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Pensamiento

La contabilidad, en cambio, como control y compendio ideal
del proceso (de produccidon de mercancias) es mas
necesaria cuanto mas caracter social adquiere este
proceso y mas pierde su caracter puramente individual; es
MAas necesaria, por tanto, en la producciéon capitalista que
en la produccién desperdigada de las empresas
artesanales y campesinas, y mas necesaria todavia en una

produccion de tipo colectivo que en la produccion

capitalista®.

! carlos Marx, Tomo Il, El Capital: critica a la economia politica. Pagina 127.
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Resumen

Un aspecto medular para continuar con la implementacion de los Lineamientos
de la politica economica y social del Partido Comunista de Cuba (PCC) y la
actualizacion del modelo econdmico cubano, lo constituye la eliminacion de la

dualidad monetaria y la devaluacion del CUP en el sector empresarial.

La tasa de cambio existente no refleja la productividad real que hay en la
empresa. Los mayores problemas de la doble moneda estan asociados a la
sobrevaluaciéon del tipo de cambio, lo que indudablemente oculta los costos,
reflejando un estado financiero ficticio y exteriorizando en ocasiones ganancias

donde realmente existen pérdidas.

Se calcul6 el capital de trabajo necesario en el dia cero, a partir de lo cual se
pudo determinar los posibles efectos de la eliminacion de la dualidad monetaria
y la devaluacién del tipo de cambio en dicho céalculo, teniendo como referencia

la Resolucion 19/2014 del Ministerio de Finanzas y Precios (MFP).

Los resultados de esta tesis se estructuran en un informe que consta de dos
capitulos, en el primero se abordan los principales elementos teoricos y
conceptuales asociados a la dualidad monetaria y el capital de trabajo
necesario. En el segundo capitulo metodolégico-practico, se presenta el calculo
del capital de trabajo necesario segun la nueva metodologia. Ademéas se
muestran las variaciones en el capital de trabajo necesario, reflejando asi el
verdadero efecto de la eliminacion de la dualidad monetaria y cambiaria en
dicho calculo. Se establecen las conclusiones y recomendaciones derivadas

de la investigacion.



Abstract:

A key aspect to continue the implementation of the Guidelines for the economic
and social policy of the Communist Party of Cuba (PCC) and the updating of the
Cuban economic model, is the elimination of the dual currency and the
devaluation of the CUP in the business sector.

The existing exchange rate does not reflect the actual productivity that exist in
the company. The biggest problems are associated with dual currency
overvaluation of the exchange rate, which undoubtedly hidden costs, reflecting
a fictitious financial statement and externalizing profits where sometimes there

really losses.

Working capital required on day zero was calculated, from which it could
determine the possible effects of the elimination of the dual currency and the
devaluation of the exchange rate used in the calculation, with reference to the
Resolution 19/ 2014 Ministry of Finance and Prices (MFP).
The results of this thesis are structured in a report consists of two chapters, the
first major theoretical and conceptual elements associated with the dual
currency and the necessary working capital are addressed. Calculating the
necessary working capital is presented in the second chapter methodological
and practical, according to the new methodology. Further variations are shown
in the necessary working capital, reflecting the true effect of the elimination of
monetary and exchange duality in the calculation. The conclusions and

recommendations arising from the investigation are set.



Introduccion

La economia cubana enfrenta un proceso de actualizacion de su modelo econémico,
respondiendo a la implementacion de los Lineamientos de la Politica Economica y
Social del Partido y la Revolucion. Dichos lineamientos fueron aprobados en el
marco del VI Congreso del Partido Comunista de Cuba y son reflejo de la
preocupacion que en materia econdmica y social muestra la Revolucion en aras de
la construccion de un socialismo préspero y sostenible.

Un aspecto de gran importancia en la implementacion del nuevo modelo econémico
cubano, lo constituye el tema de la dualidad monetaria y cambiaria, lo que
indudablemente afecta no solo a la familia sino también y en mayor medida a la
empresa socialista.

La dualidad monetaria no es un tema nuevo en la historia de Cuba, sino que desde
el mismo surgimiento de la Colonia ya circulaban en la economia varias monedas.
En 1914 surge el peso cubano y el gobierno de la época retira todas las monedas
extranjeras de circulacion excepto el ddlar estadounidense con el que tenia un
régimen cambiario de un peso por un délar.

En los afios 90 del pasado siglo tuvo lugar una crisis econdmica y social que azotd
todas las esferas de la economia cubana. La desaparicion del campo socialista trajo
consigo pérdidas que actualmente afectan la economia. Producto de una
hiperinflacion, el peso cubano comenzé a perder credibilidad y las personas
comenzaron a refugiarse en el délar estadounidense que habia sido sancionado
después del triunfo de la Revolucion Cubana, comenzando un proceso denominado
dolarizacion de facto y resurgiendo asi la dolarizacion parcial de la economia
cubana. En 1994 surge, como medida para desdolarizar la economia, el peso
convertible (CUC).

En el pais existe la voluntad por parte del gobierno y el partido de unificar las dos
monedas existentes en la economia, el CUP y el CUC. El problema fundamental de
la eliminacion de la dualidad monetaria no esta en el hecho de la eliminacién de una
de estas monedas sino en el tipo de cambio utilizado. El régimen cambiario en la
actualidad para la poblacion es de 1 CUP x 24 CUC y para las empresa 1 CUP x 1
CUC o sea que existen en Cuba dualidad monetaria y multiple régimen cambiario,

este Ultimo el més dificil de solucionar.



Es en la empresa donde mas se reflejan los costos de la dualidad monetaria y
cambiaria por la sobrevaluacién del peso respecto al délar, porque no refleja la
verdadera productividad social de la empresa ya que pueden verse maquillado los
estados financieros reportando ganancias en empresas que en realidad tienen
pérdida y a la inversa.

La presente investigacion se acogera a la Resolucion 19 de 2014 del Ministerio de
Finanzas y Precios (MFP). Esta resolucion establece los métodos y procedimientos
para la reexpresion de los estados financieros de las empresas y los procedimientos
contables que se utilizaran el dia cero. Se aplicaran una nueva tasa de cambio, un
indice reformador de partidas monetarias y un indice reformador de precios
mayoristas. Las empresas tendran que evaluar de acuerdo con los resultados de los
estados financieros ya reexpresados, futuros financiamientos, asi como necesidades
de capacidad productiva para su pleno funcionamiento y gestion.

La resolucion 19 de 2014 le concede una gran importancia al calculo del Capital de
Trabajo Necesario por el ciclo de conversion del efectivo. Segun Weston T.F. en su
libro Fundamentos de Administracion Financiera el ciclo de conversién de efectivo es
el plazo de tiempo que corre desde que se hace el pago por la compra de materia
prima hasta la cobranza de las cuentas por cobrar generadas por la venta del
producto final y se calcula sumando el ciclo de conversion de inventario mas el ciclo
de conversion cuentas por Cobrar menos el ciclo de diferimiento de las Cuentas por
Pagar.

Es sustancial que se apliquen politicas para una correcta administraciéon del Capital
de Trabajo Necesario en las entidades. Una de las empresas mas significativas de la
provincia Sancti Spiritus y que mas contribuye a la productividad social del trabajo es
la Empresa Eléctrica, pertenecientes al Ministerio de Energia y Minas.

Desde el punto de vista tedrico, los expertos tienen planificado como asumir este
gran cambio, sin embargo en la practica, ain no se sabe qué sucedera realmente en
la economia cubana, y particularmente en el sistema empresarial. Partiendo de lo
anterior se devela el siguiente problema cientifico : se desconoce el posible efecto
de la eliminacién de la dualidad monetaria y la devaluacién del tipo de cambio en la
Empresa Eléctrica en Sancti Spiritus.

El objeto de la investigacion es la politica monetaria y cambiaria.



El campo de accion es la determinacion del efecto de la eliminacion de la dualidad
monetaria y la devaluacion del tipo de cambio en el calculo del Capital de Trabajo
Necesario.

El objetivo de la investigacion  es analizar el efecto de la eliminacion de la dualidad
monetaria y la devaluacion del tipo de cambio en el calculo del Capital de Trabajo
Necesario de la Empresa Eléctrica en Sancti Spiritus.

Para cumplir con el objetivo de la investigacion se definieron los siguientes objetivos
especificos:

1. Explicar el marco tedrico referencial sobre el tema objeto de estudio, con énfasis
en el fendbmeno de la dualidad monetaria y cambiaria y su impacto sobre el Capital
de Trabajo Necesario.

2. Caracterizar el estado econdémico-financiero de la Empresa Eléctrica en Sancti
Spiritus..

3. Calcular el Capital de Trabajo Necesario de la Empresa Eléctrica en Sancti
Spiritus, a partir de la metodologia exigida por el MFP en la resolucion 19 de 2014.
4. Determinar el efecto de la eliminacion de la dualidad monetaria y la devaluacion
del tipo de cambio en el calculo del Capital de Trabajo Necesario de la Empresa
Eléctrica en Sancti Spiritus.

Idea a defender : La eliminacion de la dualidad monetaria y la devaluacion del tipo
de cambio provocaran efectos sobre el célculo del Capital de Trabajo Necesario de
la Empresa Eléctrica en Sancti Spiritus.

En el desarrollo de la presente investigacion se destaca la utilizacion de los
siguientes métodos:

Del nivel tedrico:

v Abstraccion: este es el método fundamental de la investigacion, debido a que
aporta el conjunto de procedimientos, medios y vias de conocer los fendmenos de la
realidad tal como es, de conocer la realidad en su desarrollo historico, de determinar
la esencia auténtica de lo conocido y utilizado en la practica social.

v Andlisis-sintesis: En este caso particular para descubrir la esencia de las
relaciones monetarias en el contexto cubano actual y su impacto en el Capital de
Trabajo Necesario. Lo cual muestra sus regularidades, proporciones, puntos

comunes y permite evaluar su nivel de integracion al estructurar las conexiones



entre las categorias que los integran y la relacion causal que se establece entre
ellas.

v Historico- l6gico: para estudiar la evolucion y desarrollo del objeto de estudio y
propiciar una concatenacion logica.

v Sistémico-estructural: para comprender las etapas que conforman el
procedimiento.

Del nivel empirico:

v La entrevista individual y revision documental: para obtener informacion en la
caracterizacion objeto de estudio.

Entre las técnicas empleadas se destacan: el trabajo en grupo, las entrevistas, las
técnicas de la Estadistica Matematica. Para el procesamiento de la informacion
estadistica se utilizé hojas de calculo Excel.

El aporte principal de esta investigacion radica en evaluar el efecto de la eliminacion
de la dualidad monetaria y la devaluacion del tipo de cambio en el Capital de Trabajo
Necesario. Con estos nuevos datos que seran recalculados a partir de la nueva
metodologia propuesta por la direccion del pais, los directivos de la Empresa
Eléctrica en Sancti Spiritus. Podran ver reflejados de una forma mas transparente los
resultados de la contabilidad en dicha organizacion, lo cual fundamenta el aporte
practico e importancia de dicha investigacion

Esta tesis contribuye a la implementacion de los Lineamientos de la Politica

Econdmica y Social del Partido y la Revolucion, en particular al lineamiento 40.



Capitulo 1. Marco teorico referencial sobre la dual  idad monetaria y cambiaria.

1.1. Aspectos conceptuales acerca de la dolarizaci6  n.

La dolarizacién es el proceso por el cual un pais adopta una moneda extranjera para
SuU UusO en transacciones econOmicas internas aun cuando no sea el délar
estadounidense, sino una moneda de alta calidad. La moneda extranjera reemplaza
a la moneda nacional en todas sus funciones (reserva de valor, unidad de cuenta,
medio de pago). (De-Bonilla, 2010)

La dolarizacion puede ser oficial o extraoficial. Es extraoficial cuando ocurre sin una
aprobacién legal (una dolarizacion de facto),por ejemplo en contextos de
hiperinflacion en que los agentes econdmicos pierden confianza en la moneda local
0 su elevada cotizacion dificulta la contabilidad de personas y empresas y realizan la
mayoria de las transacciones internas en moneda extranjera y mantienen
principalmente cuentas corrientes o depoésitos bancarios. La dolarizacion es oficial
cuando un pais deja de emitir la moneda doméstica y adopta la moneda extranjera

como la de curso legal exclusivo o predominante. (De-Bonilla, 2010)

Mediante la dolarizacién una moneda extranjera reemplaza a la moneda doméstica,

parcial o totalmente, en cualquiera de las funciones del dinero.

La dolarizacion parcial, se refiere a una situacion bajo la cual la moneda extranjera
(el délar) cumple alguna de las funciones del dinero en una economia donde circula
también la moneda doméstica. En este caso, se dice que dicha economia esta
parcialmente dolarizada porque continda existiendo un Banco Central que emite
moneda nacional de curso legal. En otras palabras, coexisten moneda doméstica y
extranjera, pero esta ultima ha desplazado, en alguna medida, a la primera en una o
mas de sus funciones. Una vez que se produce este hecho, las autoridades
monetarias pueden autorizar oficialmente el uso de la moneda extranjera o de lo

contrario ésta continuara funcionando de manera informal en un mercado ilegal.

La dolarizacion total es una propuesta de opcidon cambiaria (casos extremos de tipo

de cambio fijo), bajo la cual desaparece la moneda nacional porque es sustituida



totalmente por la moneda extranjera. No es un resultado espontaneo sino que ocurre

por decision del gobierno.

La caracteristica esencial de este arreglo cambiario es que las autoridades
nacionales pierden la autonomia de la politica monetaria. A su vez, un esquema de
este tipo puede tener un carécter unilateral o establecer convenios en el marco de
un acuerdo bilateral o multilateral entre paises. (Hidalgo-de-los-Santos vy

Doimeadios-Reyes, 2003).

La sustentacion para la adopcion de esta medida es la necesidad de estabilizar las
variables macroeconémicas (indice de precios, tipo de cambio, tasa de interés,
déficit fiscal, balanza de pagos) y estimular el desarrollo del pais mediante la
insercion en la economia mundial, la eliminacion de las distorsiones monetarias y
cambiarias, la reactivacion productiva y la disciplina fiscal, entre aspectos esperados
de la dolarizaciéon. La propuesta de adoptar el dolar norteamericano como moneda
doméstica ha sido bien recibida por algunos sectores de las economias
latinoamericanas, por supuestos beneficios econdmicos, pero también ha sido
duramente criticada por otros, por la pérdida de soberania monetaria y por la
consecuente imposibilidad de utilizar una politica monetaria activa en coyunturas de

recesion. (Caballero y Herrera, 2002)

El debate de dolarizar o no las economias, se enmarca en el problema mas general
de elegir un determinado régimen cambiario. Hay quienes proponen, en cambio, la
conformacion de un sistema monetario internacional que coordine las politicas
cambiarias y macroecondémicas de los paises para evitar la volatilidad creciente de la
politica monetaria y cambiaria, y el contagio de las crisis de sus socios. (Caballero y
Herrera, 2002)

1.1.1. La Dolarizacion en América Latina.

En la mayor parte de los paises que adoptan una moneda extranjera como propia, la
moneda extranjera que se elige es el dolar de los Estados Unidos. Eso es

particularmente cierto en América Latina y el Caribe, donde los Estados Unidos es el



primer socio comercial y la principal fuente de inversion extranjera para casi todos

los paises.

Para el pais que inicie un proceso de dolarizacion, ello significa renunciar a una
politica monetaria independiente y adoptar la politica monetaria y cambiaria del pais
cuya moneda utiliza (pais emisor), generalmente Estados Unidos. En un pais
oficialmente dolarizado la oferta de dinero se determina autométicamente por la
balanza de pagos y el ajuste en las reservas internacionales, lo cual en si mismo
refleja las preferencias de la gente por mantener el dinero en vez de gastarlo.
(Caballero y Herrera, 2002)

Entonces, la adopcion de una moneda extranjera une profundamente la economia
del pais emisor, y es por esta razon que las consecuencias socioecondmicas de esta
union deben analizarse cuidadosamente para determinar la viabilidad de este

proceso; particularmente en los paises latinoamericanos.

Ecuador adopté oficialmente el dolar como moneda de curso legal en el 2000, luego
de que el pais sufriera una gran crisis econémica e inflacionaria a finales de la
década de los 90.Una de las grandes polémicas respecto de la dolarizacion
ecuatoriana no solo fue la pérdida de soberania monetaria, sino el tipo de cambio
bajo al que se le adoptd ,a 25.000 sucres el dolar estadounidense, beneficiando a
sectores de influencia politica y econémica que ya estaban avisados de la futura
dolarizacion y se anticiparon a las medidas comprando ddlares, mientras al resto de
la poblacion se los animé a confiar en la moneda nacional, a través de propaganda
gubernamental favorable al nacionalismo econdmico, en que si cambiaban a sucres

sus dolares o0 que si invertian en sucres mejorarian la economia.

Ecuador emprendié una serie de reformas econdémicas en 1994, las autoridades
econdmicas consideraron que una politica de liberalizacion del mercado financiero y
tasas de intereses no reguladas seria la mejor opcidn para atraer capitales y mejorar
la economia del pais, sin embargo no se pens6 que a lo interno no existia una

adecuada regulacion ni supervisién al sistema financiero, ademas el sistema de



banda cambiaria fue adoptado por el Banco Central para regular la cotizacién del

sucre con respecto al dolar. (Schuler, 2002)

El Salvador esta oficialmente dolarizado desde el 1 de enero de 2001. Para el afio

2000, el gran flujo de las remesas repercutia en la estabilidad macroeconomica.

Las operaciones de mercado abierto trataban de mantener la inflacion baja como se
habia mantenido durante los 90, sin embargo el exceso de liquidez por el exceso de
divisas empujaba las tasas de interés hacia arriba. Estas medidas regulatorias
representaban un costo financiero para el Banco Central de Reserva, lo que
constituia una fuente adicional de desequilibrios fiscales de naturaleza monetaria,
generando el gasto cuasi fiscal. Se calculaba que estos costos cuasi fiscales eran

cercanos a 1% del PIB a fines del 2000.

A finales del 2000 el entonces presidente de El Salvador, Francisco Flores, anuncié
que a partir del 1 de enero del 2001 entraria en vigencia la Ley de Integracion
Monetaria, la cual planteaba, entre otras cosas, la libre circulaciébn bimonetaria del
Colon salvadoreiio y el Dolar estadounidense, lo cual ocurrid unos cuantos meses.
Tiempo después el pais fue dolarizado totalmente sacando, arbitrariamente, el colon
de circulacion y dejando Unicamente el délar como moneda de curso legal. Ya que el
supuesto bimonetarismo de la ley nunca se dio porque de acuerdo al articulo 5 de la

misma, el Banco Central de Reserva debia recolectar los colones disponibles.

Panama declar6 como moneda oficial al dolar en 1904 como garantia econdémica
para EE.UU. con motivo de la construccion del canal de Panama y desde entonces
el dolar ha coexistido con el balboa, su moneda, que tiene paridad absoluta con el
dolar. Aunque el balboa es una de las dos monedas de curso legal de Panama, no

circulan billetes de balboa, s6lo monedas que son llamadas balboas.

La dolarizacién en Bolivia ha sido resultado de la inestabilidad econémica ligado a
constantes devaluaciones, con repercusiones sostenidas en la inflacion. La
dolarizacion data de 1895 cuando la libra esterlina se admiti6 para fines
transaccionales, mientras regia el patrén plata como sistema monetario. Desde

entonces hasta 1940 propiamente ocurrié una esterlinizacion de la economia, en



tanto el patron oro adoptado en 1908 fue igualmente establecido en la libra esterlina
inglesa y peruana. Empero, el dolar fue empoderandose a principios de 1925,
cotizandose un ddlar a Bs. 2.90.—recién en 1928 al restablecer el patron oro—

posibilitd la relacion del boliviano a libras esterlinas y al délar americano.

La esterlinizacion y dolarizacion hasta 1985 ocurrié en un entorno macroecondémico
desfavorable de la Balanza de Pagos asfixiado por la deuda externa.
Adicionalmente, la caida de precios de los minerales gener6 escasez de divisas y
desempleo. El agotamiento de reservas imposibilitd la provision de divisas. El
constante déficit fiscal fue financiado por emisién inorgénica, dada la subordinacion
del Banco Central al gobierno y ello aceleraba la crisis. El salario real se vio
pauperizado debido al efecto inflacionario. La crisis politica y social era moneda
corriente. Las medidas confiscatorias repercutieron en la desintermediacion
financiera, empero, la moneda nacional predominé en las funciones tradicionales del
dinero.(Pacajes, 2012)

1.1.2. Ventajas y Desventajas de la Dolarizacion

El proceso de dolarizacién viene acompafado de ventajas y desventajas. Estas
ventajas y desventajas son el resultado de la decision principal que una nacion tiene
gue tomar si decide dolarizar su economia: Optar por una politica monetaria
independiente y flexible, mediante la cual se protege la soberania nacional, o
sacrificar su independencia monetaria en cambio de los presuntos beneficios de la
dolarizacion. Las ventajas principales de la dolarizacion se basan en la creencia de
gue dicho cambio en la politica monetaria nacional puede contribuir a la reduccion
de la tasa de interés, controlar los niveles de inflacion, y lograr la estabilidad
monetaria, financiera, y macroeconémica del pais. En paises que han
experimentado, o suelen experimentar, grandes presiones inflacionarias el camino a
la dolarizacion es visto como la mejor opcion para reducir el éxodo de capital al

exterior.



También, se estima que la dolarizacion de la economia puede reducir los riesgos
cambiarios, ya que mediante este proceso la circulacion de la moneda nacional
puede ser gradualmente eliminada en un periodo de tiempo determinado. Debido a
su capacidad de reducir los niveles de inflacion y riesgos cambiarios, la dolarizacion
también puede contribuir al incremento del comercio internacional, atraer mayores
cantidades de inversiones foraneas, y reducir la probabilidad de una crisis en la
balanza de pagos en la economia dolarizada. Finalmente, la dolarizacion puede
servir como un instrumento clave para fomentar la integracion y la expansion de los

nexos comerciales entre los Estados Unidos y la economia dolarizada.

Una de las desventajas es cuando un pais opta por dolarizar su economia lo cual
constituye una renuncia total a su independencia monetaria, sobre todo si se trata de
una conversion oficial a la moneda estadounidense. En este caso, el Banco Central
del pais dolarizado sacrifica su independencia monetaria y comienza a regirse por
las politicas dictadas por el Banco Central estadounidense, conocido como la

Reserva Federal.

La Pérdida de Sefioreaje es otra de las desventajas y ocurre cuando un pais adopta
una moneda extranjera como su moneda de curso legal sacrificando los ingresos por
concepto de seforeaje el cual financiero. La ventaja de poseer el seforeaje recae en
el pais emisor dejando sin ganancia alguna al pais dolarizado. Por el contrario se
genera un costo para el pais receptor pues debe suministrar a la economia la
moneda extranjera haciendo uso de sus reservas o adquiriendo préstamos en el
exterior ,es el derecho a emitir moneda legal por parte de la autoridad monetaria, lo

gue genera ganancias al crear deuda sin costo que provienen de la emision primaria.

» Pérdida de la funcion de prestamista de ultima instancia: en virtud de que se
pierde la funcién de emisor Unico de la moneda aspecto que no le permite
atender problemas de liquidez del sistema bancario.

» Los sistemas financieros se vuelven mas vulnerables ante choques externos.
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* Se elimina la posibilidad de implementar una politica monetaria y con ello se
suprime: El uso de instrumentos monetarios (tasa de interés de politica), para
moderar ciclos econdmicos y/o choques externos.

» Se elimina la posibilidad de utilizar el tipo de cambio como una variable de
ajuste ante choques externos.

Aspectos que conllevarian al pais a utilizar otros instrumentos mas perjudiciales
como: aumento del déficit fiscal y sus consecuencias en la sostenibilidad de la deuda
externa asi como ajustes a los salarios (quedada las rigideces de este mercado a

nivel mundial se lograria Unicamente con recesion).(De-Bonilla, 2010)

1.2. Dolarizacion y dualidad monetaria y cambiaria  en Cuba

Pese a que la promulgacién oficial de la independencia de Cuba fue el 20 de mayo
de 1902, no fue sino hasta octubre de 1914 cuando se establecio la moneda cubana
fraccionaria de plata y niquel y en 1934 comenz6 a circular el papel moneda o
certificado plata (Batista, 1961). La inexistencia de una banca central y de
regulaciones adecuadas para el funcionamiento de los servicios bancarios durante
las primeras décadas del siglo XX influyé en la crisis bancaria del decenio de 1920,
generada también por la abrupta caida de los precios internacionales del azucar tras
la finalizacion de la Primera Guerra Mundial. Los bancos habian otorgado créditos en
exceso que después no pudieron ser cobrados por la quiebra de los negocios

azucareros.

En 1934, el Gobierno de los Estados Unidos anuncié la disminucion del contenido
oro fino de su patrén monetario, por lo que se generd en Cuba el acaparamiento de
las monedas de oros circulantes con el propdsito de venderlas en el extranjero a la
nueva cotizacién indicada para el oro en lingotes. Asi, el peso oro cubano se
deprecid por efecto de la devaluacion del délar estadounidense. Ante el desorden
monetario creado, se promulgd un decreto en junio de 1939 que exigia a los bancos

mantener reservas en correspondencia con lo legislado, y se constituyo el Fondo de
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Estabilizacion de la Moneda, con el objetivo prioritario de atender las obligaciones
del pasivo externo de Cuba y regular el tipo de cambio. También se obligé a los
exportadores de azucar y derivados a cambiar por moneda nacional los ddélares

estadounidenses obtenidos por las ventas externas.

El 23 de diciembre de 1948 se cre6 el Banco Nacional de Cuba (BNC), como Banco
Central de emision y redescuento, con participacion en su capital y direccion tanto
por parte del Estado como de los bancos comerciales extranjeros y cubanos, y el 27
de abril de 1950 comenzd sus operaciones con la implementacion de una politica
monetaria tendiente al fortalecimiento de la capacidad adquisitiva de la moneda

nacional.

La politica econémica aplicada durante 1959-1960 introdujo cambios importantes en
las relaciones de propiedad, mediante la nacionalizacion de los principales medios
de produccion del pais y de los servicios bancarios, al tiempo que se prohibié la
tenencia y circulacion de délares, que habian operado con un tipo de cambio estable
y equivalente a un peso cubano. Precisamente, el 13 de octubre de 1960 fue
nacionalizada la casi totalidad de los bancos nacionales y extranjeros, por lo que a
partir de esa fecha la actividad bancaria comenzo a ser practicamente de propiedad
estatal y el 23 de febrero de 1961 se reorganizé el BNC, que pas6 a concentrar
todas las funciones bancarias. El 5 de agosto de 1961 se aplic6 un canje

generalizado de los billetes viejos en moneda nacional por otros nuevos.

Hasta inicios de los afos sesenta, el dblar estadounidense continu6 teniendo curso

legal y fuerza liberatoria.

El BNC asumio en 1966 la tarea de unico organismo financiero del pais, en tanto
gue simultdneamente conservaba su personalidad juridica y patrimonios propios, asi
como su caracter de banco estatal unico. Esta situacion se mantuvo virtualmente
hasta la reestructuracion del sistema bancario en 1997, que se comenta mas
adelante. A partir del 18 de marzo de 2005, el Comité de Politica Monetaria del
Banco Central de Cuba fij6 la tasa de cambio en 24 pesos cubanos (CUP) para las

operaciones de venta de pesos convertibles y ddlares por la poblacion en la red de
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casas de cambio estatales (Cadeca) y 25 pesos cubanos para la compra de pesos
convertibles por parte de la poblacion, frente a 26 y 27 pesos cubanos,

respectivamente.

En la misma direccién, este Comité aprecio el peso convertible en un 8% con
respecto a todas las monedas extranjeras, incluyendo al dolar estadounidense y los
euros a partir del 9 de abril de 2005, y garantizd que los fondos depositados en el
sistema bancario, las cuentas bancarias en dolares estadounidenses, tanto las
existentes como las que se abrieron hasta aquella fecha, no serian afectadas por
esta medida. Por consiguiente, el poder de compra de los dolares estadounidenses
se redujo en Cuba en un tercio durante el afio que termina en abril de 2005, teniendo
en consideracion las medidas de 2004 en lo referente a los incrementos de precios
(15%) en las tiendas de recuperacion de divisas, al gravamen del 10% a su canje por
peso convertible, asi como la reciente apreciacion (8%) de este ultimo. En cambio, el
poder de compra de la moneda nacional se ha fortalecido y las autoridades
anunciaron que se continuara apreciando gradual y prudentemente hasta alcanzar la

unificacion monetaria.(Garcia-Molina, 2005)

En Cuba lo que se observa, a inicios de los noventa, es un fendmeno de dolarizacion
parcial. La causa de este proceso de dolarizacion parcial incipiente, al igual que en
otros paises, fue la crisis econémica y los desequilibrios monetarios derivados, si
bien los origenes de esta crisis fueron diferentes. En el caso de Cuba fue resultado
del fuerte shock de oferta a raiz de la caida del bloque socialista. La fuerte
contraccion que experimentd la oferta de bienes y servicios, asi como los
consecuentes incrementos de liquidez requeridos para mantener el nivel de empleo,

fueron erosionando las funciones monetarias de la moneda nacional.

De una parte, en el sector empresarial se acumularon significativos stocks en
moneda nacional ante la escasez de oferta de bienes y servicios en dicha moneda
para insumos e inversién y la ausencia de un mercado cambiario empresarial. De
otra parte, la contraccion del consumo de los hogares y el aumento de la oferta
monetaria sin contrapartida en bienes y servicios se tradujo también en acumulacion

de pesos, dentro y fuera del sector bancario.
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En sintesis, en circunstancias de crisis de divisa y recesién econOmica, el peso no
ofrecia la posibilidad de satisfacer la demanda de bienes y servicios en la economia
interna. Estos desequilibrios monetarios se acentuaron a partir de la necesidad de
monetizacion de los crecientes déficit fiscal de inicios de la década de los noventa.
Adicionalmente, por el lado de la oferta, se incrementaron los flujos de délares en la
economia via remesas y turismo. Por consiguiente, se dieron todas las condiciones
clasicas para que surgiera un proceso de dolarizacion parcial acelerada.(Hidalgo-de-

los-Santos y Doimeadios-Reyes, 2003)

1.2.1. El resurgimiento de la dualidad monetaria

La dualidad monetaria comenzo con la dolarizacion parcial en los afios 90, vinculada
a la crisis econémica, los desequilibrios, la inflacion y la depreciacion del tipo de
cambio en el mercado informal. Ante la desconfianza resultante en el peso cubano,
el délar estadounidense comenz6 a sustituirlo en los mercados informales como
medio de pago y unidad de cuenta. En 1993 la dolarizacion fue oficialmente
reconocida y se extendio al sector empresarial, tanto al nacional como al extranjero
gue comenzaba a crecer como parte de la politica de atraccion de inversion
extranjera directa. Desde esta fecha circularon paralelamente en la economia
cubana y con caracter institucional el peso cubano y el délar estadounidense. (Vidal-
Alejandro y Omar, 2014)

Tras haber recuperado la estabilidad fiscal y monetaria por varios afos, en 2003 y
2004 el gobierno puso en marcha un grupo de acciones que llevaron a la sustitucion
de las funciones del ddlar estadounidense (USD) por una tercera moneda: el peso
cubano convertible o CUC. De esta manera se llega a la situacion actual, en la cual
la economia ya no esta dolarizada, pero se mantiene la circulacion paralela de dos
monedas, el peso cubano y el peso convertible, ambas emitidas por el Banco Central
de Cuba. (Vidal- Alejandro y Omar, 2014)
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Un elemento de suma importancia de la dualidad monetaria en Cuba, es el tema
cambiario. No se puede hablar de un Unico régimen cambiario en la economia
cubana, pues de hecho el modelo dual y la segmentacion de mercados entre la
poblaciéon y empresas, han dado lugar a regimenes cambiarios diferentes. En el
sector empresarial el tipo de cambio fijado fue de uno por uno. En el sector de la
poblacién existio primeramente un régimen de flotacion y luego un tipo de cambio
fijo; pero manteniendo siempre la tasa de cambio con respecto al dolar entre los 19 y
los 26 pesos cubanos. Esta situacion trajo por tanto, ademas de la dualidad
monetaria, una dualidad cambiaria, que en la practica ha traido profundas
distorsiones, que representan uno de los principales problemas de la economia

cubana a solucionar.(Quesada-Espinosa, 2015)

1.2.2. Ventajas y desventajas de la monetizacion de | déficit fiscal en los afios

90 e inflacion.

La monetizacion de los déficits fiscales en los afios 90 implican un incremento de los
saldos monetarios en poder de la poblacion, asi como los mecanismos de
transmision derivados lo que trae consigo efectos nocivos. La consecuencia

inmediata seria una presion inflacionaria a través de los siguientes canales:

a) Presion de demanda en el mercado de bienes en pesos.

b) Depreciacion del tipo de cambio.

c) Incremento de los precios de los productos en dolares expresados en moneda
domeéstica.

d) Efecto riqueza positiva en los tenedores de dolares y por lo tanto mayor
presion de demanda en pesos.

e) Presion inflacionaria de oferta en el mercado de bienes en pesos via costos y

expectativas.

La estabilidad monetaria a partir del afio 1993 se logro con la puesta en practica del
llamado programa de saneamiento financiero. Aunque los componentes del

programa fueron mas alla de instrumentos meramente monetarios tuvieron
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importantes implicaciones en los mercados monetarios y cambiarios. Las medidas

de saneamiento financiero se basaron esencialmente en tres componentes:

a) Control de los déficits fiscales, y consecuente reduccion de la monetizacion.
b) Incremento de la oferta de bienes y servicios liberando parcialmente algunos
mercados.

c) Ajuste de precios de bienes y servicios finales al alza.

La primera medida redujo la oferta de saldos monetarios en poder de la poblacién al
propio tiempo que la tercera contrajo los saldos en términos reales. Paralelamente a
la contraccion de la demanda en el mercado de bienes en pesos se produjo un
incremento de la oferta reduciendo por ambas vias las presiones inflacionarias. La
accion simultanea de la contraccion de los saldos reales y el incremento de la oferta
de bienes en el mercado en pesos, valorizé rapidamente el tipo de cambio de la
poblacion creando un circulo virtuoso de reduccion de inflacion y estabilidad de

precios.(Pérez-Soto, Hernandez-Roque, e Hidalgo-de-los-Santos, 2003).

En resumen las ventajas fundamentales fueron la distribucion equitativa de los
costos de la crisis y el mantenimiento de servicios sociales fundamentales al alcance
de los ciudadanos cubanos. Se racionalizaron los bienes de consumo en la medida
en que se reducia la oferta, la fijjacion de precios al alcance de todos, el
mantenimiento del empleo a través del subsidio a las empresas y de programas
sociales importantes como la salud, la educacion y la seguridad social, todo lo que
tuvo un considerable impacto en el mantenimiento del consenso politico aun en las

mas dificiles condiciones econdmicas.

A partir de 1994 las autoridades economicas lograron controlar el incremento de los
precios. El principal determinante de la inflacion en los afios 90 fue el incremento del
déficit fiscal, el cual llegd a representar mas del 30 por ciento del PIB. El gobierno
aumento los gastos fiscales para apoyar a las empresas publicas que se volvieron
irrentables como resultado de la crisis y asi logré contener la tasa de desempleo, la

cual solo llegé al 8 por ciento. Al mismo tiempo se conservaron en términos

16



nominales los gastos sociales (educacion, salud, asistencia social y subsidios a la

canasta alimenticia) y se evitd enviar a la miseria a miles de familias.

El déficit fiscal se monetizé y provoco un incremento excesivo de la oferta monetaria
en momentos en que ademas disminuia la demanda de dinero para transacciones
debido a la contraccion de 35 por ciento del PIB. El resultado fue el incremento de la
inflacion y la pérdida en mas de un 80 por ciento del valor de los salarios estatales,
los cuales se quedaron congelados en términos nominales, pero en términos reales

absorbieron el costo de la crisis.

La estabilidad de precios durante la década tiene algunos determinantes

fundamentales visibles:

Primero, el control directo del gobierno de una parte de los precios (mas del 40 por

ciento del IPC en pesos cubanos).

Segundo, el haber mantenido en promedio un bajo déficit fiscal (alrededor del 3 por
ciento del PIB).

Tercero, el control de los tipos de cambios tanto del peso cubano como del peso
convertible.(Vidal-Alejandro y Omar, 2014)

1.2.3. Inflacion y resurgimiento de la dualidad mon  etaria

El Dr. Vidal opina que el desequilibrio monetario y la enorme inflacion del 200% en el
1993 crearon las bases para dolarizar la economia, “para brindar una moneda mas
estable y confiable que el peso cubano a las actividades econémicas que iban a ser
los motores de la recuperacion. El turismo, la inversion extranjera, las remesas y
otros sectores emergentes la empezaron a utilizar como medio de pago el dolar
estadounidense. De esta forma se intentaba aislar el desarrollo de tales sectores, de

los desequilibrios e inestabilidades imperantes en el resto de la economia.”

Aunque el razonamiento es consistente con la razén general para introducir la

dolarizacion de la economia en cualquier pais, el trabajo no analiza que el
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desequilibrio monetario y la enorme inflacion en Cuba fueron resultado de la endeble
economia cubana puesta al descubierto al ocurrir la eliminacion del subsidio
soviéetico. Al gobierno cubano no le queddé mas remedio que abrir la economia al
capital extranjero (incluyendo al procedente de las remesas de los cubano-

norteamericanos, tan criticados y a la vez tan necesitados por el régimen).

La enorme inflacion fue producto de la congelacion de precios (que es un tipo de
precio tope, cuya consecuencia logica, al ser mantenido por un tiempo prolongado,
es el incremento violento de los precios) mas el insuficiente nivel de produccion
tipico de toda economia centralmente planificada. Estos dos ultimos factores
también provocaron hiperinflacion en la antigua Unién Soviética, en Polonia y en
otros paises ex-socialistas cuando abrieron su economia a los mecanismos del

mercado.

La consecuencia inmediata, ya sea de un precio tope o de una congelacion de
precios mantenida por un tiempo superior al corto plazo, es el incremento
desmesurado del precio. En el caso de la economia socialista, al existir una

congelacion general de los precios, la consecuencia inmediata es la hiperinflacion.

El aspecto méas cuestionable de la oracidon anterior es que la carencia y escasez de
bienes y servicios en Cuba nacieron con la revolucion socialista desde la época en
gue la tenencia del délar era un pecado capital, castigada con la céarcel y, mas
importante aun, con la repulsion de la sociedad. A partir del momento en que se
permita en Cuba el libre juego de la oferta y la demanda, se podra empezar a hablar
sobre la eliminacion de las carencias y de la libreta de racionamiento.(Morales-Pita,
2008)

1.3. Desdolarizacion institucional

El afio 2003 marcé un nuevo punto de inflexion en la politica monetaria dando inicio
a una estrategia de unificacibn monetaria, objetivo desde el inicio previsto una vez

creadas las condiciones en la economia cubana 20.

18



Las principales medidas adoptadas fueron:

1. Uso obligatorio del peso convertible (CUC) como unico medio de pago para
denominar y ejecutar las transacciones entre entidades cubanas, incluyendo los
creditos y otros financiamientos21. Paralelamente, control de cambio sobre la

compra de divisas con pesos convertibles en el sector empresarial.

2. Uso obligatorio de CUC para transacciones en la red minorista de bienes y
servicios en todas las entidades que hasta ese momento utilizaban délares en

efectivo22.

3. Introduccion de un impuesto sobre efectivo en délares con el objetivo de incentivar
la recomposicion de flujos a favor de otras divisas (también como respuesta a las
medidas adoptadas por el gobierno de Estados Unidos23). A la compra de pesos
convertibles y pesos cubanos con délares en efectivo, se le impuso un gravamen del
10 %. Ello no significo prohibir la tenencia de dolares, ni eliminar el sistema de
convertibilidad implantado para las monedas nacionales. Las familias podrian
continuar abriendo nuevas cuentas en ddlares, aunque estas solo admitirian
depadsitos y extracciones en efectivo, mientras que las cuentas ya existentes podian

continuar operando como hasta la fecha24.

4. Apreciacion de las dos monedas emitidas por el Banco Central de Cuba (articulos
13 y 15). El resultado conjunto de ambos acuerdos condujo a una apreciacion del 15
% del peso cubano en relacibn con el dolar para las transacciones de los
hogares.(V. Hidalgo-de-los-Santos, 2008)

A partir de estas medidas hasta la actualidad, en la economia cubana circulan dos
monedas emitidas por el Banco Central de Cuba: el peso cubano y el peso
convertible. Asimismo, existen dos tasas de cambio diferentes entre estas monedas:
la tasa de cambio oficial del peso cubano contra el peso convertible, utilizada en la
contabilidad del sector estatal y conocida como "tasa oficial”, que establece que un
peso cubano es igual a un peso convertible; y la tasa de CADECA, de 24-25 pesos
cubanos por un peso convertible, utilizada para las operaciones cambiarias que

realiza la poblacion. Las medidas anteriores constituyeron el nucleo del proceso de
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"desdolarizacion institucional” de la economia cubana, con el proposito de
restablecer las funciones de medio de pago, unidad de cuenta y reserva de valor de
las monedas nacionales para las transacciones domeésticas. Adicionalmente, se
introducen fuertes incentivos para recomponer los flujos monetarios provenientes del

exterior, a favor de otras divisas distintas al dolar.

A estas medidas se suma la Resolucion 92 del BCC que tenia el proposito de
fortalecer el control sobre el uso de las divisas del pais, ordenar las relaciones
monetarias y financieras del sector estatal de la economia y reforzar las medidas de
control de cambio, lo cual signific6 también un cambio trascendental en el ambito
institucional de la politica monetaria.Con la aplicacion de las nuevas medidas, se
modifica el entorno y, en consecuencia, el esquema de dualidad monetaria original

anteriormente descrito.

La eliminacion del ddélar del circuito monetario doméstico no significo la desaparicion
de la dualidad monetaria; sin embargo, fortalecid la capacidad de accion de la
autoridad monetaria al quedar conformada la oferta monetaria global por dos
monedas emitidas por el Banco Central de Cuba. Asimismo, al transformarse el
proceso de captacion y asignacion de las divisas en la economia, si bien no se
elimino totalmente la segmentacion de los mercados, al menos se hicieron menos
nitidas las fronteras entre los diferentes sectores empresariales y entre los flujos

financieros del mercado cambiario de la poblacién y las empresas.

En este nuevo contexto, comienza a configurarse un régimen cambiario fijo para la
economia en general, aunque con diferentes reglas de concurrencia y diferentes
precios, segun sean empresas y/o unidades presupuestadas, o familias. Como antes
se comentd, se introdujo un régimen de tipo de cambio fijo para el sector de las
familias; en principio, no existen barreras a la compra o venta de cualquiera de las
monedas en este mercado. En cambio, persisten los controles cambiarios para las
entidades publicas a la compra y venta de dolares y CUC, y el tipo de cambio
continda siendo de uno a uno. Por ejemplo, cuando a una empresa se le autoriza el
acceso a dolares o CUC, la misma tendra que entregar a cambio igual monto en
CUP.(Hidalgo-de-los-Santos y Pérez-Soto, 2010)
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1.4. Ventajas y costos de la dualidad monetaria en Cuba. Segmentacion de

mercados.

La dualidad monetaria en Cuba, como se ha destacado anteriormente, es un
proceso que surge por la necesidad de reducir las consecuencias negativas de la
crisis que azoto la economia de los afios 90 lo cual trajo consigo ventajas y costos
uno de los principales costos es en el sector empresarial y se distingue por la
imposibilidad que tienen las personas juridicas de cambiar los pesos cubanos por
otras monedas y por la sobrevaloracion de la tasa de cambio oficial del peso cubano;
para las personas juridicas un peso cubano equivale a un CUC por lo que las
empresas que ingresan pesos cubanos les resulta muy dificil realizar las

importaciones necesarias para completar su ciclo economico.

La sobrevaloracion del peso cubano mantiene artificialmente rentable a un grupo de
empresas e injustamente irrentable a otro grupo, sin que exista una verdadera
relacion entre rentabilidad y eficiencia, afecta a los exportadores debido a que sélo
se contabiliza 1 peso cubano por cada délar de exportacion ingresado. También
desestimula la sustituciéon de importaciones, dado que por cada ddélar ahorrado la

empresa solo recibe el beneficio de un peso cubano.

Entonces el tipo de cambio oficial no permite valorar la competitividad de los
servicios y bienes cubanos. Se distorsiona el déficit fiscal y el presupuesto deja de

captar ingresos por concepto de rentabilidad de las empresas.

La dualidad monetaria acentud la segmentacion de mercados, aunque esta Ultima no
solo consistié en limitar el acceso a los mercados de acuerdo con el tipo de moneda
(ddlar o pesos) sino también segun los agentes econdmicos que concurren a dichos

mercados (tipo de empresa, poblacion, sector privado).

Desde una perspectiva general, no puede hablarse de un Unico régimen cambiario
en la economia cubana, pues de hecho el modelo dual y la segmentacion han dado
lugar a regimenes cambiarios implicitos sin vasos comunicantes directos entre ellos.
De forma simultanea existe un régimen de flotacién sucia para las transacciones con

la poblacion, un régimen de tipo de cambio fijo con controles cambiarios para las
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empresas y unidades presupuestadas, y un régimen de dolarizacion total para el

sector emergente.

La dualidad monetaria y la segmentacion (caracteristicas tipicas del esquema dual
adoptado) se convirtieron en mecanismos de ajustes ante la crisis de divisas que
enfrento el pais, y formaron parte del programa alternativo a un ajuste de precios via
devaluacion. A pesar de que este modelo no ha estado exento de costos, permitio
aislar al sector emergente de los desequilibrios monetarios internos y crearle las
condiciones para su insercion en el nuevo escenario internacional; proteger al sector
tradicional de un ajuste indiscriminado resultado de la crisis economica con altos
costos en términos de empleo; y establecer un sistema de transferencias para
garantizar los programas sociales prioritarios y lograr el reacomodo gradual de la
economia a las nuevas circunstancias. (Pérez-Soto, Hernandez-Roque, e Hidalgo-
de-los-Santos, 2003).

Después de varios afios de experiencia, el balance arroja aspectos positivos y
negativos. Como antes se mencion0 el esquema de la dualidad favorecio
mecanismos compensatorios para sostener en circunstancias muy dificiles las
prioridades nacionales; evitando también excesivas desigualdades de costos sobre
los sectores productivos mas afectados. Por otra parte, fue indiscutiblemente un
factor que impulsé la reactivacion, conjuntamente con el resto de las medidas del

programa.

En el sector estatal emergente, y también cooperativo y privado, el empleo aumenté
en mas de un 30 %; se desarroll6 el mercado interno y se diversifico la oferta de
bienes y servicios. El sector turismo crecio a un ritmo promedio anual del 18 %, y las
asociaciones con empresas extranjeras pasaron de 20 a mas de 400 entre 1991 y
2000. El componente domeéstico de la demanda en el mercado interno se elevé a
mas del 50 %.

El mercado interno en ddlares incentivd la eficiencia en el sector tradicional. Las
restricciones financieras derivadas de la crisis provocaron una drastica contraccion

de las importaciones globales y asi de las asignaciones presupuestales en divisas
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para la actividad productiva domeéstica, por lo tanto las empresas comenzaron a
buscar fuentes alternativas de financiamiento. Una de las principales estrategias fue
insertarse en el mercado interno (semejante a ventas de frontera) y ello tuvo un

impacto dinamizador.

Las ventas nacionales en las redes minoristas en dolares representaron un 43 % de
las ventas totales, estimandose un crecimiento de un 33 % en 1999. De esta forma
también se redujo el circuito de empresas publicas subsidiadas por el Estado,
actuando como complemento del ajuste macroeconémico. En general, como
resultado de todas las medidas de saneamiento fiscal y financiero, los déficits

fiscales se lograron estabilizar entre un 2 y un 3,5 %.

Otra importante sefial de estabilidad monetaria se reflejo en la apreciacion y
estabilizacion del peso cubano. El tipo de cambio, luego de haber alcanzado 150
pesos por dolares, se mantuvo entre 19 y 25 pesos por dolar hasta el afio 2001;
posteriormente se ajusta su trayectoria alrededor de 27 pesos por dolar como

resultado del impacto del 11 de septiembre y otros shocks de oferta.

No hay duda de que la dualidad monetaria agudiz6 muchas contradicciones propias
del manejo de una situacién de crisis, especialmente porque no fue acompafado de
otras medidas imprescindibles. Dentro de los principales pendientes estuvieron por
ejemplo las transformaciones estructurales en el sector real de la economia (las
realizadas fueron insuficientes) y mayor consistencia entre algunas medidas; la
introduccion de mecanismos de control economico y marcos regulatorios mas
eficaces y acorde con la descentralizacion de la actividad empresarial y esquemas
de autofinanciamiento en divisas; las requeridas transformaciones de los sistemas
de retribucion del trabajo, distribucién y redistribucion de ingresos, funcional al
incremento de la productividad; flexibilizacién paulatina de la segmentacion y del tipo

de cambio en el sector empresarial.(V. Hidalgo-de-los-Santos, 2008)
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1.4.2. Exportaciones e importaciones y dualidad

Una de las implicaciones mas relevantes de la dualidad fue la reorientacion del
patron de crecimiento hacia el mercado interno. En efecto, en la década de los
noventa las actividades mas dindmicas han sido aquellas vinculadas a los mercados
internos en divisas y el turismo, en contraposicion al comportamiento de las

exportaciones.(Hidalgo-de-los-Santos y Doimeadios-Reyes, 2003)

Un camino que se puede seguir utilizando para reducir las desigualdades entre los
ingresos -que no depende de la eliminacion de la dualidad monetaria- es ir
revaluando progresivamente la tasa de cambio de Cadeca. Sin embargo, esto no
descansa en una decision, sino en que existan las condiciones requeridas. El valor
de la tasa de cambio obedece a factores reales en la economia, tales como los
ingresos por exportaciones, la capacidad de sustituir importaciones, la competitividad

de la economia cubana, entre otros.

El bloqueo impuesto por los Estados Unidos hacia la isla que en materia de
exportaciones se ha ido flexibilizando a partir de los acuerdos anunciados el 17 de
diciembre del 2015 han contribuido al aumento de la entrada de algunos productos
en el mercado americano lo cual es importante ya que por su pequefia distancia es
el mercado potencial. Sin embargo, los niveles alcanzados en estos casos no pasan
de tener efectos marginales en los ingresos en divisas que el pais pueda requerir

para su desarrollo.

Sus importaciones abarcan una amplia gama de bienes, entre los que se destacan
los combustibles, las maquinarias, y una gran variedad de materias primas aunque
estas se han afectado, porque la mayoria de los productos de primera necesidad
tienen que ser adquiridos por terceros paises y los bancos que realizan

transacciones comerciales con la isla son multados con altas sumas de dinero.

En el ejercicio econémico de las empresas exportadoras, que captan divisas
directamente, estan pagando un impuesto implicito, injusto, por el tipo de cambio

sobrevaluado del peso cubano respecto al dolar estadounidense. Mientras tanto las
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empresas importadoras, cuyos gastos son en divisa, son subsidiadas, por el mismo
problema cambiario. Lo anterior demuestra la situacién actual de la economia
cubana, donde se esta penalizando a las empresas exportadoras, y beneficiando a
las importadoras, cuando lo que necesita la economia, es precisamente lo contrario,

esto es lo que plantean las nuevas politicas.

1.4.3. Dualidad monetaria y la Empresa

Muchas empresas tienen el incentivo de comercializarlo todo en pesos convertibles,
debido a que los pesos cubanos no disponen de un mecanismo cambiario que
permitiera utilizarlos para acceder al mercado externo. Esta situacion introdujo una
diferenciacion entre las empresas cubanas, donde muchas veces aquellas empresas
gue se veian perjudicadas tenian el papel de satisfacer importantes demandas

sociales, lo que cred serias distorsiones.

La eliminacién de la dualidad monetaria y la devaluacion del CUP en el sector
empresarial que acontecera el Dia Cero, de conjunto con la aplicacion de la
Resolucion 19/2014 del MFP, tendra un efecto importante en la contabilidad de las
organizaciones. Se debe tener en cuenta dicho efecto pues casi todas las
proporciones, precios relativos, resultados financieros de las empresas, bancos,
otras instituciones y el presupuesto del Estado, cambiardn con la devaluacion del
peso cubano. Aquellas empresas que tengan excesos de CUC en sus costos en el
mediano plazo, podrian traspasarlo a los precios finales de los bienes y servicios que
comercializan, y muchos de esos bienes y servicios representan costos para otras
empresas, incrementandose la cadena de valor. A pesar de estos problemas se
crearia un ambiente de mayor transparencia en la medicion economica y por tanto la
planificacién sera mucho mas acertada, algo que se esta exigiendo por el PCC y la
sociedad.

Uno de los efectos mas importantes que acaecera en la empresa cubana el Dia Cero

sera sobre el estado de situacion. El estado de situacion es fundamental para el
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calculo del capital de trabajo que se determina hallando la diferencia entre el activo
circulante y el pasivo circulante. Por lo tanto, la existencia de capital de trabajo se
vincula con la condicién de liquidez general de la empresa, dando la informacién

detallada acerca de los cambios ocurridos en cada una de las partidas circulantes.

De lo anterior se deduce que, para que exista variacion en el monto del capital de
trabajo en un periodo, se requiere que las operaciones realizadas hayan involucrado
a cuentas del activo circulante y el pasivo circulante. Se supone entonces que al
reevaluar un grupo de partidas del activo circulante el Dia Cero, el capital de trabajo
de las empresas tendra modificaciones. Es muy importante para las empresas
simular este dia con el estado actual de su balance general, porque si el capital de
trabajo tiene en definitiva la mision de proporcionar a la empresa un margen de
seguridad contra posibles riesgos de pérdida de valor, o alargamiento del periodo de
maduracién en el proceso de conversion de los inventarios en derechos de cobro, y
de estos en efectivo, este margen de seguridad se vera afectado con el Dia Cero,
por lo que la anticipacién y la toma de un grupo de medidas desde este momento
minimizara los efectos que pudiera provocar la aplicacion del grupo de medidas

orientadas por el MFP en la Resolucion 19/2014.(Quesada-Espinosa, 2015)

1.5 El Capital de Trabajo necesario

La mayoria de las empresas necesitan un determinado nivel de capital de trabajo
para su funcionamiento; este hecho significa que una parte de sus necesidades
ligadas al ciclo de maduracién no esta cubierta por los propios recursos generados
por el mismo ciclo. Como esta situacion se ira repitiendo en cada uno de los ciclos
de maduracion, es evidente que existe un déficit de tipo permanente, originado por la
renovacion de la necesidad basica ligada a la explotacion de la empresa. Por
tratarse de una necesidad de tipo permanente, debe cubrirse mediante una
financiacion del mismo tipo. Esta es precisamente la funcion que debe realizar el
fondo de maniobra, es decir, aportar los recursos permanentes que necesitan la

mayoria de las empresas para financiar una parte de su ciclo de maduracion.
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Segun Demestre, Castells y Gonzéalez (2006),de la definicibn de capital de trabajo
necesario se deduce que su gestidbn se encuentra vinculada al manejo de las
cuentas corrientes de la empresa, lo que incluye a los activos y pasivos circulantes
gue reflejan el estado de las partidas relacionadas con las operaciones a corto plazo.

Es necesario un nivel 6ptimo de activos circulantes, a través de una buena politica
de inversion a corto plazo, porgue una politica sobredimensionada de activos
circulantes, significa tener grandes saldos de efectivo y de valores negociables,
fuertes stocks de inventarios y la concesion de excesivos créditos a clientes. Por el
contrario con una politica restrictiva en las inversiones en activo circulante significa
operar con un saldo minimo de efectivo, mantener pequefios stocks de inventarios y
no permitir ventas a crédito. Las necesidades de capital de trabajo dependen de la
duracién del ciclo de explotacion o ciclo operativo, que se extiende desde la compra
de materias primas hasta el cobro de los productos vendidos. Este ciclo es diferente

para cada tipo de empresa, de ahi la importancia de optimizar el tiempo del mismo.

Las necesidades de capital de trabajo no son las mismas para todo tipo de empresa,

pues estas dependen de diferentes factores entre los que se pueden citar:

La naturaleza general del tipo de empresa ya que no tiene las mismas necesidades
una organizacion que presta servicios donde los inventarios y cuentas por cobrar son
convertibles con rapidez en efectivo, que una productora donde existen grandes
inversiones en inventarios y cuentas por cobrar, en este Ultimo caso se requiere de

una mayor cantidad de capital de trabajo.

El tiempo requerido para la fabricacion o para obtener la mercancia que se ha de
vender y el costo unitario de la misma. Mientras mayor sea el tiempo requerido para
la fabricaciobn de la mercancia, o para obtenerla, mayor cantidad de capital de

trabajo se requerira.

El volumen de ventas y las necesidades de capital de trabajo se relacionan
directamente, debido a la inversion de capital de trabajo en costo de operacion,
inventarios y cuentas por cobrar, aunque no quiere decir que si aumentan las ventas

necesariamente aumentara en esa misma proporcion el capital de trabajo.
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A medida que el negocio se hace mayor, puede beneficiarse un uso mas eficiente
del capital de trabajo, su situacibn en cuanto a crédito puede mejorar
sustancialmente, puede ser capaz de comprar mercancias en grandes cantidades a
precios mas bajos y por lo tanto las necesidades de capital de trabajo pueden

reducirse.

Condicion de compraventa: mientras mas liberales sean las condiciones de crédito
concedidas a los clientes, mayor serd la cantidad de capital de trabajo que estara

representada por las cuentas por cobrar.

La rotacidon de inventarios: mientras mayor sea la rotacion de inventarios menor sera
el importe de capital de trabajo que hara falta y habra menor riesgo de pérdidas
debido a las bajas de los precios, cambios en la demanda o en el estilo, también

existird un costo en llevar los inventarios.

Rotacion de cuentas por cobrar: mientras menor tiempo se requiera para cobrar
dichas cuentas, menor sera el importe de capital de trabajo que se necesitara. La
rotacion de cuentas por cobrar puede aumentarse por medio de la venta o por
cesion de cuentas por cobrar como garantia, o sea, vender cuentas por cobrar, un

procedimiento conocido como factoraje.

El ciclo de negocio: en época de prosperidad, existe una tendencia de los negocios a
comprar mercancias adelantandose a sus necesidades al existir precios mas bajos
dando lugar a mantener niveles de inventarios adecuados y, por tanto, sera

necesaria una cantidad mayor de capital de trabajo.

El conocimiento del ciclo operativo de una empresa es imprescindible para
establecer el capital de trabajo necesario. Para poder operar la empresa necesita
capital de trabajo y para determinar esta necesidad Demestre, Castells y Gonzalez

(2006), proponen algunos procedimientos, dentro de los que se encuentran:
Célculo de los periodos que conforman el ciclo operativo.

Conversion de los periodos anteriores a dias de ventas, determinados a precio de

venta.
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Célculo del nimero de dias de venta a precio de venta a financiar.

Conversion en dinero de los dias a financiar para establecer las necesidades de
capital de trabajo.

1.5.1 Metodos para el calculo del capital de trabaj 0 necesario

Existe un grupo de métodos para calcular el capital de trabajo necesario. Todos los
métodos estan basados en la utilizacion de diferentes indicadores entre los que se
destacan; la rotacion de materias primas, rotacion de productos en proceso, rotacion
de productos terminados, rotacion de mercancias para la venta, ciclo de maduracion,
ciclo de caja, etc. Segun Rodriguez (2002) los métodos que se utilizan para el
calculo del capital de trabajo necesario son los siguientes:

» Calculo del capital de trabajo necesario mediante el método del presupuesto
de tesoreria.

e Calculo del capital de trabajo necesario mediante el método de los dias a
financiar.

» Calculo del capital de trabajo necesario mediante el método del tiempo de
permanencia.

e Calculo del capital de trabajo necesario mediante el método de los saldos
permisibles.

» Calculo del capital de trabajo necesario mediante el método del riesgo de
insolvencia.

e Calculo del capital de trabajo necesario por el ciclo de conversion del efectivo

o ciclo de caja.

La Resolucion No 19/2014 del MFP establece que el calculo del Capital de Trabajo
Necesario debe realizarse mediante el método del ciclo de conversion del efectivo,

por lo que se utilizara el mismo.
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1.5.2. Ciclo de conversioén del efectivo

El ciclo de conversion de efectivo es el plazo que transcurre desde que se paga la
compra de materia prima necesaria para manufacturar un producto hasta la
cobranza de la venta de dicho producto. Este ratio de medicién es también conocido

como Ciclo de Caja y se calcula empleando la siguiente formula:
CCE=PCIl + PCC - PCP
En donde:

PCI = periodo de conversion de inventario.
PCC = periodo de cobranza de las cuentas por cobrar.

PCP = periodo en que se difieren las cuentas por pagar.

El primer punto relacionado con el periodo de conversion de inventario, representa el
tiempo promedio que se requiere para convertir la materia prima en producto
terminado listo para su distribucion y posterior venta. Se calcula en base a la

siguiente férmula:
PCI = Inventario / Costo de ventas diario.

El segundo componente de la formula es el periodo de cobranza de las cuentas por
cobrar, que equivale al tiempo promedio que se requiere para convertir las cuentas
por cobrar producto de las actividades normales de operacion y que se relacionan
directamente con el giro del negocio en dinero efectivo. Este indicador es también
conocido como “dias de venta pendientes de cobro” y se calcula en base a la

siguiente férmula:
PCC = Cuentas por cobrar / Venta diaria a crédito.

Por altimo el periodo en que se difieren las cuentas por pagar, ho es mas que el
tiempo promedio que transcurre entre la compra de la materia prima, contratacion de
mano de obra o adquisicion de bienes para la venta, y momento en que se ejecuta el

pago correspondiente.
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PCP = Cuentas por Pagar / Compras diarias a crédito.

Una aclaracion importante, el ciclo de conversion de efectivo es igual al plazo
promedio de tiempo durante el cual un peso queda invertido en activos circulantes,
marcando la diferencia entre el periodo en que demoran en ingresar las entradas de
efectivo (PCl y PCC) y la demora en el pago (PCP); esto significa que este ciclo de

conversion no es mas que la demora neta representada en dias.

La empresa por tanto, persigue como objetivo acortar lo mas posible su ciclo de
conversion de efectivo sin dafar las operaciones normales. Si estos se logra de
alguna forma se mejoraria la capacidad de obtener utilidades, debido a que se
reduce también la necesidad de requerir financiamiento externo, por lo que la
compafia cuenta con dinero liguido mas rapidamente; dinero que por cierto no

representa para la empresa costos de financiamiento ni gastos innecesarios.
Algunas ideas para acortar el ciclo de conversion de efectivo.

La primera consideracion es, claro esta, disminuir el periodo de conversion de
inventario. Esto se consigue analizando los procesos de produccion para determinar
aguellos innecesarios con el fin de fabricar los productos mas rapidamente. En caso
la empresa sea comercial se debera buscar reducir los tiempos de llegada de la
nueva mercaderia, efectuando los pedidos antes de que se agote el stock de
acuerdo a la demanda del producto; otra forma es reducir el tiempo de almacenaje, y

ello se consigue vendiendo mas rapido.

Hay varias formas para vender mas rapido que se ajustan a las premisas anteriores
y que se aplican tanto a empresas industriales como comerciales. Una de ellas es la
técnica de promociones y ofertas, otra manera es ofreciendo descuentos sean estos
por pronto pago (fuera de factura o en factura). También podemos adoptar la
estrategia de ofrecer crédito con o sin restricciones, dependiendo del analisis que

hagamos del cliente.

Como vemos la idea es no quedarnos con el inventario mas del tiempo necesario,
hay que moverlo, ejecutarlo, venderlo, la empresa debe rotar el inventario lo mas

posible y buscar siempre reducir los tiempos de conversion.
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La segunda forma es disminuir el periodo de cobranza de las cuentas por cobrar.
Aqui se contemplan dos cosas: la primera se relaciona con los clientes al contado,
en este caso debemos motivar a los equipos de cobranza y desarrollar una
estrategia de cobranza geogréafica y segmentada. La segunda situacién a tener en
cuenta se relaciona directamente con los clientes al crédito, en este caso hay que
motivarlos a que paguen a tiempo y una de las formas es brindarles descuentos, con

el fin de que cancelen incluso antes del vencimiento.

Por otro lado las buenas relaciones con los clientes son el eje fundamental de los
negocios y para disminuir el periodo de cobranza es indispensable mantenerlas. Ello
podemos conseguirlo entregando productos de calidad y en el plazo establecido
como también proporcionando un servicio post-venta adecuado y con canales

accesibles.

La tercera forma es aumentar el periodo en que se difieren las cuentas por pagar.
Para ello debemos negociar mas dias de crédito con proveedores, sin perjudicar la
propia imagen y reputacion de crédito de la empresa. Las operaciones de
negociacion deben ejecutarse de tal forma que se evite el incremento de costos o se

limite la provision de materias primas o mercaderia retrasando el proceso de venta.
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Capitulo 2. Caracterizacion de la Empresa Eléctrica de Sancti Spiritus y
determinacion del efecto del Dia Cero en su Capital de Trabajo

Necesario.

2.1.Caracterizacion de la Empresa Eléctrica de San  cti Spiritus.

La Organizacion Basica Eléctrica Provincia Sancti Spiritus, perteneciente a la Union
Eléctrica del Ministerio de la Industria Basica, se encuentra ubicada en 1ra del Oeste
final s/n, Colén Sancti Spiritus, y se crea como Organizacién Econ6mica Estatal, con
personalidad juridica propia y patrimonio y funciona bajo los principios del célculo

econdmico.

El Objeto Social de la OBE Provincial Sancti Spiritus segun Resolucion No.652 del
MINBAS consiste en:

» Generar, Trasmitir, Distribuir, y Comercializar de forma mayorista la Energia
Eléctrica tanto en moneda nacional como en moneda libremente convertible y
minorista en moneda nacional; prestar servicios de proyecto y de ingenieria, en
moneda nacional, construccion, reparacion y mantenimiento a instalaciones
eléctricas aéreas y soterradas al sistema de la Union Eléctrica en moneda

nacional y a otras entidades en moneda nacional y divisa.

> Realizar trabajos de correccion del factor de potencia, acomodo y control de
carga, al sistema de la Union Eléctrica en moneda nacional y a otras unidades en

moneda nacional y divisa.

» Brindar servicios técnicos relacionados con el uso eficiente de la energia eléctrica
y para las redes eléctricas al sistema de la Unidn Eléctrica en moneda nacional y

a otras entidades en moneda nacional y en divisa.

» Brindar servicios de alquiler, montaje y mantenimientos a grupos electrogenos al
sistema de la Unidn Eléctrica en moneda nacional y a otras entidades en moneda

nacional y divisas.
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Llevar a cabo la comprobacion y certificacion de las capacidades dieléctricas de

los medios de proteccién para trabajar con electricidad en moneda nacional.

Ofrecer servicios de reparacion y mantenimiento de equipos estéticos y rotatorios
eléctricos al sistema de la Unidon Eléctrica en moneda nacional y a otras

entidades en moneda nacional y divisa.

Realizar proyectos de electrificacion, mejoras modernizacion de redes eléctricas

asi como de iluminacién exterior e interior en moneda nacional.

Brindar servicio de reparacién, mantenimiento, calibraciéon de equipos y medios
de medicion al sistema de la Union Eléctrica en moneda nacional y a otras

entidades en moneda nacional y divisa.

Brindar servicios de comunicacion a las entidades de la Union Eléctrica y del
Ministerio de la Industria Basica radicadas en el municipio por los canales de

comunicacion propios en moneda nacional y divisa.

Brindar servicios de apoyo o peaje a través de las posterias a las entidades de

comunicaciones del municipio, en moneda nacional y divisa.

Prestar servicios de construccién, montaje, reparacion, ajuste y mantenimiento a
sistemas de comunicaciones, protecciones eléctricas y automaticas al sistema de
la Union Eléctrica en moneda nacional y a otras entidades en moneda nacional y

divisa.

Ofrecer servicios de lectura de metros contadores, facturacion y cobro de energia
eléctrica a entidades del territorio que generan energia eléctrica en moneda

nacional y divisa.

Producir y comercializar de forma mayorista transformadores, medios de
proteccion para trabajar en lineas aéreas, desconectivos, monopolares e
interruptores en aire, asi como ofrecer los servicios de reparacion y
mantenimiento al sistema de la Union Eléctrica en moneda nacional y a otras

entidades en moneda nacional y divisa.
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» Comercializar de forma mayorista chatarra a las empresas de la Union de

Empresas de recuperacion de Materias Primas en moneda nacional y divisa.

» Comercializar de forma mayorista materiales ociosos y de lento movimiento en

moneda nacional.

> Prestar servicios de parqueo, de alquiler de almacenes y locales, de
transportacion de carga, de alquiler de equipos tecnologicos para el montaje
eléctrico, de impresion y reproduccion de documentos, de consultoria técnica
para la reparacion, mantenimiento, construccion, disefios y proyectos de redes

eléctricas, todos ellos en moneda nacional.
Mision
“Generar, distribuir, comercializar energia eléctrica al menor costo posible con un
nivel de calidad en el servicio que satisfaga las expectativas de los clientes de la
provincia Sancti Spiritus”
Vision

“Ser lideres en el pais en cuanto a la calidad del servicio eléctrico”

2.2 Resolucion 19 de 2014 del Ministerio de Finanza s y Precios. Criterios a

tener en cuenta.

La Resolucion 19/2014 del Ministerio de Finanzas y Precios hizo oficial la
metodologia del Ministerio de Finanzas y Precios para implementar el proceso de
eliminacion de la dualidad monetaria y la devaluacion del tipo de cambio del peso
cubano en el sector empresarial.' Por la importancia que amerita a esta investigacion

se realizard un resumen de la misma.

En la Resolucidbn se exponen las precisiones aprobadas para el proceso de

unificacion monetaria y cambiaria desde el punto de vista financiero y contable. Se

1 P
Anexo numero 1.
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designard el CUP como la moneda Unica, lo que lo convertirh en la moneda
funcional, a los efectos del registro contable. Se destaca ademés que se mantendran

los precios minoristas no afectdndose el poder de compra de la poblacion.

Esta Resolucion tiene varios elementos importantes: la indicacion sobre la
revaluacion de los inventarios y su tratamiento financiero y contable, tratamiento de
las partidas monetarias en el Dia Cero, determinaciéon del capital de trabajo
necesario en las nuevas condiciones, modificacibn a la Normas Cubanas de
Contabilidad No. 6 operaciones con moneda extranjera y tratamiento a la brecha de

precios minoristas.

Otros elementos financieros contenidos en la resolucion estan referidos a la
revaluacion de inventarios y los activos fijos y a la determinacién del capital de
trabajo necesario. Ademas se ubican tres bloques que tienen que ver con la
revaluacion o modificaciones de precios y un cuarto blogue dedicado a capital de

trabajo necesario ver la figura 1.

Figura 1. Elementos financieros (Resolucion MFP)

Revaluacién de ¢ Inventarios
Inventarios aplicando [ Activos Fijos Netos
indice de reforma de « Tangibles e Intangibles

precios mayorista * Inversiones en Proceso
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Inventarios aplicando * Inventario de mercancias para exportacion
Tasa de cambio * Inventario de mercancias para importaciéon
Modificacion en la * Inventarios minoristas valorados a precio de
estructura de precios venta, segun disponga el MINCIN.
minoristas
. . * Se aporta al Fisco la diferencia del efecto de la
Capital de T"_abalo revaluacion de inventarios, deducida la
Necesario demanda de CTN (obligacién a largo plazo)

Fuente: Dr. C José Carlos del Toro, MFP La Habana, 2014.
Se especifica que el precio total o valor total del inventario es la suma del
componente en CUP y en CUC en que esté registrado el activo. Para efectuar la
revaluacion de los inventarios hay que aplicar un indice de reforma de precios

mayorista.
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Se tienen tres pasos conceptualizados, un primer paso tiene que ver con aplicar al
precio total de cada producto el indice de precios mayoristas para tener un precio
revaluado. Un segundo paso tiene que ver con calcular el nuevo importe del
inventario a partir del precio revaluado. El tercer paso tiene que ver con determinar el
efecto de la revaluacion y luego se procede a registrar temporalmente en la cuenta
de Revaluacién de Inventarios en el Patrimonio Neto o Capital Contable.

En el segundo bloque se tiene la revaluacién de inventarios aplicando tasa de
cambio. A los inventarios de Combustibles se aplicara la tasa de cambio aprobada a
la totalidad del precio y se calculara el nuevo importe del inventario. Cuando en la
resolucion se menciona el Combustible, se refiere a Combustible fisico, al que se
encuentra almacenado en la empresa, no al que esta respaldado en tarjetas

magnéticas, pues este se trata como una partida monetaria.

En el tercer bloque, se ubicé la revaluacion de activos fijos tangibles e intangibles. A
los que se aplicaran el indice de reforma de precios mayoristas para obtener el
precio revaluado. Luego se procedera a determinar el efecto de la revaluacion que

se registrara como ajuste de la depreciacién y amortizacion.

Las inversiones en proceso van a ser también revaluadas aplicando el indice de
reforma de precios mayoristas para obtener un nuevo precio revaluado. Este
proceso se realizara a nivel del acumulado de la ejecucion y por cada objeto de
obra. El efecto de la revaluacion de la inversion en proceso se va a registrar como

Revaluacion de Activos Tangibles.

Los inventarios de Equipos por instalar y Materiales del Proceso Inversionista se
revaluaran aplicandole al precio total de cada producto, el indice de reforma de
precios mayoristas para obtener un precio revaluado. El efecto de la revaluaciéon se

registrara temporalmente en la cuenta de Revaluacion de Activos Fijos Tangibles.

El cuarto elemento de la resolucion es el calculo del capital de trabajo necesario.
Recuérdese del capitulo 1 que por capital de trabajo se entiende la comparacion

entre los activos circulantes y los pasivos circulantes y es generalmente lo que se

37



denomina como capacidad financiera en el corto plazo de las organizaciones. Para
calcular el Capital de Trabajo Necesario se utiliz6 el método del ciclo de conversion
del efectivo que es el exigido en la resolucion. Este ciclo es el tiempo que dura entre
el pago en efectivo y el recibo en efectivo que se produce en las organizaciones por
el cobro de la prestacion del servicio. El periodo de conversion del inventario mas el
periodo de cobro Cuentas por Cobrar menos el periodo diferido de las cuentas por

pagar es lo que se denomind como ciclo de conversion del efectivo.

Figura 2. Ciclo de conversién del efectivo. (Resolucion MFP)

Periodo de Periodo de Periodo de
conversion cobro |Z| diferido de las
del Cuentas por Cuentas por
inventario Cobrar Pagar

Fuente: Dr. C José Carlos del Toro, MFP La Habana, 2014.

Para calcular el Capital de Trabajo Necesario se utilizé el ciclo de conversiéon del
efectivo por compras diarias. La metodologia del célculo del Capital de Trabajo
Necesario aparece en el anexo numero 2 de la resolucion 19 del 2014 del MFP que

se encuentra en el anexo 1 de la tesis.

Luego del célculo del Capital de Trabajo Necesario se pueden dar dos situaciones.
La primera puede ser que la organizacion presente el dia cero un exceso de Capital
de Trabajo. Este se va a fijar como una obligacién con el presupuesto del estado a
Largo Plazo y se firmara convenio de pago con la Oficina Nacional de Administracién
Tributaria. Debe tenerse en cuenta que el Capital de Trabajo esta basicamente
centrado en partidas que tienen que rotar. Por ejemplo en partidas de inventario que
necesitan un periodo de transformacion y comercializacién para convertirse en
liquido, por lo tanto el aporte a la ONAT no se va a ser de forma inmediata. Si el Dia
Cero una vez aplicada todas las medidas financieras la organizacion presenta un
déficit de Capital de Trabajo este se le solicitara al Ministerio de Finanzas y Precios

segun la legislacion vigente.

38



Debe tenerse en cuenta que el importe registrado en las cuentas de Revaluacion de
Inventarios que quede a disposicion de la entidad se cancelard contra la cuenta
Inversion Estatal al final del ejercicio contable u Otras Operaciones de Capital en el

caso de las Sociedades Anénimas.

En la resolucién no se explica detalladamente qué sucedera con el registro contable
de la estimulacion en CUC que se les paga a los trabajadores. Esta se registra como
una compra-venta de moneda a la tasa de 1CUC=1CUP donde las personas que
reciben el CUC entregan algo llamado contravalor en CUP no pasando de esta

manera por la partida nébminas por pagar en el balance de situacion.

Se ha planteado que con la toma de la medida no puede perjudicarse a la poblacion,
por lo que se deduce que la tasa es 1CUC=24CUP. Ademas cualquier tasa de
cambio diferente de 24 hacia abajo haria que los trabajadores se vieran afectados
con un descenso del salario nominal y real. Entiéndase que empresas de este tipo
se encuentran en perfeccionamiento empresarial y cuentan con el mas alto aporte a
la productividad social del trabajo, por lo que el bajo salario puede repercutir

negativamente en la productividad social de la organizacion.

Con la eliminacion de la dualidad monetaria el valor en CUP de la multiplicacion de
los CUC por la tasa de 24, debe aparecer por vez primera reflejado en las néminas
por pagar, mostrando un mayor realismo en el registro contable y la posterior toma

de decisiones de los directivos.

Otra cuestion de gran relevancia es la relacionada con la forma de calcular el ciclo
de rotacion de inventarios en el anexo 2 de dicha resolucion. Como se sabe el ciclo
de rotacion de inventario es fundamental para calcular el ciclo operativo, que a su
vez permite calcular el ciclo de conversidon del efectivo y por ultimo el capital de
trabajo necesario. Para realizar el calculo del ciclo de rotacion de inventarios, el MFP
propone que se calcule el promedio de inventario inicial y final por los dias del
periodo entre el consumo de material. En la bibliografia revisada el ciclo de rotacion
de inventarios se calcula como el promedio de inventario inicial y final por los dias

del periodo entre el costo de venta o el ingreso por ventas, aunque la mayoria de los
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autores prefieren costo de ventas por no estar contaminados estos, con la utilidad en
el caso de calcularlo por las ventas.

Cuando la resolucion exige calcular el ciclo de rotacion de los inventarios como se
calcula realmente el ciclo de rotacién de las materias primas, se pierden de vista la
rotacion real de los inventarios de las empresas. Por ejemplo la energia perimetral
de la empresa entraria dentro del célculo de la rotacion de los inventarios, algo que
verdaderamente tiene poco que ver. Otra limitacion importante radica en que la
resolucidon no hace una distincion entre una empresa comercializadora y una
productora. Todo lo descrito en el Ultimo parrafo se agrava cuando se tiene en
cuenta que hay empresas comercializadoras netamente, a las que se les calcularé el
ciclo de rotacion de inventarios por el consumo de material, desvirtuando el célculo

del capital de trabajo necesario.

2.1.1. Descripcion del instrumento aplicado para el calculo del Capital de

Trabajo Necesario.

La plantilla Excel cuenta con seis hojas de célculo hipervinculadas e
interrelacionadas entre si. La entrada de datos se realiza en las hojas “5920” los
datos referidos al plan y la apertura (ver figura 3) y en las hojas “OTROS DATOS”,
los referidos al plan y al real de indicadores seleccionados de otros Estados
Financieros (ver figura 4) y “ANEXO REVALUACION?” los referidos al real del Estado

de Situacion (ver figura 5).

Figura 3. Hoja “5920”
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Fuente: MFP La Habana, 2014.

Figura 4. Hoja “OTROS DATOS”

4 8 [c ) E F G
1| OTROS DATOS
2 |Entidad: Cédigo:
3
PlanHastala | Realhastala )

4 |Proforma [Fila Indicador Plan Anual fecha fecha Notar
% s ZIWWE “-;:::;s : La informacién de los
B = e 3 Estados Financieros 5921,
7| 3iIngresos por Exportacion de Servicios
8 | 7iVentas Netas
9| 3310tros Ingresos
10| 35)Utilidad o Pérdida antes del Impuesto
11| 5922 iEstado Rendimiento Financiero actividad del Seguro y Reaseguro
12 2iIngresos por ion de Bienes .
E5) lwwmiMWs Pagina 5
14| 13iIngresos Netos del Seguro
15 | 3910tros Ingresos
16 | 411Utilidad o Pérdida antes del Impuesto
17| 5923 iEstado Rendimiento Financiero actividad Agropecuaria
18 4lIngresos por Exportacion de Bienes "

Silngresos por Exportacion de Servicios "

141 Ventas Netas ’

49 ylOtros Ingresos
52{Utilidad o Pérdida antes del Impuesto
5924 |Estado de Gasto por Elementos

0,00! 0,00

0,00
Fisaz 10] Pagina 6 Pagina 8

Fuente: MFP La Habana, 2014.

Figura 5. Hoja “ANEXO REVALUACION”



Fuente: MFP La Habana, 2014.
Una vez terminada la entrada de datos y colocados los supuestos automaticamente
se emite en la hoja de célculo “Capital de trabajo” (Ver figura 6) los resultados
necesarios para determinar los efectos del Dia Cero en el Capital de Trabajo

Necesario de la mencionada empresa.

Figura 6. Hoja “Capital de trabajo”

B G D E T
1 CALCULO DEL CAPITAL DE TRABAJO NECESARIO DIA CERO
2 |Entidad: Cédigo: | of
3 Partidas Fila| UM | En esta fecha
4 [Ventas Netas del Periodo 1_|Pesos 0,00,
5 [Total del Consumo Material y Servicios Comprado| 2 |Pesos [
6 | Consumo Material 3 |Pesos 0,00}
7 Total de Servicios C: d 4 _|Pesos 0,00}
8 [Compras DIARIAS 5 |Pesos [
9 [Total de Compras del Periodo 6_|Pesos
10 |Dias del Periodo P A0 1N 1 7 |Dias
11 [Rotacién de Inventarios 8 [Veces
12 [Ciclo de Rotacién de os (Dias Cobertura) | 9 _|Dias
13 [ Inventario Inicial 10 [Pesos
14 [ Inventario Final 11 |Pesos
15 [Rotacién de Cucntas por Cobrar 12 [Veces
16 [Ciclo de Rotacién de Cuentas Por Cobrar (Ciclo de| 13 |Dias
17 [ Efectos por Cobrar a Corto Plazo al Inicio 14_|Pesos
18 [ Cuentas por Cobrar al Inicio 15 _|Pesos
19 [ Efectos por Cobrar a Corto Plazo al Final 16 |Pesos
20 [ Cuentas por Cobrar al Final 17_|Pesos
21 [Ciclo Operativo 18 |Dias
22 [Rotacién de Cuentas por Pagar 19 [Veces
23 [Ciclo de Rotacion de Cuentas Por Pagar (Ciclo de | 20 | Dias
24| Efectos por Pagar a Corto Plazo al Inicio 1 [Pesos
25| Cuentas por Pagar a Corto Plazo al Inicio 2 |Pesos
26 | Efectos por Pagar a Corto Plazo al Final 3 [Pesos
27 [ Cuentas por PagaGl Fuial 2 4 | Pesos
28 [Ciclo Conversion del Efectivo 5 |Dias
29 [Necesidad de Capital de Trabajo esos 0|
30 [Activos Circulantes en csta fecha esos 0,00]
31 [Pasivos Circulantes en csta fecha csos 0,00}
32 [Capital de Trabajo en esta fecha esos 0,00]
33 [Déficit de Capital de Trabajo Pesos [
34 [Exceso de Capital de Trabajo 31 |Pesos o

Fuente: MFP La Habana, 2014.
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2.2.2 Supuestos utilizados para la realizacion del ~ calculo del Capital de Trabajo

Necesario el Dia Cero.

Los supuestos utilizados para la realizacion del calculo del Capital de Trabajo
Necesario el Dia Cero fueron: indice reformador de precios mayoristas 1.40, tasa de
cambio para las relaciones con la poblacion 24 CUP? y las tasas de cambio

interempresarial 2;5;10 CUP.

El indice reformador de precios mayoristas utilizado en la investigacion es de 1.40
debido a que el MFP est4 realizando un estudio de varias empresas y unidades
presupuestadas a través de los gobiernos provinciales y otros ministerios, donde el
indice empleado es 1.40. En cuanto a las tasas de cambios interempresarial
utilizadas se construyo un posible escenario donde la tasa fuera baja, media y alta,
para determinar los posibles efectos en el Capital de Trabajo Necesario como
resultado de una tasa de cambio que pudiera fluctuar desde una devaluacion del
100% hasta una del 1000%. A pesar de considerar en la investigacion la tasa de
cambio de 2 baja, realmente es una devaluacion importante, atendiendo a que lo
propuesto por la macroeconomia para no impactar la inflacion es una devaluacion
del 10% anual. Pero comenzamos con 2 porgue en el estudio antes descrito del MFP

ellos utilizan una tasa de cambio interempresarial de 2.

Figura 7. Supuestos. (Resolucion MFP)

% Informacién emitida por el Viceministro primero del Ministerio de Finanzas y Precios Alejandro Gil en el Seminario
Nacional: Metodologia de precios y contabilidad del proceso de unificacion monetaria, efectuado del 8 al 9 de enero de
2014.
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B

c

ara de formulas

EJERCICIO DE SIMULACION DIA CERO

Grgano, Organismo

Provincia:

Empresa Estatal

Aprobados

Tasa de Cambio i ial

2,0000)

Tasa de Cambio relaciones con la
poblacion

24,0000

Indice de Reforma de Precios Mayoristas

1,4000

Dias del Periodo

60

del ejercicio de si

Ganancia o Pérdida no Realizada (698)

Revaluacion de Inventarios (697)

— 7
Revaluacién de Thersi

1

5

Capital de Trabajo@IA
Capital de Trabajo Necesario

ié 1A

Razones Fnanceras 7

Esta hoja se entrega
a la Direccion
Provincial de
Finanzas y Precios del
CAP, del 6rgano,
organismo o grupo

La informacion de
esta fila tiene lista
desplegables para
seleccionar

En dependencia del mes a utilizar en
el ejercicio sera la cantidad de dias a
digitar en esta celda.

Enero se anotan 30 dias
Febrero se anotan 60 dias
Marzo se anotan 90 dias

...
Diciembre se anotan 360 dias

Fuente: MFP La Habana, 2014.

2.3 Resultados del calculo del Capital de Trabajo

Necesario el Dia Cero.

Tabla No 1
CALCULO DEL CAPITAL DE TRABAJO NECESARIO
DIA CERO
Entidad: Empresa Eléctrica
Sancti Spiritus Cédigo: 9088
En esta En esta En esta
En esta fecha fecha fecha
Partidas Fila | UM fecha (Dia Cero con (Dia Cero con | (Dia Cero con
(Antes del Dia|tasa de cambio tasa de cambio | tasa de cambio
Cero) de 2) de 5) de
10)
Ventas Netas  del 28.944.416,09 40.522.182,53 40.522.182,53 |40.522.182,53
. 1 Pesos
Periodo
Total del Consumo
Material y Servicios | 2 Pesos 11.003.072,68 15.705.093,99 17.209.055,16 |19.715.657,11
Comprados
Consumo 7.388.897,06 10.645.248,12 12.149.209,29 |14.655.811,24
Material 8 Pesos
Total de 3.614.175,62 5.059.845,87 5.059.845,87 5.059.845,87
- 4 Pesos
Servicios Comprados
Compras DIARIAS 5 Pesos 30.564,09 43.625,26 47.802,93 54.765,71
Total de Compras del 6 P 11.003.072,68 15.705.093,99 17.209.055,16 |19.715.657,11
. esos
Periodo
Dias del Periodo 7 Dias 360,00 360,00 360,00 360,00
Rotacion de Inventarios | 8 Veces 212 2,18 247 2,95
Ciclo de Rotacion de
Inventarios (Dias | 9 Dias 169,93 165,31 145,64 121,83

Cobertura)
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Inventario Inicial | 10 | Pesos 3.460.097,75 4.844.136,85 4.844.136,85 4.844.136,85
Inventario Final |11 | Pesos 3.515.269,35 4.932.120,46 4.985.837,29 5.075.365,34
Rotacién de Cuentas 21,37 29,91 29,91 29,91
12 | Veces
por Cobrar
Ciclo de Rotacién de
Cuentas Por Cobrar|13 | Dias 16,85 12,04 12,04 12,04
(Ciclo de Cobro)
Efectos por
Cobrar a Corto Plazo al | 14 | Pesos 13.384,00 13.384,00 13.384,00 13.384,00
Inicio
Cuentas por 1.341.369,15 1.341.369,15 1.341.369,15 1.341.369,15
G 15 | Pesos
Cobrar al Inicio
Efectos por
Cobrar a Corto Plazo al | 16 | Pesos 13.384,00 13.384,00 13.384,00 13.384,00
Final
Cuentas por 1.341.369,15 1.341.369,15 1.341.369,15 1.341.369,15
. 17 | Pesos
Cobrar al Final
Ciclo Operativo 18 | Dias 186,78 177,34 157,67 133,87
Rotacién de Cuentas 24,77 35,35 38,74 44,38
19 | Veces
por Pagar
Ciclo de Rotacién de
Cuentas Por Pagar|20 |Dias 14,53 1018 9.29 811
(Ciclo de Pago)
Efectos por
Pagar a Corto Plazo al |21 | Pesos 0.00 0,00 0,00 0,00
Inicio
Cuentas por
Pagar a Corto Plazo al |22 | Pesos 381.329,91 381.329,91 381.329,91 381.329,91
Inicio
Efectos por
Pagar a Corto Plazo al | 23 | Pesos 125.763,47 125.763,47 125.763,47 125.763,47
Final
Cuentas por 381.329,91 381.329,91 381.329,91 381.329,91
Pagar al Final 24 | Pesos
Ciclo Conversion del . 172,24 167,16 148,38 125,75
. 25 | Dias
Efectivo
Necesidad de Capital 5.264.426,04 7.292.376,49 7.093.085,99 6.887.010,23
. 26 | Pesos
de Trabajo
Activos Circulantes en 7.647.253,07 9.064.104,18 9.117.821,01 9.207.349,06
27 | Pesos
esta fecha
Pasivos Circulantes en 4.189.206,14 4.189.206,14 4.189.206,14 4.189.206,14
28 | Pesos
esta fecha
Capital de Trabajo en 3.458.046,93 4.874.898,04 4.928.614,87 5.018.142,92
29 | Pesos
esta fecha
Déficit de Capital de -1.806.379,11 -2.417.478,46 -2.164.471,12 |-1.868.867,32
. 30 | Pesos
Trabajo
Exceso de Capital de 0,00 0,00 0,00 0,00
31 | Pesos

Trabajo

Al finalizar el ejercicio contable la empresa tendra que solicitar en los tres casos el

déficit de capital de trabajo; donde se cancelaria el importe de la reevaluacion y se
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fijaria como adeudo con el presupuesto del estado la diferencia a recibir de déficit de
capital de trabajo.

Tabla 2. Registrando la reevaluacion al cierre del ejercicio econdmico con una tasa
de cambio de 2.

Registrando la reevaluacion al cierre del ejercicio economico .
Tasa de cambio de 2:

Importe de la Reevaluacion 1.416.851,11
Déficit de Capital de Trabajo 2.417.478,46
A solicitar al Presupuesto 2.417.478,46
Al finalizar el ejercicio
Reevaluacion de Inventarios 1.416.851,11
Inversion Estatal u Otras 1.416.851,11

Operaciones de Capital
Solicitar al MFP
Adeudo del Presupuesto del Estado 2.417.478,46
Inversion Estatal u Otras 2.417.478,46
Operaciones de Capital
Cuando entre el recurso
Efectivo en Banco 2.417.478,46
Adeudo del presupuesto del Estado 2.417.478,46

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 3. Registrando la reevaluacion al cierre del ejercicio econdmico con una tasa
de cambio de 5.

Registrando la reevaluacion al cierre del ejercicio economico .
Tasa de cambio de 5:

Importe de la Reevaluacion 1.470.567,94
Déficit de Capital de Trabajo 2.164.471,12
A solicitar al Presupuesto 2.164.471,12
Al finalizar el ejercicio
Reevaluacion de Inventarios 1.470.567,94
Inversion Estatal u Otras 1.470.567,94

Operaciones de Capital
Solicitar al MFP
Adeudo del Presupuesto del Estado 2.164.471,12
Inversion Estatal u Otras 2.164.471,12
Operaciones de Capital
Cuando entre el recurso
Efectivo en Banco 2.164.471,12
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Adeudo del presupuesto del Estado 2.164.471,12
Tabla 4. Registrando la reevaluacion al cierre del ejercicio econdmico con una tasa
de cambio de 10.

Registrando la reevaluacion al cierre del ejercicio economico .
Tasa de cambio de 10:

Importe de la Reevaluacion 1.560.095,99
Déficit de Capital de Trabajo 1.868.867,32
A solicitar al Presupuesto 1.868.867,32
Al finalizar el ejercicio
Reevaluacion de Inventarios 1.560.095,99
Inversion Estatal u Otras 1.560.095,99

Operaciones de Capital
Solicitar al MFP
Adeudo del Presupuesto del Estado 1.868.867,32
Inversion Estatal u Otras 1.868.867,32
Operaciones de Capital
Cuando entre el recurso
Efectivo en Banco 1.868.867,32
Adeudo del presupuesto del 1.868.867,32
Estado

Fuente: Elaboracion propia.

2.4 Efectos de la eliminacion de la dualidad moneta  ria y la devaluacion del tipo
de cambio en el calculo del Capital de Trabajo Nece sario en la Empresa
Eléctrica de Sancti Spiritus.

Después de aplicar los supuestos correspondientes se puede proceder a analizar los
resultados obtenidos en el calculo del Capital de Trabajo Necesario, segun exige la
Resolucion 19/2014 del MFP.

2.4.1 Razones financieras. Liquidez General y Prueb  a Acida.
Se comenzara analizando el comportamiento de algunas razones financieras,

entre ellas la Liquidez General y la Prueba Acida, pues constituyen un apoyo para
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poder analizar eficientemente el Capital de Trabajo Necesario; pues miden el grado

en que la empresa puede hacer frente a sus obligaciones corrientes a corto plazo.

Tabla 5. Calculo de las razones financieras para el andlisis del Capital de

Trabajo y las Necesidades de Capital de Trabajo.

Dia Cero con Dia Cerocon Dia Cero con
Antes del
Razones . tasa de cambio tasa de cambio tasa de cambio
Dia Cero
de 2 de 5 de 10
Liquidez General
1.83 2.16 2.18 2.20
Liquidez Inmediata o
Prueba Acida 0.98 0.99 0.99 0.99
Solvencia 5.74 6.15 6.15 6.16
Endeudamiento 17.43 16.26 16.25 16.24

Fuente: Elaboracion propia.

La razén de circulante (liquidez general) va en aumento, segun las diferentes
tasas de cambios, en el Dia Cero con respecto a la fecha actual, o sea, hubo un
aumento de activos circulantes mientras que los pasivos circulantes se mantienen, lo
gue indica que la empresa aumenta la capacidad de cubrir sus obligaciones a corto
plazo. La razon de liquidez antes del dia cero fue de 1.83 lo que se considera
favorable, este indicador tiende a incrementarse a partir del dia cero pues lo ideal es
gue fuera mayor que 1 y menor que 2, pues un resultado excesivamente alto podria
reflejar la falta de una buena administracion del circulante, ya que demasiada
liquidez en el corto plazo puede ser un sintoma de que la empresa esté
inmovilizando sus activos de manera innecesaria, y por lo tanto obtenga de ellos

poca rentabilidad. (ver figura 8)

Figura 8. Razones de Liquidez.
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Liquidez General

—0

ANTES DEL DIA CERO  DIA CERO CON TASA  DIA CERO CON TASA  DIA CERO CON TASA
DE CAMBIO DE 2 DE CAMBIO DE 5 DE CAMBIO DE 10

Fuente: Elaboracién propia.

La Prueba Acida por su parte, es una medida méas depurada de la liquidez, ya que
excluye del Activo Circulante el Inventario que usualmente es el activo menos
liqguido. Se puede observar en la tabla la disminucion de esta razén con respecto a la
del circulante por lo que se puede decir que la empresa mantiene altos niveles de
inventarios, lo cual no es bueno ya que estos suelen ser los activos sobre los cuales
es mas probable que ocurran pérdidas en el caso de una liquidacion, debido a su
menor grado de liquidez. Esta prueba antes del dia cero es de 0.98 y después se
incrementa a 0.99 a medida que se va aplicando las distintas tasas de cambio. (ver

figura 9)

Figura 9. Prueba &cida.
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Liquidez Inmediata o Prueba Acida

0,992

0,99 0,99 0,99
0,99
0,988
0,986
0,984
0,982 0,98
0,98
0,978
0,976
0,974

Antes del Dia Cero Dia Cero con tasa de Dia Cero con tasa de Dia Cero con tasa de
cambio de 2 cambio de 5 cambio de 10

Fuente: Elaboracion propia.

2.4.2 El ciclo de rotacion de inventarios, cuentas por cobrar y cuentas por

pagar.

Se observa en el ciclo de rotacion de los inventarios que la rotaciéon antes del Dia
Cero es de aproximadamente 169.92 dias, 2.12 veces al afio; lo mismo ocurre en el
Dia Cero con la tasa de cambio de 2. Sin embargo con las tasas de cambio de 5y
de 10 hay una pequefia disminucién lo que es factible para la empresa, lo que se

traduce en menos dias para colocar sus inventarios en el mercado.
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Figura 10. Ciclo de rotaciones

180 169,93
W Enesta
160 fecha
(Antes del Dia Cero)
140
120 M Enesta
fecha
(Dia Cero con
100 tasa de cambio
de 2)
80 W En esta
fecha
60 (Dia Cero con
tasa de cambio
de 5)
40
En esta
fecha
20 (Dia Cero con
tasa de cambio de
0 10)
Ciclo de Rotacién de Ciclo de Rotacién de Ciclo de Rotacion de
Inventarios (Dias Cuentas Por Cobrar  Cuentas Por Pagar (Ciclo
Cobertura) (Ciclo de Cobro) de Pago)

Fuente: Elaboracion propia.

En el caso del ciclo de las cuentas por cobrar antes del dia cero es de 16 dias y
después se evidencia una disminucién del mismo a 12 dias después del dia cero

siendo esta disminucion favorable para la empresa.

Por su parte, el periodo o ciclo promedio de pago muestra una disminucion a medida
gue se va devaluando la tasa de cambio en el Dia Cero. Hay que aclarar que el ciclo
de cobro es mayor que el de pago, algo que no responde a los patrones
establecidos, por lo que no es favorable para la empresa ya que lo ideal es que fuera

a la inversa.
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2.4.3 El Ciclo operativo y el ciclo de conversiébnd el efectivo.

Después de aplicar los supuestos correspondientes se puede proceder a analizar los
resultados obtenidos en el calculo del Capital de Trabajo Necesario, segun exige la
Resolucion 19/2014 del MFP. Primeramente al analizar el ciclo operativo de la
empresa, se observa que el dia antes de la devaluacion de la moneda, el monto de
dias era de 186, cuando se le aplica la tasa de cambio 2, el ciclo operativo
disminuye a 177 dias que muestra un crecimiento de 9 dias, que en valores relativos
presenta una disminucion del 4,83% respecto al dia antes del dia cero. Lo mismo
ocurre para las tasas 5 y 10, el ciclo operativo muestra valores de 157 dias y 133
dias respectivamente, 29 que representan en valores absolutos disminuciones de
(15.59%) para una tasa de 5 y 53 (28.49%) para la tasa 10. (ver figura 11).

Figura 11. Ciclo operativo y de conversion del efec  tivo.

180 -

160 1 14F

120 - m Ciclo Conversion
del Efectivo
100 -
80 -
m Ciclo Operativo
60 -
40 -
20 -
0 -
En esta En esta En esta En esta
fecha fecha fecha fecha
(Antes del Dia (Dia Cero con (Dia Cerocon (Dia Cero con
Cero) tasa de cambio tasa de cambio tasa de cambio
de 2) de5) de
10)

Fuente: Elaboracion propia.
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En la disminucion del ciclo operativo, puesto que este se determina mediante la
suma del Ciclo de Rotacién de los Inventarios y el Ciclo de Rotacion de las Cuentas
por Cobrar, juega un papel importante la disminucion del primero; antes del Dia Cero
el Ciclo de Rotacion de Inventario era de 169, rotaba 2,12 veces al afio y al aplicarse
las tasas de cambio, este tiene el mismo efecto que el Ciclo Operativo, 0 sea,

cuando aumenta la tasa disminuye el Ciclo.

Cuando se analiza el ciclo de cobro este muestra poca variacion al aplicarse tasas
de cambio de 2, 5y 10. Antes del dia cero las cuentas y efectos por cobrar se hacian
efectivos cada 16 dias, rotando 21 veces al afo, después de aplicarse las tasas de
cambio estas rotan 29 veces al afio, 0 sea, cada 12 dias. En el calculo del Ciclo de
Cobro es determinante el efecto que tienen las ventas netas sobre el mismo, puesto
gue segun la resolucion 19, se debe calcular dividiendo el promedio de las cuentas y

efectos por cobrar entre las ventas netas por los dias del periodo.

Las Ventas Netas presentan un incremento de $11577766,44 que representa el
40%, manteniéndose constante para todas las tasas aplicadas, esto se debe a que
las ventas netas se revalian multiplicandolas por el indice reformador de precios

mayoristas.

El ciclo de Conversion de Efectivo, muestra el dia antes de la devaluacion 172 dias,
0 sea pasan 172 dias desde que se paga el efectivo por la compra de las materias
primas hasta que se cobra el efectivo por concepto de venta a crédito. Cuando se
aplican los supuestos correspondientes los resultados que se obtienen muestran un
incremento de 5 dias para una tasa de 2; 24 dias para una tasa de 5 y 47 dias para

una tasa de 10. Las variaciones ver figura 11.

Los altos indices que muestra el Ciclo de Conversion del Efectivo se debe
principalmente a la cantidad excesiva de dias que tiene el Ciclo Operativo, con el
Ciclo de Rotacion de Inventario como principal componente. La Necesidad de
Capital de Trabajo de la empresa se calcula, segun la Resolucion 19, multiplicando
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el Ciclo de Conversion del Efectivo por las Compras Diarias. Los resultados
obtenidos son los siguientes:

Figura 12. Necesidad de Capital de Trabajo.

Necesidad de Capital de Trabajo

8.000.000,00 -~

7.292.376,4¢ 7.093.085,9¢

6.887.010,23

7.000.000,00

6.000.000,00 -

5.264.426,04

5.000.000,00 -

4.000.000,00 -

3.000.000,00 -

2.000.000,00 - m Necesidad de Capital de Trabajo
1.000.000,00 -

0,00 - . ‘

En esta En esta En esta En esta
fecha fecha fecha fecha
(Antes del (DiaCero (DiaCero (Dia Cero

Dia Cero) con con con
tasa de tasa de tasa de
cambio cambio cambio de

de 2) de 5) 10)

Fuente: Elaboracion propia.

Como se observa en las variaciones, el crecimiento de la necesidad de capital de
trabajo respecto al Dia Cero, disminuye cuando crecen las tasas de cambio, pero los
montos son demasiado altos. La alta Necesidad de Capital de Trabajo es reflejo de
las inmovilizaciones financieras, ademas de una disminucién en la rentabilidad de la
empresa, porque esta Necesidad de Capital de Trabajo representa al monto que
necesita la empresa para satisfacer las inversiones a corto plazo, de ahi la
importancia de aplicar politicas encaminadas a la reduccién del Ciclo de Conversion
del Efectivo, asi como de la gestion de sus componentes. Es de gran importancia
calcular el Capital de Trabajo Diferencial, porque la resolucién 19/2014 del MFP,

plantea que el exceso de Capital de trabajo, resultado de la resta del Capital de
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Trabajo Real y el Capital de Trabajo Necesario, debera ser aportado al Presupuesto

de Estado, pero si el resultado de dicho calculo fuera un Déficit, este sera financiado

por el presupuesto. Los resultados obtenidos son:

Tabla No. 6

Tasas

Exceso

Déficit

1

$1.806.379.11

2

$2.417.478,46

5

$2.164.471,12

10

$1.868.867,32

Fuente: Elaboracion propia.

El dia antes de la devaluacion, en la empresa, existia un déficit de Capital de

Trabajo de $1.806.379,11 que sera financiado por el presupuesto. Lo mismo ocurre
para la tasa 2;5 y 10 con un déficit de 2.417.478,46; 2.164.471,12; 1.868.867,32

respectivamente .Tales déficit de Capital de Trabajo tendran que ser financiado por

el Presupuesto del Estado, aumentando el riesgo de no cumplir con las obligaciones

contraidas y desaprovechar las oportunidades de negocio que existan en el

mercado.

55



Conclusiones.

Finalizada la investigacion se arriba a las siguientes conclusiones:

La dualidad monetaria y cambiaria esta ocultando la situacién contable-financiera

real existente hoy en el sector empresarial cubano.

La Empresa Eléctrica de Sancti Spiritus presenta un exceso de inventarios y una
disminucion del ciclo de rotacion de las cuentas por cobrar y pagar que inciden
de manera positiva en la determinacion de los ciclos operativos y de conversion

del efectivo.

Se calculo el Capital de Trabajo Necesario a partir de la Resolucion 19/2014 MFP
con varias tasas de cambio y el indice reformador de precios mayoristas

propuesto por el MFP.
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Recomendaciones.
Luego de finalizada la investigacion se realizan las siguientes recomendaciones:

» Aplicar en otras empresas de la provincia, la metodologia aprobada por el MFP
utilizada en esta investigacion, lo cual permitird generalizar los resultados
obtenidos.

» Capacitar a los miembros del departamento de Gestion Contable Financiera de la
empresa sobre el tema en cuestion.

» Utilizar esta investigacion como material de consulta para la docencia de

pregrado y postgrado en la facultad.
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B Resolucién No.
Anexo No. 1
NEC No. 8

Ministerio de Finanzas y Precios Péagina2
Ministra

NORMA ESPECIFICA DE CONTABILIDAD No. 8

Eliminacion del peso convertible de las operacidimesicieras entre entidades
economicas.

(NEC 8)
OBJETIVO

1. El objetivo de esta Norma es definir como procederel momento de la
eliminacion del peso convertible de las operacidimencieras entre entidades
econdomicas en el instante en que se determinecgnaersion de estas a pesos
cubanos.

2. El proceso de ajuste de los registros contablesatza por Unica vez y demanda
de un tratamiento contable diferenciado que resgdaldecision adoptada.

ALCANCE
3. Esta Norma se aplica:

a) Para el cambio de la moneda origen de las panmieeetarias, nominalizadas
en pesos convertibles, a pesos cubanos en el momjLe se indique.

b) Para fijar las diferencias por tipo de cambio nmadas por la conversion de los
saldos de las partidas monetarias, nominalizadas@edas extranjeras y la
revaluacion de los inventarios, los activos fijasug cuentas reguladoras .

4. Esta Norma no se aplica a la contabilidad de opmras con moneda extranjera
posteriores a la eliminacion del Peso Convertible.

DEFINICIONES

5. Los siguientes términos se utilizan, en la presBiaigna, con el significado que a
continuacion se especifica:



Resolucion No.
Anexo No. 1

e o NEC No. 8
Ministerio de Finanzas y Precios Péagina3
Ministra

Partidas monetarias: Son unidades monetarias mdasean efectivo, asi como
activos y pasivos que se van a recibir o pagar,ianggl una cantidad fija o
determinable de unidades monetarias.

Tipo de cambio: Es la relaciéon de cambio entremdosedas.

CONVERSIQN DE LAS PARTIDAS MONETARIAS EN EL MOMENTME LA
ELIMINACION DEL PESO CONVERTIBLE Y SU CONVERSION APESOS
CUBANOS.

6. La conversion de las cuentas bancarias de pesegrtibies a pesos cubanos se
registrard como una operacion de compraventa dedagn segun establezca el
Banco Central de Cuba.

7. En el momento en que se indique se cambia la moordan de las partidas
monetarias que representan pesos convertiblesos pabanos utilizando la tasa
de cambio que se apruebe.

8. Se calcula la ganancia o pérdida no realizadagpoomversion a pesos cubanos de
partidas monetarias nominalizadas en moneda egtearg partir de aplicar a los
montos de las partidas monetarias seleccionadaspelde cambio de cada
moneda extranjera en relacion con el peso cubano.

9. La diferencia con lo contabilizado en pesos cubawosla conversion expresada
en el parrafo anterior, se fijara en la cuenta @eiazo Pérdida no Realizada.

10El saldo de la cuenta Ganancia o Pérdida no Rdaliz® muestra como una
partida independiente del Patrimonio Neto o Capitahtable en el Estado de
Situacion.

CONVERSION DE LAS PARTIDAS EN EMPRESAS MIXTAS QUEIENEN
UNA MONEDA FUNCIONAL DIFERENTE AL PESO CUBANO.

11En el momento de aplicar la decision, las empresagas convertirAn sus
registros contables a pesos cubanos, aplicanddaa tas partidas del balance, la
tasa de cambio vigente en ese momento.

INFORMACION A REVELAR
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12 La entidad revelara el detalle del calculo de laag&ia o pérdida no realizada, en
las notas a los estados financieros, significande sge trata del proceso de
eliminacion del peso convertible en las relacicar@se las entidades econdmicas.
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Anexo No. 2
NEC No. 8

Ministerio de Finanzas y Precios Péaginal
Ministra

Anexo No. 2: Capital de Trabajo Necesario

Ministerio de Finanzas y Capital de Trabajo Acumulado Unidad de Medida
Precios Necesario hasta:
Pesos Cubanos con dos
decimales
Entidad:
Cadigo Entidad N.A.E. D.P.A, Grupo
Empresarial
ORG. |SUB |CODIGO [DIVISION |CLASE |PROVINCIA MUNICIPIO
Partidas Fila UM En esta fecha
Ventas Netas del Periodo 01 Pesos
Total del Consumo Material y Servicios Comprados 02 Pesos
Consumo Material 03 Pesos
Total de Servicios Comprados 04 Pesos
Compras DIARIAS 05 Pesos
Total de Compras del Periodo 06 Pesos
Dias del Periodo 07 Dias
Rotacién de Inventarios 08 Veces
Ciclo de Rotacion de Inventarios (Dias Cobertura) 09 Dias
Inventario Inicial 10 Pesos
Inventario Final 11 Pesos
Rotacion de Cuentas por Cobrar 12 Veces
Ciclo de Rotacién de Cuentas Por Cobrar (Ciclo de Cobro) 13 Dias
Efectos por Cobrar a Corto Plazo al Inicio 14 Pesos
Cuentas por Cobrar al Inicio 15 Pesos
Efectos por Cobrar a Corto Plazo al Final 16 Pesos
Cuentas por Cobrar al Final 17 Pesos
Ciclo Operativo 18 Dias
Rotacion de Cuentas por Pagar 19 Veces
Ciclo de Rotacién de Cuentas Por Pagar (Ciclo de Pago) 20 Dias
Efectos por Pagar a Corto Plazo al Inicio 21 Pesos
Cuentas por Pagar a Corto Plazo al Inicio 22 Pesos
Efectos por Pagar a Corto Plazo al Final 23 Pesos
Cuentas por Pagar al Final 24 Pesos
Ciclo Conversion del Efectivo 25 Dias
Necesidad de Capital de Trabajo 26 Pesos
Activos Circulantes en esta fecha 27 Pesos
Pasivos Circulantes en esta fecha 28 Pesos
Capital de Trabajo en esta fecha 29 Pesos
Déficit de Capital de Trabajo 30 Pesos
Exceso de Capital de Trabajo 31 Pesos
HECHO POR: APROBADO POR: CERTIFICAMOS QUE: Los datos contenidos en
este documento financiero se corresponden con
las anotaciones contables de acuerdo con las
regulaciones vigentes.
Nombre y Apellidos Nombre y Apellidos D M [ A

Firma Firma




