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1. BREVE COMENTARIO SOBRES LAS ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD 

Durante el período comprendido entre julio de 2025 y marzo de 2026, la economía argentina continuó un 
proceso de estabilización macroeconómica, aunque con señales mixtas en distintas variables. Informes privados estimaron para 
el año calendario 2026 un crecimiento del PIB de entre 5,1% y 5,5%, impulsado principalmente por los sectores agropecuario, 
energético y minero, en tanto que la recuperación de los sectores intensivos en consumo y empleo —como el comercio y la 
industria— mostró un ritmo más lento. 

En materia de precios, la inflación anual del año calendario 2025 cerró en 31,5%, continuando el proceso de 
desinflación iniciado en años previos. Durante el primer trimestre de 2026, el IPC registró una variación de 2,9% en enero, seguida 
de 2,4% en febrero y 3,4% en marzo, mes en el que los precios regulados tuvieron el mayor incremento, acumulando un 9,4% en 
el trimestre. La variación interanual a marzo de 2026 se ubicó en 32,6%, evidenciando que el proceso de desinflación, si bien 
continúa en términos anuales, enfrenta una dinámica mensual más compleja que la prevista, con presiones provenientes de 
ajustes tarifarios y de la dinámica cambiaria. 

En materia cambiaria, el régimen de flotación entre bandas implementado en abril de 2025 continuó vigente 
durante el trimestre. A partir del 1° de enero de 2026, el Banco Central modificó el mecanismo de actualización de las bandas, 
que pasaron a ajustarse mensualmente según el último dato de inflación disponible con dos meses de rezago, en reemplazo del 
esquema anterior de actualización fija del 1% mensual. Este cambio, enmarcado en el programa con el Fondo Monetario 
Internacional, busca evitar el atraso cambiario y otorgar mayor previsibilidad, aunque introduce una mayor sensibilidad del tipo 
de cambio a la evolución de los precios internos. El riesgo país se ubicó en torno a los 570 puntos básicos hacia el cierre del 
trimestre, en un contexto de volatilidad global vinculada a tensiones internacionales que presionaron sobre los activos de 
mercados emergentes. 

En el plano fiscal, el sector público nacional acumuló entre enero y marzo de 2026 un superávit primario de 
aproximadamente 0,5% del PIB y un superávit financiero de 0,2% del PIB, en línea con la meta anual acordada con el FMI de 1,4% 
del PIB para el año. Este resultado reafirmó la continuidad del ancla fiscal del programa de estabilización. 

En cuanto a la actividad económica, el EMAE de enero de 2026 registró un incremento interanual del 1,9%, con 
un avance desestacionalizado del 0,4% respecto del mes anterior, impulsado principalmente por la agricultura, ganadería y la 
explotación de minas y canteras, en tanto que el comercio, la industria manufacturera y el sector energético registraron caídas 
interanuales. Este patrón confirma la heterogeneidad sectorial observada hacia el cierre de 2025, con los sectores vinculados a 
recursos naturales traccionando el crecimiento mientras los sectores más ligados al consumo interno permanecen rezagados. 

La Dirección considera que estos factores conforman el marco económico del período, sin identificar efectos que 
afecten la valuación de los activos y pasivos de la Sociedad al cierre del trimestre. 

Tal como informamos oportunamente y en los Estados financieros anuales y trimestrales, en el mes de agosto 
se cumplieron dos años del incendio en la planta San Luis de la controlada Dos Anclas S.A., los grandes esfuerzos realizados 
morigeraron los efectos de este hecho a pesar de que igualmente tuvimos una lógica caída de volumen de producción y ventas. 
Como indicamos, el Directorio de la sociedad definió la reconstrucción de la planta, proyecto que ya está en marcha, tratando de 
llevarlo a cabo en el menor tiempo posible. Hemos llegado a un acuerdo indemnizatorio con las aseguradoras que cubrieron el 
siniestro, dejando registro de dicha situación en los presentes estados contables. 

Queremos destacar el esfuerzo de nuestros colaboradores para pasar de la mejor manera y lo más rápido posible 
por esta situación que nos toca transitar. 

No obstante el contexto adverso descripto, la Sociedad registra aspectos positivos que merecen ser destacados. 
La ganancia neta del período resultó positiva en $1.375 millones, superando el resultado del ejercicio anterior y revirtiendo la 
pérdida registrada al 31 de marzo de 2025. El flujo de efectivo operativo se mantuvo positivo por cuarto año consecutivo, 
reflejando la capacidad de la Sociedad de generar fondos genuinos desde su actividad principal aun en condiciones de menor 
volumen. La reconstrucción de la planta San Luis avanza conforme a lo planificado, sentando las bases para la recuperación del 
volumen productivo en los próximos períodos. Asimismo, la resolución del acuerdo indemnizatorio con las aseguradoras despeja 
una incertidumbre relevante y permite enfocar los esfuerzos en la normalización operativa. La Dirección considera que estos 
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elementos, sumados a la estabilización gradual del contexto macroeconómico, brindan fundamentos sólidos para proyectar una 
mejora sostenida en los indicadores del negocio. 

 

2. ESTRUCTURA FINANCIERA CONSOLIDADA 31-03-2026 31-03-2025 31-03-2024 31-03-2023 31-03-2022 

       
 Activo corriente 53.037.028.846 67.179.643.894 59.659.308.180 65.070.459.966  59.146.919.664 

 Activo no corriente 53.490.236.391 27.020.148.706 28.787.786.833  30.064.096.423 32.344.634.655 

 Activo Total 106.527.265.237 94.199.792.600   88.447.095.013   95.134.556.389   91.491.554.319 

       
 Pasivo corriente   40.775.563.028  30.673.531.048  22.449.490.440 26.550.614.508 24.934.257.760 
 Pasivo no corriente 1.197.663.898  1.353.529.823  1.775.346.358  1.076.252.958 1.779.286.167 

 Pasivo Total 41.973.226.926  32.027.060.871 24.224.836.798 27.626.867.466  26.713.543.927 

 
       

 
Patrimonio atribuible a los propietarios  
de la controladora 

   
63.613.058.384 

   
61.049.189.458 

   
62.779.066.436 

   
65.996.476.863 

   
63.901.645.337 

 
Participaciones no controladoras         

940.979.927 
        

1.123.542.271 
     

1.443.191.779 
     

1.511.212.060 
 

876.365.055 

 Patrimonio Total 
   

64.554.038.311 
   

62.172.731.729 
   

64.222.258.215 
   

67.507.688.923 
   

64.778.010.392 

 Pasivo Total y Patrimonio 
     

106.527.265.237 
     

94.199.792.600 
     

88.447.095.013 
     

95.134.556.389 
     

91.491.554.319 

 

 
  

     

       
3. ESTRUCTURA DE RESULTADOS CONSOLIDADOS 31-03-2026 31-03-2025 31-03-2024 31-03-2023 31-03-2022 

       
 Resultado operativo - ganancia 1.821.089.864 10.373.673.196 4.111.656.540 10.133.754.423 7.820.969.208 

 Resultados financieros netos (1.781.242.276) (4.719.843.960) (5.097.967.632) (4.962.532.760) (5.057.969.721) 

 Ganancia antes de Impuesto a las ganancias 39.847.588 5.653.829.236 (986.311.092) 5.171.221.663 2.762.999.487 

       

 Resultado Extraordinario                            -   - - - - 

 Impuesto a las ganancias 1.335.608.894 (4.433.838.961) (568.612.206) (1.618.686.256) (571.456.604) 

 
GANANCIA NETA Y RESULTADO INTEGRAL  
DEL PERIODO 

1.375.456.482 1.219.990.275 (1.554.923.298) 3.552.535.407 2.191.542.883 

 

 

4. 
ESTRUCTURA DEL FLUJO DE EFECTIVO 
CONSOLIDADO 31-03-2026 31-03-2025 31-03-2024 31-03-2023 31-03-2022 

       
       

 
Flujo neto de efectivo generado por /(utilizado en) 
las actividades de operación 

       
10.851.023.047 

     
5.369.833.881    2.161.877.869 3.749.324.108 

        
2.082.428.485 

       

 
Flujo neto de efectivo (utilizado en) /generado  
por las actividades de inversión 

   
(23.353.334.975) 

       
(2.777.032.902) 

     
(3.167.628.963) 

       
(1.572.377.422) 

       
(2.349.758.726) 

       

 
Flujo neto de efectivo generado por /(utilizado en) 
las actividades de financiación 

     
8.667.370.198 

     
6.525.047.031 

         
771.692.264 

        
410.098.929        462.080.606 

            

 
Total de efectivo (utilizado) generado en el  
período 

   
(3.834.941.730) 

     
9.117.848.010    (234.058.830) 

         
2.587.045.615        194.750.365 
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5. VOLUMEN DE PRODUCCION Y VENTAS 31-03-2026 31-03-2025 31-03-2024 31-03-2023 31-03-2022 

 Volumen ventas      

 Mercado interno 
                   

105.555 
                   

116.516 
                   

129.215 
                   

134.660 
                   

141.912 

 Mercado externo 
                        

984  
                        

1.008 
                        

1.135 
                        

1.045  
                        

1.091 

 Total 
                   

106.539 
                   

117.524 
                   

130.350 
                   

135.705 
                   

143.003 

       
 Volumen producción      

 Mercado interno 
                   

115.947 
                   

119.796 
                   

132.518 
                   

134.701 
                   

140.647 

 Total 

                   
115.947 
  

119.796 132.518 134.701 140.647 

       
       
       
6. INDICES 31-03-2026 31-03-2025 31-03-2024 31-03-2023 31-03-2022 

 Liquidez 1,301 2,190  2,657  2,451  2,372 

 Solvencia 2,538  2,941 3,651  3,444  3,425 

 Inmovilización del Capital 0,502 0,287  0,325 0,316  0,354 

 Rentabilidad 0,021  0,020 (0,024) 0,053  0,034 

 

 

 

 

 


