluntaria:
329.711.388. 100% de los sitios con
impacto en la biodiversidad con Informes
de Monitoreo Ambiental Anual. Total, de
residuos peligrosos y no peligrosos
eliminados: 1681 kg.

En general, para todos estos indicadores,
muestra las expectativas cuantificadas
para los préximos ejercicios.

Loma Negra SAIC

No emite Reportes de Sustentabilidad. Se
ha analizado la informacion suministrada
en su pagina institucional (agosto 2021).

No se exponen cifras en los pocos
renglones de desarrollo. Expresa que
asegura la salud y seguridad de las
personas y opera en forma armdnica con
el ambiente. Establece una relacion con la
Fundacién Loma Negra, que promueve el
desarrollo social, con foco en la juventud.
Hace referencia al Coprocesamiento de
residuos de hornos como proceso de
destruccion final de residuos. Procesa 50
mil toneladas de residuos liquidos y
solidos.

Empresa Distribuidora y
Comercializadora Norte S.A. (Edenor).
Presenta Reporte de Sustentabilidad
2019 /2020.

Sigue las directrices de la GRI. No
presenta informe de Encargo de
Aseguramiento emitido por auditor
independiente.

18.663 millones de pesos invertidos. En
2020 se actualiz6 el Codigo de Etica.
Procesos certificados por ISO 9001 Y
14001/2015 y OHSAS 18001/2007.
Apoyo a la investigacion cientifica. Becas
y tutorias. Se inyecta a la red energia
proveniente de 8 paneles solares de 185 W
cada uno. Reduccion de cortes en un
63,1% en cuanto a duracién y en un 51,5
% en frecuencia, respecto de 2014. Se
mantiene la calidad del producto segun el
esquema establecido con limites de
apartamiento del 8%. Encuesta sobre
clima laboral con participaciéon del 72%
del personal: satisfaccion general del 82%.
33 casos de enfermedades profesionales.
20,5% de reduccion de consumo eléctrico
entre 2020 y 2017. Brinda detalle de
eliminacion de residuos por método.

Cablevisién Holding S.A.

No emite Reporte de Sustentabilidad a la
fecha. Fuente: pagina institucional.

Foco en la creacion de valor compartido.
Inclusion digital. Brinda servicios de cable




e internet en forma gratuita a 11.883
escuelas, 997 entidades de salud.
1336.234 clientes adheridos a factura
electronica.




