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RESUMEN

La politica econémica establecida por el gobierno cubano exige a las empresas la
utilizacion de instrumentos financieros en busca de su estabilidad econdémica e
independencia financiera, la entidad objeto de investigaciéon Sucursal CIMEX Ciego
de Avila, no ha estado ajena a las exigencias de la economia y junto a muchas
entidades del pais se suma a la busqueda de un mayor desarrollo y eficiencia
econdmica, objetivo que exige un perfeccionamiento de su actividad de forma
integral para lo que abordarda de forma particular cada una de las esferas que
la componen. En este sentido la administracion financiera y la administracion
del capital de trabajo en particular, constituyen aspectos a priorizar. Descifrar
el comportamiento del capital de trabajo es de vital importancia en el andlisis
financiero, por la estrecha relacion que establece con las operaciones que
afectan a las partidas circulantes. Considerando lo anterior, se plante6 como
objetivo de la investigacion el disefio de un procedimiento para el analisis del
capital de trabajo a través de la utilizacién de técnicas de analisis e interpretacion
financiera que contribuyan a la toma de decisiones, en la Sucursal CIMEX, Ciego
de Avila, para ello se tom6 como base los estados financieros del 2016 y 2017. El
procedimiento propuesto integrd los andlisis tradicionales y el uso de técnicas
de analisis de tendencias a indices importantes como son liquidez, endeudamiento
y rentabilidad. La aplicacion practica del procedimiento de analisis del capital de
trabajo evidencio una herramienta, permitiendo obtener una eficiencia econémico

financiera que maximice sus logros.



SUMMARY

The economic policy established by the Cuban government requires companies to
use financial instruments in search of economic stability and financial
independence, the entity under investigation CIMEX Branch Ciego de Avila, has
not been oblivious to the demands of the economy and together to many entities of
the country it joins the search for greater development and economic efficiency, an
objective that requires an improvement of its activity in an integral manner for what
each of the areas that compose it will deal with in a particular way. In this sense,
financial management and the administration of working capital in particular are
aspects to be prioritized. Deciphering the behavior of working capital is of vital
importance in the financial analysis, due to the close relationship it establishes with
the operations that affect the circulating items. Considering the above, the
objective of the research was to design a procedure for the analysis of working
capital through the use of financial analysis and interpretation techniques that
contribute to decision-making, in the CIMEX Branch, Ciego de Avila, for this, the
financial statements of 2016 and 2017 were taken as a basis. The proposed
procedure integrated traditional analyzes and the use of trend analysis techniques
for important indices such as liquidity, indebtedness and profitability. The practical
application of the procedure of analysis of working capital showed a tool, allowing

to obtain an economic and financial efficiency that maximizes its achievements.
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INTRODUCCION

Las finanzas estudian multiples aspectos y elementos relacionados con todo el
proceso de la obtencién y administracion del dinero o capital. “Las finanzas buscan
mejorar las fuentes de las que se obtiene dinero y busca optimizar su utilizacion,

que se puede derivar en su gasto o inversién.”

Una de las vertientes dentro del andlisis econémico — financiero que tiene gran
importancia en la gestion empresarial es el analisis del Capital de Trabajo, ya que
a administracion del mismo se refiere al manejo de las cuentas corrientes de la
empresa que incluyen Activos y Pasivos Circulantes: el Efectivo, los valores
negociables, las Cuentas por Cobrar, los Inventarios y las Cuentas por Pagar. Si
la empresa no puede mantener un nivel satisfactorio del capital de trabajo, es
probable que llegue a un estado de insolvencia técnica, y que se vea forzada a
declararse en quiebra; refiriéndose a esto, en el lineamiento No 7 e la politica
econémica y social del partido y la revolucion plantea que: “las empresas (....)
gue muestren sostenidamente en sus balances financieros pérdidas, capital de
trabajo insuficiente, que no puedan honrar con sus activos las obligaciones

contraidas, (...) seran sometidas a un proceso de liquidacion...’.

“El Capital de Trabajo solo se usa para financiar la operacion de un negocio y dar
margen a recuperar la cartera de ventas. Es la inversion en activos a corto plazo y
sus componentes son efectivo, valores negociables, cuentas por cobrar e
inventarios. Es conocido como el fondo de maniobra, que implica manejar de la
mejor manera sus componentes de forma tal que se puedan convertir en liquidez

lo méas pronto posible.” 3

En este mismo sentido BERTEIN, L A., (2003) define el proceso de analisis de los

estados financieros de la siguiente forma: “Es la aplicacion de herramientas y

! En Linea: http://administracionfinanciera.mecon.gov.ar/ Consultado en septiembre de 2017
2 VI CONGRESO DEL PCC (2011) Lineamiento de la Politica Econémica y Social del partido y la Revolucion.
* GITMAN, LAWERENCE. Fundamentos de Administracién Financiera. La Habana. ENPES. Péag .165.


http://administracionfinanciera.mecon.gov.ar/

técnicas analiticas a los estados financieros y datos, con el fin de obtener de ellos

medidas y relaciones que son significativas y Utiles para la toma de decisiones.” *

Actualmente ha habido un notable desarrollo de la actividad empresarial, la cual
ha estado influenciada por la habilidad que poseen las empresas para manejar sus
recursos materiales y financieros, los cuales juegan un papel primordial para el
crecimiento de las mismas. Esta situacion ha originado que el administrador
financiero tenga que tomar constantes decisiones relacionadas con la eficiente

administracion de esto recursos.

Cuba en estos momentos se enfrenta al desafio de realizar un proceso de
transformaciones de sus estructuras econdmicas , que le permita insertarse en un
mundo altamente competitivo, donde la eficiencia asume un rol protagénico, lo
cual implica la necesidad de lograr organizaciones econémicas caracterizadas por
su competitividad y flexibilidad. Es necesario que las empresas operen con la
finalidad de mantener un equilibrio especifico entre los activos circulantes y los
pasivos circulantes, toda empresa debe contar con un capital de trabajo acorde
con la naturaleza de las actividades que se realizan y con las politicas comerciales
gue se hayan adoptado, evitandose la inmovilizacién de recursos, al mismo tiempo
debe asegurarse una gran fluidez de los ingresos para cumplir oportunamente con

los compromisos contraidos.

En una perspectiva mas amplia, la administracion financiera a corto plazo
representa los esfuerzos de la empresa para hacer ajustes a corto plazo. Estos
representan los desarrollos ante los cuales la empresa de respuestas

rapidas vy efectivas.

Dentro del andlisis financiero se aborda la administracién de capital de trabajo,
es decir la relacion entre los principales activos y pasivos circulantes de la

empresa Yy de la estrategia concebida para el manejo eficiente de estas partidas.

* BERTEIN, L A., (2003) “Analisis de los Estados Financieros Teoria, Aplicacion e interpretacion”, Espania,
Pag.408
2



“La administracion del Capital de Trabajo es una importante tarea de los gerentes
financieros, ya que de no tener este un adecuado nivel, las empresas pueden
presentar insolvencia, por lo que este es uno de los objetivos principales de los
gerentes. El Capital de Trabajo se convierte en el fondo que se requiere para que
las empresas operen sin contratiempos y su administracion se lleva a cabo por la
gestion de los Activos Circulantes y los Pasivos Circulantes y es su objetivo

mantener este un adecuado nivel de Capital de Trabajo.”

Todas las personas que estan circundadas por un entorno socio-econémico
cambiante, en el cual la incertidumbre de lo que pueda pasar con sus
empresas es una constante, necesitan disponer de métodos o herramientas
para evaluar su funcionamiento en cualquiera de los periodos de su
existencia, en el pasado para apreciar la verdadera situacion que corresponde
a sus actividades, en el presente para realizar cambios en bien de Ia
administracion y en el futuro para realizar proyecciones para el crecimiento

de la organizacion.

Le corresponde a los cuadros y dirigentes cubanos enjuiciar las causas y los
efectos de la gestion de la empresa, punto de partida para tomar numerosas
decisiones en el proceso de administrar los eventos de la entidad, de manera
gue sean consecuentes con las tendencias de comportamiento en el futuro y
gue puedan predecir su situacién econémica y financiera (capacidad de pago y

de obtener utilidades). °

Por su parte, la Sucursal CIMEX de Ciego de Avila trabaja por un mejor uso de
los recursos, elevar la rentabilidad y reducir los costos, lo cual sélo se podra
alcanzar con una eficaz administracion del capital de trabajo. Sin embargo en la
entidad objeto de estudio es insuficiente el andlisis del capital de trabajo, debido a
la no utilizacion de las técnicas mas avanzadas que faciliten su analisis e

interpretacion y por consiguiente, para emplearlo en la toma de decisiones a corto

® En Linea: Anénimo. Http://www.cnbv.gob.mx/recursos/GlosariolP.htm. Consultado en septiembre de 2017
®Andlisis e interpretacién de los Estados Financieros. Il programa de preparacién econdmica para cuadros. CECOFIS, 2010,
Pag. 3.
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plazo; no evaluar el comportamiento del mismo desde el punto de vista de su
relacion con el nivel de actividad de la empresa, la eficiencia y eficacia en su
utilizacion y el alto nivel de riesgo de insolvencia, ha influido negativamente
en las decisiones con respecto a las politicas de administracion del capital de
trabajo, trayendo consigo el déficit de este indicador, constituyendo ésta la

situacion problemica de esta investigacion.

Tomando en consideracién lo anteriormente expuesto, se plantea como
problema cientifico a resolver: Limitada aplicacion de las técnicas de
administracion financieras del capital de trabajo en la Sucursal Cimex Ciego de
Avila, para su utilizacién en la toma de decisiones, siendo esta la razén por
la que se plantea la siguiente hipdtesis de investigacion: Si la Sucursal
CIMEX Ciego de Avila aplicara un procedimiento para el analisis del capital de
trabajo, utilizando diferentes técnicas e instrumentos financiero se contribuiria a la
toma de decisiones con respecto a las politicas relacionadas con la inversiéon

circulante y el financiamiento corriente.

Para demostrar dicha hipétesis de investigacion se fija el siguiente objetivo:
disefiar un procedimiento para el andlisis del capital de trabajo a través del empleo
de técnicas e instrumentos de andlisis e interpretacion financiera en la Sucursal

Cimex Ciego de Avila que contribuya a la toma de decisiones.

Para ello se tiene como objeto la administracion financiera y su campo de

accion la administracion del capital de trabajo.
Métodos de Investigacion:

Los métodos de investigacion cientifica utilizados para el desarrollo del presente

trabajo fueron:

1) Método hipotético-deductivo, facilita la formulacion de la hipétesis,
considerando la solucion de problemas y la obtencion de mayores

resultados a partir de las soluciones propuestas.



2) Método analisis y sintesis, establece la caracterizacion de la empresa y
define el marco teorico y conceptual que lo apoya en su relacién con el

objeto y el campo.

3) Método historico — logico, instaura las etapas que caracterizan la evolucion

de las finanzas y fundamentalmente el capital de trabajo.

4) Método sistémico-estructural, posibilita la elaboracion del procedimiento
para administrar el capital de trabajo.

5) Analisis documental, permite la revisibn de documentos de analisis
econdémico- financiero relacionados con el capital de trabajo de la

empresa y su situacion financiera.

6) Observacion, instrumento necesario para evaluar la situacion actual de la

administracion financiera en la empresa.

7) Procesamiento automatizado de la informacion, utilizando el Word, Excel y
los sistemas de consolidacion contable (CONSO) y sistema de informacion
econdmica (SIE)

Entre los aportes de la investigacion se destacan:

®E| investigativo, al incluir una revision de la literatura relacionada con la
gestion del capital de trabajo, profundizando en las diferentes posiciones
gue asumen los autores del tema sobre su concepto, origen e importancia
y en los métodos técnicas para su analisis, la cual sirve de base para la

elaboracién del procedimiento propuesto.

®WE| tedrico, al integrar los procedimientos tradicionales mas utilizados por
autores relevantes relacionados con la gestion del capital de trabajo y el
uso de técnicas estadisticas que conforman la propuesta del
procedimiento para el andlisis del capital de trabajo en la Sucursal Cimex

Ciego de Avila, a través de diferentes pasos que permiten orientar



metodolégicamente la secuencia de acciones logicas a desarrollar y los
elementos a tener en cuenta para la continuidad de la investigacion en la

gestion optima del capital de trabajo.

®WE| practico, al aplicar el procedimiento propuesto para el analisis del
capital de trabajo en la Sucursal Cimex Ciego de Avila , lo que sienta las

bases para una posible implementacion sistematica.

®El econdmico, al elaborar un procedimiento capaz de explicar como se ha
comportado el nivel del capital de trabajo y sus componentes en relacion
con el nivel de ventas para tomar decisiones sobre la eliminacién de la
inversion corriente inmovilizada y el ajuste de la estructura financiera
corriente, elementos que son propensos a la generacion de costos y al

desequilibrio financiero; reduciendo la rentabilidad.

Entre las tareas a realizar en el curso de esta investigacion se destacaran las

siguientes:

1) Disefiar un marco teorico o de referencia de investigacion a partir de los
datos obtenidos de diversas fuentes de informacion nacionales e

internacionales.

2) Proponer un procedimiento para el analisis del capital de trabajo en aras
de tomar decisiones con respecto las politicas de administracion del capital

de trabajo.
3) Aplicar el procedimiento propuesto en la Sucursal Cimex Ciego de Avila.

La presente investigacion contribuira a tomar decisiones con respecto a la
administracion del capital de trabajo en la empresa objeto de estudio y el
procedimiento propuesto tiene la posibilidad de ser aplicado en otras empresas

del Grupo Empresarial CIMEX que poseen caracteristicas similares.

Para esta investigacion se consultdé bibliografias de autores conocidos en el



campo de la administracion financiera en general y en el tema del capital de
trabajo en particular, tanto nacionales como internacionales. El soporte
bibliografico estuvo formado por los documentos emitidos en el Sexto
Congreso del PCC vy resoluciones que conforman el marco legal de la
administracion financiera cubana, asi como publicaciones extraidas de internet

en relacion al tema investigado.



CAPITULO I: FUNDAMENTACION TEORICA.

Este capitulo contiene el marco conceptual y contextual del objeto y el campo de
investigacion, de manera que es posible apreciar el rigor cientifico con que ha sido

tratada la problematica investigada.

1.1. Antecedentes de la Administraciéon Financiera

Si bien la actividad cambista y de intercambio de capitales existi0 desde siempre
en las sociedades humanas, podemos decir que el siglo XV, con el surgimiento del
capitalismo es el momento central para poder hablar de finanzas tal como las
conocemos hoy en dia. En este momento es en el cual aparecen los bancos, los
cambistas, los intermediarios y otros personajes o actores sociales responsables
de este tipo de actividades. Al mismo tiempo, es el siglo XX en el que el
capitalismo pasa a centrar su atencidén casi exclusivamente sobre las actividades
financieras, volviéndose estas mas importantes que las industriales o mercantiles
de otras épocas.

La desregulacion y la globalizacion de los mercados, las grandes fusiones
corporativas y, por sobre todo, las comunicaciones a través de computadoras y
tecnologia de avanzada son los principales factores que modificaron el mundo de
las finanzas y las inversiones. Todos los cambios dieron origen a terminologia
nueva y, en muchos casos, a la redefinicion del vocabulario ya existente.

Con la diversificaciéon de las sociedades de bolsa y entidades bancarias surgieron
productos y servicios nuevos, dirigidos no sélo a los expertos en la materia sino
también a cualquier individuo que quiera invertir sus ahorros.

Esta rapida evolucion de las finanzas esta generalizando el uso de un lenguaje
especifico que toda persona relacionada de alguna manera con el tema esta

obligada a manejar.’

7Disponible: http://www.spanish-translator-services.com/espanol/diccionarios/contable-ingles- espafiol. Consultado mayo 2016.


http://www.ecured.cu/Siglo_XV
http://www.ecured.cu/Siglo_XX

El estudio de las finanzas fue evolucionando y trascendiendo de manera
progresiva a través de los afios hasta convertirse en un punto de partida
trascendental para cualquier organizacion, pues en el mundo empresarial actual,
se dice que las entidades tienen que ser redituables, sustentables y competitivas,
siendo necesario usar las finanzas de forma adecuada para aprovecharla de la
mejor manera posible en las inversiones que se realizan en una entidad y para
lograr estos fines se debe tener una buena administracion, ya no preocupada
solamente por la obtencién de fondos para abarcar la administracion de los
activos, la asignacion de capital y la evaluacion de empresas en un mercado
global sino también que se dirige a teorias normativas y analisis rigurosos
actuales, seguido y amparado de las contantes transformaciones informaticas . ®
Las finanzas son una rama de la economia y la administracion que estudia el
intercambio de distintos bienes de capital entre individuos, empresas, o estados y
con la incertidumbre y el riesgo que estas actividades conllevan. Se dedica al
estudio de la obtencion de capital para la inversion en bienes productivos y de las
decisiones de inversibn de los ahorradores. Esta relacionado con las
transacciones y con la administracion del dinero. En ese marco se estudia la
obtencién y gestion, por parte de una compafiia, un individuo, o del propio estado,
de los fondos que necesita para cumplir sus objetivos, y de los criterios con que
dispone de sus activos; en otras palabras, lo relativo a la obtencién y gestion del
dinero, asi como de otros valores o sucedaneos del dinero, como lo son los titulos,
los bonos, etc.

Segun Bodie y Merton, las finanzas "estudian la manera en que los recursos
escasos se asignan a través del tiempo". Otros  autores definen a la
administracion financiera de la siguiente manera: “es una fase de la administracion
general, que tiene por objeto maximizar el patrimonio de una empresa a largo
plazo, mediante la obtencién de recursos financieros por aportaciones de capital u
obtencion de créditos, su correcto manejo y aplicacion, asi como la coordinacion

eficiente del capital de trabajo, inversiones y resultados, mediante la presentacion

gDisponible: http://www.ecured.cu/Finanzas. Consultado junio 2016.
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e interpretacion para tomar decisiones acertadas™® Alfonso Ortega Castro la define
como “aquella disciplina que, mediante el auxilio de otras, tales como la
contabilidad, el derecho y la economia, trata de optimizar el manejo de los
recursos humanos y materiales de la empresa, de tal suerte que sin comprometer
su libre administracion y desarrollo futuros, obtenga un beneficio maximo y
equilibrado para los duefios o socios, los trabajadores y la sociedad”.’® Gitman
piensa que “las finanzas son el arte y la ciencia de administrar el dinero”.** La
maestra Guadalupe Ochoa Setzer menciona que “las finanzas son la rama de la
economia que se relaciona con el estudio de las actividades de inversion tanto en
activos reales como en activos financieros, y con la administracion de los
mismos”."

La autora alega que las finanzas tratan, por lo tanto, de las condiciones y la
oportunidad con gque se consigue el capital, de los usos de éste, y los retornos que

un inversionista obtiene de sus inversiones.

El estudio académico de las finanzas se divide principalmente en dos ramas, que
reflejan las posiciones respectivas de aquel que necesita fondos o dinero para
realizar una inversioén, llamada finanzas corporativas, y de aquel que quiere invertir
su dinero dandoselo a alguien que lo quiera usar para invertir, llamada valuacion
de activos. El area de finanzas corporativas estudia como le conviene mas a un
inversionista conseguir dinero, por ejemplo, si vendiendo acciones, pidiendo
prestado a un banco o vendiendo deuda en el mercado. El area de valuacion de
activos estudia como le conviene mas a un inversionista invertir su dinero, por

ejemplo, si comprando acciones, prestando / comprando deuda, o acumulado

1.2. Administracién del Capital de Trabajo.

La Administracion del Capital de Trabajo es una ciencia que se basa en técnicas

viendo al futuro. Es universal porque se puede aplicar en todo tipo de organismo

9 Perdomo Moreno, Abraham, Elementos béasicos de administracion financiera, p. 31.
10 Ortega Castro, Alfonso, Introduccién a la finanzas, p. 7.
' GITMAN L J. (1996). Principios de administracién financiera "&. 3.

2 OCHOA SETZER, G. (2010). Administracion financiera. P4ag. 4.
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social y en todos los sistemas politicos existentes. Ademas como aspecto

imprescindible permite el correcto funcionamiento de cualquier entidad.

Al respecto WESTON y E. BRIGHAM (1994) sefiala: "la Administracion del Capital
de Trabajo determina la posicion de liquidez de la empresa, y la liquidez es

necesaria para la sobrevivencia”.”®

A lo largo del tiempo, los investigadores han identificado conceptos que se han
incorporado paulatinamente al Capital de Trabajo empresarial, como por ejemplo:

liquidez y flujo de fondos.

Para abordar adecuadamente los elementos relacionados con el Capital de
Trabajo, es necesario presentar la definiciobn de este, como terminologia a seguir,
puesto que innumerables son los investigadores que se han dedicado al estudio
de la gestién financiera operativa refiriéndose particularmente al analisis del
Capital de Trabajo, el cual también ha sido denominado por algunos autores
como: fondo de maniobra, capital circulante, Capital de Trabajo neto, recurso o
fondo neto de rotacién y tesoreria neta. Asi mismo, diferentes son los criterios de

los especialistas sobre la definicion del término, observandose una homogeneidad.

Teniendo en cuenta tanto la definicibn mas generalizada de Capital de Trabajo,
como lo referido a su gestién, se deduce que esta compuesto por las cuentas

corrientes del activo circulante.

El activo circulante es uno de los componentes del activo total de una empresa y
contiene sus activos mas liquidos, incluyendo las cuentas mas representativas de
los bienes y derechos que se convertirdn en dinero en un periodo de tiempo no

mayor de un afio; es decir, son aquellos activos que se esperan convertir en

* F. WESTON Y E. BRIGHAM (1994). Fundamentos de administracion financiera. 8va edicion.
Prentice Hall Hispanoamericana. Pag. 40
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efectivo, vender o consumir, ya sea en el transcurso de un afio o durante el ciclo

de operacion.*

Las categorias mas comunes de activos circulantes son el disponible, el realizable
y las existencias y el avance de las diferentes formas de activo circulante a

efectivo.

Las principales caracteristicas del activo circulante son, fundamentalmente, su
disponibilidad e intencion de convertirse en efectivo dentro del ciclo normal de
operaciones y su uso para la adquisicién de otros activos circulantes, para pagar
deudas a corto plazo y en general, para cubrir todos los gastos y costos incurridos

en las operaciones normales de la organizacion durante un periodo.

El administrador financiero debera vigilar que se mantengan niveles aceptables de
disponible en proporcion a las necesidades de la empresa y prever futuros
requerimientos, pues éste es el rubro del balance que debe ser muy bien
aprovechado para que genere una administracion oportuna y utilidades sanas a la

empresa.

El capital de trabajo es la capacidad de una empresa para desarrollar sus
actividades de manera normal en el corto plazo. Puede calcularse como el

excedente de los activos sobre los pasivos de corto plazo.

En relacion a este Chongo Espinosa, Daisy afirma “El Capital de Trabajo es la
inversion de dinero que realiza la empresa o negocio para llevar a efectos su
gestion econdmica y financiera a corto plazo y solo constituye una parte de éste la

cual tiene funcién precautoria y/o de maniobra.”

Mientras mas grande sea el monto del Capital de Trabajo de una empresa,

menor sera el riesgo de que esta sea insolvente hecho que se fundamenta en la

" DEMESTRE, A. et al. 2009. Cultura financiera: una necesidad empresarial. La Habana. Ediciones
Publicentro. 1ra Edicion. Pag. 62.
> CHONGO ESPINOSA, DAISY. [En linea], http://wwwmonogramas.com [Consultado, el 18 de
enero, 2018]
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relacion existente entre la liquidez, el capital de trabajo y el riesgo: si aumentan el

primero o el segundo, el tercero disminuye en una proporcion equivalente.

Suele emplearse como medida de riesgo de insolvencia de la empresa, cuando
mas solvente o liquida sea menos probable sera que no pueda cumplir con sus

deudas en el momento de vencimiento.

Si el nivel de capital de trabajo es negativo refleja un desequilibrio patrimonial e

indica una necesidad de aumentar el activo corriente.

Si el nivel de capital de trabajo es positivo indica que la empresa tiene mas activos

liquidos que deudas con vencimiento en el corto plazo.
Por lo tanto dicho capital representa una medida til del riesgo.

La eficiencia de esta area de la Administracion Financiera es necesaria para
garantizar el éxito a largo plazo de la Empresa y para alcanzar su objetivo total (la
maximizacién de la riqueza de los duefios). Este es uno de los aspectos mas
importantes en todos los campos de la Administracion financiera. Si la Empresa no
puede mantener un nivel satisfactorio de Capital de trabajo, es probable que llegue

a un estado de insolvencia y que se vea forzada a declararse en quiebra.

La Administracién del Capital de Trabajo se ocupa del manejo de las cuentas

corrientes de la Empresa que incluyen activos y pasivos circulantes.

Al respecto Amat Salas, Oriol (2002). “El objetivo de la Administracién del Capital
de trabajo es manejar cada uno de los activos y pasivos circulantes de la Empresa

de tal manera que se mantenga un nivel aceptable de este”.*®

1.3. Administraciéon del efectivo.

La administracion del efectivo es de principal importancia en cualquier negocio,

porque es el medio para obtener mercancias y servicios. Se requiere una

® AMAT SALAS, ORIOL. (2012). Anélisis Financiero de Hoteles/ Oriol Amat Salas. Barcelona: Ed.
EADA Gestién, 2000. Pag. 97
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cuidadosa contabilizacion de las operaciones con efectivo debido a que este rubro

puede ser rapidamente invertido.

La administracion del efectivo comprende el manejo del dinero de la organizacion
y obtener asi la mayor disponibilidad de efectivo y el maximo de ingresos por
intereses sobre cualquier fondo que no se esté utilizando. En el extremo la funcién
comienza cuando un cliente extiende su cheque para pagarle a la organizacion
una cuenta por cobrar; la funcion termina cuando un proveedor, un empleado o el
gobierno obtiene fondos cobrados por la organizacion para el pago de una cuenta
por pagar o una acumulacion. Todos los activos entre estos dos puntos caen
dentro de la esfera de la administracion del efectivo. Los esfuerzos de la
organizacibn para hacer que los clientes paguen sus cuentas en tiempo
determinado caen dentro de la administracion de las cuentas por cobrar. Por otra
parte, su decision sobre cuando pagar las cuentas incluye la administracion de las

cuentas por pagar y las acumulaciones.*’

Por lo general la tesoreria o0 la gerencia financiera de una organizacion
administran el efectivo. El presupuesto de efectivo, Util para el proceso, suele ser
una proyeccion mensual de los ingresos y las deudas. El presupuesto de efectivo
indica la posible disponibilidad del mismo en relacion tanto como el momento
como la magnitud. En otras palabras, dice cuanto efectivo es probable que se
tenga, cuando y durante cuanto tiempo. Es necesario tomar en cuenta la
incertidumbre y, para hacerlo, se preparan presupuestos de efectivo multiples bajo
supuestos alternos. En esta forma el presupuesto de efectivo sirve de base a la

planeacién y control del mismo.

Ademas del presupuesto de efectivo la organizacion necesita contar con
informacion sistematica sobre el efectivo, asi como cualquier tipo de sistema de

control. Casi siempre la informacién se maneja por computadora, a diferencia de

7 SOLOZANO SOSA M. J. http://www.monografias.com/trabajos37/administracion-del-
efectivo/administracion-del-efectivo.shtm.Consultado: 04-09-2016.
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otros sistemas manuales. En cualquier caso, es necesario obtener informes
frecuentes, de preferencia de forma diaria o incluso con mas frecuencia, sobre los
saldos de efectivo en cada cuenta de banco, sobre el efectivo pagado, sobre los
saldos diarios promedios y sobre la situacion en valores realizables de la
organizacion, asi como un informe detallado de los cambios en esta posicion.
Numerosos bancos proporcionan esta informacién via Internet también es util
disponer de informacion relativa a los ingresos y desembolsos de efectivo mas
importantes que se esperan. Toda la informacion es esencial si la empresa desea

administrar su efectivo de modo eficiente

Existen cuatro principios basicos cuya aplicacion en la practica conducen a una
administracion correcta del flujo de efectivo en una empresa determinada, Estos
principios estan orientados a lograr un equilibrio entre los flujos positivos (entradas
de dinero) y los flujos negativos (salidas de dinero) de tal manera que la empresa

pueda, conscientemente, influir sobre ellos para lograr el maximo provecho. *®

Los dos primeros principios se refieren a las entradas de dinero y los otros dos a

las erogaciones de dinero.

PRIMER PRINCIPIO:"Siempre que sea posible se deben incrementar las entradas
de efectivo"

Ejemplo:

-Incrementar el volumen de ventas.

-Incrementar el precio de ventas.

- Mejorar la mezcla de ventas (impulsando las de mayor margen de contribucion).
-Eliminar descuentos.

SEGUNDO PRINCIPIO: "Siempre que sea posible se deben acelerar las entradas
de efectivo"

Ejemplo:

'8 The General Theory of Employment, Interest, and Money, de John Maynard Keynes, New York;
Harcourt, 1936. Pag. 174.
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- Incrementar las ventas al contado

- Pedir anticipos a clientes

- Reducir plazos de crédito.

TERCER PRINCIPIO:"Siempre que sea posible se deben disminuir las salidas de

dinero"

Ejemplo:

- Negociar mejores condiciones (reduccién de precios ) con los proveedores)
- Reducir desperdicios en la produccion y demas actividades de la empresa.
- Hacer bien las cosas desde la primera vez (Disminuir los costos de no Tener
Calidad)

CUATRO PRINCIPIO: "Siempre que sea posible se deben demorar las salidas de
dinero"

Ejemplo:

- Negociar con los proveedores los mayores plazos posibles.

- Adquirir los inventarios y otros activos en el momento mas proximo a cuando se

van a necesitar.

Hay que hacer notar que la aplicacion de un principio puede contradecir a otro, por
ejemplo: Si se vende sélo al contado (cancelando ventas a crédito) se logra
acelerar las entradas de dinero, pero se corre el riesgo de que disminuya el
volumen de venta. Como se puede ver, existe un conflicto entre la aplicacion del

segundo principio con el primero.

En estos casos y otros semejantes, hay que evaluar no sélo el efecto directo de la
aplicacion de un principio, sino también las consecuencias adicionales que pueden

incidir sobre el flujo del efectivo.

Respecto a lo anterior SANTANDREU, E. (2009.) plantea: “La administracion del
efectivo y los valores negociables es una de las areas mas importantes de la
administracion del capital de trabajo. Como ambos son los activos mas liquidos de

la empresa, pueden constituir a la larga la capacidad de pagar las cuentas en el
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momento de su vencimiento. En forma colateral, estos activos liquidos pueden
funcionar también como una reserva de fondos para cubrir los desembolsos

inesperados, reduciendo asi el riesgo de una "crisis de solvencia".*®

1.4.Administracion de Cuentas por Cobrar.

Las cuentas por cobrar representan el crédito que concede la Empresa a sus
clientes. Para conservar los clientes y atraer nueva clientela, es necesario ofrecer
el crédito. Las ventas a crédito, que dan como resultado las cuentas por cobrar,
normalmente incluyen condiciones de crédito que estipulan el pago dentro de un

numero determinado de dias.

CALLES R (2000), precisa “Las cuentas por cobrar son derechos legitimamente
adquiridos por la empresa que llegado el momento de ejecutar o ejercer ese

derecho, recibira a cambio efectivo o cualquier otra clase de bienes y servicios”.?°

Hoy en dia las empresas prefieren vender al contado en lugar de vender a crédito,
pero las presiones de la competencia obligan a la mayoria de las empresas a
ofrecer crédito. Finalmente, el cliente pagara la cuenta y en dicho momento la

empresa recibira efectivo y el saldo de sus cuentas por cobrar disminuira.
Etapas principales de la gestién de crédito.

Los diversos métodos de cobros y pagos mediante los cuales una organizacion
mejora la eficiencia de la administracion de su efectivo constituyen dos caras de la
misma moneda. Producen repercusion conjunta sobre la eficiencia global de la
administracion del efectivo. La idea general consiste en hacer efectivas las
cuentas por cobrar tan pronto sea posible y diferir lo mas que se pueda el pago de
las cuentas por pagar, pero manteniendo el mismo tiempo la imagen de crédito de

la organizacion con los proveedores.

Y SANTANDREU, E. (2009.). Gestién de la financiacién empresarial. Ediciones Gestién Espafia. Pag. 76.
2 CALLES, R. Administracion Financiera, Richard Calles. Consultado, en noviembre de 2017.
http:/www.gestiopolis.com/recursos/documentos/fulldocs/fin/adcxcinv.htm.
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Refiriendose a la indisciplina financiera GUSJARDO, G. (2009), sefiala: “en la
actualidad la mayor parte de las organizaciones de cierto tamafio utilizan técnicas

sofisticadas para acelerar los cobros y controlan en forma estrecha los pagos.”

Primero se considera la aceleracion de los cobros, lo cual no significa otra cosa
qgue reducir la demora entre el momento en que los clientes pagan sus cuentas y
el momento en que los cheque se cobran y su importe queda disponible para ser
utilizado. Se han disefiado varios métodos tendientes a acelerar este proceso de
cobro y maximizar el efectivo disponible a fin de que haga una de las siguientes
cosas o todas: (1) acelerar el tiempo de envio por correo de los pagos de los
clientes a la organizacion, (2) reducir el tiempo durante el cual los pagos recibidos
por la organizacion permanecen como fondos no cobrables y (3) acelerar el

movimiento de los fondos a los bancos de pago.

El segundo punto, que representa el tiempo en que los cheques estan en transito,
tiene dos aspectos. El primero es el tiempo que le lleva a la empresa procesar los
cheques en forma interna, este periodo se extiende desde el momento en que se
recibe el cheque hasta que se deposita para ser acreditado a la cuenta de la
organizacién. El segundo aspecto de los cheques en transito comprende el tiempo
que se tarda para procesarlos en el sistema bancario, el cheque se convierte en

fondos disponibles cuando se presenta al banco girado y este lo paga en realidad.

Este tiempo de transito es importante para el gerente o director financiero, pues
casi nunca la empresa puede hacer retiros sobre un deposito hasta que los
cheques que componen dicho depdsito sean cobrados, como lo importante son los
fondos disponibles, el gerente financiero quiere reducir en lo posible el tiempo de

transito.

Brayler y Miller en la concesién del crédito comercial consideran que se deben

considerar las etapas siguientes:

2L GUSJARDO, G. (2009). Contabilidad Financiera. Editora McGraw Hill. 2da Edicién. México. Pag. 102.
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1.- Condiciones de venta. En esta etapa se debe determinar las condiciones con
las que se propone vender los productos, la cantidad de tiempo que concedera a
sus clientes para que pague sus facturas y si se ofrecerd descuento por pronto

pago; y cada empresa precisara de acuerdo a politica definida en este sentido

2.- Instrumento de crédito comercial. Los instrumentos de cobros y pagos
tienen diversas formas, modalidades y posibilidades de utilizacion. Segun las
caracteristicas de la transaccion, tal como se expresa en la Seccion |, (Capitulo
[ll, Articulo 3) de La Resoluciéon 245 - 2008 se utilizan cualquiera de los

instrumentos de pago siguientes:
1- Dinero efectivo, billetes y moneda en circulacion. (Hasta 500).

2- Orden de cobro. Se utiliza para debitar regularmente cuentas segun
demanda (solo para electricidad, teléfono, gas y agua) y otros mandatos de

pago de caracter ejecutivo, cuando las disposiciones legales lo dispongan.

3- Cheque nominativo. Mandato de pago en el que se consigna el
beneficiario y no se permite endosos. En este tipo de cheque se consigna el
beneficiario y no se permite endosos. Mas de 500 hasta 10000. Este tipo de

cheque puede adoptar las modalidades de:

» Cheque certificado: este tipo de cheque se garantiza por los bancos
debitando previamente los fondos en la cuenta del girador, con lo que se
convierte en una obligacion del banco. Se confirman las firmas
autorizadas del banco. Puede ser nominativo o a la orden. Mas de 500
hasta 100000.

» Cheque de gerencia: es el emitido por un banco contra sus fondos,

puede ser nominativo o a la orden. Desde 0 hasta 100000.

» Cheque Vaucher. Se precisa el concepto del pago.
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» Transferencias bancarias. La realiza el banco, debita la cuenta del
cliente por la cantidad objeto de la transferencia y acredita la cuenta del
beneficiario. Desde 0 hasta 100000.

» Tarjeta plastica. Medio de pago electronico utilizado en conjuncidn con
sistema de autorizacion y liquidacion de las transacciones realizadas su la
ayuda. . Mas de 500 hasta 100000.

» Carta de crédito local. Carta de crédito emitida y avisada por los
cubanos. Se rige en su emisiébn y tramitacion por Reglas y Usos
Uniformes para las Cartas de Créditos, emitidas por la Camara
Internacional de Comercio. . Mas de 10000 hasta 100000.

» Letra de cambio. Titulo-valor que obliga pagar una deuda a su
vencimiento en un lugar determinado a favor de quien resulte su legitimo
tenedor, se ajusta a las formalidades que establece la ley. Mas de 500
hasta 100000.

» Pagaré. Titulo-valor que constituye un reconocimiento de deuda por
escrito o promesa de pago de una suma de dinero, hecha a la persona del
acreedor. Mas de 500 hasta 100000.

3- Analisis del crédito. En esta etapa corresponde analizar que clientes es

probable que paguen sus facturas, esto se puede estimar segun los historiales

previos de los clientes, los pasados estados financieros, o basandose en

referencias bancarias.

4- La decision de crédito. Ahora hay que decidir cuanto crédito esta dispuesto a

conceder a cada cliente. Por un lado se puede negar el crédito, pero ni se gana ni

se pierde, por otro lado se ofrece el crédito y puede que el cliente pague o no

pague. Si el cliente paga obtiene ingresos adicionales y se tienen costos

adicionales, pero existe una probabilidad de que no pague lo que significaria no

recibir ingresos y tener los gastos adicionales.
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5- Procedimiento de Cobranza. Es el método que utiliza la empresa para

realizar sus cobranzas, las cuales se pueden llevar a cabo de la siguiente manera:

» Cobranza directa; esta se lleva por la caja de la empresa por este medio,

los clientes le cancelan directamente a la empresa.

» Cobranzas por medio de cobradores: dichos cobradores son los bancos
los cuales por llevar a cabo la cobranza se quedan con un porcentaje del
cobro.

1.5.Administracién de Inventarios.

La administracion de los inventarios es de vital importancia, por el monto de la
invasion que generalmente se requiere, asi como por la complejidad y grado de
dificultad que implica una administracion financiera efectiva, la que tendrd como
finalidad mantener y/o aumentar la productividad de la empresa, ya que si no hay
inventarios no hay ventas y pedida de mercado, y si no hay ventas no hay utilidad
que en cierto plazo llevaria a cierre del negocio.

FAT, J. A. (2001).refiere que : “el objetivo de la administracion de inventarios, igual
qgue la administracion de efectivo, tiene dos aspectos que se contraponen. Por
una parte, se requiere minimizar la inversion del inventario, puesto que los
recursos que no se destinan a ese fin se pueden invertir en otros proyectos
aceptables, de otro modo no se podrian financiar. Por la otra, hay que asegurarse
de que la empresa cuente con inventario suficiente para hacer frente a la demanda
cuando se presente y para que las operaciones de produccion y venta funcionen

sin obstaculos, como se ve, los dos aspectos del objeto son conflictivos”.?

Para lograr una administracion efectiva es necesario establecer politicas; que
deben ser formuladas conjuntamente por las areas de ventas, produccién y
finanzas. Estas politicas consisten principalmente en la fijacion de parametros

para el control de la inversién, mediante el establecimiento de niveles maximos de

2 FAT, J. A. (2001). Relacion de finanzas con las funciones basicas de la empresa. Consultado en Mayo
2017. Disponible en: http://www.universidadabierta.edu.mx/Biblio/F/Fat%20Jose-Relac%20finan.htm
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inventarios que produzcan tasa de rotacion aceptable y constante. Los niveles
maximos se establecen en dias de produccion para las materias primas y
productos en proceso y en dias de entrada para los productos terminados,
fijandose los dias que se juzguen apropiados de acuerdo con las circunstancias.
Debe tenerse cuidado pues esta politica no es susceptible de establecerse con
parametros fijos o rigidos cuando hay variaciones estacionales dréasticas y

marcadas.

La sobre inversién en inventarios es una proteccién es una proteccion desde el
punto de vista econdmico. Constituye una medida de proteccion para la empresa
en minimizar el efecto nocivo acelerada, pero tiene un costo de oportunidad

considerable que debe ser cuantificado.

En base a lo anterior, la administracién de la empresa debera vigilar muy de cerca
cudl de las alternativas habra de seguirse, pudiéndose decir como regla general
que si la tasa de inflacién supera al costo del capital, deber& optarse por elevar la
inversiébn en inventarios, hasta donde y cuando la liquidez de la empresa lo

permita.

Una alternativa que en ocasiones produce resultados muy efectivos para disminuir
la inversién en inventarios, es la reduccion del nimero de materias primas,
empaque, etc. que se emplean en la produccién estudidndose en conjunto con los
departamentos técnicos, comercializacién o ventas y fabricacion. Los resultados
gue se obtienen en ocasiones son sorprendentes, debido a que generalmente
existe una falta de estandarizacion y politicas de adquisicion congruentes para la

optimizacion de la inversion en los inventarios.

Una parte importante en la administracion financiera de los inventarios lo
constituye el contacto formal y continuo del departamento de compras y la
direccion, con los proveedores de las principales materias primas que se
consumen en la produccion de la empresa, tratando de optimizar plazos,

embarques, modo de envié, medio de transporte, etc., pues lo anterior redundara
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en buenos frutos y sera un medio importante para mantener la inversion en

inventarios dentro de los parametros aprobados y los niveles deseados.

Reduciendo el inventario se minimiza la inversion, pero se corre el riesgo de no
poder satisfacer la demanda y obstaculizar las operaciones de la empresa. Si se
tiene grandes cantidades de inventario se disminuyen las probabilidades de no
poder satisfacer la demanda y de interrumpir las operaciones de produccién y

venta, pero también se aumenta la inversion.

Al estudiar el nivel de inversion surge una cuestion muy importante, el tamafio de
los inventarios, y es importante porque se utiliza para la elaboracién de politicas

para la administracion financiera.

Para la determinacion de la inversién en los inventarios es apropiado evaluar

algunos factores tales como:
» El nivel de ventas.
» Laduraciéony la tecnologia en el proceso productivo
» La durabilidad y la naturaleza de productos perecederos y estacionales.
» Lamoda o estilo.
El control de los inventarios puede realizarse de diversas maneras:

= Control contable, este puede realizarse mediante Kardex hasta sistemas
computarizados, el tipo de control se realizara dependiendo del tamafio de

la empresay el proceso productivo en su caso.

= Control fisico, este debe ser seguro y eficiente para esto tendra que cumplir
con ciertos requisitos como la facil localizacion y un lugar de

almacenamiento apropiado.
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= Control del nivel de inversidén, que tiene que ver con el aspecto financiero,
se determina en base a las politicas de ventas, produccion y finanzas, este
control tiene mucho que ver con la productividad de la empresa y por esto
se utiliza para la fijacion de politicas financieras en las que se debe

involucrar a todas las partes interesadas.
El hecho de controlar el inventario de manera eficaz representa como todo,
ventajas y desventajas, que a continuacion se mencionan:

e La empresa puede satisfacer las demandas de sus clientes con mayor
rapidez.

e Implica un costo generalmente alto (almacenamiento, manejo vy

rendimiento).
e Peligro de obsolescencia.
Existen varias técnicas para administrar los inventarios, las mas comunes son:
% El modelo basico de cantidad econémico de pedido (CEP).
« Existencias de reservas o seguridad de inventarios.
¢+ Control de inventarios justo a tiempo.

% Razones financieras simples.
Conclusiones del capitulo

En el presente capitulo se han analizado los conceptos de administracion
financiera del capital de trabajo, su necesidad, cuantia y fuentes fundamentales.
Se han considerado las herramientas que en la actualidad se utilizan para
lograr una administracion mas eficiente del capital de trabajo, como son el
analisis a través de razones financieras, administracion del efectivo,
administracién de las cuentas por cobrar y administracién del inventario. Todo lo
anteriormente expuesto debe contribuir a una mayor comprension de la gestion

financiera de las empresas.
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CAPITULO II: PROCEDIMIENTO PARA EL ANALISIS DEL CAPITAL DE
TRABAJO.

Este capitulo persigue como objetivo la descripcién del procedimiento concebido
para que los gerentes y administrativos puedan desarrollar acciones continuas
que faciliten la aplicacion de mecanismos a favor del buen uso de los recursos
disponibles y la oportuna toma de decisiones.

Se hace una caracterizacion de la entidad objeto de estudio, ademéas de un
diagnostico de la situacion actual y la propuesta de un procedimiento de analisis

del capital de trabajo a corto plazo y su implementacién en la Sucursal.

2.1 Caracterizacion del la entidad.

Por escritura notarial Nro. 3205 de fecha 18 de agosto de 1995, fue creado el
documento donde quedd constituida como Sociedad Anoénima la Corporacion
CIMEX S.A., con domicilio social en la Ciudad de la Habana. La Sucursal Ciego de
Avila de la Corporacion CIMEX se constituye el primero de mayo de 1999 como
parte integrante de la misma, desarrollando en el territorio las actividades de
comercializacién de bienes y servicios a la poblacién, para cuyo desempefio tiene
creada una infraestructura que contiene, ademas de las bocas de ventas, un grupo
de instalaciones que garantizan las actividades de apoyo y en menor medida
prestan servicios a terceras entidades.

Como institucion independiente, esta constituida por una Gerencia General que a
ella se subordinan 4 Gerencias de Sociedades: Economica, Comercial,
Administrativa y Recursos Humanos, ademas la conforman 7 Unidades
Empresariales de Base (una Tienda Mayorista, una Unidad de Produccion y
Empaque, Gerencia Fincimex y cuatro Complejos de Comercio Minoristas
distribuidos en los distintos municipios de la provincia, los cuales son identificados
como: Complejos Panamericano Sur y Servicentro Sur, en la cabecera del territorio

y los Complejos Panamericano Norte y Servicentro Norte en el Municipio Morén.

La actividad empresarial fundamental de la corporacion es la realizacion de

actividades productivas, de caracter comercial minorista, mayorista y de servicios,
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las que se encuentran recogidas y aprobadas en el objeto social de la Corporacion
CIMEX.

Su MISION es garantizar la comercializaciéon de mercancias y servicios con el

objetivo de recaudar divisas.

La VISION de la Sucursal es que: sera la organizacion lider en el entorno en que se
desarrollamos. El recurso humano se ha fortalecido tanto en su profesionalidad
como en sus valores a través de la competencia laboral, satisfaciendo las
necesidades de los clientes. Se ha fortalecido la identidad territorial y nacional,

siendo firmes defensores de los principios y valores que la sustentan.

Desde su creacion ha estado sujeta a modificaciones en su estructura, teniendo un
punto de referencia a partir del afio 2005 que comienza a aplicar el
Perfeccionamiento Empresarial. Estos cambios han tenido como objetivo facilitar la

estructura adecuada para lograr mayores beneficios econdmicos.
e Estructura Contable.

La Sucursal esta estructurada en 12 centros contables, 142 centros de costo y un
anico centro de pago, el que opera con un total de 5 cuentas bancarias. Dispone,
mediante publicacion en la pagina web, de un manual de normas y procedimientos
de contabilidad que contiene la relacion de cuentas contables, su uso y contenido,
procedimientos y modelos establecidos para cada uno de los procesos y registros,
teniendo facil acceso la totalidad de los centros contables y 87 centros de costo
que representa el 61% del total. Se utiliza el costo como instrumento normativo y
evaluador, requiriéendose el dominio por parte de sus directivos de los aspectos
esenciales, para su planificacion, determinacion y analisis. Los gastos para su

registro se agrupan por elementos y partidas.

La clasificacion por elementos; son los gastos que se identifican por su naturaleza
econdémica, estén o no asociados directa o indirectamente con el servicio de
proyectos y son los incurridos, tanto en el proceso de ejecucion directa de los

servicios, como en el resto de las actividades.
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Los lineamientos generales del costo, establecen como uno de los mas adecuados
el de los presupuestos de gastos por area de responsabilidad, que es el que se
aplica en la Empresa.

En la actualidad agrupa un total de 1528 trabajadores, de los cuales el 48% son
mujeres, el 75% son graduados de técnicos medios o universitarios y el 65% tiene
menos de 40 afos. El 52% milita en las filas de la UJC o el PCC. El salario medio
asciende a 528.00 pesos, mientras que el monto de salario beneficiado por el

efecto del pago por el resultado final asciende a 188.34 pesos.

2.2 Diagnéstico

La Sucursal Cimex Ciego de Avila es una entidad que en el transcurso de los
afios ha presentado resultados econdmicos favorables lo cual se demuestra a

continuacion con el comportamiento de los indicadores fundamentales.

Tabla No. 1 Indicadores Econdmicos

Indicador Total Cumplimento
2016 2017 R17/R16 Valor
Ingreso 111.042,2 121.768,9 109,7| 10.726,7
Ventas netas 110.408,9 120.962,2 109,6| 10.553,3
Costo 79.052,8 86.489,4 109,4| 7.436,5
Gasto 20.901,9 22.126,9 105,9| 1.225,0
Utilidad neta 11.087,5 13.152,6 118,6| 2.065,1
indice de Costo 71,19 71,03 99,8 -0,2
indice de Gasto 18,82 18,17 96,5 -0,7
indice de Utilidad 9,98 10,80 108,2 0,8
indice Costo + Gasto 90,02 89,20 99,1 -0,8

Fuente: Tomado de los Estados Financieros

Como se puede apreciar el nivel de ingresos totales y las ventas netas se
incrementan de forma sostenida en la Sucursal, con niveles promedio de utilidad
mas de 2, 065.1 MUM. EI costo de ejecuta en correspondencia con los niveles de
ingresos alcanzados considerando que el 76% del ingreso lo constituye los

combustibles actividad méas costosa.
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Por su parte los gastos mantienen una conducta favorable, aunque se denota un
crecimiento en la estructura del mismo donde el salario y los elementos de gastos
asociados a la fuerza de trabajo representan el 54% del total para los afos 2016 y

2017 respectivamente.

A pesar de lo anterior, el analisis financiero de la entidad muestra resultados
desfavorables, indices de liquidez muy por debajo de los generalmente aceptados
y un capital de trabajo negativo, como hemos visto en el capitulo precedente, la
existencia de un capital de trabajo se vincula estrechamente con la condicion de
liquidez general (AC-PC) o capacidad de pago en el corto plazo. Resulta
necesario indicar que el Capital de Trabajo permanente de esta entidad fue
suministrado por la oficina central de tesoreria de la Corporacion, mediante

traspasos de fondos que cubren la estructura de éste en la entidad.

A continuacion mostramos (Tabla No. 2) las principales partidas que influyen en el
capital de trabajo. Se partié de considerar que el capital de trabajo representa el
recurso financiero disponible para el funcionamiento de la empresa y su
administracion, su andlisis conlleva a desarrollar una serie de politicas y
estrategias que permitan administrar eficientemente los fondos de la empresa.
Mientras mas amplio sea el margen entre los activos corrientes y sus pasivos
circulantes mayor sera la capacidad de cubrir las obligaciones a corto plazo y

hacer un buen manejo del nivel de liquidez.

Tabla No. 2 Determinacion del Capital de Trabajo

Partidas 2016 2017 % Variacion

Efectivo Total $8.320.713,13| $6.726.318,43| 80,8|-1.594.394,70
Cuentas por Cobrar $1.030.105,66 $956.588,00| 92,9 -73.517,66
Inventario $10.981.583,59 | $13.427.868,03 | 122,3 | 2.446.284,44
Otros Activos Circulantes | $1.733.553,92| $2.576.431,57| 148,6| 842.877,65
Activo Circulante $22.081.681,48 | $23.762.691,30 | 107,6| 1.681.009,82
Cuentas por Pagar $11.574.793,84 | $14.744.063,04 | 127,4| 3.169.269,20
Préstamos Recibidos $1.046.708,00| $3.524.191,98| 336,7| 2.477.483,98
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Otros Pasivos Circulantes | $10.962.914,19| $8.632.259,54| 78,7|-2.330.654,65
Pasivo Circulante $23.613.543,14 | $26.974.918,85| 114,2| 3.361.375,71
Capital de Trabajo ($1.531.861,66) | ($3.212.227,55) | 209,7 |-1.680.365,89

Fuente: Tomado de los Estados Financieros

La entidad ha terminado el ciclo contable en los dos afios de referencia con

insuficiencia de capital de trabajo, lo que determiné el disefio de un procedimiento

para el analisis del capital de trabajo que se ilustra a continuacion.

2.3 Disefio del Procedimiento de Analisis del Capital de Trabajo.

(4

Primera
Etapa

Segunda
Etapa

y 4
Tercera
Etapa

Valoracion del
Capital de
Trabajo

Analizar la

_ administracion

del efectivo

~'# Control y monitoreo.

RETROALIMENTACION

Descripcién de las partidas que

afecta al CT.

Elaborar el Estado de cambio de
la situacion financiera

Analizar la administracion de los

inventarios

~ Razoén de liquidez

Elaborar el presupuesto de

efectivo.

Determinacién del ciclo de
conversion del efectivo.

Esquema 1: Disefio del Procedimiento de Andlisis del Capital de Trabajo

Fuente: Elaboracion propia
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El Procedimiento de Analisis del Capital de Trabajo que se ilustra, contempla tres
etapas: valoracion del Capital de Trabajo, andlisis de la administracion del efectivo

y el control y monitoreo de la aplicacion del procedimiento.

A continuacion se indican las etapas del procedimiento propuesto:

Primera Etapa: Valoracion del Capital de Trabajo, con el objetivo de
conocer la posesion de liquidez de la entidad. Para realizar esta valoracion se han
disefiado tres fases en esta primera etapa. Su expresion es la siguiente:
CT=AC-PC

Donde:
CT- Capital de Trabajo
AC- Activo Circulante

PC- Pasivo Circulante

Fase 1: Descripcion de las partidas que conforman el capital de trabajo y realizar

un andlisis de sus variaciones.

Para calcular el capital de trabajo se debe aplicar la férmula antes propuesta
utilizando dos afios 0 mas para analizar el comportamiento del mismo y facilitando
el andlisis de las partidas que lo conforman, es decir analizar cada una de las
partidas de Activos Circulantes y Pasivos Circulantes que aparecen en los Estado
de Situacién de los periodos seleccionados, este analisis se debe realizar
aplicando las técnicas de analisis financiero de aumentos y disminuciones y de los
porcientos integrales, el cual permitira determinar las variaciones de las diferentes

partidas facilitando la toma de decisiones.

Fase 2: Elaborar el Estado de cambio de la situacion financiera en base al capital

de trabajo.

En el analisis del capital de trabajo es fundamental conocer las causas que han
originado los niveles de capital; si sus resultados indican niveles satisfactorios,

excesivos 0 escasos y teniendo en cuenta que a la gestion financiera de la
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entidad le compete, ademas conseguir los fondos (financiamiento) y como usarlos

de forma mas racional (inversiones), se hace necesaria su confeccion.

En el cuadro de cambio del capital neto de trabajo: se precisan las variaciones
gue han tenido las cuentas de activos circulantes y pasivos circulantes y su
repercusion sobre el capital de trabajo neto ya sea aumentandolo o

disminuyéndolo.

Para la elaboracion del Estado de cambio de la situacién financiera en base al

capital de trabajo, se debe determinar:

= Capital de Trabajo en Operaciones: que se obtiene de la ganancia ajustada
(Utilidad del periodo mas las operaciones que no representen desembolsos
de efectivos como las depreciaciones y amortizaciones).

= Capital de Trabajo en Inversiones: se obtiene de determinar las

disminuciones o aumentos de las cuentas del activo no circulante.

= Capital de Trabajo en Financiamiento: se obtiene de determinar las
disminuciones o aumentos de las cuentas de pasivos no circulantes y el

patrimonio.

La suma algebraica de los flujos debe ser igual al aumento o disminucién que

presentd el Capital de Trabajo Neto en el cuadro de cambio.

Fase 3: Analizar la administracion de los inventarios, con el objetivo de integrar el
comportamiento de los inventarios de lento o nulo movimiento en la entidad por

tipo de proveedores y su impacto en resultado del capital de trabajo.

Paso 1: Calcular la rotacién de los inventarios y su ciclo de vida.

Razon de Actividad

e Inventario a capital de trabajo: Esta razon mide la dependencia del capital
de trabajo respecto a los inventarios. Siendo los inventarios otro de los
principales elementos que integran el capital de trabajo, deben ser medidos,
vigilados y sometidos en su caso a posibles reducciones de valor y se

expresa de la forma siguiente:
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Donde:

ICT = Inventario a capital de trabajo
IN = Inventarios Netos

CT = Capital de Trabajo

¢ Rotacion de Inventario: Mide la liquidez o actividad del inventario de la
empresa por su rotacion. Este indice mide la rapidez con que se vende o se
utiliza el inventario de mercancias para la venta o0 de suministros.
Generalmente mientras mayor sea el indice de renovacion (0 menor la
cantidad de dias de venta que significan los inventarios) mejor es la
operacion de la empresa. Se expresan de la siguiente manera:

CV
Ri(veces) = --------mm-mmmm-
(li+1f)y/2

Donde:
R i = Rotacioén de inventarios (veces)

CV = Costo de Venta

li Inventario inicial

| f

Inventario final

R i(dias) = -----------

R | (veces)
Comenzamos determinando el nivel participacion de los inventarios en el capital
de trabajo total, que nos permitird poder identificar su impacto en la liquidez de la
entidad, se obtendra de dividir el inventario neto entre el capital de trabajo, esta
operatoria la realizaremos para los dos periodos seleccionados, para realizar una

valoracién cualitativa.
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De ahi que los informes cualitativos juegan un importante papel, puesto que a
partir de los mismos se podra conocer con mayor claridad, cual es la situacién de
la organizacion respecto a las existencias almacenadas, asi como cuales son
las medidas a adoptar en caso de tener que hacer frente a determinados

problemas.

El conocimiento de cudl es la situacion de la organizacion respecto a las compras
y entrega de los productos almacenados a los clientes, asi como su evolucion a

traves del tiempo va a facilitar, en gran medida, la ejecucion de un control eficaz.
Segunda Etapa: Analizar la administracion del efectivo.

Esta etapa tiene el objetivo de reducir al nivel minimo el efectivo, a través del
control de las entradas y salida de efectivo, para lograr la liquidez &ptima,

teniendo en cuenta las siguientes fases.
Fase 1: Calcular las razones de liquidez.

La liquidez se refiere a la capacidad de la empresa para cubrir sus obligaciones
circulantes, es decir, las que participan en el ciclo financiero a corto plazo. Las
pruebas de liquidez hacen alusién al monto y composicion del pasivo circulante,
asi como su relacién con el activo circulante que es la fuente de recursos con que
presumiblemente cuenta la empresa para hacer frente a sus obligaciones

contraidas.

e Razén Circulante: Es la que mayormente se usa para medir la solvencia a
corto plazo e indica el grado en que se encuentran cubiertos los derechos
de los acreedores a corto plazo por activos que se convierten facilmente en
efectivo. El valor ha de ser superior a 1, pues en caso contrario puede tener
problemas de liquidez. Su expresidn es la siguiente:

AC
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RC = Razodn circulante
AC = Activo circulante
PC = Pasivo Circulante

e Razon Acido: Es la habilidad de la empresa para liquidar sus obligaciones a
corto plazo con sus activos mas liquidos, o sea, deduciendo los inventarios
de los activos circulantes ya que son por lo general la partida menos liquida
de los activos circulantes. Si el ratio aumenta mucho, puede existir
disponibles ociosos, por tanto, perder rentabilidad de los mismos. Como
valor 6ptimo se podria indicar 1. Su expresion es como sigue:

Activo Circulante - Inventario
Razon de 4cido = ------m-mmmmmmm e
Pasivo Circulante
Donde:

RA = Razén de acido

| = Inventario

e Razon de Tesoreria: Indica los saldos de tesoreria y titulos negociables
entre los pasivos circulantes de la empresa. Se aplica para determinar
cuanto posee la empresa en efectivo para hacerle frente a cada peso de
deuda a corto plazo. Se acepta como buena de 0.12 a 0.20.

Tesoreria + Valores Negociables

Razdn de Tesoreria = --------m-m-mmmmmmmmmm oo
Pasivo Circulante

Donde:
RT = Raz6n de Tesoreria
T = Tesoreria

VN = Valores Negociables.

En este paso se calcularan las razones de liquidez general, liquidez inmediata y
liquidez instantanea para dos periodos o mas y se analizara el comportamiento de
estas tres razones al compararla con la razon teérica y la tendencia de la entidad
en cuanto al cumplimiento de sus obligaciones en el corto plazo.

Fase 2: Elaborar el Presupuesto de efectivo.
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Partiendo de que el flujo de efectivo, es el estado financiero que muestra los
cambios en la situacion financiera a través del efectivo y sus equivalentes en la
entidad y en concordancia con la antes mencionada Resolucion 235/2005 de las
Normas Cubanas de Contabilidad, este estado le permitira a los usuarios evaluar
la capacidad que tiene la empresa para generar efectivo o equivalentes de él, asi
como sus necesidades de liquidez; instrumento necesario para tomar decisiones
econOmicas. De esta forma el gestor financiero podra evaluar la capacidad que
posee la entidad, asi como las fechas en que se producen estos flujos y el grado

de certidumbre relativa a la aparicion de los mismos.
Este estado se desglosa segun su procedencia en los siguientes aspectos.

» Se efectla una proyeccion de los cobros que se van a realizar de las
cuentas por cobrar de las ventas de periodos anteriores, asi como los
cobros de las ventas del periodo a presupuestar. Se buscan las demas

fuentes de ingreso que espera tener la empresa durante ese periodo.

= Se relacionan y agrupan las diferentes fuentes de ingresos de

efectivo en el periodo y se totalizan.

» Se determinan los pagos a efectuar de las obligaciones de periodos
anteriores y los pagos como consecuencia de las compras del periodo a
presupuestar, determindndose también las demas erogaciones que se

van a realizar.

» Se relacionan y agrupan las diferentes salidas de efectivo del periodo

y se totalizan.

= Se resta al total de ingresos de efectivo, el total de salidas,

detectandose el superavit o excedente.

= Se debe determinar el saldo 6ptimo de efectivo previamente a través

del método que decida la empresa.

El Presupuesto de efectivo se desagregara para el proximo mes en los tres

primeros dias al cierre del ejercicio contable. En la elaboracion del flujo de
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efectivo deben participar todos aquellos departamentos que pueden ofrecer la
informacion necesaria para la estimacion, tales como: comercial, contabilidad,
produccion, y el resto de las &reas, ya que esto no es funcion solamente del

gestor financiero.

El Presupuesto de Efectivo es una herramienta esencial para el administrador
financiero ya que la no utilizacibn del mismo como herramienta de control
financiero en la ejecucién de las operaciones, provoca con mucha frecuencia que

los desembolsos realizados superen las entradas.

Operaciones que producen entradas y salidas de efectivo en las diferentes
actividades. Actividades de Operacion: Reflejara aquellas transacciones que se
incluyen en la realizacion de las actividades fundamentales del ejercicio

econémico de la entidad.

Entradas de efectivo

e Cobros a clientes por ventas al contado de productos, mercancias o
servicios.

e Cobros a clientes por ventas a crédito de productos, mercancias o servicios.

e Cobros Anticipados.

e Cobros de intereses ganados y otros ingresos.

e Cobros de las ventas de Activos Fijos.

e Cobros de las ventas de inversiones financieras a largo plazo.

e Devolucién de préstamos realizados.

Salidas de efectivo
e Pagos a proveedores por ventas al contado de productos, mercancias o

servicios.

e Pagos a proveedores por ventas a crédito de productos, mercancias o
servicios.

e Pagos Anticipados.

e Pagos de salarios.
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e Pagos de otros gastos menores

e Pagos de intereses e impuestos.

e Pagos de las compras de

e Activos Fijos.

e Desembolso por inversiones financieras.

e Préstamos otorgados por la empresa.

Actividades de Inversion: Incluird los flujos de efectivo relacionados con las

actividades de inversion.

Actividades de Financiamiento: Incluira los flujos de efectivo provenientes de

fuentes de financiamiento externas a la empresa.

Entradas de efectivo

» Préstamos recibidos a corto, mediano y largo plazo (solo el principal)

» Emisiones de acciones y bonos.

Salidas de efectivo

Pagos de los préstamos a corto, mediano y largo plazo (solo el principal)
1 11 Pago de dividendos.

El Presupuesto de Efectivo tiene los propositos fundamentales de conocer los
pronésticos de entrada y salida de efectivo asi como el saldo final en cuenta de
efectivo, lo cual permitira la comparaciéon de este como el efectivo minimo para las
operaciones de modo que se pueda conocer la existencia de déficit o superauvit.

Una forma simplificada de este se expone a continuacion.
Esquema simplificado de Presupuesto de Efectivo:
Entradas de efectivo

(Menos) Salidas de efectivo.
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Flujo neto de caja.

(Mas) Saldo inicial en caja (o en efectivo)

Saldo final en caja (o en efectivo)

(Menos) Saldo 6ptimo o saldo de efectivo deseado.
Déficit o Superavit.

Si el resultado obtenido es negativo, hay un déficit y por tanto se requiere
financiamiento, por el contrario, si es positivo hay un superavit, lo que significa un

saldo de efectivo excedente.

Preparacion del Presupuesto de Efectivo

Un procedimiento bastante comun para la preparacién de los presupuestos de
efectivo consiste en resumir en forma de estado financiero los movimientos de

caja (efectivo en caja y bancos).

1. Las proyecciones se calculan para un periodo estimado de tiempo,

generalmente un afio, mostrando los resimenes de movimientos mensuales.

2. El punto de partida normal para el presupuesto de efectivo lo constituye la
prediccidon de las ventas; con lo cual es posible estimar las futuras entradas a
caja por ventas de contado, recuperacion de cuentas por cobrar y pagos a
realizarse en efectivo; tales como, pagos de deudas a corto y a largo plazo

(incluyendo capital e intereses).

3. De igual forma se consideran en las proyecciones pagos de gastos, costos

operativos y obligaciones fiscales.

4. El Presupuesto de Efectivo solo se relaciona con el movimiento de caja (efectivo
en caja y bancos) y no incluye partidas de gastos que no sean en dinero

efectivo.
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5. Determinese el flujo neto de caja mensual a través de la diferencia entre

ingresos y egresos de caja.

6. Estimese el total de necesidades de préstamos a largo y corto plazo. Del mismo
modo, debe establecerse el monto y periodicidad de pago de ambos tipos de

obligaciones y montos.

7. Determinese el saldo final del efectivo. El saldo final del presente mes sera el

inicial del mes siguiente.

El procedimiento para la elaboracion del presupuesto de efectivo (flujo de caja o
Cash Flow) debe contener los siguientes aspectos:

e Entradas de efectivo: Es el prondstico de entradas de efectivo que se
espera recibir en el periodo. Sus fuentes pueden ser los cobros por las
ventas a crédito realizadas en periodos anteriores y aun no cobradas,
ventas a crédito del periodo, ventas al contado, cobros anticipados, cobros
de intereses, ingresos por dividendos, financiamientos recibidos, préstamos

bancarios y otros ingresos.

e Salidas de efectivo: Constituyen el total de efectivo que se espera
desembolsar en el periodo como pagos por compras en efectivo, pagos de
cuentas por pagar, pagos diferidos, pagos anticipados, pagos por
operaciones (néminas, seguridad social e impuestos de la fuerza de
trabajo), pagos de alquileres, electricidad y teléfono, inversiones de capital,

pagos de impuesto.

¢ Flujo neto de efectivo: Es la diferencia entre las entradas y las salidas de

efectivo.
e Saldo inicial de efectivo: Es el saldo al inicio del periodo.

e Saldo final de efectivo: Es el saldo proyectado al final del periodo, que
resulta de adicionar al flujo neto de efectivo el saldo inicial.
39



e Saldo 6ptimo de efectivo: Es el saldo de efectivo que se determina como el
gue minimiza el costo de su tenencia y que garantiza el desarrollo normal

de la empresa y se propone se calcule por el método corriente.

e Superavit o Déficit de efectivo: Representa el resultado del presupuesto. Si
hay déficit de efectivo, la empresa deberd buscar el financiamiento
necesario para continuar sus operaciones; si hay exceso de efectivo se

deberan invertir los recursos monetarios excedentes.
En la Sucursal su implementacion se propone de la siguiente forma:

En los primeros tres dias del mes se debe elaborar el flujo de caja o presupuesto
de efectivo y en dependencia de su resultado se asigna los limites de compras a
los centros contables para cada proveedor, incluyendo para las compras a los
proveedores propios Base de Almacenes Territorial (BAT); ademas todos los lunes
de cada semana se debe analizar el estado de ejecucion de los limites asignados
por cada centro contable lo que permitird advertir o alertar a cada uno de ellos

para que no se excedan y valorar el cumplimiento al cierre de cada mes.

El formato en la confeccion del presupuesto de efectivo puede variar pro estara

correcto siempre y cuando cumpla con los siguientes objetivos:

1. Planificar los flujos de entradas y salidas de efectivo en el periodo considerado,

segmentado en sub-periodos.

2. Decidir los medios necesarios para atender las necesidades de dinero con el

menor costo.
3. Asegurar una éptima utilizacion de los excedentes.
4. Tomar medidas de control para garantizar la estabilidad financiera.

5. Simular escenarios posibles en base a distintas politicas de gestion de circulante.

Para la ejecucion del presupuesto de efectivo de forma agil y eficaz se recomienda

elaborar un programa computarizado que incluya el analisis de sensibilidad y la
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realizacion del real con vistas a ir ajustando dicho presupuesto y hacerlo mas realista

y objetivo.

Fase 3: Calcular el ciclo de conversiéon del efectivo.

Esta fase permitira conocer la cantidad de tiempo que transcurre a partir del
momento en que se hace una erogacion para la compra hasta el momento en que

se cobra por concepto de venta.
Forma de célculo:

CC=CVI + PPC - PPP

Donde:

CC= Ciclo de caja

PVI= Periodo de vida del inventario
PPC= Periodo promedio de cobro

PPP= Periodo promedio de pago

El periodo de vida del inventario transcurre desde el momento que se compra una

materia prima hasta que se vende el producto terminado.

El periodo promedio de cobro transcurre desde la venta a crédito de productos

terminados hasta el cobro de las cuentas por cobrar.

El periodo promedio de pago transcurre desde la compra a crédito de materias

primas hasta el pago de las cuentas por pagar.

Se calcula sumando el ciclo de de vida de los inventarios, que no es mas que el
tiempo promedio que necesita una empresa para vender los inventarios
acumulados de materia prima, produccién en proceso y productos terminados a
sus clientes, mas el ciclo promedio de cobro que es el tiempo promedio que
necesita una empresa para convertir en efectivo sus cuentas por cobrar, menos el
ciclo promedio de pago que es el tiempo promedio que demora una empresa en

pagar a sus acreedores.
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RC =360/ CC
Donde:
RC = Rotacién de la caja

Tercera Etapa: Control y monitoreo.

En esta etapa del procedimiento y después de evaluar los resultados de su
aplicacion la Sucursal debe aplicar un plan de medidas que tienda a lograr los

resultados esperados.

Para el analisis del procedimiento deben ejecutarse acciones de control de la

ejecucion real.
I. Control de las cuentas por cobrar
II. Control de las cuentas por pagar
lll. Control de efectivo
Para lograr un adecuado control de las cuentas por cobrar se debe:
1. Elaborar un expediente por cada cliente con las cuentas pendientes de cobro.

2. Analizar de forma periédica el periodo promedio de cobros y la antigiedad de

los saldos.
e Periodo Promedio de Cobrar.

Es el plazo promedio de tiempo que se requiere para cobrar las ventas a créditos.
El periodo promedio de cobro real se debe comparar con los términos de crédito
establecidos para analizar su aumento o disminucion, asi como calcular su

tendencia en un periodo de tiempo significativo.

Si se presentara un incremento del periodo promedio de cobro se debe aplicar una
politica de cobro mas agresiva, para disminuir los dias pendientes de cobro. Este

crecimiento puede estar dado por indisciplina financiera tanto de la empresa como
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de sus clientes.

Si se presenta disminucion en la tendencia es un buen sintoma de que la politica
aplicada es correcta o que al menos se esté otorgando menos crédito a los clientes
y deber& analizarse también porque pudiera traer consigo una disminucion en las

ventas.
e Analisis de la Antigiiedad de los Saldos.

El analisis de las cuentas por cobrar por edades muestra cuanto tiempo han
estado pendientes las mismas y permite calcular el por ciento de cuentas por
cobrar vencidas. El valor del analisis de antigledad se encuentra en su tendencia

a sefalar periodos especificos de lentitud aparente en el cobro de cuentas.

El administrador financiero debe controlar sistematicamente los dias de ventas
pendientes de cobro y el informe de antigledad de las cuentas por cobrar, para

detectar tendencias y conocer la efectividad de la gestién del crédito comercial.

Si los dias de ventas pendientes de cobro comienzan a aumentar o si el informe de
las antigledades de las cuentas por cobrar empieza a mostrar un porcentaje

creciente, entonces la politica de la empresa requiere ser revisada.
[I. Control de las cuentas por pagar.
Para lograr un adecuado control de las cuentas por pagar se debe:

1. Elaborar un expediente por cada proveedor con las cuentas pendientes de
pago, teniendo en cuenta las condiciones de crédito que ofrece cada uno de

ellos.

2. Analizar de forma periodica el periodo promedio de pagos y la antigiiedad de

los saldos.

e Periodo Promedio de Pagos:
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Es el plazo promedio de tiempo que se tarda en pagar a los proveedores por las
compras efectuadas o servicios recibidos. Cuanto mayor sea este valor implica
mas financiacion para la empresa y por tanto es positivo, si no implica retraso en

el pago en contra de lo convenido con los proveedores.

Por lo que un incremento del periodo promedio de pago puede estar dado por
indisciplina financiera en el incumplimiento de los contratos y términos de pago

pactados y pude deteriorar la imagen y credibilidad de la empresa.
e Analisis de la Antigiiedad de los Saldos.

El analisis de las cuentas por pagar por edades muestra cuanto tiempo han estado
pendientes las mismas y permite calcular el por ciento de cuentas por pagar por

encima de los periodos de crédito recibidos.

El administrador financiero debe controlar sistematicamente las compras que estan
pendientes de pago y el informe de antigiiedad de las cuentas por pagar, para
detectar tendencias y conocer la efectividad de la gestién financiera de la empresa.

I1l. Control del efectivo

Una vez elaborado el presupuesto de efectivo se debe ejecutar el control del
mismo. El control del presupuesto de efectivo se refiere al seguimiento de las
entradas y salidas de efectivo para detectar variaciones, determinar sus causas e

implementar las medidas necesarias,

Se propone que al inicio y terminacion de las actividades generadoras de efectivo
y realizadoras de gastos cada area compruebe que los mismos se conformen con
lo establecido. Es recomendable que al concluir cada periodo las areas elaboren
un informe de la ejecucion de los ingresos y egresos del efectivo en el periodo
incluyendo las justificaciones por los incumplimientos, ya sean por exceso o

defecto.

Es importante tener presente que a partir del comportamiento real, se vaya
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ajustando la proyeccion realizada, ademas este procedimiento se puede

automatizar con las ventajas que ello implica.

Conclusiones parciales del capitulo

EL procedimiento de andlisis del capital de trabajo propuesto permitira determinar
las causas de los resultados desfavorables, detectando las deficiencias que
presenta la administracion del capital de trabajo, asi como buscar soluciones y
aplicar alternativas que mejoren y fortalezcan el desempefio de la entidad. Podra

ser aplicado en cualquier entidad y ajustado a las caracteristicas de la misma.
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CAPITULO Ill. APLICACION DEL PROCEDIMIENTO PARA EL ANALISIS DEL
CAPITAL DE TRABAJO.

Este capitulo tiene como objetivo aplicar el procedimiento para el analisis del
capital de trabajo en la Sucursal CIMEX Ciego de Avila, empleando las técnicas de

analisis e interpretacion financiera que contribuya a la toma de decisiones.

A continuacion se describen los resultados de la aplicacion del procedimiento.

3.1 Aplicacion del procedimiento para el analisis del capital de trabajo en la
Sucursal CIMEX Ciego de Avila.

Primera Etapa:

En la parte inicial del procedimiento se indica una valoracion de las partidas que
influyen en el capital de trabajo, por lo que a continuacién se expone el anélisis de
la estructura del activo circulante y el pasivo circulante que componen el estado de
situacién de la entidad, para lo que se utilizé una tabla en Excel que consta de

siete columnas.
Analisis de la estructura del Activo Circulante

Partiendo de que el efectivo en caja y banco constituyen la existencia de monedas
y billetes en cuenta corriente. Se considera deba se lo 6ptimo que necesita la
entidad para operar, ya que un déficit de efectivo puede provocar una suspension
de pagos; y un exceso puede significar la pérdida de oportunidades para obtener

rendimientos sobre ese sobrante.

Con respecto al 100% del valor del activo circulante el 38% corresponde al
efectivo en el 2016 y 28% en la estructura del 2017, evidenciando un déficit. El
decrecimiento de esta partida no permitié enfrentar las obligaciones contraidas sin

recurrir a préstamos de la casa matriz, creando nuevas obligaciones.

Las Cuentas por Cobrar reflejan lo que los clientes aun no han pagado a la
entidad, a pesar de haber recibido sus mercancias o servicios, representan el
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0,4% del activo circulante y respecto al 2016 decrecieron un 7%. Esta partida no

incide de forma negativa.

Los Pagos anticipados corresponden a operaciones en que la empresa ha
pagado por adelantado, concepto que utilizara en el futuro, y que es un derecho

de la misma. Esta partida no incide de forma negativa.

La existencia de inventarios constitutivos, por orden de liquidez, mercancia para la
venta, produccién en proceso y materias primas y materiales, como los mas
significativos. Esta partida representa el 50% y 57% del total del activo circulante
en la etapa que se evalla 2016 y 2017 respectivamente. Esto se justifica por ser
los inventarios de mercancias en la entidad la principal fuente de materia prima
para cumplir con su objeto social, es decir comercializar bienes y servicios. Como
puede observarse esta partida se ha incrementado en el 2017 en mas de 2,446.3
MCUC, basicamente por el arribo de mas de 20 contenedores que los

demandados, ademas de las distribuciones directo a tienda.

De forma resumida, el grafico que se presenta refleja el comportamiento de las
principales partidas que componen el Activo Circulante de la Empresa en los

periodos seleccionados.

4 ™\
Estructura del Activo Circulante

W 513.427.9
B $10.981.6

® $8.320.7

m $6.726.3 W 2016

w2017

B $2.576.4
m $1.733.6
B 51.030.m $956.6 5

N /
Gréficol: Estructura del Activo Circulante

Fuente: Elaboracion propia

Analisis de la estructura del Pasivo Circulante.
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Partiendo de que el Pasivo Circulante comprende todas las deudas y obligaciones
que la Empresa debe satisfacer en un afio se realizara el analisis de las partidas

que lo componen:

Las cuentas por pagar a corto plazo representan las obligaciones de pago de la
entidad no respaldadas por instrumentos formales, solo por facturas en el estudio
realizado se pudo constatar que representan el 49% y el 54% del total del pasivo
circulante respectivamente en los periodos que se analizan, de ahi que la partida
se ha incrementado respecto al afio anterior por no contar con la liquidez
suficiente para hacerle frete a las deudas en el corto plazo, disminuyendo sus

rotaciones respecto al 2016.

Los préstamos recibidos son aquellos préstamos que la Direccion de Tesoreria
de la Casa Matriz hace a la sucursal y que deben pagarse en un plazo de 6 meses
por lo que con relacién al total del pasivo circulante representan el 4% y el 13%
respectivamente de los periodos analizados, causa que obedece a la politica de
corporativa de pago a afiliados en 30 dias, donde la imposibilidad de ello por la no

realizacion de esa mercancia, obliga a la empresa a incurrir en estos préstamos.

Los otros pasivos constituyen el resto de las partidas de pasivos circulantes del
Balance General los mismos disminuyen considerablemente respecto al afo

anterior, reduciendo su importe en 2,330.7 MCUC.

De forma resumida, el grafico que se presenta refleja el comportamiento de las
principales partidas que componen el Pasivo Circulante de la Empresa en los

periodos seleccionados.
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Grafico 2: Estructura del Pasivo Circulante

Fuente: Elaboracion propia.

Como quedd definido en esta etapa 1 (fase 2), el capital de trabajo se determina
como la diferencia entre el activo circulante y el pasivo circulante. Para validar el
procedimiento propuesto se retoman los resultados de la tabla No. 2 del capitulo

anterior, utilizada en el diagndstico.

En los periodos analizados presenta un saldo negativo por valor de 1,531.9 MUM
en el 2016 y 3,212.2 MUM en el 2017, lo que representa un aumento neto de
1,680.4 MUM, por el incremento del pasivo circulante en mayor medida que el
activo circulante el resultado negativo del Capital de Trabajo corrobora que la
empresa objeto de estudio no tiene definida una politica de administracion del
capital de trabajo, ni cuenta con niveles establecidos de riesgo y rentabilidad.

En el caso de los Activos Circulantes, solo se les da un tratamiento mejor a las
Cuentas por Cobrar, a las cuales se les da seguimiento en los Consejos de
Direccion y se buscan opciones para efectuar su cobro antes de 30 dias; en caso
de impago se le aplica una mora al cliente por su parte.

El Efectivo se maneja teniendo en cuenta las necesidades inmediatas para realizar
los desembolsos, sin tener en cuenta un nivel minimo o maximo de mantencién
de Efectivo las partidas que conforman el Inventario tampoco tienen una
politica prefijada que avale sus movimientos en el periodo analizado; aunque
es importante destacar que aun cuando tienen definido realizar pedidos

automaticos a la Base de Almacén Territorial V y las demandas de contenedores,
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previstas en el afo, éstos debido a factores del entorno no se reciben en tiempo,

lo que trae como consecuencia que lleguen desfasadamente.
Paso No. 2. Cuadro de Cambio en el Capital Neto de Trabajo

Al elaborar el Cuadro de Cambio en el Capital Neto de Trabajo (Anexo 3), se nota
que al comparar el 2017 con el 2016 disminuyé el Capital Neto de Trabajo en $
1,316098.5.00 por lo que no existe estabilidad financiera por ser mayores sus
obligaciones de pago en el corto plazo (Pasivo Circulante) que sus Activos
Circulantes. En este periodo disminuyeron los Activos Circulantes en mayor

proporcion que los Pasivos Circulantes.

Origenes: Se confecciond el estado de origen y aplicacion de fondos comparando
los afios 2017 y 2016. En los origenes se percibié que la mayor fuente de
financiamiento esta originada por las Operaciones, debido a un aumento de la
Utilidad Neta en $ 2,065114.56, que representa el 52% del total de los Origenes.

En el caso de las aplicaciones se observa que a la aplicacion de los fondos le
corresponde al concepto de Financiacion, siendo la mayor aplicacion al
incremento de la Inversion Estatal Descentralizada por 3,195970.87, que

representa el 64%.
Paso 3: Administracion de los inventarios

El calculo de la razén de actividad relacionada o los inventarios se ilustra en la

siguiente tabla.

Tabla 2: Célculo de las Razones de Actividad relacionadas con el Inventario.

2016 2017 % Variacion
Razones de Actividad 000
Rotacion del Inventario (CV/SPI) 7,23 7,09 98,0 -0,14
Inventario a CT (Inventario neto/CT) -7,17 -4,18 58,3 2,99
Ciclo de vida del Inventario (360/RI) 49,8 50,8 102,0 1,01

Fuente: Elaboracion propia.
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Al analizar la administracion de los inventarios como parte del procedimiento, se
puede concluir que los inventarios crecen de un periodo a otro en valores
absolutos. Los calculos realizados evidencian la movilidad del inventario y es
aplicable a empresas como esta totalmente comercializadora que tiene almacén
con altos montos de inventarios de mercancias. Como puede apreciarse el
resultado no es positivo pero no es el responsable total del deterioro del capital de

trabajo, sino que evidencia el mal manejo de las finanzas.

La situacion de los inventarios no es favorable se aprecia una tendencia a

incrementar su ciclo de vida en un 2%.

Seria sugerente que se realizaran estos calculos por renglones o lineas de
productos y compararlos con las compras, para evidenciar cuantitativamente los

inventarios ociosos, de lento movimiento o el exceso de inventarios en general.

Segunda Etapa: Analizar la administracion del efectivo

Pruebas de liquidez

En correspondencia con el disefio del capitulo anterior se realiza el analisis de la
liquidez siguiendo una secuencia logica. A continuacion se presenta tabla No. 3

con los célculos realizados.
Tabla 2: Céalculo de las Razones de Actividad relacionadas con el Inventario.

Tabla 3: Célculo de las Razones de Liquidez.

Razones de Liquidez 2016 2017 % |Variacion
Liquidez General (AC/PC) 0,94 0,88 94,2 -0,05
Liquidez Inmediata ((AC-Inv)/PC) 0,47 0,38 81,5 -0,09
Liquidez Instantanea (Efectivo/PC) 0,35 0,25 70,8 -0,10

Fuente: Elaboracion propia
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En el 2017 se dispone 0.88 centavos de activo circulante con relacién al pasivo
circulante, notandose un descenso en 0.05 con relacion al 2016 que fue de 0.94
centavos, dado por un aumento del pasivo circulante en 3,361375.71 pesos,
representando un 14.2 % mas con relacion al 2016, esto muestra una disminucion
del margen de seguridad con que cuenta la empresa para cubrir su flujo de

efectivos durante las operaciones de su negocio.

Paso No, 2 Elaborar el presupuesto de efectivo.

Se parte de considerar que el presupuesto de efectivo, es importante para
cualquier empresa, ya que permite conocer los saldos de efectivos previstos, para
un periodo econémico futuro, por tanto, esto da la posibilidad de que la entidad
sepa anticipadamente si va a requerir de financiamiento externo y en este caso
puede de manera anticipada y analitica aplicar las técnicas de administracion
financiera a corto plazo, para buscar la fuente de financiamiento menos costosa.
Si por lo contrario el presupuesto indica que el efectivo esperado estara por
encima del saldo minimo de efectivo requerido, entonces el financiero, puede
hacer un estudio, que le permite decidir en qué va a hacer la inversion del exceso

de dinero, que represente mayor rendimiento.

En este caso especificamente la entidad en cuestion en los dos periodos
analizados presenta un requerimiento de efectivo, lo que exige del gestor
financiero hacer un plan de medidas encaminadas a buscar fuentes de
financiamiento a través de: Fuentes Internas, Factoraje de cuentas por cobrar y

obtencion de créditos y préstamos como ultima alternativa.

A continuacion se muestran el flujo de efectivo ejecutado en los afios tomados

para el estudio.

Tabla 4: Flujo de Efectivo a Futuro.
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FLUJO DE CAJA UM: MCUC
DESCRIPCION Ao 2016 Afo 2017
Real Dic/16 Real Dic/17
Saldo Inicial de Efectivo 723.024,57 345.108,89
Tesoreria 421.412,29 204.108,89
BFI ( Ingresos +Gastos) 301.612,28 141.000,00
(+) Entradas de Efectivo por Operaciones 10.625.110,91 9.326.986,26
Cobros a Afiliadas 244.336,60 444.305,15
Cobros a Terceros 336.761,21 512.335,15
Ingresos del Periodo 7.044.013,10 8.120.345,96
Toma del Préstamo 3.000.000,00 250.000,00
Disponibilidad 11.348.135,48 9.672.095,2
(-) Salidas de Efectivo por Operaciones 25.004.307,41 51.571.650,9

Aportes a Casa Matriz

20.188.261,80

22.785.524,79

Utilidad 11.087.460,83 13.152.574,99
Depreciacion 9.100.800,97 9.632.949,80
Traspasos a la cuenta de Gastos en el BFI (estimulacién,
pagos a proveedores nacionales en Bancos distintos al BFI 416.039,80 370.000,00
y Otros)
Pagos de servicios a Terceros ( Servicios Vitales) 150.000,00 150.000,00
Pagos al sistema GAE por instrumento diferente a la LC. 71.494,01 65.000,00
Pagos a Proveedores locales 76.438,08 69.000,00
Pagos proveedores terceros (excepto los que se pagan por
Ia fuenfa de presupuesto) (excep d pagan p 1.210.507,05 460.000,00
Pagos a CUPET(combustible para la venta) 778.877,32 779.000,00
Pagos a ejecutar en el mes a Afiliadas 1.962.689,35 13.314.063,04
Mercancias y servicios 1.873.932,36 13.225.306,05
Cobros Automaticos autorizados 88.756,99 88.756,99
Devolucién del Préstamo en CUC a Casa Matriz 250.000,00
Compras de CUP 150.000,00 15.000,0
Saldo Final Minimo en Tesoreria -13.656.171,93 -41.899.555,7

Fuente: Elaboracion propia

El presupuesto de efectivo constituye un instrumento financiero a corto plazo (hasta

un afio) que incluye una proyeccion de los ingresos y egresos futuros de efectivo
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durante el periodo proyectado. La diferencia entre estos dos aspectos permitio
obtener un flujo neto de efectivo que junto al efectivo al inicio (final del periodo
anterior permitio calcular el efectivo final que se comparé con el saldo en efectivo
gue debera mantener la empresa para cumplimentar sus obligaciones, llegando asi a
determinar si existe déficit o superavit de efectivo en cada periodo analizado, siendo

éste su objetivo fundamental.

El presupuesto de efectivo de la entidad cuenta esencialmente con un flujo de caja
proyectado dado por las entradas de efectivo que incluye la totalidad de las partidas
de las cuales resultan entradas de efectivo en un periodo cualquiera y los
desembolsos de efectivo, compuestos por todas las erogaciones de efectivo en el

periodo que se abarca.

Para la elaboracion del presupuesto de efectivo fue necesario tener en cuenta los

siguientes aspectos:

1. El insumo fundamental o punto de partida del presupuesto de efectivo fue el
prondstico de ingresos para el periodo analizado.

2. Existencia de determinados gastos que no requieren pago de efectivo como es el

caso de la depreciacion.

3. Existencia de un desfasaje entre el momento de la venta y del cobro y entre el
momento de la compra y del pago por lo que la entidad deber& realizar un
pronadstico de los cobros y pagos que se ejecutaron en cada uno de los intervalos

gue contiene el presupuesto de efectivo.

4. El periodo que se considerod en el presupuesto de efectivo (por lo general un afio)
se dividio en intervalos. La cantidad y tipos de intervalos depende en gran parte
de la naturaleza de la entidad, por lo que cuanto mas estacionales e inciertos
sean los flujos de efectivo, mayor numeros de intervalos debera tener el

presupuesto.
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La confeccion del presupuesto de efectivo permitié determinar en qué momento y
aproximadamente en qué cuantia la entidad tendra necesidades de efectivo a corto
plazo para buscar su financiacibon o si por el contrario tendrd excedentes
temporalmente ociosos que podrian ser invertidos y de esta manera poner a rendir el
dinero, es decir, que el presupuesto de efectivo permitira a la gerencia estar mejor
preparada para afrontar la situacion futura del efectivo, ademéas de poder lograr un
mayor control de la utilizacion del efectivo esperado y tratar de garantizar la, liquidez

necesaria.

El procedimiento utilizado de manera general para elaborar el presupuesto de

efectivo permitio:

1. Disponer del pronéstico de ingresos de la entidad para el periodo a proyectar
(segmentado) teniendo en cuenta el comportamiento estadistico en afios
anteriores asi como las particularidades que se prevén para el afio que se
pronostica (y el plan financiero del afio para la empresa debidamente aprobado
por el Ministerio de Finanzas y Precios, donde aparece la proyeccion de los
destinos del efectivo planificado , todo lo cual constituye la fuente de informacion

para la elaboracion del presupuesto de efectivo.

2. Elaborar el flujo de efectivo (entradas y salidas de efectivo) proyectado, teniendo
en cuenta su segmentacion, asi como su las partidas de entrada y desembolsos
particularmente elaboradas para la entidad en cuestiéon y a partir del mismo

determinar el flujo neto de efectivo.

3. Disponer del efectivo al inicio (final del periodo anterior) para que al ser
comparado con el flujo neto de efectivo dé como resultado el efectivo final.

4. Comparar el efectivo final con el saldo 6ptimo de efectivo a mantener por la

entidad para sus operaciones corrientes.

5. Hacer los ajustes correspondientes a los egresos proyectados teniendo en cuenta

el comportamiento de las entradas proyectadas.
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6. Controlar simultaneamente el comportamiento real del efectivo que permita ir
ajustando los intervalos subsiguientes haciendo méas dindmico y realista la

ejecucion del mismo.

La clave de la exactitud en la mayoria de los presupuestos de efectivo esta en el
pronostico de los ingresos, es por eso que cuando el presupuesto se amplia para
incluir en él un rango de posibles resultados, se esta en condiciones de evaluar el
riesgo en los negocios y la liquidez de la entidad y poder planear unos margenes de
seguridad mas reales contemplando un rango de posibilidades lo cual permite tener
la capacidad para adaptarse a cambios inesperados en los flujos de efectivo. Esto
debe ser asi, por el hecho de que el presupuesto de efectivo es Unicamente un
estimado de los flujos futuros de fondos y el andlisis de sensibilidad a través de 3
posibles resultados (situacion favorable, situacion desfavorable y situacion
intermedia) o la utilizacion de un andlisis de simulacién computarizado permiten, si
bien no reducir la incertidumbre, estar mejor preparados para enfrentarla. En este
sentido se plantea que el presupuesto de efectivo no debe servir para predecir sino
para prever ya que la prediccion es el resultado mas probable del futuro y el
administrador financiero necesita preocuparse también de los procesos poco
probables para estar preparado y reaccionar mas rapido antes los desajustes,

intentando no minimizar el riesgo, sino decidir como asumir esos riesgos.

Paso No. 3: Determinacion del ciclo de conversion del efectivo.

El ciclo de conversion del efectivo se determina de la forma siguiente:

Ciclo de Conversion del Efectivo = Ciclo Promedio del Inventario + Ciclo

Promedio de Cobro — Ciclo Promedio de Pago.

Tabla 5: caculo del ciclo de conversion del efectivo para los afios 2016 y 2017.
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Sucursal CIMEX Ciego de Avila
Duracion en Dias 2016 2017
(+) Ciclo Promedio de Inventarios 49.8 50.8
(+) Ciclo Promedio de Cobros 7.60 5.07
(-) Ciclo Promedio de Pagos 51.17 59.68
(=) Ciclo de Conversion del Efectivo 6.23 -3.81

Fuente: Elaboracion propia

En el 2017 el ciclo de conversién del efectivo es negativo en -3.81 dias, es decir
existe una relacion desfavorable entre las salidas de efectivo, relacionada con sus
partidas por pagar y las entradas de efectivo originada por el cobro; en el 2016 el
ciclo de efectivo fue de 6.2 dias. Obsérvese que el ciclo de conversion del efectivo
decrece, lo que significa que la entidad tiene mas comprometido e inmovilizado su
efectivo, por lo que tiene una lenta rotacion de inventarios y esta incurriendo en un

mayor costo de oportunidad respectivamente en ambos afos.

Tercera Etapa: Control y monitoreo.

Para optimizar el efectivo se recomienda (teniendo en consideracion lo abordado
en el capitulo anterior), verificar los mecanismos para gestionar las entradas y
salidas de efectivo, ya que mediante su utilizacién eficiente garantizardn a la
direccidbn econOmica de esta entidad un apoyo para gestionar los flujos de
efectivos de las diferentes actividades y por lo tanto esto favorecera al

mejoramiento de la situacion existente con la tesoreria en la entidad.

De acuerdo a las caracteristicas de la empresa recomendamos a la direccion
econdmica utilizar como mecanismos para gestionar las entradas de efectivo: el
incremento del volumen de las ventas, preferentemente el volumen de las ventas

gue poseen mayor margen de contribucion; cumplir con la politica de crédito a
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cabalidad sin llegar al punto de maltratar a algun cliente con métodos agresivos

utilizados.

También se recomienda como mecanismos para gestionar las salidas de efectivo:
la demora de los pagos lo mas posible, en caso de que no se quiera aprovechar el
descuento por pronto pago, sin dafiar la imagen de la organizacion vy tildarnos
como incumplidores; negociar con los proveedores para ver si se puede reducir los
precios y mejorar los plazos de pagos y por ultimo reducir de forma casi total los

costos de no tener calidad en las producciones.

Las decisiones de Inversion y de Financiacion constituyen elementos
fundamentales que influyen sobre la Administracion del Efectivo. Como se
describid en el capitulo anterior, estas decisiones van a ser determinadas por los
flujos de entradas y salidas de efectivo que posea la entidad, ya que si posee
superdvit necesitara invertir su exceso de efectivo y si es un déficit requerira
financiamiento para invertir en capital de trabajo. En este sentido, segun la
planificacion realizada y el andlisis del presupuesto de efectivo, se aspira que la
empresa tenga superdvit de efectivo a partir del nuevo afio, lo cual se debe a los
resultados econdmicos previstos para el periodo analizado que permitiran obtener
financiamiento mediante la retencién de utilidades. Es necesario aclarar que esto
solo se lograr4 si se cumplen los supuestos bajo los cuales se realiz6 la

presupuestacion.

Lograr una administracion eficiente de los inventarios y que por lo tanto contribuya
a disminuir el ciclo de conversion de efectivo de la entidad, emplear el Método
ABC para el control de Inventario basado en el principio de Pareto, donde se
podran identificar los inventarios de mayor peso en el valor del consumo material
anual, para que de esta forma se tengan identificados los renglones pocos vitales

en la gestion de inventarios.

Como resultado del procedimiento aplicado debera cumplirse con el siguiente plan

de medidas:
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Medidas

Responsable

Fecha de

Cumplimiento

1.- Elaborar mensualmente el Estado de cambio de a
la situacion Financiera en base al Capital de Trabajo,
a partir de los datos que conforman el Estado de
Situacion de la entidad, para facilitar el diagnéstico de
las capacidades de la misma para generar flujos
positivos a partir de las operaciones corrientes,
cumplir con las obligaciones contraidas con los
acreedores e identificar si la entidad esta generando
efectivo a corto plazo a inversiones de lenta

recuperacion.

Gestor

Financiero

Mensual

2.- Realizar informes al Consejo de Direccién por
parte del Especialista en Gestion Econdmica del
Estado de Situacion que exprese el Estado de
cambio de la posicion financiera por las diferentes
actividades.

Especialista de
Gestion

Econdmica

Mensual

3.- Explotar el sistema automatizado de la
contabilidad para que se pueda calcular a tiempo real
las razones de actividad; cobros y pagos, que
permitan conocer y accionar sobre estos ciclos
identificando los principales clientes morosos y
conocer med9iante el analisis de la antigliedad de los
saldos el comportamiento de las cuentas por cobrar y
pagar; para contribuir mediantes acciones concretas
elevar la calidad de la Gestion Econdmica de la
Entidad.

Gestor

Financiero

Mensual

4.- en el caso de los inventarios es necesario tener
en cuenta el comportamiento de estos por lineas y
familias de productos y analizar a ese nivel la relacién

compra-venta.

Gerente

Comercial

Mensual

59




5.- En la administracion del efectivo calcular las
razones de liquidez, mediante el sistema Gestor
, - i ] _ Mensual
automatizado de la contabilidad en el modulo de Financiero
andlisis.
6.- Informar al Consejo de Direccién de los resultados
obtenidos por la aplicacién conjunta de las razones Gerente
, o o Mensual
anteriores que propicien una correcta toma de Econdmico
decisiones para un mejor desempefio de la entidad.
7.- Mantener como politica elaborar el presupuesto
. 3 _ Gestor
de efectivo para conocer en qué momento la entidad i _ Mensual
_ ] _ _ _ Financiero
necesita un préstamo o tiene efectivo ocioso.

Conclusiones parciales del capitulo:

Los resultados obtenidos de la aplicacion del procedimiento para el andlisis del
capital de trabajo en la Sucursal CIMEX Ciego de Avila, lugar donde se desarrollé
el presente trabajo, evidencia a través del andlisis aplicado mediante razones
financieras que el ciclo de dias de inventarios vy el ciclo de pago muestran
resultados desfavorables con relacion a los ratios teoricos. Igual comportamiento
mostraron las razones determinadas en la etapa Il del procedimiento, referida a la
administracion del efectivo. En esta etapa, en la aplicacién del Presupuesto de
Efectivo que se propone en este trabajo, se determinaron saldos minimos que
comprometieron en su momento la capacidad de pago de la entidad. Por ultimo se
propone a la empresa la estrategia de conversion de efectivo que le es mas
conveniente utilizar y las medidas a aplicar para lograr los mejores resultados en

la aplicacion del procedimiento aqui expuesto.
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CONCLUSIONES

1. Las razones financieras de liquidez muestran valores desfavorables en los
afios analizados, asi como las razones de actividad que exceden en sus
resultados los plazos maximos generalmente contratados con proveedores y

clientes.

2. La entidad no cuenta con una politica exhaustiva relacionada con los
niveles de sus cuentas de Pasivo Circulante; es decir, ésta no presenta
una estrategia relacionada con el manejo de las decisiones de las Cuentas

por Pagar.

3. La sucursal presenta inventarios de lento o nulo movimiento, lo que afecta

considerablemente sus finanzas.
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RECOMENDACIONES

1.Implementar cursos de superacion que tiendan a desarrollar y fortalecer una
cultura analitica en los especialistas y directivos dotandolos de conocimientos y
habilidades que les permitan realizar analisis econémico-financieros oportunos y
precisos encaminados a lograr mejores resultados en la administracion

financiera.

2.Sistematizar el analisis de la situacion economico-financiera de la empresa para
prever futuros deterioros en su evolucion y precisar la gravedad o no de la
situacién por la ausencia de un diagnéstico oportuno, utilizar las técnicas aqui

propuestas y su correspondiente evaluacion.

3.Crear una comisién que garantice el control y monitoreo de la aplicacion del

procedimiento propuesto.
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ANEXOS 1: Estado de Situacion Comparativo

Corporacion Cimex, S.A.
Entidad: CCS50 - Sucursal Ciego de Avila

L Variacion %

Descripcion 2016 2017 % Crec Abosluta Integrales
ACTIVOS N N N
Activo Circulante N N N S A N N A A S A S S SIS IS OSSN NION
Efectivo $8.320.713,13 $6.726.318,43 80.8% | ($1.594.394,70) 28,3
Cuentas por Cobrar $1.030.105,66 $956.588,00 92,9% ($73.517,66) 4,0
Pagos Anticipados $15.725,18 $75.485,27 | 480,0% $59.760,09 0,3
Inventario $11.057.609,30 | $13.493.147,78 | 122,0% | $2.435.538,48 56,8
Otros Activos Circulantes $1.657.528,21 $2.247.151,82 | 135,6% $589.623,61 9,5
Total de Activo Circulante $22.081.681,48 | $23.762.691,30 | 107,6% $1.681.009,82 100,0
Activo Fijo VA ST SA AL LSS TS S S VST LSS LSS LSS S
Total de Activo Fijo $18.349.957,78 | $19.396.966,69 | 105,7% $1.047.008.91 524
Total de Depreciacién y ($9.100.880,97) | ($9.632.949,80) | 105,8%
Amortizacion ($532.068,83) -26,0
Total de Activo Fijo Neto $9.249.076,81 $9.764.016,89 | 105,6% $514.940,08 26.4
Total de Activo Diferido $44.946,46 $56.523,83 | 125,8% $11.577.37 0.2
Total de Otros Activos $1.273.226,09 $3.410.610,68 | 267,9% $2.137.384.59 92
Total de ACTIVOS $32.648.930,84 | $36.993.842,70| 113,3% $4.344.911 86 1000
PASIVOS A A A N NN
Pasivo Circulante A A A R NN,
Cuentas por Pagar $11.574.793,84 | $14.744.063,04 | 127,4% $3.169.269,20 54,7
Cobros Anticipados $3.599,93 $39.711,59 | 1103,1% $36.111,66 0,1
Préstamos Recibidos $1.046.708,00 $3.524.191,98 | 336,7% $2.477.483.98 131
Otros Pasivos circulantes $10.962.914,19 $8.632.259,54 |  78,7% | ($2.330.654,65) 32,0
Total de Pasivo Circulante $23.613.543,14 | $26.974.918,85| 114,2% $3.361.375,71 100,0
Otros Pasivos AR AR R AR NN
Total de Otros Pasivos $963.200,87 $1.296.565,07 | 134,6% $333.364.20 46
Total de PASIVOS $24.576.744,01 $28.271.483,92 | 115,0% $3.694.739.91 4.6
CAPITAL A R NN
619007 - Resultados a liquidar $0,00 | ($13.152.574,99) 0,0% | ($13.152.574,99) -150,8
619101 - Relaciones casa matriz $7.073.604,59 $7.251.065,26 | 102,5%
y entidades-Capital $177.460,67 83,1
619102 - Relaciones casa matriz $869.258,02 $1.283.106,43 | 147,6%
y entidades-Resultado $413.848,41 14,7
649001 - Fondo p/el desarr social $129.324,22 $188.187,09 | 145,5%
del colectivo $58.862,87 2,2
Ganancia (Pérdida) del Afio $11.087.460,43 $13.152.574,99 | 118,6%
Actual: $2.065.114,56 150,8
Total de CAPITAL $8.072.186,83 $8.722.358,78 | 108,1% $650.171,95 100,0
TOTAL DE PASIVO Y CAPITAL | $32.648.930,84 $36.993.842,70 | 113,3% $4.344.911 86 23.6




ANEXOS 2: Estado de Resultados Comparativo.

Corporacion Cimex, S.A.

Entidad: CCS50 - Sucursal Ciego de Avila

Descripcion 2016 2017 % ngglil?tr; Inte;/?ales
Ventas $115.500.413,24 | $132.708.084,59 115% | 17207671,35| 1.009,0%
Devoluciones y Rebajas en Ventas $50.384,59 $148.190,31 294% 97805,72 1,1%
Impuestos por las Ventas $5.736.917,68 | $11.597.707,25 202% | 5860789,57 88,2%
VENTAS NETAS $110.408.908,23 | $120.962.187,03 110% | 10553278,80 919,7%
Costo de Ventas $78.962.845,76 | $86.489.381,60 110% | 7526535,84 657,6%
UTILIDAD O PERDIDA BRUTA $31.446.062,47 | $34.472.805,43 110% | 3026742,96 262,1%
Gastos de Operaciones $14.663.479,88 | $15.380.020,06 105% 716540,18 116,9%
UTILIDAD O PERDIDA NETA EN VENTAS | $16.782.582,59 | $19.092.785,37 114% | 2310202,78 145,2%
Gastos Generales y de Administracién $1.215.025,54 $1.518.266,48 125% 303240,94 11,5%
UTILIDAD O PERDIDA EN $15.567.557,05 | $17.574.518,89 113% | 2006961,84 133,6%
OPERACIONES

Gastos Financieros $1.860.485,94 | $2.188.694,87 118% | 328208,93 16,6%
Total de Gastos por Pérdidas $141.391,46 $154.554,42 109% 13162,96 1,2%
Gastos por Faltantes $55.012,24 $72.425,73 132% 17413,49 0,6%
Otros Impuestos, Tasas y Contribuciones $2.200.799,22 $1.936.202,96 88% | -264596,26 14, 7%
Otros Gastos $27.210,00 $858.724,16 | 3.156% | 831514,16 6,5%
Ingresos Financieros $314.979,01 $397.950,36 126% 82971,35 3,0%
Ingresos por variacion de Tasa de Cambio $0,00 $18.006,49 0% 18006,49 0,1%
Ingresos por Sobrantes $114.039,94 $145.065,50 127% 31025,56 1,1%
Otros Ingresos $204.252,70 $245.642,38 120% 41389,68 1,9%
UTILIDAD O PERDIDA ANTES DE $11.087.460,43 | $13.152.574,99 119% | 2065114,56 100,0%
IMPUESTO _

PERDIDA DESPUES DE IMPUESTO $11.087.460,43 | $13.152.574,99 119% | 2065114,56 100,0%

ANEXOS 3:
Cuadro de Cambio en Capital de Trabajo
Indicadores Aumentos Disminuciones

Efectivo en Caja y Banco -1594394,7
Cuentas por Cobrar -73517,7
Inventarios 2446284,4
Resto de Activos Circulantes 842877,7
Total Activos Circulantes 3289162,1 -1667912,4
Cuentas y Efectos por Pagar 3169269,2
Préstamos recibidos 2477484,0
Otros Pasivos por pagar -2330654,7
Total Pasivos Circulantes -2330654,7 5646753,2
Disminucidn Capital de Trabajo -3020333,4

3978840,8 3978840,8




Estado de la Situacion Financiera en base a Capital de Trabajo
Sucursal CIMEX Ciego de Avila
31/12/2017
1) CAPITAL DE TRABAJO EN OPERACIONES
Utilidad 2065114,56
Depreciacion acumulada -532068,83
Inventarios 2.446.284,44
Capital originado por operaciones 3979330,17
I) CAPITAL DE TRABAJO EN INVERSIONES
Activos diferidos 2137384,59
Otros activos 11577,37
Activos Fijos 1047008,91
Pasivos diferidos -1443763,88
Otros Pasivos -3694739,91
Capital aplicado por inversiones -1942532,92
II) CAPITAL DE TRABAJO POR FINANCIAMIENTO
Obligaciones a largo plazo 333364,2
Patrimonio 650171,95
Capital originado por financiamiento 983536,15
Disminucién del Capital de Trabajo 3020333,4
ANEXOS 4.
CORPORACION CIMEX
ENTIDAD: Sucursal Cimex Ciego de Avila
FLUJO DE CAJA A FUTURO
UM: MCUC Afio 2016 Afio 2017
DESCRIPCION Real Dic/16 Real Dic/17
Saldo Inicial de Efectivo 723.024,57 345.108,89
Tesoreria 421.412,29 204.108,89
BFI ( Ingresos +Gastos) 301.612,28 141.000,00
(+) Entradas de Efectivo por Operaciones 10.625.110,91 9.326.986,26
Cobros a Afiliadas 244.336,60 444.305,15
Cobros a Terceros 336.761,21 512.335,15
Ingresos del Periodo 7.044.013,10 8.120.345,96
Toma del Préstamo 3.000.000,00 250.000,00
Disponibilidad 11.348.135,48 9.672.095,2
(-) Salidas de Efectivo por Operaciones 25.004.307,41 51.571.650,9

Aportes a Casa Matriz

20.188.261,80

22.785.524,79

Utilidad

11.087.460,83

13.152.574,99

Depreciacion

9.100.800,97

9.632.949,80




Traspasos a la cuenta de Gastos en el

BFl(estimulacion, pagos a proveedores nacionales 416.039,80 370.000,00
en Bancos distintos al BFI y Otros)
Pagos de servicios a Terceros ( Servicios Vitales) 150.000,00 150.000,00
Ilz‘alg_gg.s al sistema GAE por instrumento diferente a 71.494.01 65.000,00
Pagos a Proveedores locales 76.438,08 69.000,00
o e e s essmseepy %% | izosoros|  asooo0n
Pagos a CUPET(combustible para la venta) 778.877,32 779.000,00
Pagos a ejecutar en el mes a Afiliadas 1.962.689,35 13.314.063,04
Mercancias y servicios 1.873.932,36 13.225.306,05
Cobros Autométicos autorizados 88.756,99 88.756,99
Devolucién del Préstamo en CUC a Casa Matriz 250.000,00
Compras de CUP 150.000,00 15.000,0
Saldo Final Minimo en Tesoreria -13.656.171,93 -41.899.555,7

ANEXOS 5: Base de datos de las consultas de cuentas por cobrar y pagar.
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