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Resumen

El presente articulo es fruto de una investigacé@tizada en la Empresa de Recuperacion de
Materias Primas de Santiago de Cuba y centralgetivms en mostrar los puntos fuertes y
débiles en su desempefio financiero operativo,guatti de diagnosticar la situacion mediante
algunas técnicas de analisis financiero, analidarcido de efectivo como indicador
indispensable en la administracion del capitalrdbajo y proponer algunas medidas para su
correcto funcionamiento, de modo que permita aliastrador tomar decisiones financieras

MAas oportunas.

Abstract

This paper derives from research conducted in gmRery Enterprise Commodity Santiago
de Cuba and its objectives focus on showing thengths and weaknesses in its operating
financial performance, based on diagnosing theasdn by some techniques of financial
analysis, cash cycle analysis as an indicator pedisable in working capital management and
propose some steps to work correctly, so as tevate administrator to take timely financial

decisions.



Introduccion

Atendiendo a los lineamientos de la Politica Ecomérde Cuba a partir del VI Congreso del
Partido Comunista (PCC), se hace necesario realizarvaloracion sobre el estado de la
economia cubana y los problemas a resolver, temieed cuenta los principales

acontecimientos y circunstancias de orden exteintesno.

El entorno internacional se ha caracterizado poeXstencia de una crisis estructural
sistematica, con la simultaneidad de las crisisn@eicas, financieras, energéticas,

alimentarias y ambientales, con mayor impacto smpéises subdesarrollados.

Cuba con una economia abierta y dependiente deekitsones econdémicas externas, no ha
estado exenta a los impactos de dicha crisis, gieus manifestado en la inestabilidad de los
precios de los productos que intercambia, en lasaddas para sus productos y servicios de
exportacion, asi como, en mayores restriccioneslasnposibilidades de obtencién de

financiamiento externo.

En el orden interno han estado presentes factoabss tcomo la baja eficiencia,
descapitalizacion de la base productiva y la isfraetura, ademas del envejecimiento y

estancamiento en el crecimiento poblacional.

El pais se encuentra insertado en una etapa dealesg reanimacion de la economia, donde
adquiere gran importancia la elevacion de la efme para todos los sectores,

principalmente para aquellas entidades que prodoieses o prestan servicios.

La premisa fundamental de los directivos consiglir@l pleno conocimiento y dominio de la
actividad empresarial a partir del diagnostico addo de la situacién econdmico financiera,
gue les permita tomar las decisiones mas oporamasiministracion.

En las entidades cubanas ha prevalecido en muelkos ta indiferencia al analisis financiero
a fin de detectar los posibles problemas que Im#ia actuacién en la sociedad, siendo un
elemento clave a tomarse en cuenta en las relacopueedeben establecerse con los factores

gue inciden directa o indirectamente sobre su idetil/

Uno de los puntos neuralgicos es sin duda algurcaptal de trabajo, su administracion
eficiente le confiere a la empresa la posibilidaddésarrollar su actividad fundamental con
las menores restricciones financieras y a un reelentabilidad que asegure su crecimiento

econdmico.



Los objetivos estuvieron encaminados a:
» Caracterizar la Empresa y diagnosticar su situdoi@mciera.

» Analizar y describir el comportamiento de algunasntas corrientes principalmente
las que intervienen en el ciclo de efectivo conamanto clave en la administracion

del capital de trabajo.

» Proponer medidas para perfeccionar la gestion dieem operativa de la empresa y
disminuir las necesidades de efectivo para oparasio

En la investigacion se procedio a consultar laitgpafia financiera que aborda la tematica

para la obtencion de las informaciones tedricasresdizO una revision de documentos

primarios y estados financieros del periodo 201Dt2@royecciones y objetivos para 2012,

entrevistas al personal de la entidad, principatmelirectivos, administradores financieros,

responsables de abastecimiento y del area come8galtilizaron técnicas informaticas y

propias del analisis financiero.



Desarrollo

La gestion financiera operativa de la empresa.

Las empresas necesitan mantener un equilibrie eattivos y pasivos circulantes, con el
fin de que los proveedores continlen suministraridnes y reabasteciendo los inventarios,
lo que implica no interrumpir los programas dedoiccion o servicios y la satisfaccion de la
demanda.
Cuando las empresas logran el referido equiliboaiente estaran en presencia de una
correcta administracion de su capital de trabajoacan factor de gran importancia en las
operaciones financieras, debiendo ser suficiemteaatidad para conducirla en sus propésitos
sobre la base mas econdémica y con las menoregcesies, disminuyendo el peligro de un
desastre financiero.
La importancia del ciclo de efectivo en la gestidfinanciera operativa.
El ciclo de efectivo (CE)no es mas que " el tiempo que media entre losspagwoveedores,
empleados, y la entrada del efectivo que se propoictas ventas a los clientes. Se determina
mediante tres factores basicos de liquidez, ebdertle conversion de inventario (Cl), el de
conversion de cuentas por cobrar (CC) y el difeximto de las cuentas por pagar (CP). Los
dos primeros, denominados ciclo operativo, indieanantidad de tiempo durante el cual se
congelan los activos circulantes de la empresa;essel tiempo necesario para que el efectivo
se convierta en inventario, los mismos a su sezransforman en cuentas por cobrar y asi se
vuelvan a transformar en efectivo. El tercero iad& cantidad de tiempo durante el cual la
empresa tendra el uso de fondos de los proveedntes de que requieran el pago.
La férmula para el ciclo de conversion de efectieta:
Ciclo de conversion de efectivo= Ciclo de inverttariCiclo de cobro - Ciclo de pago
CE=Cl+CC-CP
Si la empresa cambia cualquiera de estos periotmtifica la cantidad de recursos invertidos
en sus operaciones cotidianas.
Un ciclo de conversion de efectivo positivo sigrafique la empresa debe utilizar pasivos
negociados para mantener sus activos operatives. dstrategias para disminuirlo pudieran
ser:

» Rotar el inventario tan pronto como sea posibleirs@xistencias de inventarios que

den como resultado una pérdida en ventas.
» Cobrar las cuentas por cobrar tan pronto como sesiblp sin pérdida en ventas por

técnicas de cobranza demasiado estrictas.



» Administrar los tiempos de envio, procesamientooyngensacion para reducirlos
cuando se cobre a los clientes e incrementarlpagar a los proveedores.

» Efectuar el pago de las cuentas por pagar tan lemw sea posible sin dafar la
calificacion de crédito de la empresa.

El ciclo graficamente pudiera estar representada égura 1

Ciclo de conversion de efectivo

l Ciclo operativo l
Compra de MP Venta de PT Cobro
Periodo de conversion de los inventari iPeo de conversion de las cuentas

por cobrar
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Periodo de conversion de la$ Ciclo de efectivo
cuentas por pagar Pago
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Ciclo de efectivo= Ciclo de inventario + Ciclo delwro - Ciclo de pago
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Figura 1. Ciclo de conversién de efectivo
La administracion de las cuentas corrientes.

Los activos circulantes como efectivo, cuentas pobrar e inventarios, son recursos
financieros que las empresas dedican para hacee fadas necesidades del ciclo operativo y
cuanto menor sea la duracién de éste, menor samadesion que se necesita en circulacion
para enfrentar el financiamiento de la empresapugele dividir en orden de mayor a menor
disponibilidad.

Por su parte los pasivos circulantes son fuentefind@ciamiento que le permiten a la
empresa adquirir inventario, y el pago de obligaes Sin embargo, este financiamiento debe
ser analizado cuidadosamente, ya que podrian comepecse los recursos a corto y a largo
plazo. Generalmente se clasifican en fuentes ¢&peas y no espontaneas. Las primeras
constituyen el financiamiento que surge del cursonal de la empresa principalmente las
cuentas por pagar y los pasivos acumulados o cgrgogagar. Las segundas estaran
aparejadas a la busqueda de fondos externos paaatiladad que trae consigo gastos
financieros principalmente por concepto de inteyeseomisiones y compensaciones.
Generalmente se obtienen mediante préstamos bas\cservicios de factoraje, pignoracion

de inventarios o de cuentas por cobrar, entreotro



Necesidad de efectivo para operaciones.

La generacion de efectivo es de suma importancidagrentidades. La mayoria de sus
actividades van encaminadas a provocar de una mdirecta o indirecta, un flujo adecuado
de dinero que permita, entre otras cosas, finaraiaperacion, invertir para sostener el
crecimiento, pagar los pasivos a su vencimient@nygeneral, brindar un rendimiento
satisfactorio.

Existen diferentes modelos y métodos matematicesafeecen criterios para establecer el
saldo requerido de efectivo al mantener las openasi de la empresa .Algunos se basan en el
binomio costo/beneficio de preservar los niveleslidaidez y otros analizan la forma en que
la entidad desarrolla su gestion operativa.

En el presente trabajo se utilizé6 el método projpugsor Lawrence Gitman en su
obra,”Fundamentos de Administracion Financiera&nfib un método facilmente calculable,
que combina los elementos del ciclo de efectivoetaesembolso de los fond0s.

La rotacion de efectivo se puede obtener dividielnd dias del periodo entre el ciclo de

efectivo.

Caracterizacion de la empresa

La Empresa de Recuperacion de Materias Primasm&a§a de Cuba pertenece al Ministerio
de la Siderargica y Mecéanica: SIME, teniendo estre principales tareas la de reciclar que
no es mas que devolver al mercado, mediante uegoandustrial, desechos de produccion y

articulos que no son aptos para el uso y asi ibairtal desarrollo de la economia nacional.

En la empresa se encuentra implantado el Perfexnti@mto Empresarial desde el mes de
Mayo de 2010 y en este marco ha tratado de tranafosu sistema de direccion y gestion
empresarial estimulando el desarrollo de inicigjvaeatividad y responsabilidad entre los

directivos y trabajadores con el fin de logracieficia y efectividad.

La empresa elaboro6 el Sistema de Control Interaptado a sus caracteristicas, basado en los
principios y procedimientos, regidos por la ResidindNo. 60/2011 de la Contraloria General

de la Republica.

“Saldo requerido de efectivo = Desembolsos totaled periodd Rotacion de efectivo

Rotacion de efectivo= 360iclo de efectivo



Este sistema esta conformado por un manual y cadade responsabilidad cuenta con un

ejemplar para comprobar y chequear los subsistedorma periddica, ademas de llevar

implicito un conjunto de medidas que garantizarolgstivos deseados, como son:

>
>

Proteger sus recursos contra el desperdicio, @lléra el uso indebido.

Asegurar la exactitud y la confiabilidad en los odatde contabilidad y de las
operaciones financieras.

Asegurar el cumplimiento de las normativas econamie la empresa.

Evaluar el desempeiio de todas las divisiones asimativas y funcionales de la

empresa.

El proceso de contratacion econémica se realizenagera coherente. Cada propuesta que

recibe la empresa es sometida al criterio del @ode Contratacion, donde el asesor juridico

debe participar en las discusiones de negociose@eneren y efectuara una revision de los

contratos, adecuando los mismos a los criteriosabet y a las normas vigentes en esta

materia, tomando como punto de partida los requenitos e intereses de la empresa.

La gestidn financiera operativa de la entidad sevisto favorecida por un conjunto de

factores que han condicionado mejores resultadéssaiitimos afios y han sido:

>

YV V V V

>

Las producciones se han favorecido por las contpeakas a la poblacion a precios
mAas razonables que en afios anteriores.

Obligacién de cada empresa del territorio a entregs desechos para ser reciclados.
Creciente demanda de nuevos productos ofrecidwe sodo del grupo no ferroso.

La mejoria en el sistema de transportacion detidash

La chatarra adquirida de los cambios de artefaekestrodomésticos producto de la
batalla energética a partir de 2004.

Politica empresarial enfocada al ahorro de costsstos.

La entidad ha sabido aprovechar sus puntos fu@ades alcanzar mayores resultados, aunque

posee un conjunto de restricciones y factores n@gatjue condicionan aln sus modos de

actuacion como han sido:

>
>

Ubicacion geografica lejana de algunos clientesygedores.

Imposicidon de algunos proveedores y clientes ponisisterio.

» Obsolescencia tecnolégica que incide en la bagidt de sus activos fijos.

» Limitaciones en el parque de transporte ligero.

» Ciclo de Cobro excedido principalmente por la fbiélidad de la politica de crédito.

» Ciclo de pago demasiado corto.



Los productos principales que ofrece a sus cliediaslidos por grupos se ilustran en la
tabla 1, constituyendo en si mismos las difereduteas productivas que posee la entidad.

Tabla 1. Principales productos de la empresa por gpos.

Grupo ferroso Grupo no ferroso Grupo no metalico
Chatarra de acero Chatarra de cobre Envases tH cris
Chatarra de hierro fundido Chatarra de aluminio dspg textiles
Chatarra de acero inoxidable Chatarra de bronce pddéieios textiles
Chatarra de plomo Desperdicios plasticos
Otros metales no ferrosos Desperdicios de vidrio
Papel y carton
Otros productos

Fuente: Reportes de produccion de la empresa.

Diagnostico financiero de la entidad periodo 2010€1. Analisis mediante razones.

Existe un conjunto de técnicas y herramientas eumipen diagnosticar la posicion de una
empresa, en la presente investigacion se llevdba ehandlisis de razones financieras para
ese propoésito, ya que las mismas proporcionan ahsanrapido, dindmico e integrado en
correspondencia a los niveles basicos del desemgaaii@mico financiero de una entidad, y
en este sentido evaluar la liquidez, la actividgh@ndeudamiento y la rentabilidad.

El analisis econdmico financiero debe partir deocen como la entidad viene actuando en
los afios que se toman para dicho analisis, por allo deben haber sufrido cambios
sustanciales los factores que integran su opgtativ

La tabla 5 proporciona los calculos descritos @mmente teniendo en cuenta que la entidad
viene operando bajo condiciones estables en lwsadtcinco afios. No obstante se ha tomado
para el analisis el periodo 2010-2011

Tabla 5.Andlisis de las razones financieras period2010-2011.

Razones financieras UM 2010 2011
Liguidez

Circulante Pesos 3,55 4,22
Liguidez inmediata Pesos 3,24 3,70
Tesoreria Pesos 1,95 1,05
Actividad

Ciclo de inventario Dias 28 32
Ciclo de cobro Dias 61 75
Ciclo de pago Dias 15 10
Ciclo de efectivo Dias 74 97
Rotacién de Activos Totales Veces 0,13 0,13
Endeudamiento

Endeudamiento Total % 30 11
Endeudamiento Corriente % 13 6




Rentabilidad

Margen Bruto de utilidad % 46 50
Rentabilidad en operaciones % 26 34
Margen de utilidad s/ ventas % 22 30
Rendimiento s/Activos totales % 21 21
Rendimiento s/Capital % 30 39

Fuente: Estados Financieros de la empresa.

Teniendo en cuenta los factores tanto positivosocoeygativos que han condicionado su
operatividad, puede llegarse a la conclusion quia @ntidad no existen mayores problemas
en los niveles descritos anteriormente.

Las razones de liquidez tanto la general como neediata y la tesoreria, demuestran una
capacidad indudable para cubrir sus deudas casentfluenciada principalmente por los
saldos de cuentas por cobrar, ademas del efeastinddo a la compra de materia prima a la
poblacion.

Las razones de actividad demuestran estar enspondencia con el nivel de operaciones,
pues mayores inventarios generaron mayores ventsag a su vez generan cuentas por
cobrar que pueden convertirse en mayores saldetedevo.

La rotacion de sus inventarios es considerada aageal acuerdo con los especialistas de
produccion y comercializacidon, este comportamie#id en correspondencia a la actividad,
se logra obtener un ciclo de 28 y 32 dias resgautinte en los afios analizados.

La rotacion de sus activos se encuentra en 0,18svet el periodo para producir ventas, se
considera baja, principalmente por la obsolescetieiau tecnologia productiva, estando en
franca desventaja con otras empresas del terrisofdoe todo las occidentales, que han sido
objeto de inversiones al proceso productivo.

Las principales dificultades se manifiestan encicks de cobro y pago estando invertidos,
esta situacion pudiera conllevar a desfases firamique de no ser corregidos a tiempo
traeria consigo la extension prolongada del ciel@fctivo, la necesidad de acudir a fuentes
externas de financiacion que incrementarian los/@a® corto plazo y por consiguiente un
mayor endeudamiento, en tanto, disminuye la liquidgelemas del costo financiero de los
compromisos negociados que pudiera deterioraosigipn de rentabilidad.

El ciclo de cobro en los afios analizados es dey625 dias respectivamente, presentando
insuficiencias su administracion segun lo estabite@or el ministerio que es un periodo de
30 dias, principalmente influye la ubicacién gefigeade los clientes fundamentales, que ha
creado conjuntamente con la situacion del traspigeeo en la entidad algunos problemas de



impago, ademas de la politica de crédito flexibleceanto a la pasividad en la gestion de
cobro.

Por su parte el ciclo de pago que tiene la entemdnuy bajo en dependencia al plazo
promedio de tiempo que le ofrecen sus proveedopasaentes a 30 dias.

La empresa deberia utilizar la totalidad del ceéddamercial ofrecido por los suministradores
y de ese modo reduciria el ciclo de efectivo lol quaede repercutir en un ahorro de las
necesidades de tesoreria para operaciones protedirfinanciamiento externo y asi tendria
mayor efectividad en el manejo de su gestion firsamperativa y del capital de trabajo. El
valor de esta razon en la empresa durante el mefiedde 15 y 10 dias respectivamente.

En los afios analizados, el endeudamiento tota dempresa muestra una razén del 30 y 11%
respectivamente. Este comportamiento estuvo dattafuentalmente por la disminucién de
sus pasivos corrientes en el 2011. El endeudami@ntulante también experimenta una
disminucién teniendo en cuenta la politica de bpago que la entidad manifiesta. Se
evidencia como ha ido amortizando los préstamoscdras que solicitd en periodos
anteriores.

La entidad cuenta con altos niveles de rentabilidatnentando sus margenes en todos los
niveles gracias al incremento en las ventas y alosrros producidos en los gastos de
distribucion y otros gastos.

En sentido general se considera que la entidad tepacidad para desempefiar su actividad
fundamental en condiciones favorables, que van deaddss precios de venta, hasta la
disminucién de sus costos y gastos.

El rendimiento sobre activos totales se mantiema pabos afios en un 21%, aunque han
disminuido sus activos corrientes en un 15%, ddadmedida de una alta generacién de
utilidades, esto evidencia la productividad ycieficia de la inversion al igual que de su
capital contable, a pesar de la insuficiencia tEgica sefialada.

Andlisis de la politica de capital de trabajo.

El analisis del Capital de Trabajo es otro aspeuty importante en la gestion financiera de
las empresas en la siguiente tabla se eviden@armsportamiento.

Tabla 6 Andlisis del Capital de Trabajo periodo 20@-2011. UM: pesos

Partidas 2010 2011 Variacion Variacion
Absoluta Relativa
%
Activos Circulantes $ 6 478 806,955 5 498 821,46 ($ 979 985,49 (15)
Pasivos Circulantes 1827 317|511 302 190,90 (525 126,61 (29)
Capital de Trabajo 4 651 489,44 4196 630,56 (454 858,88 (10)

Fuente: Estados Financieros de la empresa.



La entidad favorablemente mantiene una politicandersion relajada de capital de trabajo
con financiacién conservadora, al estar siendonéiz@os los activos circulantes con la
totalidad de los pasivos corrientes y parte corivpasde mayor duracién siguiendo un
esquema de equilibrio financiero de muy bajo riesgostrado en el incremento de la
liquidez. La empresa logra intercompensar su r@tagesgo-rendimiento al alcanzar mayores
niveles de rentabilidad, dando muestra de la ptoddad de su inversion en capital de
trabajo.

De acuerdo con el diagnostico realizado la entidehtiene una efectividad sobre sus
operaciones, pero mas eficiente en la utilizaciénsds recursos a todos sus niveles para
2011. Este aspecto es favorable para la empresagwa@za en su posicién econémica, que
puede impulsarla hacia mayores objetivos.

En el presente trabajo se realizan algunas recaaiEms para perfeccionar la gestion
financiera reflejada en su ciclo de efectivo, gaetribuira a lograr una mayor eficiencia en
la administracion del capital de trabajo.

Andlisis de las cuentas corrientes que intervienegn el ciclo de efectivo

El ciclo de efectivo como se hizo alusion anteriemte, puede constituir un indicador
fehaciente de cuan acertada esta siendo la adragiist financiera operativa de una entidad.
El andlisis de las cuentas que intervienen en este permitira trazar las estrategias
pertinentes para disminuirlo y asi acortar las sidegles de financiacion externas

Andlisis de los inventarios. Ciclo de Inventario.

Como ya se habia sefalado la cuenta de inventamerao su valor respecto al afio anterior
en $127 848,83 con una variacion relativa del 28fola tabla 8 se detalla el comportamiento
de esta cuenta por los renglones que la integran.

Tabla 8. Andlisis de los inventarios 2010-2011

Analisis
Variacion | Vertical
Variacion | Relativa 2011
Inventarios UM 2010 2011 Absoluta (%) (%)
Materias primas y materiales p 272 950,05 360 890,34 87 940,30 32 53
Combustible p| 10593,06 1796,32| (8 796,74) (83) 1
Otros inventarios de insumo p 136 397,88| 151 157,92| 14 760,04 11 22
Envases y emba|ajes p 18 000,00 48 689,02 30 689,02 170 7
Utiles y herramientas p 111 759,35 115 015,56 3 256,21 3 17
Total de inventario P | 549700,34| 677 549,17 127 848,83 23 100

Fuente: Estados financieros.
Los inventarios de materias primas y materialeodddipo de actividad, son los de mayor

peso con un 53% de participacion del total de itargm aumentando su valor en un 32%
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para 2010. El otro renglon de importancia dadoesopes el de Otros inventarios de insumo

para un 22% de participacion en el mismo afio.

Los envases y embalajes retornables son importantesproceso productivo también porque

de ellos depende la distribucion a los clientesodeproductos terminados, experimentando

un crecimiento favorable que ha servido para cungwi menor tiempo con los plazos de

entrega previstos a los clientes. Por su partaveitario de Utiles y herramientas ocupa un

peso relativo del 17%, y puede decirse que hasieaadon utilizados eficientemente en el

proceso productivo.

Un factor importante es que no se presentan inuest&ciosos, y las otras partidas de

inventario practicamente no tienen un peso sigtifio del total.

En esta investigacion se ha determinado, dada datiétlad en la utilizacion de sus

inventarios expresada en la buena rotacion y cudo28 y 32 dias, que mantenga la politica

trazada en cuanto a la seleccion, abastecimientmtyol de los mismos, que ha conllevado

hasta ahora que la entidad posea buena liquidendimiento. Por ello se le recomienda

seguir potenciando la calidad en las produccionies gervicios que aseguren la rotacion de

las existencias.

Analisis de la cuentas por cobrar. Ciclo de cobro

Para este analisis so6lo fueron tomados los saklemtigliedad de los clientes con el objetivo

de encontrar cuales son los que mas repercutias @antas a crédito de la empresa, también

se constaté por medio de reportes anteriores yewvstas a especialistas que normalmente

coinciden los mismos en otros periodos.

Tabla 9. Andlisis de las cuentas por cobrar 2011

Importe %
Hasta 30 | De 31-60| De 61-90 | Mas de 90| total por por
Clientes UM dias dias dias dias clientes |clientes
Empresa de
Fundiciones de Hierrc
y Acero de Holguin P 103 408,29 103 408,29 3
Empresa de Equipos
Industriales Marcel
Bravo Santiago p| 31465,80 6 579,36 293 322,02 331 367,18 1
Empresa Materias
Primas de Granma = 83564,17 83 564,17 3
Cerveceria Hatuey
Santiago p| 112 520,51| 58 159,683 500289,56 28828)00 699 097,7 22
Empresa de Acopio
Santiago p| 19893,81| 7053258 9 0426,39 3
Empresa de Bebidas \
Licores Santiago p| 154 158,85 111 024,45760 735,93| 51484,36 1077 403,59 33
Empresa de Papel
Jatibonico p| 83606,53 83 606,53 3
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Papelera Pulpa Cuba

Trinidad P 107 927,05 107 927,05
ACINOX Las Tunas P| 265 179,06 265 179,06
Otros Clientes p| 44 478,68 | 14860,28 320906,50 1027114 390 516,602
Importe total por

edades p| 711 303,24| 452 647,521 875 254,01 193 991,79 3 233 196,56 100
% por edades % 22 14 58 6 100

Fuente: Reportes financieros.

El manejo de las cuentas por cobrar de la entidsponde a una politica de crédito
establecida por su Ministerio, donde las cuenthsmlestar entre los primeros 30 dias.

Sin embargo la entidad tradicionalmente no ha modndntener dicho ciclo, producto del
destino geografico que toman sus ventas a crédigdgeinos casos. Por otra parte después de
realizada la investigacion se constata que la mesteasiendo flexible con los términos de
crédito establecidos a clientes y en si misma sti@@ede cobros se considera muy pasiva, al
parecer los especialistas deberan interiorizar Im@®portancia del retorno de efectivo a la
empresa.

Del analisis realizado se evidencia que el 55%adeéntas a crédito las realiza actualmente a
los clientes Cerveceria Hatuey y Empresa de belyida®res, mas aln con el crecimiento
gue han sostenido las producciones no ferrosaso®niltimos tiempos. Otros clientes
importantes sin dudas son los del grupo ferrosdagifcan normalmente ACINOX y la
empresa Marcel Bravo responsables del 8 y 10%sdeelatas a crédito que realiza la entidad.
En los primeros 30 dias se reporta solamente el @8%as ventas a crédito, el mayor
volumen se encuentra en el plazo de 61 a 90 diagsyde 90 dias, para un 58% y 6%
respectivamente, son los clientes anteriormentacioeados los que poseen los saldos
mayores en dichas edades, cuestion que ha in@didpe se reporte un ciclo de cobro en la
entidad de acuerdo al periodo analizado de 61 yids, con tendencia al deterioro
progresivo. Objetivamente la entidad no ha podmleentir la situacion de sus cobros y al
parecer los factores de gestion son los que magagran su actual situacion.

Se produce entonces un contraste negativo entrexob pagos que la entidad debera
subsanar, de otro modo la gestion financiera oparaufrird pérdidas de efectivo producto
de su mal manejo, ocasionando el incremento degssiegociados con terceros sobre todo
los préstamos bancarios.

Las medidas propuestas para corregir la situaadsud cuentas por cobrar y establecerse en

el rango de 40 a 45 dias pudieran ser:
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> Definir correctamente los responsables de la aetd/ide cobro en la empresa y las
acciones a realizar al respecto en cuanto a cacicities, aplicacion de letras de cambio
y el cobro del interés comercial.

» Precisar la situacion de cobro en las reuniones eoDirector Economico y los
Consejos de Direccion.

» Revisar las normas de crédito a los clientes kestiglos en los contratos para asegurar
la calidad del crédito.

» Analizar constantemente el informe de antigiedathslecuentas por cobrar, para dar
seguimiento a las cuentas vencidas y las adeudaegsosee la entidad.

» No realizar ninguna venta sin la firma del contrgtale sus suplementos debiendo
reflejar la forma de pago preferiblemente ampasadbetras de Cambio.

» Realizar las conciliaciones antes del vencimiergdag facturas para que los clientes
asuman la totalidad del monto de sus deudas, paimente con los clientes morosos
de la provincia como Empresa de bebidas y licd&Zesyeceria Hatuey.

» Volver a realizar conciliaciones de incumplirsecempromiso de pago por parte del
cliente o no cobrarse las Letras de Cambio pofficieacia financiera.

» Realizar demanda judicial si se incumple nuevameintempromiso de pago del cliente
hasta lograr cobrarse.

» Emplear las técnicas de cobranza de manera efectiva

» Implementar descuentos por pronto pago, buscartdoutgr a los clientes con vista a
obtener el retorno rapido del efectivo a la empresa

Andlisis de las cuentas por pagar. Ciclo de pago.

El ciclo de pago seré el tiempo que tarda la enapeespagar sus cuentas después de haber
realizado el pago de sus materias primas y mambide

Los ciclos de pago extendidos aseguran ciclos éetied menores, esta condicion es
favorable para las empresas siempre y cuanddezlndiento de sus compromisos a corto
plazo no interrumpa la cadena de suministros, ycposiguiente la falta de inventarios no
impida los programas de produccion y servicio antés. La tabla 10 expone los saldos de
las cuentas por pagar por edades, y de este moéo tena vision de cuales son los
principales proveedores que posee la entidad y ceales mantiene sus mayores
compromisos.

El 98% de las cuentas estan siendo pagadas an8sdias de acuerdo con el ciclo de pago

de 15 y 10 dias respectivamente en el periodo zaoali Las obligaciones mayores de
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acuerdo a su peso son con los proveedores CongitBefénsa de la Revolucion, entidades
turisticas, empresas de la industria del papelpgresas de la Union Eléctrica.

En la empresa sucede todo lo contrario a lo quenfiileramente es favorable en cuanto al
diferimiento de sus compromisos con los proveed@iesiclo de pago se encuentra muy por
debajo del ciclo de cobro, declarandose como emizelpagadora, se le recomienda a la
entidad que aumente sus pagos a la edad de 38atjas lo establecido en los contratos y
aproveche la totalidad del crédito comercial affegor los proveedores.

Tabla 10. Andlisis de las cuentas por pagar 2011

Importe %
Hasta 30 | De 31-| total por por
Proveedores UM dias 60 dias| proveedores proveedores

CDR P 67 121,59 | 1 369,83 68 491,42 35
Polos turisticos (Hoteles y P 19177.60 391,39 19 568,98 10
Empresas Turisticas)
MININT P 9 588,80 195,69 9 784,49 5
Industria del papel P 23 013,11 | 469,66 23 482,77 12

(POLIGRAFICO)
Empresas del Transporte

©
(o))

P 11506,56 | 234,83 117413

Unién Eléctrica P 26 848,64 | 547,93 27 396,5/ 14

Empresa de Servicios P 13424,32| 273,96 13 698,28 7

Comunales

Otros P 21 095,36 | 430,52 21 525,88 11

Importe total por edades P | 191 775,98 3913,80195 689,78 100
% 98 2 100

% por edades
Fuente: Reportes financieros.

Las medidas que pudiera implementar para alargarckude pago a 30 dias pudieran estar

encaminadas a:

» Discutir siempre las ofertas de los proveedoreslasnreuniones del Comité de
Contratacién como hasta ahora, que permitan aphavedertas con mayores plazos y
a precios favorables.

» Negociar con los proveedores que abastecen el nv@yomen de materias primas,
buscando mayores plazos de crédito.

» Diferenciar las cuentas por pagar por edades uerda al reporte de antigiiedad de
los saldos.

» Definir la prioridad de los pagos, analizandodakcitudes de los cheques de acuerdo

con las aprobaciones del Comité de Contratacion.
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» De presentarse insuficiencia financiera, volver antactar con el proveedor y
renegociar el pago antes de la presentacion dédtas o realizacion de alguna
Demanda Judicial.

» Continuar realizando las conciliaciones establecida

Célculo del ciclo y las necesidades de efectivo pavperaciones.

De tomarse en consideracion las medidas o sugasgmopuestas debera lograrse un ahorro
en el financiamiento externo. La tabla 11 demudssraalculos actuales y propuestos.

Los ciclos componentes propuestos seran el resultadplicar eficazmente las medidas para
cada ciclo componente, proponiendo el ciclo dentergo y de cobro en 30 y 45 dias
respectivamente, aumentando el de pago a 30 diadpadomo resultado un ciclo de efectivo
propuesto de 45 dias.

Para la determinacion de los desembolsos anualefedtivo en el afio 2011 se tomaron los
débitos del estado de cuenta bancaria, el cuatsepta todas las salidas de dinero que se
produjeron en la empresa. Para obtener los dessashde efectivo de 2012 se tomaron las
salidas planificadas por el presupuesto de gastos.

Tabla 11 Ahorro del efectivo requerido para operaanes.

Ciclos Componente U/M 2011 2012
Actual Propuesta
Ciclo de Inventario(Cl) dias 32 30
Ciclo de Cobro(CC) dias 75 45
Ciclo de Pago(CP) dias 10 30
Ciclo de Efectivo(CE) dias 97 45
Desembolso de Efectivo Anual pesqgs 33412 227,85 6 858 000,00
Efectivo requerido para operaciones =(CE)| *pesos 9 005 991,20 4 606 250,0(
(Desembolso de efectivo diario)
AHORRO pesos 4 399 741,20

Fuente: Estados y reportes financieros de la empras

De este modo se evidencia un ahorro de $4 399 G4dn2el efectivo requerido para
operaciones demostrandose las potencialidadesedeitiad al influir sobre la gestion interna
de sus ciclos y asi lograr mayores ventajas ecaa®men materia de financiacion
significando un resultado importante sobre el nawk la operatividad de la empresa. El
efectivo tardaria solamente 45 dias en retornaremtidad, incurriendo en una necesidad de
$ 4 606 250,0@n el 2012 que seria el monto a solicitar por lpresa al banco.
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Con la presente investigacion se ha demostrado danemtidad puede hacer uso de las
herramientas para perfeccionar su gestion finam@®mpre y cuando las circunstancias lo
permitan, es decir, mientras sus condiciones apasapermanezcan de un periodo a otro, sin

variaciones sustanciales.
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Conclusiones
1. Con el empleo de las técnicas y herramientas @iésenfinanciero, se determina que
la entidad mantiene una situacién econdémica firsacifavorable en el periodo
analizado, en consonancia a su desempefio operativo.
2. Lainvestigacion permitié detectar contradiccioarse los ciclos de cobros y pagos y
proponer algunas medidas con el fin de evitafades financieros.
3. Con la propuesta de mejora para el afio 2012 del d& efectivo, se evidencia un

ahorro significativo en las necesidades para cjsies.
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