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Resumen

En Cuba, las Finanzas han adquirido una gran importancia y dentro de ella, el
capital de trabajo, el cual es esencial para que una empresa cubra sus
necesidades regulares de operacion, ademas descifrar el comportamiento del
mismo es de vital importancia por la estrecha relacion que establece con las
operaciones que afectan a las partidas corrientes o circulantes, y que son el efecto
de las operaciones que comunmente efectia la empresa.

La presente investigacion se realizé en la empresa Avicola de Sancti Spiritus con
el objetivo de realizar un analisis de la gestion del capital de trabajo para los afios
2015-2016 con el propoésito de mejorar el uso y manejo de cada uno de sus
componentes.

Los resultados de esta tesis se estructuran en un informe que consta de dos
capitulos, en el primero se abordan los principales elementos teoricos vy
conceptuales asociados al capital de trabajo y sus componentes. En el segundo
capitulo, se realiza un diagndstico a través de la técnica de las razones financiera
y se exponen los resultados del diagndstico y segun las deficiencias se realizan
propuestas. Se establecen las conclusiones y recomendaciones derivadas de la

investigacion.



Summary

In Cuba, finances have acquired a great importance and within it, working capital,
which is essential for a company to cover its regular operating needs, and to
decipher the behavior of the same is vital because of the close relationship that
Establishes with the operations that affect current or current items, and which are
the effect of the operations commonly performed by the company.

The present investigation was carried out in the poultry company of Sancti Spiritus
with the objective of carrying out an analysis of the management of working capital
for the years 2015-2016 with the purpose of improving the use and management of
each one of its components.

The results of this thesis are structured in a report that consists of two chapters, in
the first it addresses the main theoretical and conceptual elements associated with
working capital and its components. In the second chapter, a diagnosis is made
through the technique of financial reasons and the results of the diagnosis are
presented and according to the deficiencies, proposals are made. The conclusions

and recommendations derived from the research are established.
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Introduccién

El Capital de trabajo esta basado en el entorno de los flujos de caja de la empresa
que pueden ser predecibles, también se fundamentan en el conocimiento del
vencimiento de las obligaciones con terceros y las condiciones de crédito con cada
uno, pero en realidad lo que es esencial y complicado es la prediccion de las
entradas futuras a caja, ya que los activos como las cuentas por cobrar y los
inventarios son rubros que en el corto plazo son de dificil convertibilidad en
efectivo, esto pone en evidencia que entre mas predecibles sean las entradas a

caja futuras, menor sera el capital de trabajo que necesita la empresa.

En la actualidad la mayoria de las empresas actian con un monto de capital neto
de trabajo, el cual depende en gran medida del tipo de industria a la que
pertenezca; las empresas con flujo de efectivo predecibles como los servicios
eléctricos, pueden operar con un capital neto de trabajo negativo, pero la mayoria

de las empresas deben mantener niveles positivos de este tipo de capital.

En las empresas industriales el capital de trabajo representa mas de la mitad de
sus activos totales, mientras que, en empresas pequefas, los pasivos circulantes

son la principal fuente de financiamiento externo.

En Cuba, las Finanzas han adquirido una gran importancia y dentro de ella, el
capital de trabajo, el cual es esencial para que una empresa cubra sus
necesidades regulares de operacion, ademas descifrar el comportamiento del
mismo es de vital importancia por la estrecha relacibn que establece con las
operacion que afectan a las partidas corrientes o circulantes, y que son el efecto
de las operaciones que comunmente efectia la empresa, es por ello que el
objetivo fundamental de esta investigacion es realizar un analisis de la gestion del
capital de trabajo mediante un analisis de las cuentas del activo y el pasivo
circulante, para poder interpretar las causas que generan variaciones en el capital
de trabajo y asi poder establecer el nivel adecuado que requiere la empresa,

entidad en la cual se va a desarrollar la investigacion.



Problema Cientifico

Existen insuficiencias en la gestion del capital de trabajo, lo cual se pone de

manifiesto en los bajos niveles de liquidez empresarial.

Objetivo General

Determinar el comportamiento de gestion del capital de trabajo en la empresa
Avicola de Sancti Spiritus a partir de la técnica de las razones financieras para

mejorar los niveles de liquidez existentes.
Objetivos Especificos

1- Elaborar un marco teérico conceptual sobre los principales conceptos en torno a la
administracion financiera.

2- Caracterizar a la Empresa Avicola de Sancti Spiritus a partir de su situacién actual
y la actividad que realiza.

3- Diagnosticar la gestion del capital de trabajo en la empresa Avicola para el periodo

2015-2016 mediante la técnica de las razones financieras.

Idea a defender

La aplicacion y sistematizacion de las técnicas, procedimientos y métodos de
administracion financiera contribuiran a lograr la eficiencia en la administracién del capital

de trabajo, lo cual se evidencia mediante los indices de rotacién del activo circulante.
Métodos de investigacion

En el desarrollo del estudio los métodos utilizados son: andlisis - sintesis, induccion -
deduccién, historico - logico y trabajo sistematico, como técnicas utilizadas fueron: la

observacion directa y la revision de documentos.



Estructura del trabajo de diploma

Capitulo I: Se exponen los fundamentos teéricos fundamentales relacionados con el
capital de trabajo, asi como los aspectos fundamentales de la administracion de activo y

pasivo circulante.

Capitulo II: Se realiza una caracterizacion de la empresa. Ademdas, se hace un
diagndstico de la situacion econémica-financiera de la empresa al cierre del 2015 y 2016,

mediante el analisis de las distintas razones financieras vinculadas con el tema.

CAPITULO I: Bases conceptuales sobre la Administracion del Capital de Trabajo

1.1 Definiciones e Importancia de la Administracién del Capital de trabajo

Capital de Trabajo Bruto: Constituye el total del Activo Circulante.

“La definicibn mas comun de capital de trabajo es la diferencia entre los activos y
pasivos circulantes de una empresa. Una empresa cuenta con capital neto de trabajo
mientras sus activos circulantes sean mayores que sus pasivos circulantes. La mayoria de
las empresas deben operar con algin capital neto de trabajo. El monto depende de la
gran parte del campo industrial en que operan. Sin embargo la mayoria de las empresas

deben mantener niveles positivos de capital de trabajo” (Gitman, 1986)

La base tedrica que sustenta la utilizacion del capital de trabajo para medir la liquidez es
la creencia de que mientras mas amplio sea el margen de activo circulante con que
cuenta la empresa para cubrir sus obligaciones a corto plazo (pasivo circulante) en
mejores condiciones esta para pagar sus cuentas a medida que vence. Sin embargo, se
presenta un problema porque hay un grado diferente de liquidez relacionado con cada

activo y pasivo circulante.

“Aungue los activos circulantes de las empresas no puedan convertirse en efectivo en el
preciso momento en que se necesiten, mientras mas grande sea la cantidad de activo
circulante existente, mayor es la probabilidad de que algunos de ellos puedan convertirse

en efectivo para pagar una deuda vencida“ (Gitman, 1986)



Segun (Weston, 2006), lo que da origen a la necesidad del capital de trabajo es la
naturaleza no sincronizada de los flujos de caja de la empresa. Los flujos de caja de la
empresa que resultan del pago de pasivos circulantes son relativamente predecibles.
Generalmente se sabe la fecha en que vencen las facturas, cuando se incurre en una

obligacion.

“El capital de trabajo neto o capital de trabajo es la cantidad de dinero que la empresa

necesita para mantener el giro habitual del negocio” (Rizzo, 2007).

El Capital de Trabajo Neto se define como los Activos Circulantes menos los Pasivos
Circulantes. Refleja el importe del activo circulante que no ha sido suministrado por los

acreedores a corto plazo.
Fuentes y Aplicaciones del Capital de Trabajo
Fuentes que incrementan el Capital de Trabajo:

= Las operaciones normales de la empresa, cuando los ingresos superan a los
gastos.

= Venta de Activo Fijo.

= Emision de Deudas a Largo Plazo.

= Obtencién de Préstamos a Mediano y Largo Plazo.

= Emision de Acciones de capital en las Sociedades Andnimas o aportes adicionales
de capital en otros tipos de empresas. (Tesis)

Los principales Usos o Aplicaciones del Capital de Trabajo son:

= Declaracion de dividendos en efectivo.
= Compra de activos no corrientes (planta, equipo, inversiones a largo plazo en
titulos valores comerciales.)
»= Reduccion de deuda a largo plazo.
= Recompra de acciones de capital en circulacion.
= Financiamiento espontaneo.
Crédito comercial, y otras cuentas por pagar y acumulaciones, que surgen

espontaneamente en las operaciones diarias de la empresa

Politicas del Capital de Trabajo
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Politica del capital de trabajo: Se refiere a las politicas béasicas de la empresa

relacionadas con:
Los niveles fijados como meta de cada categoria de activos circulantes.

a) Laforma como se financiaran los activos circulantes.

Teniendo en cuenta lo anterior las politicas a aplicar son:

» Politica relajada de inversién en activos circulantes: Politica que obliga a
mantener cantidades relativamente grandes de efectivo, valores negociables e
inventarios bajo la cual las ventas son estimuladas por una politica de crédito

liberal que da como resultado un alto nivel de cuentas por cobrar.

» Politica restringida de inversion en activos circulantes: Politica en virtud de la
cual el mantenimiento de efectivo y valores negociables, asi como inventarios y

cuentas por cobrar, alcanzan un nivel minimo.

» Politica moderada de inversiones en activos circulantes: Politica que se sitla

entre una politica relajada y una politica restrictiva. (Tesis)

Debido a que una empresa pequefia tiene un acceso relativamente limitado a los
mercados de capital a largo plazo, debe basarse sélidamente en el crédito comercial y en
el préstamo bancario a corto plazo: ambos afectan al capital de trabajo aumentando los

pasivos circulantes

La administracién de capital de trabajo se refiere al manejo de las cuentas corrientes de la

empresa gue incluyen activos y pasivos circulantes.

"El objetivo de la administracion del capital de trabajo es manejar cada uno de los activos
y pasivos circulantes de la empresa de tal manera que se mantenga un nivel aceptable de
capital de trabajo” (Gitman, 1986).

Los pilares en que se basa la Administracion del Capital de Trabajo se sustentan en la
medida en que se pueda hacer un buen manejo sobre el nivel de liquidez, mientras mas

amplio sea el margen entre los activos corrientes que posee la organizacion y sus pasivos
11



circulantes mayor sera la capacidad de cubrir las obligaciones a corto plazo, sin embargo,
se presenta un gran inconveniente porque cuando exista un grado diferente de liquidez
relacionado con cada recurso y cada obligacion, al momento de no poder convertir los
activos corrientes mas liquidos en dinero, los siguientes activos tendran que sustituirse,
mientras mas de estos se tengan, mayor sera la probabilidad de tomar y convertir

cualquiera de ellos para cumplir con los compromisos contraidos.

Importancia de la Administracion del Capital de Trabajo

La Administracion del Capital de Trabajo es uno de los aspectos méas importantes en
todos los campos de la administracion financiera. Si la empresa no puede mantener un
nivel satisfactorio de capital de trabajo, es probable que llegue a un estado de insolvencia
y aln que se vea forzada a declararse en quiebra. Los activos circulantes de la empresa
deben ser suficientemente grandes para cubrir sus pasivos circulantes y poder asi

asegurar un margen de seguridad razonable.

La Administracién del capital de trabajo presenta aspectos que la hacen especialmente

importante para la salud financiera de la empresa:

= Las estadisticas indican que la principal porcion de tiempo de la mayoria de los
administradores financieros se dedica a las operaciones internas diarias de la

empresa, que caen bajo el terreno de la administracién del capital de trabajo.

e Caracteristicamente, los activos circulantes representan el 60 % de los activos
totales de una empresa de negocios. Ya que representan una proporcion muy
grande de los activos, debido también a que estas inversiones tienden a ser
relativamente volatiles, los activos circulantes requieren de una cuidadosa

atencion del administrador financiero.
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1.2 Administracién del Activo y Pasivo Circulante

Activo Circulante

Administracion del Efectivo

La Administracion del efectivo es uno de los campos fundamentales de la administracion
del capital de trabajo. El efectivo en general es un activo necesario para realizar
determinados pagos y en si mismo no genera intereses. Como la caja es el activo mas
liquido de la empresa desde principios del siglo X economistas como Merton H. Miller y
William Baumol estudiaron la forma de crear modelos matematicos que permitiera
determinar saldos éptimos de efectivo, con el fin de que las empresas pudieran sostener
el desarrollo de sus operaciones normales y hacerles frente a sus obligaciones con

terceros.
Efectivo en Cajay Banco

Mostrado como circulante debe estar sujeto a libre disposicién y sin restricciones, en caso
de que el efectivo o parte de él éste destinado a operaciones diferentes a las del ciclo

financiero a corto plazo no debe incluirse como circulante.

Efectivo en Caja: Representan las existencias de medios monetarios y valores

depositados en las cajas de la entidad.

Comprenden entre otros: efectivo para pagos menores, para cambios, asi como los
importes que se ingresan en la caja, para ser depositados en las cuentas bancarias
correspondientes, para pagos de ndminas o para depositar al Presupuesto. Incluyen las

existencias de sellos adquiridos para uso de la entidad.

Efectivo en Banco: Representa la existencia de los medios monetarios depositados en

las cuentas bancarias.

Comprenden todas las cuentas bancarias que se operan ya sean en moneda nacional

como extranjera.

Ciclo de Conversion de Efectivo: Plazo de tiempo que transcurre entre el momento en
que se paga para comprar materias primas (Inventarios) hasta el momento en que, luego

de ser procesadas, se produce su venta final y son cobradas (es decir, el plazo
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transcurrido entre el pago de la mano de obra, los materiales y la cobranza de las cuentas

por cobrar).

En este periodo en que precisamente no existe dinero la empresa debe mantener sus
operaciones siendo el Capital de Trabajo el efectivo dedicado para estos fines, es decir, el
Capital de Trabajo se dedica para mantener las operaciones en el lapso de que existe en

el Ciclo de Conversion del Efectivo.

El Ciclo de Conversion de Efectivo empieza con la compra de Inventario (en Efectivo o0 a

crédito) y termina con la venta de estos ya sea por efectivo o a crédito.

Ciclo de Periodo de Periodo de Periodo de
Conversién = conversion del + cobranzadelas - diferimiento de
del efectivo inventario cuentas por cobrar las cuentas por pagar

Por tanto, el ciclo de conversién de efectivo puede acortarse:

1. Si se reduce el periodo de conversiéon del inventario, mediante el procesamiento y
la venta mas rapida de los productos.

2. Si se reduce el periodo de cobranza de las cuentas por cobrar; mediante el
aceleramiento de las cobranzas.

3. El alargamiento del periodo de diferimiento de las cuentas por pagar mediante el
retraso de sus pagos.

Para ello las empresas deben:

1) Evitar faltantes de inventario.
2) Buenas relaciones con sus “buenos” clientes a crédito.
3) Perjudicar su propia reputacion de crédito.

La meta de la empresa es reducir su ciclo de conversion de efectivo tanto como sea
posible sin perjudicar las operaciones. Ello mejoraria las utilidades ya que mientras mas
prolongado sea el ciclo, mayor sera la necesidad de financiamiento externo, el cual tiene

un costo.
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Es por ello que los administradores de efectivo deben ser capaces de mantener efectivo,

a través de la efectividad y rapidez en los ciclos de cobro.

La administracion del ciclo del flujo de efectivo es la mas importante para la

administracién del capital de trabajo ya que se combinan dos factores:

1. El ciclo operativo, que no es mas que una medida de la cantidad de tiempo que
transcurre entre la compra de materia prima para producir bienes y servicios
(periodo de conversién de los inventarios) y la cobranza de efectivo como pago
por esos bienes y servicios después de que han sido vendidos (periodo de
conversion de las cuentas por cobrar). La empresa debe financiar la compra de
materiales, la producciébn de bienes y servicios y el mantenimiento de los
productos terminados y las cuentas por cobrar durante el ciclo operativo.

2. El ciclo de pagos o periodo de conversion de las cuentas por pagar, que se refiere
a los flujos de salida que se producen en el momento de las compras de materias
primas y la mano de obra. Como los requerimientos de financiamiento de la empresa
se ven influenciados por la capacidad de demorar los pagos a plazos prolongados la
empresa debera esforzarse por administrar las entradas y salidas de efectivo.

Administracion de Cuentas por Cobrar:

Las cuentas por cobrar representan el crédito que concede la empresa a sus clientes con
una cuenta abierta. Para conservarlos clientes (actuales) y atraer nueva clientela, la

mayoria de las empresas manufactureras encuentra que es necesario ofrecer crédito.

Las condiciones de crédito pueden variar entre campos industriales diferentes, pero las
empresas dentro del mismo campo industrial generalmente ofrecen condiciones de crédito
similares. Naturalmente existen excepciones, dado que los proveedores a menudo
ofrecen condiciones de crédito mas favorables para atraer a ciertos clientes. Las ventas a
crédito, que dan como resultado las cuentas por cobrar, normalmente incluyen

condiciones de crédito que estipulan el pago dentro de un nimero determinado de dias.

"Aunque todas las cuentas por cobrar no se cobran dentro del periodo de crédito, la
mayoria de ellas se convierten en efectivo en un plazo muy inferior a un afo; en
consecuencia, las cuentas por cobrar se consideran como activos circulantes de la

empresa’” (Gitman, 1986).
15



El objetivo de esta administracibn no solamente es cobrar con prontitud sino también
prestar atencion a las alternativas de costo- beneficio que se presentan en los distintos

campos de la administracion.
Politicas de crédito

La Politica de crédito de una empresa da la pauta para determinar si se debe concederse

crédito a un cliente y el monto de éste.

Las Politicas de crédito tienen dos esferas de accion. Estandares y andlisis de crédito. La
empresa debe determinar el nivel adecuado de riesgo que se puede aceptar para
maximizar las utilidades. Las alternativas basicas aqui son el costo de las gestiones
administrativas, el periodo medio de cobro, el nivel de pérdidas por cuentas malas y el
nivel de ventas. Estas variables deben considerarse siempre que los estandares de
crédito se hagan mas flexibles 6 mas rigurosos. El analisis de crédito, aunque no es
ciencia exacta, se dedica a la recopilacién y evaluacién de informacién de los solicitantes
para determinar si estos estan a la altura de los estandares de crédito de la empresa. El
criterio subjetivo del gerente de crédito es una contribuciéon importante en la decisién de

crédito.
Las condiciones de crédito tienen tres componentes:

- Descuento por pronto pago.

- Periodo de descuento por pronto pago.

- Periodo de crédito.
Las modificaciones en cada una de estas variables afectan las ventas, utilidades, periodo
medio de cobro y estimacion de cuentas incobrables de la empresa. Los efectos exactos
de una decision para modificar cualquiera de estos tres componentes de condiciones de

créditos, dependen de los fines y alcances del cambio.

Documentos por cobrar: Representan los documentos mercantiles de crédito recibidos
gue estan pendientes de cobro. Comprenden, ademas, las letras de cambio y los pagarés
aceptados por los clientes. También se debitan por los documentos recibidos y se

acreditan al ser cobrados éstos.

El pagaré y la letra son los documentos mas usados a nivel internacional. El primero

constituye una promesa incondicional de pago de una suma de dinero en una fecha
16



determinada. El segundo es un documento bancario que posibilita a la empresa tener una

garantia de cobro.

La importancia basica de esta administracion radica en como aumentar las ventas
rentables y aumentar asi el valor de la empresa al extender crédito a los clientes dignos y

como cobrar estos saldos.

Por tanto, el principal objetivo del administrador de crédito consiste en ayudar a construir
una amplia y creciente base de ventas rentables, para lo cual debe conocer el negocio de

los clientes de su empresa tan bien como los ejecutivos o mejor que ellos.

Ademés debera estar al corriente de las tendencias de las ventas, el desempefio de la
administracion, de la posicion de liquidez, de apalancamiento y de la rentabilidad de los
clientes actuales y potenciales, siendo capaz de identificar factores que hayan tenido
impacto negativo sobre la posicién financiera de los clientes y sobre su capacidad de
hacer los pagos de los créditos, lo cual se logra mediante una buena comunicacién con
los clientes, ya que si los negocios de éstos son buenos y se expanden en la misma

medida la empresa también prosperara.
Administracion del Inventario:

El inventario representa una inversion mayor en activos circulantes por parte de la
mayoria de las empresas manufactureras. El inventario es necesario en el proceso de
“produccion-ventas” de la empresa para que esta opere con un minimo de interrupciones.
Se necesitan una existencia tanto de materias primas como de productos en proceso para

asegurarse de que los articulos necesarios estén disponibles cuando se necesiten.

"Debe haber un inventario de articulos terminados disponible que represente las
existencias amortiguador para que la empresa pueda satisfacer las demandas de ventas a

medida que se presentan” (Weston, 2006).

El inventario debe rotarse con prontitud, ya que mientras mas rapida sea la rotacion de
éste, menor es el monto que debe invertir la empresa en el inventario para satisfacer una
demanda dada de mercancias. Este objetivo financiero a menudo esta en conflicto con el
objetivo de la empresa de mantener inventarios suficientes para minimizar la escasez de
inventario y satisfacer las demandas de produccion. La empresa debe determinar el nivel

“Optimo” de inventarios que concilie estos dos objetivos en conflicto.
17



La administracion de los inventarios es importante porque esta partida representa una

inversion sustancial en la mayoria de las empresas de negocios.
Tipos de inventario:

Los tipos basicos de inventario son el de las materias primas, el de la produccién en
proceso y el de los productos terminados, es importante entender la naturaleza de cada

uno de ellos.

Materia Prima: Es aquel que se ve influenciado por los niveles anticipados de produccion,
la estacionalidad de la produccién, la confiabilidad en los proveedores de materiales y la
naturaleza del proceso de produccion.

Produccion en proceso: consiste en todos los elementos que se utilizan actualmente en
el proceso de produccion. Normalmente son productos parcialmente terminados que se
encuentran en una etapa intermedia de produccion. El nivel de producciéon en proceso

depende en gran parte del tiempo y de la complejidad del proceso de produccion.

Articulos terminados: consiste en articulos que se han producido, pero ain no han sido
vendidos. El nivel de productos terminados lo impone en gran parte la demanda de ventas

proyectadas, el proceso de produccién y la inversion necesaria en productos terminados.
Determinacién de tipo de control necesario: el sistema ABC

Una empresa que tenga un gran namero de articulos de inventario debe analizar cada

uno de ellos para determinar la inversién aproximada por unidad.

Una empresa que utilice el sistema ABC de control de inventarios lo divide en tres grupos
A, ByC.

Los articulos “A” son aquellos en los que la empresa tiene la mayor inversion. El grupo “B”

consiste en articulos correspondientes a la inversion siguiente en términos de costo.

El grupo “C” consiste normalmente en un gran nimero de articulos correspondiente a la

inversion mas pequefa.

El dividir el inventario en articulos A, B y C permite que la empresa determine el nivel y los

tipos de procedimientos de control de inventarios.
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Modelo basico de cantidad econdémica de pedido (CEP)

Tiene en cuenta diferentes costos financieros y de operacién y determina el monto de

pedido que minimice los costos de inventario de la empresa.

El modelo CEP es aplicable no solamente para determinar los pedidos de monto
ventajoso para inventario, sino que también puede utilizarse facilmente para determinar la

mejor cantidad de produccion.

El modelo cantidad econémica de pedido abarca los costos basicos que se incluyen, el
sistema grafico, sistema matematico y defectos del modelo.

Costos basicos Con excepcién del costo real de la mercancia, los costos relacionados
con inventario pueden dividirse en tres grupos generales: costos de pedido, costos de

mantenimiento de inventario y costos totales.

Costos de pedido incluyen los gastos fijos de oficina para colocar y recibir un pedido, o
sea, el costo de preparacién de una orden de compra, procesamiento del papeleo que se
produce y su recibo y verificacion contra la factura. Los costos de pedido normalmente se
formulan en términos de gastos de pedido.

Costos de mantenimiento de inventario son los costos variables por unidad que se
ocasionan por mantener un articulo en inventario durante un periodo de tiempo
determinado. Normalmente estos costos se formulan en términos de gasto por unidad por
periodo. Los costos de inventario contienen varios componentes tales como costos de
almacenamiento, costos de seguro, costos de deterioro y obsolescencia y, lo que es mas
importante el costo de oportunidad al inmovilizar fondos en inventario. El costo de
oportunidad es el componente de costo financiero; es el costo de los rendimientos a los

cuales se han renunciado para tener la inversién corriente en inventario.

Costos totales se define como la suma del pedido y de los costos de inventario. En el
modelo de CEP los costos totales son importante, ya que su objetivo es determinar el

monto de pedido que los minimice.

Sistema gréfico el objetivo establecido del sistema de CEP es encontrar el monto de

pedido que reduzca al minimo el costo total de inventario de la empresa, es decir la CEP.
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La CEP se puede encontrar graficamente representando montos de pedidos sobre el eje x

y el costo sobre el eje y.

Enfoque mateméatico se puede establecer una formula para determinar la CEP de un

articulo dado del inventario. Siendo

R=cantidad de unidades requeridas por periodo

S=costo de pedido por pedido

C=costo de mantenimiento de inventario por unidad por periodo

Q=cantidad de pedido

Costo de pedido=S-R/Q
Costo de Inventario=C-Q/2

Costo total=S-R/Q+C-Q/2

Q*=raiz cuadrada 2RS
C

(Fundam.Adm.financ. tomol pag 247 y pag 248)

Defectos del modelo de CEP tiene ciertos defectos que son directamente
atribuibles a las suposiciones en las cuales se basa. La suposicion de un ritmo
constante de utilizacion y de renovacion instantanea de existencias es bastante
dudosa. La mayoria de las empresas mantienen existencias de proteccion como
salva-guarda para un aumento inesperado en la demanda o entregas lentas. La
suposicion de que se conozca de antemano la demanda anual de articulos, es
también discutible. Realmente, se utiliza un pronostico de demanda para tomar
una decisién de tamafio de pedido. Si el prondstico difiere mucho del resultado
real se puede utilizar una CEP “equivocada”.
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Punto de reorden una vez que la empresa ha calculado su cantidad econémica

de pedido, debe determinar el momento de colocar un pedido.

Es necesario establecer un punto de renovacion de pedido en que tenga en

cuenta el intervalo necesario entre la colocacion y la recepcion de pedidos.

El punto de reorden de pedidos se puede determinar con la siguiente ecuacion:

Punto de reorden de pedidos = intervalo para recepcion en dias - utilizacién diaria.

La finalidad de la Administracion de Inventarios implica la determinacion de la cantidad
de inventario que debera mantenerse, la fecha en que deberan colocarse los pedidos y
las cantidades de unidades a ordenar. Por tanto, la administracién de inventario es
primordial dentro de un proceso de produccion ya que existen diversos procedimientos
gue nos va a garantizar como empresa, que logre la satisfaccion para llegar a obtener un

nivel 6ptimo de produccion.

Pasivo Circulante

Los pasivos circulantes proceden generalmente de las operaciones de la empresa a corto
plazo, tales como compra de mercancias, préstamos para cubrirse a corto plazo, y gastos

e impuestos acumulados por pagar.
Los conceptos que normalmente forman parte de este grupo son:

¢ Documentos por pagar a bancos o a proveedores.
e Cuentas por pagar a proveedores.
e Deuda alargo plazo con vencimiento a un afio.

e Anticipos a clientes.

Documentos por pagar: Constituyen obligaciones formales respaldadas por documentos
de crédito con caracter legal, emitidos por los compradores. Comprenden, entre otros, las
letras de cambio y los pagarés recibidos y aceptados de suministradores. Se acreditan por

los documentos aceptados y se debitan por los pagos de los documentos sefialados.
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Cuentas por pagar: Representan los importes pendientes de pago a proveedores por
operaciones corrientes, independientemente que su pago se efectie previa o
posteriormente a la recepcion o aceptacion de las mercancias, materiales, servicios
recibidos, etc., debiéndose analizar éstos por proveedores y por cada documento recibido
o elaborado y pagado.

Se acreditan por las obligaciones contraidas al efectuar las compras de productos o la

recepcién de los servicios y se debitan por el importe de los pagos efectuados.

Anticipos a clientes: Estas cuentas se utilizan para registrar el efectivo recibido de los
clientes sin que haya mediado la contraprestacion del servicio o la entrega del producto o
de la mercancia (en las unidades presupuestadas autorizadas a realizar actividades

productivas o comerciales).

Asimismo, comprenden los cobros planificados efectuados durante el mes, de acuerdo
con lo pactado en los contratos suscritos.

Pasivos acumulados: Son los sueldos, gratificaciones, comisiones, regalias, intereses,
participacion de utilidades a los empleados, rentas, servicios profesionales, primas de

seguro, impuestos, etc.

1.3 Razones Financieras

El andlisis de razones es la forma méas usual de andlisis financiero. Ofrece las medidas
relativas al funcionamiento de la empresa. Se utilizan un buen numero de técnicas
diferentes para juzgar determinados aspectos del funcionamiento corporativo, pero las
razones financieras son las que se citan mas a menudo. Los insumos principales para el
andlisis financiero son el estado de ingresos y el balance del periodo o periodos que se
consideran. Utilizando los datos que se encuentran en estos estados, pueden calcularse
diferentes razones que permiten la evaluacion de determinados aspectos del

funcionamiento de la empresa.
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Razén financiera: Es una relacion entre dos cuentas o grupo de cuentas del mismo

estado financiero o de dos estados diferentes (Gitman, 1986).
Las razones financieras pueden dividirse en cuatro grupos basicos:

-Razones de liquidez: miden la capacidad del negocio para cancelar sus obligaciones

corrientes a corto plazo, se obtienen del balance general.

-Razones de actividad: miden la eficacia de la inversién del negocio en las cuentas del

activo corriente, se obtienen del balance general y del estado de ganancias o pérdidas.

-Razones de endeudamiento: miden la capacidad del negocio para contraer deudas a
corto plazo o a largo plazo con los recursos que se tienen, se obtienen basicamente del
balance general.

-Razones de rentabilidad: miden la capacidad del negocio para generar utilidades dado
que las utilidades son las que generan el desarrollo de la empresa; por tanto, son una

medida del fracaso o el éxito con que se estan manejando los recursos. (Tesis)

El capital de trabajo es una valiosa ayuda para la administracién de la empresa. Le
permite comprobar la eficiencia con que se estan empleando los recursos. También es
importante para accionistas y acreedores a largo plazo que necesitan saber las
perspectivas de pago de sus dividendos e intereses. Es muy importante para bancos
comerciales y acreedores a corto plazo para conocer las posibilidades de la empresa de

hacerle frente a sus deudas corrientes.

La utilizacion de razones financieras permite que los que hagan la evaluacion relativa de
determinados aspectos en funcionamiento de la empresa tales como accionistas y
acreedores, asi como también los administradores de la empresa, en tanto que los
directores deben vigilar muchos aspectos de ella para identificar los problemas que

existan.
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CAPITULO II. EVALUACION Y DIAGNOSTICO DE LA SITUACION FINANCIERA EN LA
EMPRESA AVICOLA DE SANCTI SPIRITUS.

2.1 Caracterizaciéon de la Empresa

La Empresa Avicola Sancti Spiritus fue creada el 15 de diciembre de 1976, insertada en el
sistema de Direccién y Gestion Empresarial desde el afio 2000. Hoy, pertenece a la
Divisién Tecnoldgica Avicola, formando parte del Grupo Empresarial Ganadero, a tono
con las transformaciones del nuevo modelo politico, econdmico y social en el programa de
desarrollo socialista previsto hasta el 2030. Periodo en que se estan introduciendo nuevos
cambios estructurales y de concepto, razén para no descuidar en lo mas minimo las

principales vias de trabajo a seguir para alcanzar resultados con eficiencia.

Actualmente la empresa cuenta con 13 Unidades Empresariales de Base, ubicadas en 4
municipios de la provincia, 5 Areas de regulacion y Control, para un total de 710

trabajadores fisicos.
Mision

Producir y comercializar con eficiencia y competitividad huevos, carne de aves y otros
productos agropecuarios en funcién de satisfacer las necesidades del consumo de

acuerdo a la politica estatal definida para la avicultura.
Vision

Con un adecuado desarrollo tecnoldgico y elevada eficiencia hemos alcanzado niveles
productivos de huevos y carne de aves de calidad competitiva que permiten satisfacer las
demandas estatales y ampliar el mercado en divisas. Alcanzamos un reconocimiento
social, logrando altos niveles de eficiencia en nuestras producciones, distinguidos por la

profesionalidad de los trabajadores convirtiéndonos en paradigma de la avicultura.

Ser una Empresa capaz de cumplir los compromisos de cada periodo, con eficiencia,

eficacia y profesionalidad.
Objetivos Estratégicos.

Los objetivos estratégicos estan en correspondencia con los programas de

desarrollo centrados en el aumento gradual de los volimenes totales de
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produccion de alimento animal de origen nacional a través del aumento del

rendimiento productivo por animal, la conversion alimentaria, el mantenimiento de

la salud, la bioseguridad y la genética, en correspondencia con los Lineamientos

de la Politica Econémica y Social del Partido y la Revolucién aprobados en el VI

Congreso del PCC, especificamente el nimero 192. Los mismos son los

siguientes:

1-

Alcanzar aumentos significativos de las producciones de huevos segun

programa de desarrollo.

2- Lograr niveles superiores en la participacion de las producciones, en el
programa alimentario del pais.

3- Lograr una mejora significativa y sostenida de los rendimientos productivos.

4- Mejorar los resultados economicos financieros.

5- Lograr una alta implementacién y generalizacion de proyectos de |+D+i
acorde a las prioridades de la organizacion.

6- Lograr niveles de capacidades superiores en los sistemas de gestion de la
informacion.

7- Alcanzar niveles superiores en la preparacién y atencioén a los trabajadores.

Valores.

Los valores se definieron con la participacién y aceptacion de todos los trabajadores y del

Consejo de Direccion de la Empresa y discutidas las acciones para la instrumentacion de

los mismos, los que se resumen en:

1. Trabajo en equipo.
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Control de los recursos.

Alto desempeiio o cultura del resultado.

o b~ 0N

Disciplina tecnoldgica.

Proveedores

Fabrica de pienso Cienfuegos

Fabrica de pienso Villa Clara

Empresa Andlisis Servicios Técnicos ENAST SS
Empresa Avicola Matanzas

UP Provincial Medicina Veterinaria

COMAVE Habana

Empresa de Equipos Avicolas Celso Stakeman
Union de Empresas Combinado Avicola Nacional
Empresa de Aseguramiento y Servicios MINAG
Instituto de Investigaciones Avicolas

Asociacion Cubana de Productores Animales
Empresa Avicola Holguin

DESOFT

DIVEP SS

Corporacion Cimex SA SS

Empresa de Gases Industriales

GeoCuba Villa Clara

CUPET Cabaiguan

Constante pensamiento y actitud estratégica.
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BANDEC

Empresa Comercializadora Escambray

GeoCuba Sancti Spiritus

Empresa de Aseguramiento y Logistica Hidraulica
Empresa Provincial industrial Alimenticia S.S
Empresa Nacional de Perforacion y Construcciones
Empresa de Refrigeracion, Calderas y Medios
Clientes

Empresa Servicios a Trabajadores MICONS

Empresa Provincial de Aseguramiento y Servicios a la salud

UPR Municipal Salud Publica Sancti Spiritus
UPR U/P Direccion Salud Jatibonico

UPR Apoyo a la Actividad Cultural Yaguajay
UPR Provincial Instituciones Educacionales
Comercio y Gastronomia La Sierpe

UEB SILVICOLA Cabaiguéan

EES UEB Alimentaria Yaguajay

UPR Direccion Municipal Salud Sancti Spiritus
Empresa Municipal Comercio y Gastronomia Cabaiguéan
UEB flora y Fauna Sancti Spiritus

UPR Educacién Municipal Cabaiguan

Cliente y Proveedor
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Empresa Provincial Industrial Alimenticia Sancti Spiritus

2.2. Analisis y comparacion de los Estados Financieros al cierre del periodo 2015 —
2016.

Los Estados Financieros son la expresion sintetizada del Resultado Econdémico
Productivo de una Empresa. Por tal motivo, de la capacidad de interpretacién que
tengamos de los Estados Financieros depende en gran medida que estemos en
condiciones de analizar y responder en forma breve y ordenada dichos resultados referido

a un periodo determinado.

El uso de la informacién contable para fines de control y planificacion es un procedimiento
sumamente necesario. Esta informacion por lo general muestra los puntos fuertes y
débiles que existen en la Empresa, para adoptar las acciones correctivas. Por lo que su

estudio permite definir guias para acciones futuras.

indice de Liquidez 2015 2016 Variacion

Razén Circulante 1.08 1.58 0.50

Activo Circ. /Pasivo Circ.

Prueba Acida 0.51 0.94 0.43

Activo Circ.- Inventario / Pasivo

Circulante

Capital de Trabajo Neto 2434 17.87 4 665 553 4422 135.13

Activo Circ.-Pasivo Circ.

Razén Circulante, La razén circulante es usada para medir la solvencia a corto plazo.
Muestra si la empresa tiene capacidad de generar efectivo a partir de sus activos
circulantes para cubrir sus deudas en ese periodo. En el afio 2015 la Empresa obtuvo
valores de 1.08 y para el afio 2016 aument6 en una gran proporcion alcanzando valores
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de 1.58, este aumento fue significativo ya que mejora el resultado con respecto al 2015 y

permite a la empresa poder enfrentar sus obligaciones en el corto plazo.

Prueba Acida, La prueba &acida proporciona una imagen mas precisa de la capacidad
inmediata que tiene la empresa de hacer frente a sus obligaciones a corto plazo,
excluyendo los Inventarios. Al analizar los valores se puede apreciar que la liquidez
inmediata para el afio 2015 obtuvo un valor de 0.51 y para el afio 2016 de 0.94. Este
aumento respecto al 2015 fue favorable para la empresa ya que existia peligro de caer en

insuficiencia de recursos para hacerle frente a las obligaciones.

Capital de Trabajo Neto, El capital de trabajo neto también es un medidor de liquidez
porque muestra con cuantos activos se queda la empresa cuando financia sus pasivos. Al
analizar los valores se puede apreciar que el capital de trabajo neto para el afio 2015
obtuvo un valor de $2 434 17.87 y para el afio 2016 es de $4 665 553, esta variaciéon es
producto de un aumento de los activos circulantes respecto a los pasivos circulantes,
siendo favorable para la entidad al incrementar sus fondos para operar en el corto plazo.

Las partidas del activo circulante de mayor incremento fueron el efectivo y los inventarios.

16000000 1
14000000
12000000
10000000
8000000
6000000 -
4000000
2000000 -

0.

O Afo 2015
B Ao 2016

Activo Pasivo
Circulante Circulante
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Efectivo Inventario

indice de Actividad

OAfio 2015

B Aiio 2016

O

cuentas por
cobrar

indice de Actividad

2015

2016

Variaciéon

Rotacién de inventario

Costo de venta/lnventario

4.57

8.05

3.48

Ciclo de Inventario

360 dias/ Rotacion de Inventario

79 dias

45 dias

-34 dias

Rotacién de Cuentas por Cobrar

Ventas/ Cuentas por Cobrar

8.55

10.82

2.27

Ciclo de Cobro

360 dias/ Rotacion de Cuentas por

Cobrar

42 dias

33 dias

-9 dias

Rotacion de cuentas por Pagar

Compras/ Cuentas por Pagar

8.59

11.70

3.11
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Ciclo de Pago 42 dias 31 dias -11 dias

360 dias/ Rotacién de Cuentas por

Pagar

Ciclo de Inventario Este representa la cantidad de dias que permanece un articulo en los
almacenes, la empresa mantuvo sus inventarios en el afio 2015 79 dias, mientras que en
el 2016 se reduce a 45 dias aproximadamente. Este ciclo para el 2016 se considera
favorable para la empresa debido a que gran parte se encuentra en produccién en
proceso dentro de ello el pienso, medicamentos etc. Para el 2016 la empresa disminuyo

sus compras y se hizo un mejor uso de los inventarios de lento movimiento.

Ciclo de Cuentas por Cobrar: Con este indice la entidad mide como recupera las ventas
a créditos. La empresa presenta un ciclo de cobro en el afio 2015 de 42 dias y para el afio
2016 reduce a 33 dias este ciclo, mejorando en gran medida su gestion de cobro. A pesar
de esto la empresa considera que se debe hacer una mayor gestidon en las cuentas por
cobrar debido a gran nimero de sus clientes son unidades presupuestadas que demoran

en pagar sus cuentas.

Ciclo de Pago, Este representa el plazo promedio de pago al proveedor. En el afio 2015
la empresa pago sus cuentas cada 42 dias, en cambio en el afio 2016 la empresa paga a
los 31 dias. Este indicador se considera favorable ya que esta por debajo de los términos

establecidos en los contratos que son de 45 dias.

indice de Endeudamiento 2015 2016 Variaciéon
Razén de Endeudamiento 0.64 0.68 0.04
Total de Pasivo/ Total de Activo
Razén de Autonomia 0.36 0.32 -0.04
Capital o Patrimonio/ Total de Activo
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Endeudamiento Total, Este indice expresa que proporcion de los recursos totales

corresponde a obligaciones, es decir son recursos ajenos. En el afio 2015 la Empresa

Avicola se financi6 casi totalmente con recursos ajenos, ya que el endeudamiento

representdé un 64% del financiamiento total y en el 2016 represent6 el 68%. Como se

puede apreciar para ambos afios el financiamiento a través de deudas predomina. A

pesar de este indice de endeudamiento la empresa estd dentro de los parametros

establecidos ya que su politica es trabajar en gran parte con préstamos bancarios.

Autonomia, Este indicador muestra la proporciéon de los recursos totales son propios de

la entidad. En el afio 2015, el 36% de los recursos totales correspondian a la Empresa

Avicola, es decir, eran propios de la empresa. Para el afio siguiente, 2016, disminuyé en

32%.

0,7

0,61

0,51

0,41
0,31
0,21
0,11

NN N N NN

Razon de
Endeudamiento

O Aiio 2015
I Aiio 2016

indice de Rentabilidad

2015

2016

Variaciéon

Margen de Utilidad Bruta

Utilidad Neta/ Ventas

0.06

0.06

Rentabilidad Econémica

0.12

0.10

-0.02

Rentabilidad Financiera

0.28

0.33

0.05
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Margen Neto, Esta rotacién indica cuanto beneficio se ha obtenido por cada peso de
ventas, en otras palabras, cuanto gana la empresa por cada peso que logra vender. La
empresa se encuentra obteniendo resultados bastantes bajos por cada peso de venta.
Para el afio 2015 y para el afio 2016 obtuvieron 0.06 pesos por cada venta realizada.

Rentabilidad Econ6mica, Este indicador muestra la utilidad que se obtiene por cada
peso que se invierte en activos. Proporciona el nivel de rendimiento de las inversiones
realizadas. Al analizar los valores alcanzados en la Empresa Avicola se aprecia que en el
2015 se obtuvo 0.12, es decir que por cada peso de activo total invertido se obtiene 0.12
centavos de utilidades. Mientras que en el 2016 esta rentabilidad disminuye a 0.10, lo que
significa que por cada peso de activo total invertido se obtiene 0.10 centavos de utilidad
desmejorando la rentabilidad econdémica del 2016 con relacién al 2015 en 0.02 centavos.
Este indicador la empresa lo considera como aceptable pero no se siente conforme con el

mismo.

Rentabilidad Financiera, La rentabilidad financiera muestra cuanto genera de utilidad la
empresa por cada peso de capital propio invertido, es decir, cuanto dinero ha generado el
capital aportado por los duefios de la misma. Al analizar los valores de este indicador, se
observa en el 2015 se obtuvo 0.28 por cada peso de capital propio, mientras que en 2016
aumento en 0.33.

0,35-
0,3
0,25-
021 O Afio 2015
0,151 B Afio 2016

0,1

0,05+

Rentabilidad Economica Rentabilidad Financiera
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Conclusiones

El capital de trabajo es una valiosa ayuda para la administracion de la
empresa ya que es de vital importancia tanto para los administradores
como para los bancos y acreedores. La utilizacion de razones financieras

constituye una herramienta fundamental para el analisis financiero.

En la Empresa avicola de Sancti Spiritus existen diferentes irregularidades

en la gestion del capital de trabajo.

En el diagnostico realizado se constaté que: el capital de trabajo se ve
incrementado en el afio 2016, a pesar de tener un indice de liquidez
aceptable existen algunas deficiencias en la administracién del efectivo, la
empresa paga Sus obligaciones antes de cobrar, en las razones de
endeudamiento se financia con mas del 50% con recursos ajenos Yy la

rentabilidad es aceptable.
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Recomendaciones

La empresa debe calcular el ciclo de conversion del efectivo y trabajar

sobre la base de reducir el mismo.

Se deben usar los instrumentos financieros que permiten lograr una
adecuada gestion del capital de trabajo y llevar a cabo una planeacién de

recursos.

Se le recomienda a la empresa realizar el presupuesto de efectivo para

analizar mas a fondo la situacién de liquidez.

Utilizar la presente investigacion como material de estudio de la empresa y
como guia para futuras investigaciones en la Facultad de Ciencias

Empresariales.
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Anexos

Anexo 1. Organigrama Empresa Avicola de Sancti Spiritus
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Anexo 2. Resumen del Estado de Situacion. Empresa Avicola Sancti Spiritus

Anos 2015-2016

Resumen del Balance General 2015 2016
Activo
Activo Circulante
Efectivo en Caja $66 742.50 64 806.12
Efectivo en Banco 1516 167.95 1948 079.66
Documentos y Cuentas por Cobrar 4883 161.86 4930 618.99
Inventario 7 175 726.13 5120 772.90
Otros Activos Circulantes 720 594.02 644 814.80
Total Activos Circulantes 14 362 392.46 12 709 092.47
Total Activos Fijos 6 356 958.66 6 191 589.07
Total Otros Activos 2 020 457.04 10 199 202.00

Total Activos

22 739 808.16

29 099 883.54

Pasivo

Documentos y Cuentas por Pagar 4 005 161.40 3 650 460.30
Otros Pasivos Circulantes 10113 813.19 4 393 079.17
Total Pasivos Circulantes 14 118 974.59 8 043 539.47
Total Pasivo a Largo Plazo 0.00 11 576 863.94
Total Otros Pasivos 347 232.21 123 795.59
Total Pasivo 14 466 206.80 19 744 199.00
Total Capital 8 273 601.36 9 355 684.54

Total Pasivo y Capital

22 739 808.16

29 099 883.54
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Anexo 3. Resumen del Estado de Rendimiento. Empresa Avicola de Sancti Spiritus

Afios 2015y 2016

2015

2016

Ventas Netas

41 757 754.65

53 327 855.72

Costo de Venta

32783 484.81

41 219 187.11

Utilidad Bruta en Ventas 8 974 269.84 12 108 668.61
Gastos de operaciones 2565 871.01 3091 273.58
Utilidad en operaciones 6 408 398.83 9017 395.03
Otros gastos 3670411.66 5973 361.79
Utilidad antes de impuesto 2737 987.17 3044 033.24
Impuesto sobre Utilidades 431 232.89 0

UTILIDAD NETA TOTAL 2 306 754.18 3044 033.24

Anexo 4

indice de Liquidez

Razén Circulante

Activo Circulante

14 362 392.46

12 709 092.47

Pasivo Circulante 14 118 974.59 8 043 539.47

1.02 1.58

Prueba Acida Activo Circulante - Inventario 7 186 666.33 7 588 319.57
Pasivo Circulante 14 118 974.59 8 043 539.47

0.51 0.94

Capital de Trabajo Activo Circulante — Pasivo $243417.87 $ 4 665 553
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Neto

Circulante

indice de Actividad

Rotacién del Inventario

Costo de Venta

32 783 484.81

41219 187.11

Inventario 7175 726.13 5120 772.90

457 8.05

360 dias 360 360

Rotacién del Inventario 4,57 8.05

Ciclo de Inventario 78.77 44.72

Rotacion de Cuentas Ventas 41 757 754.65 53 327 855,72
por Cobrar

Cuentas por cobrar 4 883 161.86 4930 618.99

8.55 10.82

360 dias 360 360

Ciclo de Cuentas por Rotacion de Cuentas por 8.55 10.82
Cobrar Cobrar

42.11 33.27

Rotacién de Cuentas Comprasl 34 428 743.90 42 718 137.32

por Pagar

Cuentas por Pagar 4 005 161.40 3650 460.30
8.59 11.70
Ciclo de Cuentas por 360 dias 360 360
Pagar
Rotacion de Cuentas por 8.59 11.70
Pagar
41.91 30.77
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indice de Endeudamiento

Razén de
Endeudamiento

Total de Pasivo

14 466 206.80

19 744 199.00

Total de Activo

22 739 808.16

29 099 883.54

0.64

0.68

Razon de Autonomia

Capital o Patrimonio

8 273 601.36

9 355 684.54

Total de Activo

22 739 808.16

29 099 883.54

0.36 0.32
indice de Rentabilidad
Margen de Utilidad Utilidad Neta 2 306 754.18 3044 033.24
Bruta
Ventas 41 757 754,65 53 327 855.72
0.06 0.06
Rentabilidad Utilidad Neta 2 737987.17 3044 033.24
Econdémica
Activos Totales 22 739 808.16 29 099 883.54
0.12 0.10
Rentabilidad Utilidad Neta 2 306 754.18 3044 033.24
Financiera
Patrimonio 8 273 601.36 9 355 684.54
0.28 0.33
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