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S Í N T E S I S .  

 

E l  p r e s e n t e  t r a b a jo  t i t u la d o  ¨ A n á l is is  d e l  C a p i t a l  d e  T r a b a jo  e n  la  G r a n ja  

A g r o in d u s t r ia l  S im ó n  B o l í v a r ,  t ie n e  c o m o  o b je t iv o  g e n e r a l :   

I n v e s t ig a r  la s  c a u s a s  q u e  o r ig in a n  la  n e g a t iv id a d  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo .  

P a r a  s u  d e s a r r o l lo  f u e  n e c e s a r io  r e a l iz a r  e l  d ia g n ó s t ic o  d e  la  s i t u a c ió n  

q u e  p r e s e n t a  e l  a n á l is is  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  e n  lo s   a ñ o  2 0 0 8 - 2 0 0 9  

c o n s t a t á n d o s e  q u e  n o  e x is t e  e l  e f e c t iv o  n e c e s a r io  p a r a  p a g a r  la s  d e u d a s  

y  o b l ig a c io n e s  a  c o r t o  p la z o  e n   m o n e d a  n a c io n a l ,  c o n o c ié n d o s e  d e l  

f in a n c ia m ie n t o  m í n im o  q u e  n e c e s i t a  la  G r a n ja  p a r a  g a r a n t iz a r  d e  f o r m a  

in t e r r u m p id a  lo s  s e r v ic io s  y  la  p r o d u c c ió n .   

P a r a  v a l id a r  la  p r o p u e s t a  d e  la  h ip ó t e s is  d e l  t r a b a jo ,  t o m a m o s  c o m o  

b a s e  lo s  d a t o s  r e a le s  q u e  o f r e c e n  lo s  e s t a d o s  f in a n c ie r o s  d e  la  

c o n t a b i l id a d ,  d e l  a ñ o  2 0 0 8  y  2 0 0 9 .  

L o s  s a ld o s  d e  la s  c u e n t a s  p o r  c o b r a r  t ie n d e n  a  d is m in u i r ,  y  la s  c u e n t a s  

p o r  p a g a r  d e  ig u a l  f o r m a ,  n o  e x is t e  u n  m o n t o  a l t o  d e  in v e n t a r io  e n  

a lm a c é n ,  s e  in c r e m e n t a  p o r  la s  p r o d u c c io n e s  e n  p r o c e s o ,  s e  in v e s t ig ó  

la s  c a u s a s  q u e  o r ig in a  la  n e g a t iv id a d  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo .    

A  p e s a r  q u e  la  G r a n ja  f u e  c r e a d a  c o n  e l  o b je t iv o  p o l í t ic o - s o c ia l ,  b a s a d o  

e n  e l  r e o r d e n a m ie n t o  d e  la  I n d u s t r ia  A z u c a r e r a  d e  p r o t e g e r  lo s   b a t e y e s  

a z u c a r e r o s  y  la  n e c e s id a d  d e  p r o d u c i r  a l im e n t o ,  p a r a  e le v a r  e l  n iv e l  d e  

v id a  d e  lo s  h a b i t a n t e s  d e  lo s  b a t e y e s  a z u c a r e r o s ,  f u e  c r e a d a  s in  c a p i t a l  

d e  t r a b a jo  in ic ia l .  
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I N T R O D U C C I Ó N .  

E n  la s  c i r c u n s t a n c ia s  a c t u a le s  p o r  la s  q u e  a t r a v ie s a  e l  p a í s ,  la  e c o n o m í a  e s t á  

o r ie n t a d a  h a c ia  u n a  t o t a l  r e c u p e r a c ió n ,  y  p a r a  e l lo  e s  n e c e s a r io  la  e le v a c ió n  d e  

la  e f ic ie n c ia  e n  la  p r o d u c t iv id a d  s o c ia l ,  e l  u s o  m á s  r a c io n a l  d e  lo s  r e c u r s o s ,  i r  a  

la  b ú s q u e d a  d e  n u e v o s  d e s a r r o l lo ,  p o r  lo  q u e  c o b r a  v ig e n c ia  lo  p la n t e a d o  p o r  

n u e s t r o  c o m a n d a n t e  e n  je f e  F id e l  C a s t r o  e n  1 9 7 1 ,  d o n d e  e x p r e s ó :   

“ Y  l a  c u e s t i ó n  d e  l a  p r o d u c t i v i d a d  d e l  t r a b a j o  d e b e  o c u p a r  d e  a h o r a  e n  

a d e l a n t e  e l  p r i m e r   l u g a r  e n t r e  l o s  o b j e t i v o s  d e l  m o v i m i e n t o  o b r e r o ,  e l  

p r i m e r  l u g a r  e n t r e  l o s  o b j e t i v o s  d e  l a  e d u c a c i ó n  p o l í t i c a  y  e c o n ó m i c a  d e  

l o s  o b r e r o s ,  e l  p r i m e r  l u g a r  e n  c u a n t o  a l  n i v e l  d e  d e s a r r o l l o  d e  l a  

c o n c i e n c i a  d e  n u e s t r o s  t r a b a j a d o r e s ” …  

H a y  q u e  t e n e r  p r e s e n t e  la  im p o r t a n c ia  q u e  t ie n e  e n  e s t o s  m o m e n t o s  la   

d e t e r m in a c ió n  d e l  C a p i t a l  d e  T r a b a jo  N e c e s a r io ,  p a r a  la s  e n t id a d e s  q u e  n o  

p ie r d e n  d e  v is t a  la  s o lu c ió n  d e  lo s  p r o b le m a s  e c o n ó m ic o s  y  f in a n c ie r o s   q u e  

h o y  d i f ic u l t a n  e l  p r o c e s o  r e c u p e r a t iv o  d e  la  e c o n o m í a  c u b a n a .  

U n a  e t a p a  in d is p e n s a b le  d e l  A n á l is is  E c o n ó m ic o  F in a n c ie r o  e s  e l  e s t u d io  d e l  

c a p i t a l  d e  t r a b a jo ,  p u e s  e s t e  p e r m i t e  c o n o c e r  la  e s t r u c t u r a  p a t r im o n ia l  q u e  m á s  

c o n c ie r n e  a  u n a  d e t e r m in a d a  e m p r e s a .   E l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  r e p r e s e n t a  e l  

f o n d o  a  t r a v é s  d e l  c u a l  la  e m p r e s a  p u e d e  h a c e r le  f r e n t e  a  s u s  o b l ig a c io n e s  

c o r r ie n t e s ,  s ie n d o  u n  m a r g e n  d e  s e g u r id a d  p a r a  lo s  a c r e e d o r e s  a  c o r t o  p la z o .  

L o s  E s t a d o s  F in a n c ie r o s  d is p o n e n  d e  u n a  in f o r m a c ió n  c o n t a b le  e f ic ie n t e  y  

o p o r t u n a  r e s u l t a  im p r e s c in d ib le  p a r a  d i r ig i r  e c o n ó m ic a m e n t e  u n a  e n t id a d  y  c o n  

u n  a d e c u a d o  C a p i t a l  d e  T r a b a jo   s e  e l im in a  la  c a d e n a  d e  im p a g o s  y  s e  

p r o y e c t a  e l  d e s e m p e ñ o  f u t u r o  d e  u n a  e n t id a d ,  lo  q u e  r e p r e s e n t a  u n  m e d io  

e f e c t iv o  p a r a  la  d i r e c c ió n ,  e l  c o n t r o l  d e  lo s  r e c u r s o s  y  s u  u t i l iz a c ió n  e f ic ie n t e ,  lo  

q u e  im p l ic a  q u e  la  in f o r m a c ió n  a  u n  d e t e r m in a d o  n iv e l  d e  d i r e c c ió n  s e a  

a d e c u a d a  a  la s  f u n c io n e s  d e  é s t e  y  s e  r e c ib a  c o n  t ie m p o  s u f ic ie n t e  p a r a  t o m a r  

d e c is io n e s  y  c o n t r o la r  s u  r e s u l t a d o .  

T a m b ié n  s e  a n a l iz a n  lo s  in d ic a d o r e s  e c o n ó m ic o s  q u e  e x p r e s e n  e f ic ie n c ia  e n  e l  

u s o  y  c o n t r o l  d e  lo s  r e c u r s o s ,  s e  m u e s t r a n  lo s  f a c t o r e s  q u e  in c id e n  p o s i t iv a  y   

n e g a t iv a m e n t e  e n  la  s i t u a c ió n  e c o n ó m ic a  f in a n c ie r a  d e  la  e n t id a d  a n a l iz a d a .  

P o r  la  im p o r t a n c ia  q u e  r e v is t e  e l  C a p i t a l  d e  T r a b a jo  s e  p r o p o n e  e v a lu a r  d ic h a  

c a t e g o r í a  c o n  v is t a  a  la  t o m a  d e  d e c is io n e s  q u e  p o s ib i l i t e  la  a d m in is t r a c ió n  
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e f ic ie n t e  d e l  e f e c t iv o ,  in v e n t a r io ,  c u e n t a s  p o r  c o b r a r  y  a s í  lo g r a r  la  c a p a c id a d  d e  

p a g o  a d e c u a d a  y  e l  r e n d im ie n t o  d e  la  in v e r s ió n .  

L a  g e s t ió n  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  e s  la  f u n c ió n  d e  la  a d m in is t r a c ió n  f in a n c ie r a  

q u e  s e  d e d ic a  a  la  p la n e a c ió n ,  e je c u c ió n  y  c o n t r o l  d e l  m a n e jo  d e  lo s  

c o m p o n e n t e s  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  y  s u s  a d e c u a d o s  n iv e le s  y  c a l id a d ,  q u e  

p e r m i t a n  m in im iz a r  e l  r ie s g o  y  m a x im iz a r  la  r e n t a b i l id a d  e m p r e s a r ia l  ( D .  

E s p in o s a ,  2 0 0 5 ) .   

R e s u l t a  im p r e s c in d ib le  c o n o c e r  c o n  e x a c t i t u d  e l  C a p i t a l  d e  T r a b a jo  c o n  q u e  

d is p o n e  la   G r a n ja  A g r o in d u s t r ia l  S im ó n  B o l í v a r ,  p o r  t a l  m o t iv o  s e  r e a l iz a  la  

in v e s t ig a c ió n  p a r a  c o n o c e r  la s  c a u s a s  q u e  o r ig in a n  e s t a  n e g a t iv id a d .  

P a r a  e l  d e s a r r o l lo  d e  e s t e  t r a b a jo  s e  t o m ó  lo s  d a t o s  r e a le s  c o r r e s p o n d ie n t e s  a   

lo s  A ñ o s  2 0 0 8 - 2 0 0 9 ,  e f e c t u á n d o s e  u n  p r o c e s o  c o m p a r a t iv o  e n t r e  é s t o s .  L o s  

m is m o s  f u e r o n  t o m a d o s  d e  lo s  l ib r o s ,  r e g is t r o s  d e  la  C o n t a b i l id a d ,  e s t a d o s  

F in a n c ie r o s  y  P r e s u p u e s t o s  d e  I n g r e s o s  y  G a s t o s .  

L a  in v e s t ig a c ió n  t ie n e  u n  s ig n i f ic a d o  t e ó r ic o ,  s e  p r o f u n d iz a  e n  la  im p o r t a n c ia  d e  

la  a d m in is t r a c ió n  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  p a r a  in c r e m e n t a r  la  e f ic ie n c ia  y  e f ic a c ia  

e n  e l  u s o  d e  lo s  r e c u r s o s  f in a n c ie r o s ,  a s í  c o m o  e n  lo s  m é t o d o s  p a r a  e l  c á lc u lo  

d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo .  

P l a n t e a m i e n t o  d e l  P r o b l e m a  

              ¿ C u á le s  s o n  la s  c a u s a s  q u e  o r ig in a n  la   N e g a t iv id a d  d e l  c a p i t a l  d e  

t r a b a jo  e n  la  G r a n ja  A g r o in d u s t r ia l  S im ó n  B o l í v a r ?   

O b j e t i v o  G e n e r a l    

1 - D e t e r m in a r  la s  c a u s a s  q u e  o r ig in a n   la  n e g a t iv id a d  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  e n    

la  G r a n ja  A g r o in d u s t r ia l  S im ó n  B o l í v a r .  

O b j e t i v o s  E s p e c í f i c o s .  

1 - E s t a b le c e r  u n  m a r c o  t e ó r ic o   c o n c e p t u a l  d e l   c a p i t a l  d e  t r a b a jo .  

2 - R e a l iz a r   u n  d ia g n ó s t ic o  d e l  C a p i t a l  d e  t r a b a jo  e n  la  G r a n ja  A g r o in d u s t r ia l    

S im ó n  B o l í v a r ,  e n  lo s  a ñ o s  2 0 0 8  y  2 0 0 9 .  

3 -  D e t e r m in a r  la s  c a u s a s  q u e  o r ig in a n   la  n e g a t iv id a d  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  e n  

la  G r a n ja   A g r o in d u s t r ia l  S im ó n  B o l í v a r .  

H i p ó t e s i s  

S i  s e  d e t e r m in a n  la s  c a u s a s  q u e  o r ig in a n  la  n e g a t iv id a d  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo   

e n  la  G r a n ja  A g r o in d u s t r ia l  S im ó n  B o l í v a r ,  s e  lo g r a r í a  m a y o r  s o lv e n c ia  

e c o n ó m ic a .  
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 L a  i n v e s t i g a c i ó n  q u e d a  e s t r u c t u r a d a  d e  l a  s i g u i e n t e  f o r m a :   

 

E l  C a p í t u l o  I :  S e  h a c e  u n a  r e v is ió n  b ib l io g r á f ic a  a  p a r t i r  d e  la  im p o r t a n c ia  d e l  

C a p i t a l  d e  T r a b a jo  y  s e  a b o r d a  e l  o r ig e n ,  n e c e s id a d  y  a d m in is t r a c ió n   d e  é s t e .   

E l  C a p í t u l o  I I :  E n  e l  m is m o  s e  r e a l iz a  u n a   c o m p a r a c ió n  y  v a l id a c ió n  d e l  

p r o c e d im ie n t o  p a r a  e l  c á lc u lo  y  a n á l is is  d e l  C a p i t a l  d e  T r a b a jo   e n  la   G r a n ja  

A g r o in d u s t r ia l  S im ó n  B o l í v a r .  

E l  C a p í t u l o  I I I :  A r r ib a m o s  a  lo s  r e s u l t a d o s  d e  la  in v e s t ig a c ió n ,  d e t e r m in a n d o  

la s  c a u s a s  q u e  o r ig in a n  la  n e g a t iv id a d  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo .   

U n a  v e z  e f e c t u a d o  e l  p r e s e n t e  e s t u d io  s e  a r r ib a  a  c o n c lu s io n e s  y  

r e c o m e n d a c io n e s .  

U n i d a d  d e  e s t u d i o .  

L a  G r a n ja   A g r o in d u s t r ia l   S im ó n  B o l í v a r .  

D e c i s i ó n   m u e s t r a l .  

P o b l a c i ó n :   

E s t á  c o n s t i t u id a   p o r  t o d a s  la s  o p e r a c io n e s  y  e s t a d o s  in f o r m a t iv o s  d e  la  G r a n ja   

A g r o in d u s t r ia l   S im ó n  B o l í v a r .  

M u e s t r a :   

E s t á  r e p r e s e n t a d a  p o r  la s  o p e r a c io n e s  y  e s t a d o s  f in a n c ie r o s  d e l  A ñ o  2 0 0 8 -

2 0 0 9  d e  la  G r a n ja  A g r o in d u s t r ia l  S im ó n  B o l í v a r .  

T i p o  d e  i n v e s t i g a c i ó n  

C o r r e la c io n a r  

M é t o d o s  

  H is t ó r ic o  L ó g ic o :  E n  e l  a n á l is is  d e  la  d o c u m e n t a c ió n  y  la  l i t e r a t u r a ,  c o n  

e l  p r o p ó s i t o  d e  d e t e r m in a r  la s  c a u s a s  q u e  o r ig in a   la  n e g a t iv id a d  d e l  

c a p i t a l  d e  t r a b a jo .    

  A n á l is is - S í n t e s is ,  I n d u c c ió n - D e d u c c ió n  y  e l  E n f o q u e  S is t é m ic o :  

P e r m i t i r á  e l    e s t u d io  d e l  p r o c e d im ie n t o  p a r a  e l  c á lc u lo  y  e v a lu a c ió n  d e l  

c a p i t a l  d e  t r a b a jo   

  Y  d u r a n t e  t o d a  la  in v e s t ig a c ió n  u t i l iz a r e m o s  la  o b s e r v a c i ó n  d i r e c t a  

T é c n i c a s  d e  b ú s q u e d a  d e  i n f o r m a c i ó n   

  E n t r e v is t a :  p a r a  c o n s t a t a r   e l  e s t a d o  e n  q u e  s e  e n c u e n t r a  e l  

p r o c e s o  d e  a n á l is is  d e l  C a p i t a l  d e  T r a b a jo  y  d e t e r m in a r  la s  

in s u f ic ie n c ia s  q u e  p r o v o c a  e l  m is m o .    
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  R e v is ió n   D o c u m e n t a l :  n o s  p e r m i t e  d e t e r m in a r  la s  v a r ia c io n e s ,  

t e n d e n c ia s ,  lo s  f lu jo s  d e  in f o r m a c ió n  c o n t a b le  q u e  s e  p r e s e n t a n  

e n  lo s  E s t a d o s  F in a n c ie r o s .  

  T r a b a jo  e n  G r u p o :  p a r a  la  v a lo r a c ió n  d e  lo s  d i f e r e n t e s  c r i t e r io s  

p r e s e n t e s  e n  la  b ib l io g r a f í a  y  e n  s u  a p l ic a c ió n  p r á c t ic a  q u e  

t ie n e n  lo s  p r o f e s io n a le s  y  lo s  e x p e r t o s .  

L a  c o m p u t a c i ó n :  S e r á  u t i l iz a d a  d u r a n t e  e l  t r a n s c u r s o  d e  la  in v e s t ig a c ió n   

c o m o  la  p r in c ip a l  h e r r a m ie n t a  p a r a  a lm a c e n a r  la  in f o r m a c ió n  y  r e a l iz a r  g r á f ic o s  

e s t a d í s t ic o .  
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C A P I T U L O  I :  S e n t a r  l a s  b a s e s  t e ó r i c o s  c o n c e p t u a l e s  d e  l a  I n v e s t i g a c i ó n .  

 

1 . 1  A n t e c e d e n t e  g e n e r a l  d e l  C a p i t a l  d e  T r a b a j o .  

E s t e  c a p í t u lo  e s t u d ia  d e s d e  e l  p u n t o  d e  v is t a  t e ó r ic o  c o n c e p t u a l  la  im p o r t a n c ia  

d e  m a n t e n e r  u n  c a p i t a l  c i r c u la n t e  ó p t im o ,  q u e  le  g a r a n t ic e  a  la  e m p r e s a  e s t a r  

e n  c o n d ic io n e s ,  d e  h a c e r  f r e n t e  e n  c u a n t í a  y  v e n c im ie n t o  a  s u s  o b l ig a c io n e s  d e  

p a g o  a  c o r t o  p la z o .   

E l  c a p i t a l  h a  e x is t id o  e n  la s  s o c ie d a d e s  c iv i l iz a d a s  d e s d e  la  a n t ig ü e d a d ,  e n  lo s  

a n t ig u o s  im p e r io s  d e l  le ja n o  O r ie n t e  ,  e n  e l  m u n d o  g r e c o r r o m a n o  s e  u t i l iz a b a  e l  

c a p i t a l  e n  f o r m a  d e  h e r r a m ie n t a s  y  e q u ip o s  s e n c i l lo s  p a r a  p r o d u c i r  t e j id o s ,  

c e r á m ic a s ,  c r is t a le r í a ,  o b je t o s  m e t á l ic o s  y  m u c h o s  o t r o s  p r o d u c t o s  q u e  s e  

v e n d í a n  e n  lo s  m e r c a d o s  in t e r n a c io n a le s .   

 T r a s  la  c a í d a  d e l  I m p e r io  R o m a n o ,  la  d e s a p a r ic ió n  d e l  c o m e r c io  e n  o c c id e n t e  

a c a r r e ó  u n a  m e n o r  e s p e c ia l iz a c ió n  e n  la  d iv is ió n  d e l  t r a b a jo  y  r e d u jo  la  

u t i l iz a c ió n  d e l  c a p i t a l  e n  la  p r o d u c c ió n .   L a s  e c o n o m í a s  m e d ie v a le s  s e  b a s a b a n  

f u n d a m e n t a lm e n t e  e n  u n a  a g r ic u l t u r a  d e  s u b s is t e n c ia ,  c o n  la s  c r u z a d a s  

e m p e z ó  a  r e s u r g i r  e l  c o m e r c io  y  s e  a c e le r ó  a   e s c a la  m u n d ia l  d u r a n t e  e l  

p e r í o d o  d e  lo s  d e s c u b r im ie n t o s  y  c o lo n iz a c io n e s  d e  f in a le s  d e l  s ig lo  X V .   E l  

a u m e n t o  d e l  c o m e r c io  f a v o r e c ió  u n a  m a y o r  d iv is ió n  d e l  t r a b a jo   y  u n a  

m e c a n iz a c ió n  d e  la  p r o d u c c ió n ,  e s t im u la n d o  e l  c r e c im ie n t o  d e l  c a p i t a l .   L o s  

f lu jo s  d e  o r o  y  p la t a  p r o v e n ie n t e s  d e l  n u e v o  m u n d o  f a c i l i t a r o n  e l  in t e r c a m b io  y  

la  a c u m u la c ió n  d e l  c a p i t a l  e s t a b le c ie n d o  la s  b a s e s  p a r a  la  R e v o lu c ió n  

I n d u s t r ia l .  

L a s  t e o r í a s  s o b r e  e l  c a p i t a l  s u r g e n  a  p a r t i r  d e l  s ig lo  X V I I I  p o r  lo s  e c o n o m is t a s  

f r a n c e s e s  d e s t a c á n d o s e  e n  e s e  e n t o n c e s  A d á n  S m i t h ,  a s í  c o m o  D a v id  R ic a r d o  

q u e  a  p r in c ip io s  d e l  s ig lo  X I X  p e r f e c c io n ó  la  t e o r í a  c lá s ic a  d e l  c a p i t a l .   S e g ú n  la  

t e o r í a  c lá s ic a ,  e l  c a p i t a l  s e  d e f in e  c o m o  e l  c o n ju n t o  d e  v a lo r e s  c r e a d o s  

m e d ia n t e  e l  t r a b a jo .   U n a  p a r t e  d e  e s t e  c a p i t a l  v ie n e  d a d a  p o r  lo s  b ie n e s  d e  

c o n s u m o  u t i l iz a d o s  p o r  lo s  t r a b a ja d o r e s  q u e  p r o d u c e n  b ie n e s  p a r a  e l  c o n s u m o  

f u t u r o .  

O t r a  p a r t e  e s t á  d e t e r m in a d a  p o r  lo s  b ie n e s  d e  p r o d u c c ió n  u t i l iz a d o s  e n  la  

p r o d u c c ió n  p a r a  o b t e n e r  r e n d im ie n t o s  f u t u r o s .   L a  u t i l iz a c ió n  d e  lo s  b ie n e s  d e  

c a p i t a l  a u m e n t a  la  p r o d u c t iv id a d  d e l  t r a b a jo ,  p o s ib i l i t a n d o  la  c r e a c ió n  d e  u n a  

p lu s v a l í a .  C a r lo s  M a r x  a c e p t a b a  la  v is ió n  c lá s ic a  d e l  c a p i t a l ,  n o  o b s t a n t e  e n  s u  
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o b r a  E l  C a p i t a l :  e x p r e s a :  “ L a  C i r c u la c ió n  M e r c a n t i l  e s  e l  p u n t o  d e  p a r t id a  d e l  

c a p i t a l .   L a  p r o d u c c ió n  d e  m e r c a n c í a s  y  s u  c i r c u la c ió n  d e s a r r o l la d a ,  e s  d e c i r  e l  

c o m e r c io ,  c o n s t i t u y e n  la s  p r e m is a s  h is t ó r ic a s  d e  s u  s u r g im ie n t o .   C o m p r a r  p a r a  

v e n d e r  m á s  c a r o  D - M -  D ′  p a r e c e  s o lo  s e r  la  f o r m a  p e c u l ia r  d e  u n  t ip o  d e  c a p i t a l  

c o m e r c ia l .    

P e r o  e l  c a p i t a l  in d u s t r ia l  e s  t a m b ié n  d in e r o  q u e  s e  t r a n s f o r m a  e n  m e r c a n c í a s  y  

q u e  m e d ia n t e  la  v e n t a  d e  e l la s  s e  c o n v ie r t e  n u e v a m e n t e  e n  m á s  d in e r o .   P o r  

t a n t o  D - M - D ′  e s  e n  e f e c t o  la  f ó r m u la  g e n e r a l  d e l  c a p i t a l ,  t a l  c o m o  s e  p r e s e n t a  

e n  la  ó r b i t a  d e  la  c i r c u la c ió n ” .  E n  t a l  s e n t id o  M a r x  h a c e  r e f e r e n c ia  a l  c a p i t a l  f i jo  

y  a l  c i r c u la n t e  y  e l  c ic lo  d e l  c a p i t a l  c i r c u la n t e  a p a r e c e  c o m o  D - M - D ′ ,  s ie n d o  

m a y o r  la  m a g n i t u d  f in a l  d e l  d in e r o  q u e  la  in ic ia l ,  p u e s  s e  in c r e m e n t a  c o n  u n a  

p lu s v a l í a .   E l  c a p i t a l  f i jo  in c lu y e  lo s  m e d io s  d e  p r o d u c c ió n  d u r a d e r o s  y  e l  c a p i t a l  

c i r c u la n t e  s e  r e f ie r e  a  b ie n e s  n o  r e n o v a b le s  c o m o  la s  m a t e r ia s  p r im a s ,  a s í  

c o m o  e l  e f e c t iv o  n e c e s a r io  p a r a  p a g a r  la s  d e u d a s  a  c o r t o  p la z o .  

E l  c a p i t a l  c i r c u la n t e  s e  r e c u p e r a  a l  t é r m in o  d e  u n  p e r í o d o  d e  t ie m p o  e n  la  

m e d id a  e n  q u e  s e  m a t e r ia l iz a  e l  c ic lo  D - M - D ′ .   T o d a  in t e r r u p c ió n  e n  la  v e n t a  o  

e n  e l  c o b r o  d e  la  m is m a  r e p r e s e n t a  u n  f r e n o  a  la  r e n o v a c ió n  d e l  c a p i t a l  

c i r c u la n t e .  J e a n  P ie r r e  y  E l is e o  S a n t a n d r e u  d e f in e n  e l  c a p i t a l  c i r c u la n t e  c o m o  la  

d i f e r e n c ia  e n t r e  e l  A c t iv o  C i r c u la n t e  y  e l  e x ig ib le  a  c o r t o  p la z o ,  e s  d e c i r ,  e l  

e x c e s o  d e  r e c u r s o s  p e r m a n e n t e s  q u e  f in a n c ia n  la  in v e r s ió n  e n  in m o v i l iz a d o .   

D e  lo    e x p u e s t o  a n t e r io r m e n t e  s e  in f ie r e  q u e  e l  c a p i t a l  c i r c u la n t e  r e p r e s e n t a  e l  

c a p i t a l  d e  t r a b a jo  n e t o  q u e  t ie n e  u n a  e m p r e s a  p a r a  o p e r a r .  

E S T R U C T U R A  D E  C A P I T A L  D E  T R A B A J O .  

S u s  c o m p o n e n t e s  s o n  e l  e f e c t iv o ,  v a lo r e s  n e g o c ia b le s ,  c u e n t a s  p o r  c o b r a r  e  

in v e n t a r io  y  p o r  s u  t ie m p o  s e  e s t r u c t u r a  o  d iv id e  c o m o  p e r m a n e n t e  o  t e m p o r a l .   

E l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  p e r m a n e n t e  e s  la  c a n t id a d  d e  a c t iv o s  c i r c u la n t e s  r e q u e r id a  

p a r a  h a c e r  f r e n t e  a  la s  n e c e s id a d e s  m í n im a s  a  la r g o  p la z o .  S e  le  p o d r í a  l la m a r  

c a p i t a l  d e  t r a b a jo  p u r o .   

E l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  t e m p o r a l  e s  la  c a n t id a d  d e  a c t iv o s   c i r c u la n t e s  q u e   v a r í a  

c o n  lo s  r e q u e r im ie n t o s  e s t a c ió n a le s .  E l  p r im e r  r u b r o  p r in c ip a l  e n  la  s e c c ió n  d e  

f u e n t e s  e s  e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  g e n e r a d o  p o r   la s  o p e r a c io n e s .  H a y  d o s  f o r m a s  

d e  c a lc u la r  e s t e  r u b r o .  E l  m é t o d o  d e  la  a d ic ió n  y  e l  m é t o d o  d i r e c t o .  

L a s  v e n t a s  a  lo s  c l ie n t e s  s o n  la  f u e n t e  p r in c ip a l  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo .  

C o r r e s p o n d ie n t e m e n t e  lo s  d e s e m b o ls o s  p a r a  e l  c o s t o  d e  la s  m e r c a n c í a s  
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v e n d id a s   y  lo s  g a s t o s  d e  o p e r a c ió n  s o n  c a s i  s ie m p r e   e l  p r in c ip a l  u s o  d e l  

c a p i t a l  d e  t r a b a jo .  E l  e x c e s o  d e  la s  v e n t a s  s o b r e  t o d o s  lo s  g a s t o s  q u e  r e q u ie r e n   

c a p i t a l  d e  t r a b a jo ,  e s  p o r  d e f in ic ió n ,  e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  g e n e r a d o  p o r  la s  

o p e r a c io n e s .  

N o  a f e c t a n  a l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo :    

  C o m p r a s  d e  a c t iv o s  c o r r ie n t e s  e n  e f e c t iv o .    

  C o m p r a s  d e  a c t iv o s  c o r r ie n t e s  a  c r é d i t o .    

  R e c a u d o s  d e  c u e n t a s  p o r  c o b r a r .    

  P r é s t a m o s  d e  e f e c t iv o  c o n t r a  le t r a s  a  c o r t o  p la z o .    

  P a g o s  q u e  r e d u c e n  lo s  p a s iv o s  a  c o r t o  p la z o .  

  E l  g a s t o  p o r  d e p r e c ia c ió n  r e d u c e  e l  v a lo r  e n  l ib r o s  d e  lo s  a c t iv o s  d e  

p la n t a  y  r e d u c e  t a m b ié n  la  u t i l id a d  n e t a  ( y  p o r  t a n t o  la s  g a n a n c ia s  

r e t e n id a s )  p e r o  n o  t ie n e  im p a c t o  e n  e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo .    

E l  c ic lo  d e  f lu jo  d e  e f e c t iv o  s e  d e t e r m in a  m e d ia n t e  t r e s  f a c t o r e s  b á s ic o s  d e  

l iq u id e z :  e l  p e r io d o  d e  c o n v e r s ió n  d e  in v e n t a r io s ,  e l  d e  c o n v e r s ió n  d e  c u e n t a s  

p o r  c o b r a r  y  e l  d e  la s  c u e n t a s  p o r  p a g a r ,  lo s  d o s  p r im e r o s  in d ic a n  la  c a n t id a d  

d e  t ie m p o  d u r a n t e  la  c u a l  s e  c o n g e la n  lo s  a c t iv o s  c i r c u la n t e s  d e  la  e m p r e s a ;  

e s t o  e s  e l  t ie m p o  n e c e s a r io  p a r a  q u e  e l  e f e c t iv o  s e a  t r a n s f o r m a d o  e n  

in v e n t a r io ,  e l  c u a l  a  s u  v e z  s e  t r a n s f o r m a  e n  c u e n t a s  p o r  c o b r a r ,  la s  q u e  a  s u  

v e z  s e  v u e lv e n  a  t r a n s f o r m a r  e n  e f e c t iv o ,  e l  t e r c e r o  in d ic a  la  c a n t id a d  d e  t ie m p o  

d u r a n t e  la  c u a l  la  e m p r e s a  t e n d r á  e l  u s o  d e  f o n d o s  d e  lo s  p r o v e e d o r e s  a n t e s  d e  

q u e  e l lo s  r e q u ie r a n  e l  p a g o  p o r  a d q u is ic io n e s .    

E n  e s t e  c a p í t u lo  s e  h a  p u e s t o  d e  m a n i f ie s t o  m a n t e n e r  e l  C a p i t a l  d e  T r a b a jo  

N e c e s a r io  p a r a  lo g r a r  e l  e q u i l ib r io  f in a n c ie r o  q u e  le  p e r m i t a  a  la  e m p r e s a  u n a  

g e s t ió n  d e l  c i r c u la n t e  e f ic ie n t e  p a r a  c u b r i r  la s  d e u d a s  e n  lo s  p la z o s  c o n v e n id o s  

p o r  t a l  r a z ó n  e n  e l  p r ó x im o  c a p í t u lo  s e  a n a l iz a  d ic h a  c a t e g o r í a  e n  la   G r a n ja  

A g r o in d u s t r ia l  S im ó n  B o l í v a r  

1 . 2  I m p o r t a n c i a  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a j o .  

G e o v a n n y  E .  G ó m e z ,  e n  s u  a r t í c u lo  A d m in is t r a c ió n  d e l  C a p i t a l  d e  T r a b a jo  

w w w . u c h e d u . a y / y y h h   p la n t e a :   

“ E l  o r ig e n  y  n e c e s id a d  d e  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  e s t á  b a s a d o  e n  e l  e n t o r n o  d e  lo s  

f lu jo s  d e  c a ja  d e  la  e m p r e s a  q u e  p u e d e n  s e r  p r e d e c ib le s ,   t a m b ié n  s e  

f u n d a m e n t a n  e n  e l  c o n o c im ie n t o  d e l  v e n c im ie n t o  d e  la s  o b l ig a c io n e s  c o n  

t e r c e r o s  y  la s  c o n d ic io n e s  d e  c r é d i t o ,  p e r o  e n  r e a l id a d  lo  q u e  e s  e s e n c ia l  y  

http://www.uchedu.ay/yyhh
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c o m p l ic a d o  e s  la  p r e d ic c ió n  d e  la s  e n t r a d a s  f u t u r a s  a  c a ja ,  y a  q u e  lo s  a c t iv o s  

c o m o  la s  c u e n t a s  p o r  c o b r a r  y  lo s  in v e n t a r io s  s o n  r u b r o s  q u e  e n  e l  c o r t o  p la z o  

s o n  d e  d i f í c i l  c o n v e r t ib i l id a d  e n  e f e c t iv o ,  e s t o  p o n e  e n  e v id e n c ia  q u e  e n t r e  m á s  

p r e d e c ib le s  s e a n  la s  e n t r a d a s  a  c a ja  f u t u r a s ,  m e n o r  s e r á  e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  

q u e  n e c e s i t a  la  e m p r e s a ” .   

M ig u e l  Á n g e l  B e n í t e z  M ir a n d a  y  M a r í a  V ic t o r ia  M ir a n d a  D e r r ib a s ,  e n  s u  l ib r o  

C o n t a b i l id a d  y  F in a n z a s  p a r a  la  F o r m a c ió n  E c o n ó m ic a  d e  lo s  C u a d r o s  d e  

D ir e c c ió n ,  C u b a   e x p r e s a n :  “ L o  q u e  d a  o r ig e n  a  la  n e c e s id a d  d e l  c a p i t a l  d e  

t r a b a jo  e s  la  n a t u r a le z a  n o  s in c r o n iz a d a  d e  lo s  f lu jo s  d e  c a ja  d e  la  e m p r e s a .    

L o s  f lu jo s  d e  c a ja  d e  la  e m p r e s a  q u e  r e s u l t a n  d e l  p a g o  d e  p a s iv o s  c i r c u la n t e s  

s o n  r e la t iv a m e n t e  p r e d e c ib le s .  G e n e r a lm e n t e  s e  s a b e  la  f e c h a  e n  q u e  v e n c e n  

la s  f a c t u r a s ,  c u a n d o  s e  in c u r r e  e n  u n a  o b l ig a c ió n .   P o r  e je m p lo ,  c u a n d o  s e  

c o m p r a  m e r c a n c í a  a  c r é d i t o ,  la s  c o n d ic io n e s  d e  c r é d i t o  q u e  s e  e x t ie n d e n  a  la  

e m p r e s a  e x ig e n  e l  p a g o  e n  u n a  f e c h a  d e t e r m in a d a .   A s í  m is m o  p u e d e  

p r e d e c i r s e  lo  r e la c io n a d o  c o n  d o c u m e n t o s  p o r  p a g a r  y  p a s iv o s  a c u m u la d o s ,  

q u e   t ie n e n  f e c h a  d e  p a g o  d e t e r m in a d a s  lo  q u e  e s  d i f í c i l  d e  p r e d e c i r  s o n  la s   

e n t r a d a s  f u t u r a s  a  c a ja s  d e  la  e m p r e s a ” .   

E s  b a s t a n t e  d i f í c i l  p r e d e c i r  la  f e c h a  e n  q u e  a c t iv o s  c i r c u la n t e s  q u e  n o  s e a n  c a ja  

y  o t r o s  v a lo r e s  n e g o c ia b le s  p u e d a n  c o n v e r t i r s e  e n  e f e c t iv o .   M ie n t r a s  m á s  

p r e d e c ib le s  s e a n  e s t a s  e n t r a d a s  a  c a ja ,  m e n o r  s e r á  e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  q u e   

n e c e s i t a r á  la  e m p r e s a .  L a s  e m p r e s a s  q u e  t e n g a n  e n t r a d a s  a  c a ja  in c ie r t a   

d e b e n  m a n t e n e r  n iv e le s  a d e c u a d o s  d e  a c t iv o s  c i r c u la n t e s  p a r a  c u b r i r  s u s  

p a s iv o s  c i r c u la n t e s .  

C o n s id e r a m o s  q u e ,  la s  n e c e s id a d e s  d e  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  n o  s o n  la s  m is m a s  

p a r a  t o d o  t ip o  d e  e m p r e s a ,  p u e s  é s t a s  d e p e n d e n  d e  d i f e r e n t e s  f a c t o r e s  e n t r e  

lo s  q u e  p o d e m o s  c i t a r :  

  L a  n a t u r a le z a  g e n e r a l  d e l  t ip o  d e  e m p r e s a  y a  q u e  n o  t ie n e n  la s  m is m a s   

n e c e s id a d e s  u n a  e m p r e s a  d e  s e r v ic io s  d o n d e  lo s  in v e n t a r io s  y  c u e n t a s   p o r  

c o b r a r  s o n  c o n v e r t ib le s  c o n  r a p id e z  e n  e f e c t iv o ,  q u e  u n a  e m p r e s a  p r o d u c t o r a  

d o n d e  e x is t e n  g r a n d e s  in v e r s io n e s  e n  in v e n t a r io s  y  c u e n t a s  p o r  c o b r a r ,  e n  e s t e  

ú l t im o  c a s o  s e  r e q u ie r e  d e  u n a  m a y o r  c a n t id a d  d e  c a p i t a l  d e  t r a b a jo .  

  E l  t ie m p o  r e q u e r id o  p a r a  la  f a b r ic a c ió n   o  p a r a  o b t e n e r  la  m e r c a n c í a  q u e  

s e    h a  d e  v e n d e r  y  e l  c o s t o  u n i t a r io  d e  la  m is m a .   M ie n t r a s  m a y o r  s e a  e l  t ie m p o  

r e q u e r id o  p a r a  la  f a b r ic a c ió n  d e  la  m e r c a n c í a ,  o  p a r a  o b t e n e r la ,  m a y o r  c a n t id a d  
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d e  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  s e  r e q u e r i r á .   A d e m á s ,  la  n e c e s id a d  d e  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  

v a r ia r á ,  d e p e n d ie n d o  d e l  c o s t o  u n i t a r io  d e  la  m e r c a n c í a  v e n d id a .    

  E l  v o lu m e n  d e  v e n t a s :  E l  v o lu m e n  d e  v e n t a s  y  la s  n e c e s id a d e s  d e  c a p i t a l  

d e  t r a b a jo  s e  r e la c io n a n  d i r e c t a m e n t e ,  d e b id o  a  la  in v e r s ió n  d e  c a p i t a l  d e  

t r a b a jo  e n  c o s t o  d e  o p e r a c ió n ,  in v e n t a r io s  y  c u e n t a s  p o r   c o b r a r ,   a u n q u e  n o  

q u ie r e  d e c i r  q u e  s i  a u m e n t a n  la s  v e n t a s   n e c e s a r ia m e n t e  a u m e n t a r á  e n  e s a  

m is m a  p r o p o r c ió n  e l  c a p i t a l  d e   t r a b a jo .   A  m e d id a  q u e  e l  n e g o c io  s e  h a c e  

m a y o r ,  p u e d e  b e n e f ic ia r s e  u n  u s o  m á s  e f ic ie n t e  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  s u  

s i t u a c ió n  e n  c u a n t o  a  c r é d i t o   p u e d e  m e jo r a r  s u s t a n c ia lm e n t e ,  p u e d e  s e r  c a p a z  

d e  c o m p r a r  m e r c a n c í a s  e n  g r a n d e s  c a n t id a d e s  a  p r e c io s  m á s  b a jo s  y  p o r  lo  

t a n t o  la s  n e c e s id a d e s  d e  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  p u e d e n  r e d u c i r s e .  

  C o n d ic ió n  d e  c o m p r a v e n t a :  M ie n t r a s  m á s  l ib e r a le s  s e a n  la s  c o n d ic io n e s  

d e  c r é d i t o  c o n c e d id a s  a  lo s  c l ie n t e s ,  m a y o r  s e r á  la  c a n t id a d  d e  c a p i t a l  d e  

t r a b a jo  q u e  e s t a r á  r e p r e s e n t a d a  p o r  la s  C u e n t a s  p o r  C o b r a r .  

  L a  R o t a c ió n  d e  I n v e n t a r io s :  M ie n t r a s  m a y o r  s e a  la  r o t a c ió n  d e  in v e n t a r io s  

m e n o r  s e r á  e l  im p o r t e  d e  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  q u e  h a r á  f a l t a  y  h a b r á  m e n o r  r ie s g o  

d e  p é r d id a s  d e b id o  a  la s  b a ja s  d e  lo s  p r e c io s ,   c a m b io s  e n  la  d e m a n d a  o  e n  e l  

e s t i lo ,  t a m b ié n  e x is t i r á  u n  c o s t o  e n  l le v a r   lo s  in v e n t a r io s .       

  R o t a c ió n  d e  C u e n t a s  p o r  C o b r a r :  M ie n t r a s  m e n o r  t ie m p o  s e  r e q u ie r a  p a r a  

c o b r a r  d ic h a s  c u e n t a s ,  m e n o r  s e r á  e l  im p o r t e  d e  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  q u e  s e  

n e c e s i t a r á .   L a  r o t a c ió n  d e  C u e n t a s  p o r  C o b r a r  p u e d e  a u m e n t a r s e  p o r  m e d io  

d e  la  v e n t a  o  p o r  c e s ió n  d e  C u e n t a s  p o r  C o b r a r   c o m o  g a r a n t í a ,  o  s e a ,  v e n d e r  

C u e n t a s  p o r  C o b r a r ,  u n  p r o c e d im ie n t o  c o n o c id o  c o m o  ¨ F a c t o r í a ¨ .  

  E l  c ic lo  d e  n e g o c io :  E n  é p o c a  d e  p r o s p e r id a d ,  e x is t e  u n a  t e n d e n c ia  d e  lo s  

n e g o c io s  a  c o m p r a r  m e r c a n c í a s  a d e la n t á n d o s e  a  s u s  n e c e s id a d e s  a l  e x is t i r  

p r e c io s  m á s  b a jo s  d a n d o  lu g a r  a  m a n t e n e r  n iv e le s  d e   in v e n t a r io s   a d e c u a d o s  

y ,  p o r  t a n t o ,  s e r á  n e c e s a r io  u n a  c a n t id a d  m a y o r  d e  c a p i t a l  d e  t r a b a jo .  

P o r  t a l  r a z ó n  c o n s id e r a m o s   q u e  e s  d e  g r a n  im p o r t a n c ia  p a r a  la  G e r e n c ia  

c o n o c e r  y  g e s t io n a r  e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  y a  q u e  e s t e :  

  E s  la  p a r t e  d e l  A c t iv o  q u e  in v o lu c r a  a  m á s  r e s p o n s a b le s  d e  g e s t ió n  e n  la  

e m p r e s a  t a le s  c o m o :  J e f e  d e  c o m p r a s ,  C o m e r c ia l ,  J e f e  d e  s e r v ic io s .   

  E n  la  m a y o r  p a r t e  d e  la s  e m p r e s a s  r e p r e s e n t a  la  p r o p o r c ió n  m a y o r  d e  la s  

in v e r s io n e s .  

  L a  e f ic a c ia  e n  s u  g e s t ió n  s e  t r a s lu c e  in m e d ia t a m e n t e  e n  lo s  p a r á m e t r o s  
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d e  r e n t a b i l id a d  y  l iq u id e z .  

  L a  v is ió n  f in a n c ie r a  d e l  c i r c u la n t e  a p o r t a  a l  d i r e c t iv o  n o  f in a n c ie r o  d o s  

v e n t a ja s :  

  U n a  m e d id a  h o m o g é n e a  p a r a  e v a lu a r  e l  im p a c t o  d e  la  g e s t ió n  d e l  

c i r c u la n t e  s o b r e  la  g e s t ió n  d e  la  e m p r e s a .  

  G lo b a l iz a c ió n  d e  la  a c t u a c ió n  d e  lo s  d is t in t o s  d e p a r t a m e n t o s  im p l ic a d o s .  

   P u e s t o  q u e  t o d o s  lo s  c o m p o n e n t e s  d e l  c i r c u la n t e  s e  e v a lú a n  m e d ia n t e  e l  

c o s t o  f in a n c ie r o ,  e s t e  s e  p u e d e  u s a r  c o m o  h e r r a m ie n t a  p a r a  c o m p a r a r  la  

g e s t ió n  d e  la s  d is t in t a s  á r e a s .  

E l  o b je t iv o  f in a n c ie r o  d e  la  g e s t ió n  d e l  c i r c u la n t e  e s  e l  d e  lo g r a r  u n a  a d e c u a d a  

c o m b in a c ió n  e n t r e  r e n t a b i l id a d  y  l iq u id e z .  

E l  e s t u d io  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo ,  e s  u n a  e t a p a  in d is p e n s a b le  d e l  a n á l is is  

f in a n c ie r o ,  p u e s  le  p e r m i t e  c o n o c e r  a  la  e m p r e s a  la  e s t r u c t u r a  e c o n ó m ic a  q u e  

m á s  le  c o n v ie n e  c o n c r e t a n d o  s u  s i t u a c ió n  f in a n c ie r a .  

C u a n d o  u n a  e m p r e s a  e s t á  e n  c o n d ic io n e s  d e  h a c e r  f r e n t e  e n  c u a n t í a  y  

v e n c im ie n t o  a  s u s  o b l ig a c io n e s  d e  p a g o ,  p o d e m o s  d e c i r  q u e  e s t á  e n  e q u i l ib r io  

f in a n c ie r o .  E s t e  e q u i l ib r io  s e  lo g r a  c u a n d o  e x is t e n  a d e c u a d a s  p r o p o r c io n e s  

e n t r e  la s  d is t in t a s  f u e n t e s  d e  f in a n c ia m ie n t o  c o n  r e s p e c t o  a  la  e s t r u c t u r a  

e c o n ó m ic a  d e  la  e m p r e s a .    

E n  e l  c ic lo  d e  p r o d u c c ió n  e l  c a p i t a l  c i r c u la n t e  s e  a d e la n t a  p o r  e l  t ie m p o  d e  

e la b o r a c ió n  d e l  p r o d u c t o ,  y  a l  v e n d e r s e  e l  m is m o ,  r e t o r n a  e n  s u  t o t a l id a d ,  y  

c o m o  u s u a lm e n t e  la  e m p r e s a  n o  e s p e r a  a  c o n c lu i r  u n  c ic lo  p a r a  in ic ia r  o t r o ,  

r e q u ie r e  d e  f in a n c ia m ie n t o  p a r a  c o m e n z a r  c a d a  u n o  d e  e s t o s  c ic lo s ,  a u n q u e  

t ie n e  a  s u  d is p o s ic ió n  f in a n c ia m ie n t o  a je n o  q u e  d e b e  d e v o lv e r  e n  c o r t o  p la z o  

( c u e n t a s  p o r  p a g a r  a  p r o v e e d o r e s ,  s a l a r io s  y  g a s t o s  a c u m u la d o s  p o r  p a g a r  y  

o t r o s ) ,  s i  la  e m p r e s a  d e p e n d ie r a  s o lo  d e  e s t e  f in a n c ia m ie n t o ,  p u d ie r a  o c u r r i r  

in t e r r u p c io n e s  e n  s u  c ic lo  p r o d u c t iv o  q u e  a f e c t a r í a  s u  r e s u l t a d o .  

P o r  e l lo ,  p a r a  p o d e r  g a r a n t iz a r  e l  e n f r e n t a m ie n t o  a  s u s  o b l ig a c io n e s  d e  p a g o ,  la  

e m p r e s a  n e c e s i t a  d e  r e c u r s o s  p e r m a n e n t e s  q u e  p u e d e n  s e r  t a n t o  p r o p io s  

c o m o  a je n o s .  

E n  e s t e  s e n t id o ,  p o d e m o s  d e c i r  q u e  u n a  e m p r e s a  s e  e n c u e n t r a  e n  e q u i l ib r io  

f in a n c ie r o  c u a n d o  lo s  r e c u r s o s  p e r m a n e n t e s  ( p r o p io s  y  a je n o s  a  la r g o  p la z o )  

f in a n c ia n  a c t iv o s  f i jo s  y  lo s  r e c u r s o s  a  c o r t o  p la z o  s e  e n c u e n t r a n  m a t e r ia l iz a d o s  

e n  e l  a c t iv o  c i r c u la n t e .  
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A d m i n i s t r a c i ó n  d e l  C a p i t a l  d e  T r a b a j o .    

S e g ú n  G e o v a n n y  E .  G ó m e z  e n  s u  a r t í c u lo  A d m in is t r a c ió n  d e l  C a p i t a l  d e  

T r a b a jo  w w w . u c h e d u . a y / y y h h ,  p la n t e a :  “ L a  A d m in is t r a c ió n  d e l  C a p i t a l  d e  

T r a b a jo  s e  r e f ie r e  a l  m a n e jo  d e  t o d a s  la s  c u e n t a s  c o r r ie n t e s  d e  la  e m p r e s a  q u e  

in c lu y e n  t o d o s  lo s  a c t iv o s  y  p a s iv o s  c o r r ie n t e s ,  e s t e  e s  u n  p u n t o  e s e n c ia l  p a r a   

la  d i r e c c ió n  y  e l  r é g im e n  f in a n c ie r o ” .   

E l  o b je t iv o  p r im o r d ia l  d e  la  a d m in is t r a c ió n  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  e s  m a n e ja r  

c a d a  u n o  d e  lo s  a c t iv o s  y  p a s iv o s  c i r c u la n t e s  d e  la  e m p r e s a  d e  t a l  m a n e r a  q u e  

s e  m a n t e n g a  u n  n iv e l  a c e p t a b le  d e  e s t e .  

L o s  p r in c ip a le s  a c t iv o s  c i r c u la n t e s  a  lo s  q u e  s e  le s  d e b e  p o n e r  a t e n c ió n  e n  la s  

e m p r e s a s  c u b a n a s  s o n  e l  e f e c t iv o ,  c u e n t a s  p o r  c o b r a r  y  lo s  in v e n t a r io s ,  y a  q u e  

e s t o s  s o n  lo s  q u e  p u e d e n  m a n t e n e r  u n  n iv e l  r e c o m e n d a b le  y  e f ic ie n t e  d e  

l iq u id e z  s in  c o n s e r v a r  u n  a l t o  n ú m e r o  d e  e x is t e n c ia  d e  d ic h a s  p a r t id a s ,  

m ie n t r a s  q u e  lo s  p a s iv o s  d e  m a y o r  r e le v a n c ia  s o n  c u e n t a s  p o r  p a g a r ,  

o b l ig a c io n e s  f in a n c ie r a s  y  lo s  p a s iv o s  a c u m u la d o s  p o r  p a g a r  s ie n d o  e s t a s  la s  

f u e n t e s  d e  f in a n c ia m ie n t o  d e l  c o r t o  p la z o .  

L o s  p i la r e s  e n  q u e  s e  b a s a  la  a d m in is t r a c ió n  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  s e  s u s t e n t a  

e n  e l  b u e n   m a n e jo  d e  lo s  r e c u r s o s  l í q u id o s ,  y a  q u e  m ie n t r a s  m á s  a m p l io  s e a  e  

m a r g e n  e n t r e  lo s  a c t iv o s  c i r c u la n t e s  q u e  p o s e e  la  e m p r e s a  y  s u s  p a s iv o s  

c i r c u la n t e s  m a y o r  s e r á  la  c a p a c id a d  d e  c u b r i r  la s  o b l ig a c io n e s  a  c o r t o  p la z o ,  s in  

e m b a r g o ,  s e  p r e s e n t a  u n  g r a n  in c o n v e n ie n t e  p o r q u e  c u a n d o  e x is t a  u n  g r a d o  

d i f e r e n t e  d e  l iq u id e z  r e la c io n a d o  c o n  c a d a  r e c u r s o  y  c a d a  o b l ig a c ió n ,  a l  

m o m e n t o  d e  n o  p o d e r  c o n v e r t i r  lo s  a c t iv o s  c o r r ie n t e s  m á s  l í q u id o s  e n  d in e r o ,   

lo s  s ig u ie n t e s  a c t iv o s  t e n d r á n  q u e  s u s t i t u i r lo  y a  q u e  m ie n t r a s  m á s  d e  e s t o s  s e  

t e n g a n  m a y o r  s e r á  l a  p r o b a b i l id a d  d e  t o m a r  y  c o n v e r t i r  c u a lq u ie r a  d e  e l lo s  p a r a  

c u m p l i r  c o n  lo s  c o m p r o m is o s  c o n t r a í d o s .  

S e  d ic e  q u e  a  m a y o r  r ie s g o  m a y o r  r e n t a b i l id a d ,  e s t o  s e  b a s a  e n  la  

a d m in is t r a c ió n  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  e n  e l  p u n t o  q u e  la  r e n t a b i l id a d  e s  

c a lc u la d a  p o r  u t i l id a d e s  d e s p u é s  d e  g a s t o s  f r e n t e  a l  r ie s g o  q u e  e s  d e t e r m in a d o  

p o r  la  in s o lv e n c ia  q u e  p o s ib le m e n t e  t e n g a  la  e m p r e s a  p a r a  p a g a r  s u s  

o b l ig a c io n e s .  

U n  c o n c e p t o  q u e  t o m a  f u e r z a  e n  e s t o s  m o m e n t o s  e s  la  f o r m a  d e  o b t e n e r  y  

a u m e n t a r  la s  u t i l id a d e s  y  p o r  f u n d a m e n t a c ió n  t e ó r ic a  s e  s a b e  q u e  p a r a  o b t e n e r  

u n  a u m e n t o  d e  e s t a s  h a y  d o s  f o r m a s  e s e n c ia le s  d e  lo g r a r lo ,  la  p r im e r a  e s  
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a u m e n t a r  lo s  in g r e s o s  p o r  m e d io  d e  la s  v e n t a s  y  la  s e g u n d a  e s  d is m in u y e n d o  

lo s  c o s t o s  y  g a s t o s   m e d ia n t e  e l  u s o  r a c io n a l  d e  lo s  r e c u r s o s  in c r e m e n t a n d o  la  

p r o d u c t iv id a d  d e l  t r a b a jo ,  e s t e  p o s t u la d o  s e  h a c e  in d is p e n s a b le  p a r a  

c o m p r e n d e r  c ó m o  la  r e la c ió n  e n t r e  la  r e n t a b i l id a d  y  e l  r ie s g o  s e  u n e n  c o n  la  d e  

u n a  e f ic a z  d i r e c c ió n  y  e je c u c ió n  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo .  

C u a n t o  m á s  g r a n d e  s e a  e l  m o n t o  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  q u e  t e n g a  u n a  e m p r e s a ,  

m e n o s  s e r á  e l  r ie s g o  d e  q u e  e s t a  s e a  in s o lv e n t e ,  e s t o  t ie n e  f u n d a m e n t o  e n  q u e  

la  r e la c ió n  q u e  s e  p r e s e n t a  e n t r e  la  l iq u id e z ,  e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  y  e l  r ie s g o  e s  

q u e  s i  a u m e n t a  e l  p r im e r o  o  e l  s e g u n d o  e l  t e r c e r o  d is m in u y e  e n  u n a  p r o p o r c ió n  

e q u iv a le n t e .  

E s  n e c e s a r io  a n a l iz a r  lo s  p u n t o s  c la v e  p a r a  r e f le x io n a r  s o b r e  u n a  c o r r e c t a  

a d m in is t r a c ió n  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  f r e n t e  a  la  m a x im iz a c ió n  d e  la  u t i l id a d  y  la  

m in im iz a c ió n  d e l  r ie s g o  t e n ie n d o  e n  c u e n t a :  

1 .  N a t u r a le z a  d e  la  e m p r e s a :  E s  n e c e s a r io  u b ic a r  la  e m p r e s a  e n  u n  

c o n t e x t o  d e  d e s a r r o l lo  s o c ia l  y  p r o d u c t iv o ,  y a  q u e  e l  d e s a r r o l lo  d e  la  

a d m in is t r a c ió n  f in a n c ie r a  e n  c a d a  u n a  e s  d e  d i f e r e n t e  t r a t a m ie n t o .  

2 .  C a p a c id a d  d e  lo s  a c t iv o s :  L a  e m p r e s a  s ie m p r e  b u s c a  p o r  n a t u r a le z a  

d e p e n d e r  d e  s u s  a c t iv o s  f i jo s  e n  m a y o r  p r o p o r c ió n  q u e  d e  lo s  c o r r ie n t e s  

p a r a  g e n e r a r  s u s  u t i l id a d e s ,  y a  q u e  lo s  p r im e r o s  s o n  lo s  q u e  e n  r e a l id a d  

g e n e r a n  g a n a n c ia s  o p e r a t iv a s .  

3 .  C o s t o s  d e  f in a n c ia c ió n :  L a  e m p r e s a  o b t ie n e  r e c u r s o s  p o r  m e d io  d e  lo s  

p a s iv o s  c o r r ie n t e s  y  l o s  f o n d o s  d e  la r g o  p la z o ,  e n  d o n d e  lo s  p r im e r o s  

s o n  m á s  e c o n ó m ic o s  q u e  lo s  s e g u n d o s .  

E n  c o n s e c u e n c ia  la  a d m in is t r a c ió n  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  t ie n e  v a r ia b le s  d e  g r a n  

im p o r t a n c ia  q u e  h a n  s id o  a n a l iz a d a s  a n t e r io r m e n t e ,  c a d a  u n a  d e  e l la s  

c o n s t i t u y e n  u n  p u n t o  c la v e  p a r a  la  a d m in is t r a c ió n  q u e  r e a l iz a n  lo s  g e r e n t e s ,  

d i r e c t o r e s  y  e n c a r g a d o s  d e  la  g e s t ió n  f in a n c ie r a ,  e s  r e c u r r e n t e  e n t o n c e s  t o m a r  

t o d a s  la s  m e d id a s  n e c e s a r ia s  p a r a  d e t e r m in a r  u n a  e s t r u c t u r a  f in a n c ie r a  d e  

c a p i t a l  d o n d e  t o d o s  lo s  p a s iv o s  c o r r ie n t e s  f in a n c ie n  d e  f o r m a  e f ic a z  y  e f ic ie n t e  

lo s  a c t iv o s  c o r r ie n t e s  y  la  d e t e r m in a c ió n  d e  u n  f in a n c ia m ie n t o  ó p t im o  p a r a  la  

g e n e r a c ió n  d e  u t i l id a d  y  b ie n e s t a r  s o c ia l .  

F r e d  W e s t o n  y  T h o m a s  E .  C o p e la n d ,  e n  s u  l ib r o  F u n d a m e n t o s  d e  

A d m in is t r a c ió n  F in a n c ie r a ,  e x p r e s a n :  “ L a  a d m in is t r a c ió n  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  

a b a r c a  t o d o s  lo s  a s p e c t o s  d e  la  a d m in is t r a c ió n  d e  lo s  a c t iv o s  y  p a s iv o s  
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c i r c u la n t e s .  L a  a d m in is t r a c ió n  e f e c t iv a  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  r e q u ie r e  u n a  

c o m p r e n s ió n  d e  la s  in t e r r e la c io n e s  e n t r e  lo s  a c t iv o s  c i r c u la n t e s  y  lo s  p a s iv o s  

c i r c u la n t e s ,  y  e n t r e  e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo ,  e l  p a t r im o n io  y  la s  in v e r s io n e s  a  la r g o  

p la z o ” .   

E n  t a l  s e n t id o  p o d e m o s  p la n t e a r  q u e  la  a d m in is t r a c ió n  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  

p r e s e n t a  a s p e c t o s  q u e  la  h a c e n  e s p e c ia lm e n t e  im p o r t a n t e  p a r a  la  s a lu d  

f in a n c ie r a  d e  la  e m p r e s a :  

1 - L a s  e s t a d í s t ic a s  in d ic a n  q u e  la  p r in c ip a l  p o r c ió n  d e l  t ie m p o  d e  la  m a y o r í a  d e  

lo s  a d m in is t r a d o r e s  f in a n c ie r o s  s e  d e d ic a  a  la s  o p e r a c io n e s  in t e r n a s  d ia r ia s  d e  

la  e m p r e s a ,  q u e  c a e n  b a jo  e l  t e r r e n o  d e  la  a d m in is t r a c ió n  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo .  

2 - L o s  a c t iv o s  c i r c u la n t e s  r e p r e s e n t a n  u n  p o r  c ie n t o  e le v a d o  d e n t r o  d e  lo s  

a c t iv o s  t o t a le s  d e  u n a  e m p r e s a ,  p o r  lo  q u e  r e q u ie r e n  d e  u n a  c u id a d o s a  

a t e n c ió n  p o r  p a r t e  d e l  a d m in is t r a d o r  f in a n c ie r o .  

3 - L a  a d m in is t r a c ió n  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  e s  p a r t ic u la r m e n t e  im p o r t a n t e  p a r a  

la s  e m p r e s a s  p e q u e ñ a s .  E s t a s  e m p r e s a s  p u e d e n  m in im iz a r  s u  in v e r s ió n  e n  

a c t iv o s  f i jo s  a r r e n d a n d o  p la n t a  y  e q u ip o ,  n o  p u e d e n  e v i t a r  la  in v e r s ió n  e n  

e f e c t iv o ,  c u e n t a s  p o r  c o b r a r  e  in v e n t a r io .  A d e m á s  d e b id o  a  q u e  u n a  e m p r e s a  

p e q u e ñ a  t ie n e  u n  a c c e s o  l im i t a d o  a  lo s  m e r c a d o s  d e  c a p i t a l  a  la r g o  p la z o ,  d e b e  

b a s a r s e  s ó l id a m e n t e  e n  e l  c r é d i t o  c o m e r c ia l  y   e n  lo s  c r é d i t o s  b a n c a r io s  a  c o r t o  

p la z o :   a m b o s  a f e c t a n  a l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  a u m e n t a n d o  lo s  p a s iv o s  c i r c u la n t e s .  

4 - L a  r e la c ió n  e n t r e  e l  c r e c im i e n t o  e n  v e n t a s  y  la  n e c e s id a d  d e  f in a n c ia r  lo s  

a c t iv o s  c i r c u la n t e s  e s  e s t r e c h a  y  d i r e c t a .  L o s  a u m e n t o s  e n  v e n t a s  t a m b ié n  

p r o d u c e n  u n a  n e c e s id a d  in m e d ia t a  d e  in v e n t a r io s  a d ic io n a le s  y ,  t a l  v e z ,  d e  

s a ld o s  e n  e f e c t iv o .  T o d a s  e s t a s  n e c e s id a d e s  d e b e n  s e r  f in a n c ia d a s ;  p o r  t a n t o  

e s  im p e r a t iv o  q u e  e l  a d m in is t r a d o r  f in a n c ie r o  s e  m a n t e n g a  e n t e r a d o  d e  la s  

t e n d e n c ia s  e n  la s  v e n t a s  y  d e  lo s  d e s a r r o l lo s  e n  e l  s e g m e n t o  d e  c a p i t a l  d e  

t r a b a jo  d e  la  e m p r e s a .  D e s d e  lu e g o  lo s  in c r e m e n t o s  c o n t in u o s  e n  la s  v e n t a s  

r e q u ie r e n  d e  a c t iv o s  a d ic io n a le s  a  la r g o  p la z o ,  lo s  c u a le s  t a m b ié n  d e b e n  s e r  

f in a n c ia d o s .  S in  e m b a r g o  g e n e r a lm e n t e  s e  d is p o n e  d e  u n  m a y o r  p la z o  d e  

t ie m p o  p a r a  la s  in v e r s io n e s  e n  a c t iv o  f i jo  y ,  c o n s ig u ie n t e m e n t e ,  a u n q u e  t a le s  

in v e r s io n e s  s o n  d e  im p o r t a n c ia  c r í t ic a  p a r a  la  e m p r e s a  e n  u n  s e n t id o  

e s t r a t é g ic o  y  a  la r g o  p la z o ,  s u  o p o r t u n id a d  t ie n e  e s e n c ia l  im p o r t a n c ia  e n  la s  

d e c is io n e s  d e  c a p i t a l  d e  t r a b a jo .  
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E n  lo  e x p u e s t o  a n t e r io r m e n t e  s e  p o n e  d e  m a n i f ie s t o  la  im p o r t a n c ia  q u e  t ie n e  

a n a l iz a r  e l  c ic lo  d e  e f e c t iv o  p u e s  e s t e  e x p r e s a  q u e  a  m e d id a  q u e  a u m e n t a n  la s  

v e n t a s ,  d e b e n  c r e c e r  c a s i  p r o p o r c io n a lm e n t e  a  la s  v e n t a s  la  in v e r s ió n  e n  

e f e c t iv o ,  c u e n t a s  p o r  c o b r a r  e  in v e n t a r io s .  U n  n iv e l  d e  v e n t a s  q u e  c r e z c a  

u n i f o r m e m e n t e  a  lo  la r g o  d e  lo s  a ñ o s  n e c e s a r ia m e n t e  p r o d u c i r á  a u m e n t o s  e n  

lo s  a c t iv o s  c i r c u la n t e s .  

L a  a d m in is t r a c ió n  d e l  c ic lo  d e  e f e c t iv o  e s  e n  r e a l id a d  la  p a r t e  m á s  im p o r t a n t e  

d e  la  a d m in is t r a c ió n  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo ,  a l  a n a l iz a r  e l  m is m o ,  e s  ú t i l  d is t in g u i r  

d o s  f a c t o r e s :  e l  c ic lo  o p e r a t iv o  y  e l  c ic lo  d e  p a g o ,  lo s  c u a le s  s e  c o m b in a n  p a r a  

d e t e r m in a r  e l  c ic lo  d e  c o n v e r s ió n  d e l  e f e c t iv o .  

E l  c i c l o  o p e r a t i v o :  T o m a  e n  c u e n t a  lo s  d o s  a s p e c t o s  d e t e r m in a n t e s  d e  la  

l iq u id e z ,  lo s  q u e  m o s t r a m o s  a  c o n t in u a c ió n .   

1 - E l  p e r í o d o  d e  c o n v e r s ió n  d e  lo s  in v e n t a r io s ,  q u e  e s  u n  in d ic a d o r  d e l  t ie m p o  

p r o m e d io  q u e  n e c e s i t a  u n a  e m p r e s a  p a r a  c o n v e r t i r  s u s  in v e n t a r io s  a c u m u la d o s  

d e  m a t e r ia  p r im a ,  p r o d u c c ió n  e n  p r o c e s o  y   a r t í c u lo s  t e r m in a d o s  e n  p r o d u c t o s  y  

p a r a  v e n d e r  e s t o s  p r o d u c t o s  a  lo s  c l ie n t e s .  E s t e  c ic lo  s e  m id e  t o m a n d o  e n  

c o n s id e r a c ió n  la  a n t ig ü e d a d  p r o m e d io  d e  lo s  in v e n t a r io s .  

2 - E l  p e r í o d o  d e  c o n v e r s ió n  d e  la s  c u e n t a s  p o r  c o b r a r ;   e s  u n  in d ic a d o r  q u e  

e x p r e s a  e l  t ie m p o  p r o m e d io  q u e  n e c e s i t a  u n a  e m p r e s a  p a r a  c o n v e r t i r  s u s  

c u e n t a s  p o r  c o b r a r  e n  e f e c t iv o  y  s e  m id e  p o r  e l  p e r í o d o  p r o m e d io  d e  

c o b r a n z a s .  

E l  c ic lo  o p e r a t iv o  e x p r e s a  la  c a n t id a d  d e  t ie m p o  q u e  t r a n s c u r r e  e n t r e  la  c o m p r a  

d e  la  m a t e r ia  p r im a  p a r a  p r o d u c i r  b ie n e s  y  la  c o b r a n z a  d e  e f e c t iv o  c o m o  p a g o  

p o r  d ic h o s  b ie n e s  d e s p u é s  q u e  h a n  s id o  v e n d id o s .  

E l  c i c l o  d e  p a g o :  L o s  r e q u e r im ie n t o s  d e  f in a n c ia m ie n t o  d e  la  e m p r e s a  s e  

v e r á n  in f lu e n c ia d o s  p o r  s u  c a p a c id a d  d e  d e m o r a  e n  lo s  p a g o s  a l  c o m p r a r  

m a t e r ia le s  a  p la z o s  p r o lo n g a d o s  d e  c r é d i t o s  o  a l  h a c e r  p a g o s  d e  m a n o  d e  o b r a  

d e s p u é s  q u e  e l  t r a b a jo  h a  s id o  r e a l iz a d o .  P o r  t a n t o  la  e m p r e s a  h a  d e  

e s f o r z a r s e  p o r  a d m in is t r a r  lo s  f lu jo s  d e  e n t r a d a s  y  s a l id a s  d e  e f e c t iv o ,  c u a n t o  

m á s  p u e d a  d e m o r a r  lo s  p a g o s ,  m e n o s  s e v e r o s  s e r á n  lo s  p r o b le m a s  q u e  p u e d a  

c a u s a r  e l  c ic lo  o p e r a t iv o .  S in  e m b a r g o ,  lo s  f lu jo s  d e  e n t r a d a s  y  s a l id a s  d e  

e f e c t iv o  e s t á n  r a r a  v e z ,  s i  e s  e l  c a s o ,  s in c r o n iz a d o s  p o r  lo  q u e  e l  c ic lo  d e l  f lu jo  

d e  e f e c t iv o  r e v e la r á  p o r  r e g la  lo s  p e r í o d o s  e n  lo s  q u e  s e a n  n e c e s a r io s  a d q u i r i r   

f o n d o s  e x t e r n o s .  
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E l  c i c l o  d e  c o n v e r s i ó n  e n  e f e c t i v o :  F u s io n a  e l  c ic lo  o p e r a t iv o  y  e l  c ic lo  d e  

p a g o  d e  la  s ig u ie n t e  f o r m a :  

C ic lo  d e  c o n v e r s ió n  e n  e f e c t iv o  =  C ic lo  o p e r a t iv o  –  C ic lo  p a g o .  

S e  n e c e s i t a n  2 3  d í a s ,  c o m o  p r o m e d io ,  p a r a  c o n v e r t i r  lo s  m a t e r ia le s  c o m p r a d o s ,  

e n  p r o d u c t o s  v e n d ib le s  y  p a r a  v e n d e r  e s t o s  p r o d u c t o s  t e r m in a d o s ;  a s í  c o m o  s e  

n e c e s i t a n  o t r o s  2 9  d í a s ,  c o m o  p r o m e d io ,  p a r a  c o b r a r  la s  c u e n t a s  p o r  c o b r a r  y  

p a r a  c o n v e r t i r  la s  v e n t a s  e n  e f e c t iv o .  L a  e m p r e s a  e s  c a p a z  d e  d e f in i r  lo s  p a g o s  

d e  c o m p r a  ( b ie n e s ,  m a t e r ia le s  y  m a n o  d e  o b r a )  d u r a n t e  d ie z  d í a s ,  p r o m e d io .  

P o r  lo  t a n t o ,  e l  c ic lo  o  p e r í o d o  d e  c o n v e r s ió n  e n  e f e c t iv o  e s  d e  4 2  d í a s  ( 5 2 -  1 0  

d í a s )  =  4 2  d í a s .  

F in a lm e n t e  la  a d m in is t r a c ió n  d e l  c i r c u la n t e  c o n s t i t u y e  u n o  d e  lo s  a s p e c t o s  m á s  

im p o r t a n t e s  d e  la  a d m in is t r a c ió n  f in a n c ie r a ,  y a  q u e  s i  la  e m p r e s a  n o  p u e d e  

m a n t e n e r  u n  n iv e l  s a t is f a c t o r io  d e  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  e s  p r o b a b le  q u e  l le g u e  a  

u n  e s t a d o  d e  in s o lv e n c ia  y  q u e  s e  v e a  f o r z a d a  a  d e c la r a r s e  e n  q u ie b r a .  

E n  la  m e d id a  q u e  la  e m p r e s a  p u e d a  p r e d e c i r  c o n  m a y o r  e x a c t i t u d  s u s  f lu jo s  d e  

c a ja ,  m e n o r  s e r á  e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  q u e  n e c e s i t e .  G r á f ic a m e n t e  lo  p o d e m o s  

r e p r e s e n t a r  d e  la  s ig u ie n t e  f o r m a :  

S o m o s  d e l  c r i t e r io  q u e  la  a d m in is t r a c ió n  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  d e t e r m in a  la  

p o s ic ió n  d e  l iq u id e z  d e  la  e m p r e s a ,  s ie n d o  e s t a  n e c e s a r ia  p a r a  la  s o b r e  

v iv e n c ia ,  p u e s  p a r a  q u e  e x is t a  s o lv e n c ia  e l  a c t iv o  c i r c u la n t e  d e b e  s e r  m a y o r  

q u e  e l  p a s iv o  c i r c u la n t e  lo  q u e  s ig n i f ic a  q u e  e l  p a s iv o  c i r c u la n t e  f in a n c ia  u n a  

p a r t e  d e l  a c t iv o  c i r c u la n t e  c o n s t i t u y e n d o  la  p a r t e  n o  f in a n c ia d a  e l  c a p i t a l  d e  

t r a b a jo  n e t o  d e  la  e m p r e s a .   N o  s ie m p r e  e s t e  e s  e l  q u e  n e c e s i t a  la  e m p r e s a  

p a r a  g a r a n t iz a r  d e  f o r m a  in t e r r u m p id a  e l  p r o c e s o  d e  p r o d u c c ió n ,  c i r c u la c ió n  o  

s e r v ic io s  p o r  lo  q u e  s e  h a c e  n e c e s a r io  e l  c á lc u lo  d e l  m is m o .  C o n t e n id o  q u e  

a b o r d a m o s  s e g u id a m e n t e .  

C a p i t a l  d e  T r a b a j o  N e c e s a r i o .  M é t o d o s  p a r a  s u  C á l c u l o .  

C u a n d o  s e  h a b la  d e  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  h a y  q u e  d is t in g u i r  d o s  s i t u a c io n e s :  

1 .  E l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  c o n  q u e  r e a lm e n t e  e s t á  o p e r a n d o  la  e m p r e s a .  

2 .  E l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  n e c e s a r io .  

C a p i t a l  d e  T r a b a j o  R e a l  o  A p a r e n t e :  E s  la  d i f e r e n c ia  e n t r e  e l  a c t iv o  c i r c u la n t e  

y  la s  d e u d a s  a  c o r t o  p la z o .  

C a p i t a l  d e  T r a b a j o  N e c e s a r i o :  E x p r e s a  l a s  n e c e s id a d e s  f in a n c ie r a s  q u e  

g e n e r a  la  e x p lo t a c ió n  d e  la  e m p r e s a .  D e p e n d e  d e  la  g e s t ió n  d e  la s  m a t e r ia s  
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p r im a s ,  p r o d u c t o s  e n  p r o c e s o ,  p r o d u c t o s  t e r m in a d o s ,  p la z o s  d e  c o b r o s  d e  

c l ie n t e s  y  p la z o s  d e  p a g o s  a  p r o v e e d o r e s .  

P u e s  m u c h a s  v e c e s  e n  n u e s t r a s  e m p r e s a s  e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  r e a l  q u e  s e  

o b t ie n e  d e l  B a la n c e  n o  c o in c id e  c o n  e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  n e c e s a r io ,  e x is t ie n d o  

r e c u r s o s  in m o v i l iz a d o s ,  lo  q u e  h a c e  e v id e n t e  la  im p o r t a n c ia  q u e  t ie n e  p a r a  

c u a lq u ie r  e n t id a d  c a lc u la r  e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  q u e  r e a lm e n t e  n e c e s i t a  p a r a  e l  

d e s a r r o l lo  e f ic ie n t e  d e  s u  g e s t ió n .  

P a r a  c a lc u la r  la s  n e c e s id a d e s  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  q u e  n e c e s i t a  u n a  e m p r e s a  

p a r a  f in a n c ia r  la  g e s t ió n  d e  c i r c u la n t e  s e  p u e d e n  s e g u i r  v a r io s  m é t o d o s .  

E l  d o c t o r  e n  C ie n c ia s  E c o n ó m ic a s  O r io l  A m á t  S a la s ,  p r o f e s o r  t i t u la r  d e  la  

U n iv e r s id a d  P o m p e u  F a b r a ,  E s p a ñ a  e n  s u  l ib r o  A n á l is is  d e  lo s  E s t a d o s  

F in a n c ie r o s ,  e x p o n e  lo s  s ig u ie n t e s  m é t o d o s :  

R e l a c i ó n  e n t r e  e l  C a p i t a l  d e  T r a b a j o  N e c e s a r i o  y  e l  A p a r e n t e  q u e  s e  

o b t i e n e  e n  e l  B a l a n c e .  

E l  C a p i t a l  d e  T r a b a jo  A p a r e n t e  e s  e l  q u e  la  e m p r e s a  t ie n e  r e a lm e n t e  y  q u e  s e   

p u e d e  o b t e n e r  d e l  ú l t im o  b a la n c e  d e  s i t u a c ió n ,  q u e  p u e d e  e s t a r  v ic ia d o  p o r  la  

in m o v i l iz a c ió n  d e  r e c u r s o s  y  s e  c a lc u la  r e s t a n d o  e l  e x ig ib le  a  c o r t o  p la z o  a l  

a c t iv o  c i r c u la n t e  o  b ie n  r e s t a n d o  e l  a c t iv o  f i jo  a  lo s  r e c u r s o s  p e r m a n e n t e s .  

                                            A c t iv o  C i r c u la n t e  – E x ig ib le  a  C o r t o  P la z o    

C a p i t a l  d e  T r a b a jo  

                                            R e c u r s o s  P e r m a n e n t e s  –  A c t iv o  F i jo  

C u a n d o  e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  a p a r e n t e  q u e  t ie n e  la  e m p r e s a  e s  m e n o r  q u e  e l  

c a p i t a l  d e  t r a b a jo  n e c e s a r io ,  h a y  u n  d é f ic i t  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  y  d e b e r á  

b u s c a r s e  f in a n c ia m ie n t o  a d ic io n a l .  E n  c a s o  c o n t r a r io ,  h a y  u n  s u p e r á v i t  d e  

c a p i t a l  d e  t r a b a jo .  S i  a m b a s  c a t e g o r í a s  c o in c id e n ,  la  s i t u a c ió n  e s  c o r r e c t a ,  e s  

d e c i r  la  e m p r e s a  e s t á  e q u i l ib r a d a  f in a n c ie r a m e n t e .  

E l  d é f ic i t  d e  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  in c r e m e n t a  e l  r ie s g o  f in a n c ie r o  p a r a  lo s  

a c r e e d o r e s  a  c o r t o  y  m e d ia n o  p la z o ,  p u e s  la  e m p r e s a  p r e s e n t a  p r o b le m a s  c o n  

la  l iq u id e z  lo  q u e  a f e c t a r í a  e l  p a g o  a  lo s  p r o v e e d o r e s  e n  lo s  p la z o s  c o n v e n id o s ,  

s ie n d o  n e c e s a r io :  

  A c e le r a r  la  r o t a c ió n  d e  lo s  e le m e n t o s  q u e  in t e r v ie n e n   e n  e l  c ic lo  

o p e r a t iv o .  R e n e g o c ia r  la  d e u d a  c o n  lo s  p r o v e e d o r e s .  

  I n c r e m e n t a r  e l  c a p i t a l  p r o p io  o  p a s iv o  a  la r g o  p la z o .  

S i  h a y  s u p e r á v i t  d e  c a p i t a l  d e  t r a b a jo ,  e l  p r in c ip a l  p r o b le m a  e x is t e n t e  e s  q u e  
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p u e d e n  e s t a r  in f r a u t i l iz a d o s  a lg u n o s  e le m e n t o s  d e l  a c t iv o  c i r c u la n t e :  e n  e s t e  

c a s o  s e  d e b e r í a  t o m a r  a lg u n a s  d e  la s  m e d id a s  s ig u ie n t e s :  

  R e n t a b i l iz a r  a l  m á x im o  la s  in v e r s io n e s  e n  a c t iv o  c i r c u la n t e .  

  R e d u c i r   lo s  c a p i t a le s  p e r m a n e n t e s .  

L a  e v a lu a c ió n  d e  la s  n e c e s id a d e s  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  s e  m a t e r ia l iz a n  e n  e l  

E s t a d o  d e  O r ig e n  y  A p l ic a c ió n  d e  F o n d o s .  

E l  E s t a d o  d e  O r i g e n  y  A p l i c a c i ó n  d e  F o n d o s .   F u e n t e s  y  U s o s  d e  

R e c u r s o s  L í q u i d o s .  

E n  e l  a n á l is is  d e l  C a p i t a l  d e  T r a b a j o  r e v is t e  g r a n  im p o r t a n c ia  e l  E s t a d o  d e  

O r ig e n  y  A p l ic a c ió n  d e  F o n d o s ,  p u e s  e s t e  r e p r e s e n t a  u n a  h e r r a m ie n t a  

im p o r t a n t e  p a r a  la  t o m a  d e  d e c is io n e s ,  c o m p le m e n t a  la  in f o r m a c ió n  p a r a  lo s  

u s u a r io s  s o b r e  la s  f u e n t e s  u  o r í g e n e s  d e  r e c u r s o s ,  a s í  c o m o  ju e g a  u n  p a p e l  

im p o r t a n t e  e n  e l  p r o c e s o  d e  p la n e a c ió n  d e  la  e m p r e s a  y  t ie n e  c o m o  o b je t iv o  

a n a l iz a r ,  s e le c c io n a r ,  c la s i f ic a r  y  r e s u m ir  lo s  c a m b io s  o c u r r id o s  e n  la  e s t r u c t u r a  

f in a n c ie r a  d e  la  e n t id a d  d u r a n t e  u n  p e r í o d o ,  p e r m i t e  c o n o c e r  la  g e n e r a c ió n  d e  

f o n d o s  in t e r n o s  e n  la  e m p r e s a  e n  f o r m a  p u r a ,  s in  m e z c la r  o t r o s  f a c t o r e s  q u e  

d is t o r s io n e n  la  f o r m a c ió n  y  c o m p o r t a m ie n t o  d e  lo s  c ic lo s  f in a n c ie r o s  a  c o r t o  y  a  

la r g o  p la z o .  

G e o v a n n y  E  G ó m e z  e n  s u  a r t í c u lo  E l  E s t a d o  d e  O r ig e n  y  A p l ic a c ió n  d e  F o n d o s  

e x p r e s a :  “ E s  m u y  f r e c u e n t e  q u e  s e  p r e p a r e n  d e t e r m in a d o s  e s t a d o s  f in a n c ie r o s  

c o m o  a y u d a  p a r a  e v a lu a r  e l  f u n c io n a m ie n t o  p a s a d o  y  a c t u a l  d e  u n a  e m p r e s a :  

E l  e s t a d o  d e  o r ig e n  y  a p l ic a c ió n  d e  f o n d o s  p e r m i t e  q u e  lo s  g e r e n t e s ,  

a d m in is t r a d o r e s  y  r e s p o n s a b le s  d e  la  g e s t ió n  a n a l ic e n  la s  f u e n t e s  y  

a p l ic a c io n e s  h is t ó r ic a s  d e  lo s  f o n d o s ” .  E s  in o b je t a b le  q u e  la  d i r e c t iv a  d e  la  

e m p r e s a  m u e s t r e  g r a n  in t e r é s  e n  c o n o c e r  lo s  m o v im ie n t o s  d e  f o n d o s ,  y a  q u e  

e s t o s  in f lu y e n  s ig n i f ic a t iv a m e n t e  e n  la  s a lu d  f in a n c ie r a  d e  la  e m p r e s a .  

L o s  e s t a d o s  q u e  e x p r e s a n  o r ig e n  y  a p l ic a c ió n  d e  f o n d o s  s o n :  

•   E s t a d o  d e  C a m b io  e n  la  P o s ic ió n  F in a n c ie r a   o  E s t a d o  d e  O r ig e n  d e   

A p l ic a c ió n  d e l  C a p i t a l  d e  T r a b a jo .  

•   E s t a d o s  d e  F lu jo  d e  E f e c t iv o  o  C o r r ie n t e s  d e  E f e c t iv o .  

E l  E s t a d o  d e  C a m b io  e n  la  P o s ic ió n  F in a n c ie r a  s o b r e  la  b a s e  d e l  C a p i t a l  d e   

T r a b a jo  r e f le ja  d e t a l la d a m e n t e  lo s  r e s u l t a d o s  d e  la  g e r e n c ia  f in a n c ie r a ;   m id e  

la s  v a r ia c io n e s  d e  lo s  r e c u r s o s  f in a n c ie r o s   c o n  la  in f lu e n c ia  d e l  c a p i t a l  d e  

t r a b a jo ,  c o m o  in d ic a d o r  d e  im p a c t o  e n  la  s o lv e n c ia  d e  la  e m p r e s a ,  d o n d e  s e  
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r e s u m e  la s  a c t iv id a d e s  d e  f in a n c ia c ió n  y  d e  in v e r s ió n  d e  u n a  e m p r e s a ,  

m o s t r a n d o  d i r e c t a m e n t e  la  in f o r m a c ió n  q u e   s o lo  s e  p u e d e  o b t e n e r  m e d ia n t e  

u n  a n á l is is  e  in t e r p r e t a c ió n  d e  lo s  B a la n c e s  G e n e r a le s ,   d e  lo s  E s t a d o s  d e  

G a n a n c ia s  y  U t i l id a d e s  R e t e n id a s .  

S u  o b je t o  e s t á  b a s a d o  e n  d o s  a s p e c t o s  f u n d a m e n t a le s :  

1 .  I n f o r m a  s o b r e  lo s  c a m b io s  e n  la  e s t r u c t u r a  f in a n c ie r a  e n  la  e n t id a d ,  

m o s t r a n d o  la  g e n e r a c ió n  d e  r e c u r s o s  p r o v e n ie n t e s  d e  la s  o p e r a c io n e s  d e l  

p e r í o d o .  

2 .  R e v e la r  la  in f o r m a c ió n  f in a n c ie r a  c o m p le t a  s o b r e  lo s  c a m b io s  e n  la  

e s t r u c t u r a  f in a n c ie r a  d e  la  e n t id a d  q u e  n o  m u e s t r a n  e l  B a la n c e  G e n e r a l  y  e l  

E s t a d o  d e  G a n a n c ia  o  P é r d id a .  

E s t e  e s t a d o  e v a lú a  lo s  r e c u r s o s  l í q u id o s  d is p o n ib le s  e n  la  f e c h a  d e  b a la n c e ,  

m o s t r a n d o  la s  f u e n t e s  o  u s o s  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  t a le s  c o m o :  

F u e n t e s :   

 

 

 

 

 

U s o s :   

 

o m p r a  d e  v a lo r e s  n e g o c ia b le s  y  a c t iv o s  f i jo s .  

 

 

C o n o c e r  e  id e n t i f ic a r  lo s  c a m b io s  e n  lo s  c o m p o n e n t e s  d e l  c a p i t a l   d e  t r a b a jo  e s  

d e  e x t r e m a  im p o r t a n c ia  p a r a  lo s  a d m in is t r a d o r e s  d e  u n a  e m p r e s a  p o r  la s  

s ig u ie n t e  r a z o n e s ,  e n t r e  o t r a s :  

  I d e n t i f ic a r  la  n e c e s id a d  d e  o b t e n e r  r e c u r s o s  m e d ia n t e  p a s iv o s  a  la r g o  p la z o  

p a r a  p o d e r  f in a n c ia r  la s  o p e r a c io n e s  c o r r ie n t e s .  

  L a  f a l t a  d e  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  p u e d e  a f e c t a r  e l  a c c e s o  a  r e c u r s o s  n u e v o s  

p a r a  e l  d e s a r r o l lo  n o r m a l  d e  la s  a c t iv id a d e s  d e l  e n t e  e c o n ó m ic o .  

  E x is t e  u n a  o p in ió n  g e n e r a l iz a d a  r e s p e c t o  a  q u e ,  e n  la  m e d id a  e n  q u e  lo s  

a c t iv o s  c o r r ie n t e s  s u p e r e n  a  lo s  p a s iv o s  c o r r ie n t e s ,  la  e m p r e s a  e s t a r á  e n  

m e jo r e s  c o n d ic io n e s  p a r a  a t e n d e r  o p o r t u n a m e n t e  s u s  o b l ig a c io n e s ,  lo  q u e  
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p e r m i t e  m e jo r e s  c o n d ic io n e s  d e  n e g o c ia c ió n  c o n  p r o v e e d o r e s  y  o t r o s  

s u m in is t r a d o r e s  d e  b ie n e s ,  s e r v ic io s  y  r e c u r s o s  f in a n c ie r o s .    

L a  u t i l iz a c ió n  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  e n  la  p r e s e n t a c ió n  d e l  e s t a d o  d e  o r ig e n  y  

a p l ic a c ió n  d e  f o n d o s  s e  b a s a  e n  q u e  lo s  a c t iv o s  c i r c u la n t e s  p u e d e n  u t i l iz a r s e  

p a r a  p a g a r  lo s  p a s iv o s  c i r c u la n t e s  d e  l a  e m p r e s a .  

S in  e m b a r g o ,  e v a lu a r  la  c a p a c id a d  d e  u n a  e m p r e s a  p a r a  p e r m a n e c e r  s o lv e n t e  

in v o lu c r a  m u c h o  m á s  q u e  e v a lu a r  lo s  r e c u r s o s  l í q u id o s  d is p o n ib le s  a l  c ie r r e  d e  

u n  p e r í o d o  c o n t a b le ,  p u e s  e l  d i r e c t o r  d e  u n a  e m p r e s a  s e  p r e g u n t a  ¿ C u á n t o  

e f e c t iv o  r e c ib e  u n a  e n t id a d  d u r a n t e  e l  a ñ o ? ,   ¿ C u á le s  s o n  la s  f u e n t e s  d e  

in g r e s o s  d e  e f e c t iv o ? ,  ¿ A  c u á n t o  a s c ie n d e n  lo s  d e s e m b o ls o s  q u e  s e  h a c e n  e n  

e l  a ñ o ?   P a r a  r e s p o n d e r  a  e s t a s  in t e r r o g a n t e s  s e  h a c e  n e c e s a r io  p r e p a r a r  u n  

e s t a d o  f in a n c ie r o  b á s ic o  q u e  m u e s t r e  la s  f u e n t e s  y  u s o s  d e l  e f e c t iv o  d u r a n t e  e l  

p e r í o d o .  

E n  e l  l ib r o  d e  C o n t a b i l id a d  G e r e n c ia l  s e  p la n t e a  q u e :  

A  p a r t i r  d e l  a ñ o  1 9 8 7  la  F A S B  e s t a b le c ió  d e  c a r á c t e r  o b l ig a t o r io  p a r a  t o d a s  la s  

c o m p a ñ í a s  e n  lo s  E s t a d o s  U n id o s  e l  E s t a d o  d e  F lu jo  d e  E f e c t iv o ,  c u y o  

p r o p ó s i t o  e s  p r o p o r c io n a r  in f o r m a c ió n  s o b r e  la s  e n t r a d a s  y  s a l id a s  d e  e f e c t iv o  

d e  u n a  e m p r e s a  d u r a n t e  u n  p e r í o d o .  E l  t é r m in o  d e  f lu jo  d e  e f e c t iv o  in c lu y e  

t a n t o  lo s  in g r e s o s  c o m o  lo s  p a g o s  e n  e f e c t iv o .  A d e m á s ,  e s t e  e s t a d o  

p r o p o r c io n a  in f o r m a c ió n  a c e r c a  d e  t o d a s  la s  A c t iv id a d e s  d e  in v e r s ió n  y  d e  

f in a n c ia c ió n  d e  la  e m p r e s a  d u r a n t e  u n  p e r í o d o .   D ic h o  e s t a d o  a y u d a  a  lo s  

in v e r s io n is t a s ,  a c r e e d o r e s  y  o t r o s  u s u a r io s  a  e v a lu a r  a s p e c t o s  t a le s  c o m o :  

  L a  c a p a c id a d  d e  la  e m p r e s a  p a r a  g e n e r a r  f lu jo s  d e  e f e c t iv o  e n  p e r í o d o s  

f u t u r o s .  

  L a  c a p a c id a d  d e  la  e m p r e s a  p a r a  c u m p l i r  s u s  o b l ig a c io n e s .  

  R a z o n e s  p a r a  e x p l ic a r  d i f e r e n c ia s  e n t r e  e l  v a lo r  d e  la  u t i l id a d  n e t a  y  

f lu jo  d e  e f e c t iv o  n e t o  r e la c io n a d o  c o n  la s  o p e r a c io n e s .  

J o a q u í n  M o r e n o  e n  la  c u a r t a  e d ic ió n  d e l  l ib r o  d e  F in a n z a s  e n  la s  E m p r e s a s ,  

e x p r e s a :  “ E l  e s t a d o  d e  c a m b io s  e n  la  s i t u a c ió n  f in a n c ie r a  c o n  b a s e  e n  e f e c t iv o  

t ie n e  d o s  f in a l id a d e s  p r in c ip a le s :   

1 .  C o n o c e r  a n a l í t ic a m e n t e  e l  p a s a d o  e n  c u a n t o  a  la s  f u e n t e s  y  a p l ic a c io n e s  d e l  

e f e c t iv o .  

2 .  S e r  u n a  b a s e  p a r a  la  p la n e a c ió n  d e  lo  q u e  o c u r r a  e n  e l  f u t u r o .  

C o m o  f u e n t e  d e  in f o r m a c ió n  d e l  a n á l is is  h is t ó r ic o  e s t e  e s t a d o  d a  a  c o n o c e r  e l  
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r e s u l t a d o  d e  la s  p o l í t ic a s  d e  f in a n c ia m ie n t o  e  in v e r s ió n  d e  la  e n t id a d .  C o m o  

h e r r a m ie n t a  d e  p la n e a c ió n ,  e l  e s t a d o  p r o y e c t a d o  r e s u l t a  e s e n c ia l  p a r a  la  

d e t e r m in a c ió n  d e l  m o n t o ,  t ie m p o  y  c a r a c t e r í s t ic a s  d e l  f in a n c ia m ie n t o  o  

in v e r s ió n  r e q u e r id a .  

K e n n e d y  e n  s u  l ib r o  F o r m a ,  A n á l is is  e  I n t e r p r e t a c ió n  d e  lo s  E s t a d o s  F in a n c ie r o ,   

e x p o n e :  “ E l  E s t a d o  d e  F lu jo  d e l  E f e c t iv o  m u e s t r a  e l  m o v im ie n t o  d e l  e f e c t iv o  q u e  

s a le  y  q u e  in g r e s a  a l  n e g o c io ,  p o r  m e d io  d e  u n a  l is t a  d e  la  f u e n t e s  d e  in g r e s o s  

d e  e f e c t iv o  y  lo s  u s o s  ( d e s e m b o ls o s )  d e l  m is m o .  E s t e  e s t a d o  d i f ie r e  d e  u n  

E s t a d o  d e  P é r d id a  y  G a n a n c ia s  e n  q u e  r e s u m e  la s  o p e r a c io n e s  d e l  n e g o c io  

q u e  a b a r c a n  in g r e s o s .   E je m p lo s :  e g r e s o s  d e  c a ja  s in  c o n s id e r a c ió n  c o n  la s  

A c t iv id a d e s  q u e  p r o d u c e n  u t i l id a d e s  y  p r o c e s o  d e  e q u i l ib r a r  lo s  in g r e s o s  y  e l  

c o s t o .   E s t o  e s  la s  f u e n t e s  y  u s o s  d e  e f e c t iv o  q u e  s o n  la  m a t e r ia  d e l  e s t a d o  d e l  

f lu jo  d e  e f e c t iv o ” .   

F u e n t e s   y  U s o s  d e l  E f e c t i v o :  

 E l  e f e c t iv o  p u e d e  a u m e n t a r s e  c o m o  r e s u l t a d o  d e  la s  o p e r a c io n e s  s ig u ie n t e s :  

  V e n t a  a l  c o n t a d o  d e  m e r c a n c í a s  o  m a t e r ia l  d e  d e s p e r d ic io .  

  C o b r a n z a s :   

                   A  c u e n t a  d e  s a ld o s  a b ie r t o s .  

                   E n  p a g o  d e  d o c u m e n t o s .  

  E f e c t iv o  r e c ib id o  d e  in t e r e s e s  y  d iv id e n d o s  s o b r e  in v e r s io n e s  y  o t r a s  

p a r t id a s  d e  in g r e s o s  d iv e r s o s  s im i la r e s .  

  G a n a n c ia s  e x t r a o r d in a r ia s  r e s u l t a n t e s  e n  r e c u r s o s   d e  e f e c t iv o .  

  V e n t a  d e  a c t iv o  n o  c i r c u la n t e .  

  O p e r a c io n e s  d e  f in a n c ia m ie n t o  p r o d u c t o  d e :  

                 D e s c u e n t o  d e  d o c u m e n t o s  p o r  c o b r a r .  

                 E m is ió n  d e  d o c u m e n t o s  p o r  p a g a r  a  c a m b io  d e  p r é s t a m o s .  

                 O b l ig a c io n e s  a  la r g o  p la z o .  

                 V e n t a  d e  a c c io n e s  d e  c a p i t a l .  

                 E n d o s o  d e  c u e n t a s  p o r  c o b r a r .  

 E l  e f e c t iv o  p u e d e  d is m in u i r  c o m o  r e s u l t a d o  d e  la s  o p e r a c io n e s  s ig u ie n t e s :   

  P a g o  d e :  

                  N ó m in a s  o t r o s  g a s t o s  d e  o p e r a c ió n .  

                  C o m p r a  d e  m e r c a n c í a s  a l  c o n t a d o .  

                  I n t e r e s e s .  
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                  C u e n t a s  p o r  P a g a r .  

                  D o c u m e n t o s  p o r  P a g a r .  

                  I m p u e s t o s .  

                  D iv id e n d o s  e n  e f e c t iv o .  

  D e p ó s i t o s  a l  f o n d o  d e  a m o r t iz a c ió n .  

  P é r d id a s  e x t r a o r d in a r ia s  q u e  r e q u ie r e n  d e s e m b o ls o s  d e  e f e c t iv o .  

  C o m p r a  d e  a c t iv o s  n o  c i r c u la n t e s .  

  P a g o  d e  r e p a r a c io n e s  e x t r a o r d in a r ia s  a  lo s  a c t iv o s  f i jo s .  

  C o m p r a  d e  in v e r s io n e s  t e m p o r a le s .  

  P a g o  a l  v e n c im ie n t o  d e  la  d e u d a  a  la r g o  p la z o .  

  R e t i r o  d e  a c c io n e s  d e  c a p i t a l .  

K e n n e d y  p la n t e a :  “ E l  E s t a d o  d e l  F lu jo  d e  E f e c t iv o  p u e d e  p r e p a r a r s e  p o r  e l  

a n a l is t a  p o r  m e d io  d e  u n  r e s u m e n  d e  lo s  d ia r io s  d e  in g r e s o s  y  e g r e s o s  d e  c a ja ,  

P r o c e d im ie n t o  e s t e  q u e  l le v a  m á s  t ie m p o  q u e  u n  m é t o d o  a l t e r n a t iv o .  E s t e  

ú l t im o  r e q u ie r e  e l  u s o  d e  u n  b a la n c e  c o m p a r a t iv o ,  e l  E s t a d o  d e  P é r d id a s  y  

G a n a n c ia s  p o r  e l  a ñ o ,  e l  E s t a d o  d e  U t i l id a d e s  R e t e n id a s  y  e l  u s o  d e  u n a  h o ja  

d e  t r a b a jo  p a r a  r e s u m ir  lo s  d a t o s  e s p e c ia lm e n t e  s i  e x is t e n  m u c h o s  a ju s t e s ” .   

G e r a r d o  G u a ja r d o  C a n t ú ,  e n  s u  l ib r o  C o n t a b i l id a d  F in a n c ie r a ,  e n  s u  s e g u n d a  

e d ic ió n  p la n t e a :  “ L a  a d m in is t r a c ió n  d e l  e f e c t iv o  e s  d e  v i t a l  im p o r t a n c ia  e n  

c u a lq u ie r  n e g o c io  p o r q u e  é s t a  e s  e l  m e d io  q u e  p u e d e  d e t e r m in a r  e l  

c r e c im ie n t o ,  la  s o b r e  v iv e n c ia  o  e l  c ie r r e  d e  u n a  e n t id a d  e c o n ó m ic a ” .   

A  m o d o  d e  r e s u m e n  p o d e m o s  p la n t e a r  q u e  e l  m is m o  b r in d a  in f o r m a c ió n  a  

u s u a r io s  in t e r n o s  y  e x t e r n o s .  A  lo s  in t e r n o s  le s  p e r m i t e  d e t e r m in a r  n e c e s id a d e s  

f u t u r a s  d e  f in a n c ia m ie n t o ;  a d e m á s ,  p o d e r  d e t e r m in a r  c ó m o  f lu y e n  lo s  f o n d o s  d e  

la  e m p r e s a ;  a  lo s  e x t e r n o s  le s  p e r m i t e  c o n o c e r  c u á le s  f u e r o n  la s  f u e n t e s  d e  

f o n d o s  u t i l iz a d a s  p o r  la  e m p r e s a ,  c ó m o  s e  u s a n  y  la s  p o s ib le s  n e c e s id a d e s  d e  

f in a n c ia m ie n t o  q u e  p u e d e  t e n e r  la  e n t id a d  y  s u  c a p a c id a d  d e  in c r e m e n t a r  o  n o  

la s  u t i l id a d e s .    

E n  t a l  s e n t id o  p o d e m o s  p la n t e a r  q u e  lo s  E s t a d o s  d e  F o n d o s  c o n s t i t u y e n  

in s t r u m e n t o s  im p o r t a n t e s  p a r a  la  a d m in is t r a c ió n  e f ic ie n t e  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  

c o n  v is t a  a  lo g r a r  u n  f in a n c ia m ie n t o  ó p t im o  q u e  g a r a n t ic e  a  la  e m p r e s a  o p e r a r  

s in  r e s t r ic c io n e s  f in a n c ie r a s  e  in c r e m e n t a r  la  e f ic ie n c ia  e n  e l  m a n e jo  d e l  

c i r c u la n t e ;  a s p e c t o  q u e  a n a l iz a m o s  e n  la  E m p r e s a  d e  a p r o v e c h a m ie n t o  d e  

R e c u r s o s  H id r á u l ic o s  p e r t e n e c ie n t e  a l  I n s t i t u t o  N a c io n a l  d e  R e c u r s o s  
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H id r á u l ic o s  y a  q u e  e s t a  e s f e r a  e s  u n a  d e  la s  m á s  im p o r t a n t e s  d e  n u e s t r a  

e c o n o m í a .  

1 . 3  L a s  G r a n j a s  E s t a t a l e s  e n  C u b a .  

L a s  G r a n ja s  a g r í c o la ,  c u l t iv o  e x t e n s iv o  d e  p la n t a s  p a r a  o b t e n e r  a l im e n t o s ,  

p ie n s o s  o  f ib r a s ;  p a r a  p r o d u c i r  in g r e d ie n t e s  m e d ic in a le s  o  in d u s t r ia le s ,  o  p a r a  la  

e x p lo t a c ió n  d e  p la n t a s  o r n a m e n t a le s .  E l  c u l t iv o  s e  d e s a r r o l ló  e n  la  r e m o t a  

a n t ig ü e d a d ,  c u a n d o  lo s  c a z a d o r e s  r e c o le c t o r e s  d e  la  e d a d  d e  p ie d r a  

e m p e z a r o n  a  c u l t iv a r  s u s  e s p e c ie s  p r e d i le c t a s  ( v é a s e  A g r ic u l t u r a ) .  L o s  c u l t iv o s  

m o d e r n o s  s u r g ie r o n  d e  f o r m a  g r a d u a l  a  p a r t i r  d e  s u s  a n t e c e s o r e s  s i lv e s t r e s  a  

t r a v é s  d e  u n a  s e le c c ió n  c o n t in u a d a  e n  f a v o r  d e l  m a y o r  t a m a ñ o  d e  la s  s e m i l la s ,  

lo s  m e jo r e s  f r u t o s  y  o t r o s  c a r a c t e r e s  d e s e a b le s .  

L o s  c u l t iv o s  m o d e r n o s  e v o lu c io n a r o n  e n  la s  in m e d ia c io n e s  d e  s u s  a n t ig u o s  

lu g a r e s  d e  o r ig e n .  E l  t r ig o ,  la  c e b a d a ,  la  a v e n a ,  e l  m i jo ,  la  r e m o la c h a  a z u c a r e r a  

y  la  m a y o r í a  d e  la s  le g u m in o s a s  y  h e r b á c e a s  f o r r a je r a s  s e  d e s a r r o l la r o n  e n  u n a  

r e g ió n  q u e  a b a r c a  O r ie n t e  P r ó x im o ,  e l  n o r t e  d e  Á f r ic a  y  e l  s u r  d e  E u r o p a .  E l  

m a í z ,  la  p a t a t a  o  p a p a ,  e l  c a c a h u e t e  o  m a n í ,  e l  g i r a s o l  y  e l  t a b a c o  s e  c u l t iv a r o n  

e n  A m é r ic a .  L a  s o ja ,  la  c e b o l la ,  la  le c h u g a  y  e l  g u is a n t e  o  c h í c h a r o  f u e r o n  

c u l t iv a d o s  p o r  p r im e r a  v e z  e n  C h in a .  L a  c a ñ a  d e  a z ú c a r  y  e l  a r r o z ,  la  m a y o r í a  

d e  lo s  c í t r ic o s  y  e l  b a n a n o  p r o c e d e n  d e l  s u r  d e  A s ia .  

L o s  c u l t iv o s  s e  e x t e n d ie r o n  m u c h o  in c lu s o  e n  e l  m u n d o  a n t ig u o .  E l  m a í z  y  la s  

p a p a s  s e  c u l t iv a b a n  e n  t o d a  A m é r ic a  d e l  N o r t e  y  d e l  S u r  m u c h o  a n t e s  d e  la  

l le g a d a  d e  lo s  e u r o p e o s ;  y  e l  t r ig o  y  la  c e b a d a  e s t a b a n  d is t r ib u id o s  p o r  t o d o  

O r ie n t e  P r ó x im o  m u c h o  a n t e s  d e  lo s  t ie m p o s  d e  lo s  f a r a o n e s .  M á s  t a r d e ,  

c u a n d o  lo s  g r a n d e s  v e le r o s  r e c o r r ie r o n  e l  m u n d o ,  lo s  c u l t iv o s  m á s  p o p u la r e s  

f u e r o n  d is t r ib u id o s  p o r  t o d o  e l  m u n d o  p o r  lo s  c o lo n iz a d o r e s ,  q u e  l le v a b a n  

c o n s ig o  s e m i l la s  p r o c e d e n t e s  d e  s u s  p a í s e s  d e  o r ig e n ,  y  la s  in c o r p o r a r o n  a  lo s  

c u l t iv o s  lo c a le s  d e  lo s  n u e v o s  t e r r i t o r io s .  E n t r e  lo s  s ig lo s  X V I  y  X V I I ,  la  

c o n q u is t a  d e  g r a n d e s  t e r r i t o r io s ,  a d e m á s  d e  la  n e c e s id a d  d e  a b a s t e c e r  a  lo s  

e s c la v o s  y  a  o t r a s  g r a n d e s  c o n c e n t r a c io n e s  d e  t r a b a ja d o r e s  c o n  a l im e n t o s  

b a r a t o s ,  e s t im u ló  e l  d e s p la z a m ie n t o  y  c u l t iv o  d e  c o s e c h a s  a  e s c a la  m u n d ia l .  E n  

e l  s ig lo  X X ,  la  d i f ic u l t a d  p a r a  e n c o n t r a r  n u e v a s  t ie r r a s  d e  c u l t iv o  a p r o p ia d a s  y  e l  

e s p e c t a c u la r  a u m e n t o  d e  la  p o b la c ió n  m u n d ia l  h a n  d a d o  u n  n u e v o  im p u ls o  y  u n  

s e n t im ie n t o  d e  u r g e n c ia  a l  e s t u d io  y  d e s a r r o l lo  d e  la  a g r ic u l t u r a .  
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L a s  g r a n ja s  a g r í c o la s  m o d e r n a s  v a r í a n  m u c h o  e n  c u a n t o  a  s u s  p r o p ó s i t o s ,  y  

v a n  d e  p e q u e ñ a s  e x p lo t a c io n e s  in t e n s iv a s  a  g r a n ja s  c o m e r c ia le s  d e  m i le s  d e  

h e c t á r e a s .  P a r a  t e n e r  é x i t o ,  lo s  a g r ic u l t o r e s  d e b e n  c o n o c e r  la  s e le c c ió n  d e  

v a r ie d a d e s  d e  p la n t a s  b ie n  a d a p t a d a s  a  s u s  r e s p e c t iv o s  s u e lo s  y  c l im a t o lo g í a .  

D e b e n  s e r  e x p e r t o s  e n  la  p r e p a r a c ió n  d e l  s u e lo  y  e n  la  s ie m b r a ,  c u l t iv o ,  

p r o t e c c ió n ,  r e c o g id a  y  a lm a c e n a m ie n t o  d e  s u s  c o s e c h a s .  T a m b ié n  d e b e n  s e r  

c a p a c e s  d e  c o n t r o la r  la s  m a la s  h ie r b a s ,  lo s  in s e c t o s  y  la s  e n f e r m e d a d e s ,  y  

t e n e r  c o n o c im ie n t o s  s o b r e  t é c n ic a s  d e  c o m e r c ia l iz a c ió n  p a r a  o b t e n e r  

b e n e f ic io s  r a z o n a b le s  E n  la  R e p ú b l ic a  d e  C u b a  r ig e  e l  s is t e m a  d e  e c o n o m í a  

b a s a d o  e n  la  p r o p ie d a d  s o c ia l is t a  d e  t o d o  e l  p u e b lo  s o b r e  lo s  m e d io s  

f u n d a m e n t a le s  d e  p r o d u c c ió n  y  e n  la  s u p r e s ió n  d e  la  e x p lo t a c ió n  d e l  h o m b r e  

p o r  e l  h o m b r e .  

T o d o s  e s t o s  é x i t o s  t ie n e n  t r e s  e le m e n t o s  e n  c o m ú n .  H a n  h e c h o  u s o  d e  

t e c n o lo g í a s  q u e  c o n s e r v a n  lo s  r e c u r s o s ,  c o m o  la  g e s t ió n  in t e g r a d a  d e  la s  

p la g a s ,  la  c o n s e r v a c ió n  d e l  s u e lo  y  e l  a g u a ,  e l  r e c ic la d o  d e  n u t r ie n t e s ,  lo s  

c u l t iv o s  m ú l t ip le s ,  la  c a p t a c ió n  d e  a g u a ,  e l  r e c ic la d o  d e  d e s e c h o s ,  y  a s í  

s u c e s iv a m e n t e .  E n  t é r m in o s  g e n e r a le s ,  h a  h a b id o  in ic ia t iv a s  p o r  p a r t e  d e  

g r u p o s  y  c o m u n id a d e s  a  n iv e l  lo c a l ,  a s í  c o m o  c ie r t o  a p o y o  p o r  p a r t e  d e  

in s t i t u c io n e s  g u b e r n a m e n t a le s  y / o  n o  g u b e r n a m e n t a le s .  

C o n  t o d o ,  e n  la  m a y o r  p a r t e  d e  lo s  c a s o s  s e  t r a t a  d e  in ic ia t iv a s  lo c a l iz a d a s .  N o  

s o n  m á s  q u e  é x i t o s  a is la d o s .  E s t o  s e  d e b e  a  la  a u s e n c ia  d e  u n  c u a r t o  

e le m e n t o :  u n a  p o l í t ic a  a m b ie n t a l  f a v o r a b le .  E n  s u  m a y o r í a ,  la s  p o l í t ic a s  

e x is t e n t e s  s ig u e n   f a v o r e c ie n d o  a c t iv a m e n t e  u n a  a g r ic u l t u r a  q u e  d e p e n d e  d e  

a p o r t a c io n e s  y  t e c n o lo g í a s  e x t e r io r e s .  E s t a s  p o l í t ic a s  c o n s t i t u y e n  u n o  d e  lo s  

p r in c ip a le s  o b s t á c u lo s  e n  e l  c a m in o  h a c ia  u n a  a g r ic u l t u r a  m á s  s o s t e n ib le .  

T a m b ié n  r ig e  e l  p r in c ip io  d e  d is t r ib u c ió n  s o c ia l is t a  ' d e  c a d a  c u a l  s e g ú n  s u  

c a p a c id a d ,  a  c a d a  c u a l  s e g ú n  s u  t r a b a jo ' .  L a  le y  e s t a b le c e  la s  r e g u la c io n e s  q u e  

g a r a n t iz a n  e l  e f e c t iv o  c u m p l im ie n t o  d e  e s t e  p r in c ip io .  

A r t í c u lo  1 5 .  S o n  d e  p r o p ie d a d  e s t a t a l  s o c ia l is t a  d e  t o d o  e l  p u e b lo :  

a )  la s  t ie r r a s  q u e  n o  p e r t e n e c e n  a  lo s  a g r ic u l t o r e s  p e q u e ñ o s  o  a  c o o p e r a t iv a s  

in t e g r a d a s  p o r  é s t o s ,  e l  s u b s u e lo ,  la s  m in a s ,  lo s  r e c u r s o s  n a t u r a le s  t a n t o  v iv o s  

c o m o  n o  v iv o s  d e n t r o  d e  la  z o n a  e c o n ó m ic a  m a r í t im a  d e  la  R e p ú b l ic a ,  lo s  

b o s q u e s ,  la s  a g u a s  y  la s  v í a s  d e  c o m u n ic a c ió n ;  
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b )  lo s  c e n t r a le s  a z u c a r e r o s ,  la s  f á b r ic a s ,  lo s  m e d io s  f u n d a m e n t a le s  d e  

t r a n s p o r t e ,  y  c u a n t a s  e m p r e s a s ,  b a n c o s  e  in s t a la c io n e s  h a n  s id o  

n a c io n a l iz a d o s  y  e x p r o p ia d o s  a  lo s  im p e r ia l is t a s ,  la t i f u n d is t a s  y  b u r g u e s e s ,  a s í  

c o m o  la s  f á b r ic a s ,  e m p r e s a s  e  in s t a la c io n e s  e c o n ó m ic a s  y  c e n t r o s  c ie n t í f ic o s ,  

s o c ia le s ,  c u l t u r a le s  y  d e p o r t iv o s  c o n s t r u id o s ,  f o m e n t a d o s  o  a d q u i r id o s  p o r  e l  

E s t a d o  y  lo s  q u e  e n  e l  f u t u r o  c o n s t r u y a ,  f o m e n t e  o  a d q u ie r a .  

E s t o s  b ie n e s  n o  p u e d e n  t r a n s m i t i r s e  e n  p r o p ie d a d  a  p e r s o n a s  n a t u r a le s  o  

ju r í d ic a s ,  s a lv o  lo s  c a s o s  e x c e p c io n a le s  e n  q u e  la  t r a n s m is ió n  p a r c ia l  o  t o t a l  d e  

a lg ú n  o b je t iv o  e c o n ó m ic o  s e  d e s t in e  a  lo s  f in e s  d e l  d e s a r r o l lo  d e l  p a í s  y  n o  

a f e c t e n  lo s  f u n d a m e n t o s  p o l í t ic o s ,  s o c ia le s  y  e c o n ó m ic o s  d e l  E s t a d o ,  p r e v ia  

a p r o b a c ió n  d e l  C o n s e jo  d e  M in is t r o s  o  s u  C o m it é  E je c u t iv o .  

E n  c u a n t o  a  la  t r a n s m is ió n  d e  o t r o s  d e r e c h o s  s o b r e  e s t o s  b ie n e s  a  e m p r e s a s  

e s t a t a le s  y  o t r a s  e n t id a d e s  a u t o r iz a d a s ,  p a r a  e l  c u m p l im ie n t o  d e  s u s  f in e s ,  s e  

a c t u a r á  c o n f o r m e  a  lo  p r e v is t o  e n  la  le y .  

A r t í c u lo  1 6 .  E l  E s t a d o  o r g a n iz a ,  d i r ig e  y  c o n t r o la  la  a c t iv id a d  e c o n ó m ic a  

n a c io n a l  c o n f o r m e  a  u n  p la n  q u e  g a r a n t ic e  e l  d e s a r r o l lo  p r o g r a m a d o  d e l  p a í s ,  a  

f in  d e  f o r t a le c e r  e l  s is t e m a  s o c ia l is t a ,  s a t is f a c e r  c a d a  v e z  m e jo r  la s  n e c e s id a d e s  

m a t e r ia le s  y  c u l t u r a le s  d e  la  s o c ie d a d  y  lo s  c iu d a d a n o s ,  p r o m o v e r  e l  

d e s e n v o lv im ie n t o  d e  la  p e r s o n a  h u m a n a  y  d e  s u  d ig n id a d ,  e l  a v a n c e  y  la  

s e g u r id a d  d e l  p a í s .  

E n  la  e la b o r a c ió n  y  e je c u c ió n  d e  lo s  p r o g r a m a s  d e  p r o d u c c ió n  y  d e s a r r o l lo  

p a r t ic ip a n  a c t iv a  y  c o n s c ie n t e m e n t e  lo s  t r a b a ja d o r e s  d e  t o d a s  la s  r a m a s  d e  la  

e c o n o m í a  y  d e  la s  d e m á s  e s f e r a s  d e  la  v id a  s o c ia l .  

E l  p r in c ip a l  d e s a f í o  a l  q u e  s e  e n f r e n t a  la  a g r ic u l t u r a  s o s t e n ib le  e s  m e jo r a r  e l  

u s o  q u e  s e  h a c e  d e  e s t o s  r e c u r s o s  in t e r io r e s .  E s t o  p u e d e  h a c e r s e  m in im iz a n d o  

la s  a p o r t a c io n e s  d e s d e  e l  e x t e r io r ,  r e g e n e r a n d o  lo s  r e c u r s o s  in t e r io r e s  m á s  

r á p id a m e n t e  o  c o m b in a c io n e s  d e  a m b o s .  L a  a g r ic u l t u r a  s o s t e n ib le  e s ,  p o r  lo  

t a n t o ,  u n  s is t e m a  d e  p r o d u c c ió n  d e  a l im e n t o s  o  f ib r a s  q u e  p e r s ig u e  lo s  

s ig u ie n t e s  o b je t iv o s  d e  f o r m a  s is t e m á t ic a :  

1 )  U n a  in c o r p o r a c ió n  m a y o r  d e  lo s  p r o c e s o s  n a t u r a le s ,  c o m o  e l  c ic lo  d e  lo s  

n u t r ie n t e s ,  la  f i ja c ió n  d e l  n i t r ó g e n o  y  la s  r e la c io n e s  p la g a - d e p r e d a d o r  a  lo s  

p r o c e s o s  d e  p r o d u c c ió n  in d u s t r ia l .  

2 )  U n a  r e d u c c ió n  d e l  u s o  d e  la s  a p o r t a c io n e s  e x t e r n a s  n o  r e n o v a b le s  q u e  m á s  

d a ñ o  p u e d e n  c a u s a r  a l  m e d io  a m b ie n t e  o  a  la  s a lu d  d e  lo s  a g r ic u l t o r e s  y  
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c o n s u m id o r e s ,  y  u n  u s o  m á s  m e t ó d ic o  d e  la s  d e m á s  a p o r t a c io n e s ,  d e  c a r a  a  

m in im iz a r  lo s  c o s t e s  v a r ia b le s .  

3 )  U n  a c c e s o  m á s  e q u i t a t iv o  a  lo s  r e c u r s o s  y  o p o r t u n id a d e s  p r o d u c t iv o s  y  la  

t r a n s ic ió n  a  f o r m a s  d e  a g r ic u l t u r a  m á s  ju s t a s  d e s d e  e l  p u n t o  d e  v is t a  s o c ia l .  

4 )  U n  m a y o r  u s o  p r o d u c t iv o  d e l  p o t e n c ia l  b io ló g ic o  y  g e n é t ic o  d e  la s  e s p e c ie s  

v e g e t a le s  y  a n im a le s .  

5 )  U n  m a y o r  u s o  p r o d u c t iv o  d e  lo s  c o n o c im ie n t o s  y  p r á c t ic a s  lo c a le s ,  

in c lu y e n d o  e n f o q u e s  in n o v a d o r e s  a ú n  n o  d e l  t o d o  c o m p r e n d id o s  p o r  lo s  

c ie n t í f ic o s  n i  a d o p t a d o s  p o r  lo s  a g r ic u l t o r e s .  

6 )  U n  in c r e m e n t o  d e  la  a u t o s u f ic ie n c ia  d e  lo s  a g r ic u l t o r e s  y  lo s  p u e b lo s  r u r a le s ;  

7 )  U n a  m e jo r a  d e l  e q u i l ib r io  e n t r e  lo s  p a t r o n e s  d e  p a s t o r e o  o  e x p lo t a c ió n ,  la  

c a p a c id a d  p r o d u c t iv a  y  la s  l im i t a c io n e s  a m b ie n t a le s  im p u e s t a s  p o r  e l  c l im a  y  e l  

p a is a je  p a r a  g a r a n t iz a r  q u e  lo s  n iv e le s  a c t u a le s  d e  p r o d u c c ió n  s e a n  s o s t e n ib le s  

a  la r g o  p la z o .  

8 )  U n a  p r o d u c c ió n  r e n t a b le  y  e f ic ie n t e  q u e  h a g a  h in c a p ié  e n  la  g e s t ió n  a g r í c o la  

in t e g r a d a  y  la  c o n s e r v a c ió n  d e l  s u e lo ,  e l  a g u a ,  la  e n e r g í a  y  lo s  r e c u r s o s  

b io ló g ic o s .  

C u a n d o  e s t o s  c o m p o n e n t e s  s e  u n e n ,  la  a g r ic u l t u r a  s e  t r a n s f o r m a  e n  a g r ic u l t u r a  

in t e g r a d a ,  y  s u s  r e c u r s o s  s e  u s a n  c o n  m á s  e f ic ie n c ia .  L a  a g r ic u l t u r a  s o s t e n ib le ,  

p o r  lo  t a n t o ,  a s p i r a  a l  u s o  in t e g r a d o  d e  u n a  g r a n  v a r ie d a d  d e  t e c n o lo g í a s  d e  

g e s t ió n  d e  la s  p la g a s ,  lo s  n u t r ie n t e s ,  e l  s u e lo  y  e l  a g u a .  A s p i r a  a  u n a  m a y o r  

d iv e r s id a d  d e  e x p lo t a c io n e s  e n  e l  s e n o  d e  la s  g r a n ja s ,  c o m b in a d a  c o n  m a y o r e s  

v í n c u lo s  y  f lu jo s  e n t r e  e l la s .  L o s  p r o d u c t o s  s e c u n d a r io s  o  d e s e c h o s  d e  u n  

c o m p o n e n t e  s e  c o n v ie r t e n  e n  a p o r t a c io n e s  a  o t r o .  A l  i r  r e e m p la z a n d o  la s  

a p o r t a c io n e s  e x t e r io r e s  p o r  lo s  p r o c e s o s  n a t u r a le s ,  e l  im p a c t o  s o b r e  e l  m e d io  

a m b ie n t e  d is m in u y e .  

L o s  g r a n d e s  d e s a f í o s  a  lo s  q u e  s e  e n f r e n t a  la  a g r ic u l t u r a  s o s t e n ib le  e n  c a d a  

u n a  d e  la s  t r e s  á r e a s  a g r í c o la s  s o n  m u y  d i f e r e n t e s .  E n  la  a g r ic u l t u r a  

in d u s t r ia l iz a d a  d e  E u r o p a  y  A m é r ic a  d e l  N o r t e ,  s e  t r a t a  d e  r e d u c i r  

s u s t a n c ia lm e n t e  e l  u s o  d e  a p o r t a c io n e s  e x t e r io r e s  y  lo s  c o s t e s  v a r ia b le s  c o n  e l  

f in  d e  m a n t e n e r  la  r e n t a b i l id a d .  S e  p o d r í a n  a c e p t a r  p e q u e ñ a s  r e d u c c io n e s  e n  e l  

r e n d im ie n t o ,  d a d o  e l  a c t u a l  n iv e l  d e  s o b r e p r o d u c c ió n .  E n  la s  á r e a s  d e  la  

l la m a d a  r e v o lu c ió n  v e r d e ,  e l  d e s a f í o  e s  m a n t e n e r  e l  r e n d im ie n t o  y  e l  n iv e l  

a c t u a l  d e  s o b r e p r o d u c c ió n  r e d u c ie n d o  a  la  v e z  lo s  d a ñ o s  a l  m e d io  a m b ie n t e .  
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E n  la s  t ie r r a s  d iv e r s a s  y  c o m p le ja s  s e  t r a t a  d e  a u m e n t a r  e l  r e n d im ie n t o  p o r  

h e c t á r e a  s in  d a ñ a r  lo s  r e c u r s o s  n a t u r a le s .  

L a  n u e v a s  e v id e n c ia s  p r o c e d e n t e s  d e  g r a n ja s  y  c o m u n id a d e s  d e  t o d o  e l  m u n d o  

m u e s t r a n  h o y  q u e  la  a g r ic u l t u r a  s o s t e n ib le  e s  p o s ib le  e n  e s t a s  t r e s  r e g io n e s :  

1 )  E n  la s  t ie r r a s  d iv e r s a s ,  c o m p le ja s  y  p o b r e s  e n  r e c u r s o s  d e l  T e r c e r  M u n d o ,  

lo s  a g r ic u l t o r e s  q u e  h a n  a d o p t a d o  la s  t e c n o lo g í a s  r e g e n e r a d o r a s  h a n  d u p l ic a d o  

o  t r ip l ic a d o  e l  r e n d im ie n t o  d e  s u s  c o s e c h a s ,  a  m e n u d o  c o n  p o c a  o  n in g u n a  

a p o r t a c ió n  e x t e r io r .  

2 )  E n  la s  t ie r r a s  d e  a p o r t a c io n e s  e le v a d a s  y  p o r  lo  g e n e r a l  i r r ig a d a s ,  lo s  

a g r ic u l t o r e s  q u e  h a n  a d o p t a d o  t e c n o lo g í a s  r e g e n e r a d o r a s  h a n  m a n t e n id o  s u s  

a l t o s  r e n d im ie n t o s ,  r e d u c ie n d o  s u s t a n c ia lm e n t e  la s  a p o r t a c io n e s  e x t e r io r e s .  

3 )  E n  lo s  s is t e m a s  a g r í c o la s  in d u s t r ia l iz a d o s ,  u n a  t r a n s ic ió n  a  la  a g r ic u l t u r a  

s o s t e n ib le  p o d r í a  s ig n i f ic a r  u n  d e s c e n s o  e n  e l  r e n d im ie n t o  p o r  h e c t á r e a  d e  u n  

1 0  a  u n  2 0 %  a  c o r t o  p la z o ,  p e r o  r e s u l t a r í a  r e n t a b le  p a r a  lo s  a g r ic u l t o r e s .  
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C A P Í T U L O  I I :  C o m p a r a c i ó n  y  v a l i d a c i ó n  d e l  C a p i t a l  d e  T r a b a j o  N e c e s a r i o .  

2 . 1  D i s e ñ o  d e  l a  I n v e s t i g a c i ó n .  

L a  r e c u p e r a c ió n  d e  la  e c o n o m í a  c o n d u c e  a  r e a l iz a r  u n  u s o  r a c io n a l  d e  lo s  

r e c u r s o s .   

T i p o  d e  i n v e s t i g a c i ó n .  

S e  c la s i f ic a  d e n t r o  d e  lo s  d e s c r ip t iv o s  c o r r e la c io n a le s ,  y a  q u e  s e  q u ie r e  

in v e s t ig a r  la s  c a u s a s  q u e  o r ig in a n  la  n e g a t iv id a d  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  e n  la  

G r a n ja  A g r o in d u s t r ia l  S im ó n  B o l í v a r .   

P e r s p e c t i v a  M e t o d o l ó g i c a .  

E l  e s t u d io  s e  c o n s t r u y e  d e s d e  u n a  p e r s p e c t iv a   M ix t a  p u e s  s e  c o m b in a n  

t é c n ic a s  c u a l i t a t iv a s  y  c u a n t i t a t iv a s .  

T i p o  d e  d i s e ñ o .  

S e g ú n  la  p e r s p e c t iv a  m e t o d o ló g ic a  e s  b á s ic a m e n t e  c u a l i t a t iv a ,  e l  t ip o  d e  d is e ñ o  

e s  n o  e x p e r im e n t a l  y a  q u e  s e  r e a l iz a  s in  m a n ip u la r  d e l ib e r a d a m e n t e  la s  

v a r ia b le s .  

M é t o d o s  y  t é c n i c a s  d e  i n v e s t i g a c i ó n .   

P a r a  c u m p l i r  lo s  o b je t iv o s  p r o p u e s t o s  d e  e s t a  in v e s t ig a c ió n  s e  u t i l iz a r á n  

t é c n ic a s  c u a l i t a t iv a s  y  c u a n t i t a t iv a s .  

L o s  d a t o s   q u e  s e  o b t ie n e n  p a r a  v a r ia b le s  c u a n t i t a t iv a s  s e  m id e n  a  t r a v é s  d e  

u n a  e s c a la  d e  in t e r v a lo  o  r a z ó n .  

E s c a l a  d e  i n t e r v a l o  o  r a z ó n :  S e  p la n t e a  q u e  e s  la  f o r m a  s u p e r io r  d e  la s  

e s c a la s ,  p o s e e  la s  v e n t a ja s  d e  la  e s c a la  p o r  in t e r v a lo  m á s  e l  d e  t e n e r  u n  p u n t o  

c e r o  a b s o lu t o  y  d e  m e d id a s  s e  p u e d e n  e x p r e s a r  e n  t é r m in o s  d e  m ú l t ip lo s .  

L a s  v a r ia b le s  c u a l i t a t iv a s  s e  m id e n  a  t r a v é s  d e  la  e s c a la  n o m i n a l  u  o r d i n a l .  

E s c a l a  N o m i n a l :  E s  a q u e l la  d o n d e  s e  a s ig n a n  N ú m e r o s  a  la  c la s i f ic a c ió n  d e  

la s  v a r ia b le s ,  p e r o  n o  s e  p u e d e  id e n t i f ic a r  la s  d is t in t a s  d e n t r o  d e  u n a  c a t e g o r í a  

d e t e r m in a d a .  

E s c a l a  O r d i n a l :  E s  u n a  f o r m a  d e  m e d ic ió n  d o n d e  s e  c o d i f ic a n  la s  c a t e g o r í a s  

a s o c ia d a s  a  la s  v a r ia b le s  e s t a b le c ie n d o  u n  o r d e n  e n  la s  m is m a s .  

D e n t r o  d e  lo s  m é t o d o s  q u e  s e  u t i l iz a r á n  e n  la  in v e s t ig a c ió n  e s t á n :  

  H i s t ó r i c o  L ó g i c o :  P a r a  c o n o c e r  la  e v o lu c ió n  o b je t o  d e  e s t u d io  d e s d e  

s u s  in ic io s  h a s t a  e l  m o m e n t o  a c t u a l .  

  R e g i s t r o  d e  D a t o s :  E s  u n a  t é c n ic a  q u e  c o m p le m e n t a  e l  D ia g r a m a  d e  

P a r e t o .  E l  p r o c e d im ie n t o  p a r a  s u  e la b o r a c ió n  e s  e l  s ig u ie n t e :  
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1 .  D is e ñ a r  u n  f o r m u la r io  a d e c u a d o  q u e  p e r m i t a  la  r e c o le c c ió n  d e  d a t o s  

s in  n in g u n a  c o m p l ic a c ió n  y  d e  f o r m a  r á p id a .  

2 .  A s e g u r a r s e  d e  q u e  lo s  d a t o s  s e  o b t e n d r á n  d e  f o r m a  c o n s is t e n t e  y  

h o n e s t a .    

  O b s e r v a c i ó n :  E s  u n  m é t o d o  d e  r e c o p i la c ió n  d e  in f o r m a c ió n  s o c ia l  

p r im a r ia  a c e r c a  d e l  o b je t o  d e  e s t u d io ,  m e d ia n t e  la  d i r e c t a  p e r c e p c ió n  y  

r e g is t r o  d e  t o d o s  lo s  f a c t o r e s  c o n c e r n ie n t e s  a l  m is m o ,  s ig n i f ic a t iv o s  

d e s d e  e l  p u n t o  d e  v is t a  d e  lo s  o b je t o s  d e  la  in v e s t ig a c ió n .  L a  

s is t e m a t ic id a d ,  la  p la n i f ic a c ió n ,  y  la  o r ie n t a c ió n  a f in e s  s o n  lo s  r a s g o s  

c a r a c t e r í s t ic o s  d e  la  o b s e r v a c ió n  c o m o  m é t o d o  d e  la  in v e s t ig a c ió n .  

  R e v i s i ó n  d e  d o c u m e n t o s :  S e  u t i l iz a  p a r a  o b t e n e r  in f o r m a c ió n  q u e  

a p a r e c e  r e g is t r a d a  e n  u n  d o c u m e n t o  e s t a b le c id o .  

  L a  c o m p u t a c i ó n :  S e r á  u t i l iz a d a  d u r a n t e  e l  t r a n s c u r s o  d e  la  

in v e s t ig a c ió n  c o m o  la  p r in c i p a l  h e r r a m ie n t a  p a r a  a lm a c e n a r  la  

in f o r m a c ió n  y  r e a l iz a r  g r á f ic o s  e s t a d í s t ic o s .  

P o b l a c i ó n :   

E s t á  c o n s t i t u id a   p o r  t o d a s  la s  o p e r a c io n e s  y  e s t a d o s  in f o r m a t iv o s  d e  la  G r a n ja   

A g r o in d u s t r ia l   S im ó n  B o l í v a r .  

M u e s t r a :   

E s t á  r e p r e s e n t a d a  p o r  la s  o p e r a c io n e s  y  e s t a d o s  f in a n c ie r o s  d e l  A ñ o  2 0 0 8 -

2 0 0 9  d e  la  G r a n ja  A g r o in d u s t r ia l  S im ó n  B o l í v a r .  

2 . 2  C a r a c t e r i z a c i ó n  d e  l a  G r a n j a  A g r o i n d u s t r i a l  S i m ó n  B o l í v a r .  

L a  G r a n ja  A g r o in d u s t r ia l   S im ó n  B o l í v a r ,  f u e  c o n s t i t u id a  e l   7  d e  E n e r o  d e l  

2 0 0 3 ,  e s  u n a  o r g a n iz a c ió n  e c o n ó m ic a  s o c ia l ,  c o n  p e r s o n a l id a d e s  ju r í d ic a s  

in t e g r a d a s  p o r  c o le c t iv o s  la b o r a le s .  

E s t á  u b ic a d a  e n  e l  m u n ic ip io  d e  Y a g u a ja y ,  e n  e l  b a t e y  d e l  d e s a c t iv a d o  C A I  

S im ó n  B o l í v a r  d e l  c u a l  h e r e d a  s u  n o m b r e  c o m o  p a r t e  d e  la  t a r e a  Á lv a r o  

R e in o s o ,  e n  u n  p r in c ip io  p e r t e n e c ie n t e  a l  M I N A Z .  

D e s a r r o l la   u n  p r o c e s o  d e  r e o r g a n iz a c ió n ,  c o n  e l  d e b e r  d e  d e f e n d e r  y  p r o t e g e r  

la  c o m u n id a d ,  d e b id o  a  la  r e e s t r u c t u r a c ió n  e n  n u e s t r o s  m in is t e r io s  p a s a  a  

f o r m a r  p a r t e  d e l  M I N A G R I  e n  b u s c a  d e  n u e v a s   f o r m a s  d e  d e s a r r o l lo  p a r a  

m e jo r a r  la  m is m a ,  s ig u ie n d o  la  l í n e a  d e  l le g a r  a  u n a  a g r ic u l t u r a  s o s t e n ib le ,  d e  

a l t o s  r e n d im ie n t o s .   
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L a  e n t id a d  e s  u n a   r e p r e s e n t a c ió n  d e l  M I N A G R I  q u e  g a r a n t iz a  ju n t o  a l  g o b ie r n o  

la  v id a  s o c ia l  d e l  b a t e y  y  m e jo r a s  e n  lo s  s e r v ic io s ,  d e  e s t a  f o r m a  m a n t e n e r  la  

v id a  p r ó s p e r a  y  a c t iv a  d e l  b a t e y  e  in c r e m e n t a r  la  o f e r t a  d e  p r o d u c t o s  

a g r o p e c u a r io s  y  la  p r e s t a c ió n  d e  s e r v ic io s .   

O B J E T O  S O C I A L   

  P r o d u c i r  y  c o m e r c ia l iz a r  d e  f o r m a  m a y o r is t a  v ia n d a s ,  h o r t a l iz a s ,  

g r a n o s ,  c e r e a le s  f r u t a s  y  c í t r ic o s .   

  P r o d u c i r  y  c o m e r c ia l iz a r  d e  f o r m a  m a y o r is t a  e n  m o n e d a  n a c io n a l  le c h e  

d e  g a n a d o  m a y o r  ( v a c u n o ,  b u f a l in o  y  e q u in o )  y  s u s  d e r iv a d o s  ( q u e s o s  ) ,  

c o n  d e s t in o  a  la  E m p r e s a  L á c t e a  d e l  t e r r i t o r io  e n  lo s  c a s o s  a u t o r iz a d o s  y  

d e  f o r m a  m in o r is t a  a  lo s  s o c io s ,  t r a b a ja d o r e s  y  ju b i la d o s  d e  la  G r a n ja ,  d e  

f o r m a  m in o r is t a  c o m o  c o n c u r r e n t e   e n  e l  M e r c a d o  A g r o p e c u a r io  E s t a t a l ,  

e n  lo s  P u n t o s  d e  v e n t a s  a u t o r iz a d o s  p o r  e l  C o n s e jo  d e  la   A d m in is t r a c ió n  

M u n ic ip a l ,  a s í  c o m o  e n  e l  M e r c a d o  A g r o p e c u a r io  a  p a r t i r  d e  c u m p l i r  c o n  

lo s  d e s t in o s  d e f in id o s  e n  la  c o n t r a t a c ió n  d e  la  p r o d u c c ió n ,  s e g ú n  la s  

r e g u la c io n e s  e s t a b le c id a s .  

  P r o d u c i r  y  c o m e r c ia l iz a r  d e  f o r m a  m a y o r is t a  e n  m o n e d a  n a c io n a l ,  

g a n a d o  m a y o r  y  m e n o r  e n  p ie  y  d e l  g a n a d o  s u s  c a r n e s ,  a s í  c o m o  p ie  d e  

c r í a  y  c o m o  a n im a le s  d e  t r a b a jo ,  p ie le s ,  p r o d u c c io n e s  c u n í c o la s ,  a v í c o la s  

y  d e  p is c ic u l t u r a ,  c u m p l ie n d o  la s  r e g u la c io n e s  e s t a b le c id a s .  

  P r o d u c i r  y  c o m e r c ia l iz a r  d e  f o r m a  m a y o r is t a  c a r b ó n  v e g e t a l ,  le ñ a  p a r a  

c o m b u s t ib le ,  p o s t e s ,  ` p o s t e s  v iv o s ,  g u a n o ,  y a g u a s ,  b a m b ú ,  p a lm ic h e  e n  

m o n e d a  n a c io n a l .  

  P r o d u c i r  y  c o m e r c ia l iz a r  y u g o s ,  f r o n t i le s ,  s o m b r e r o ,  s o g a ,  c la v o s  d e  

h e r r a r ,  h e r r a d u r a s ,  a r g o l la s  y  o t r o s  p r o d u c t o s  e la b o r a d o s  a  b a s e  d e  

m a d e r a  e n  m o n e d a  n a c io n a l .  

  P r o d u c i r  y  c o m e r c ia l iz a r  p ie z a s  d e  r e p u e s t o  d e  la  m e c a n iz a c ió n  

A g r í c o la  e n  m o n e d a  n a c io n a l .  

  C o m e r c ia l iz a r  d e  f o r m a  m in o r is t a  lo s  e x c e d e n t e s  p r o v e n ie n t e s  d e  la s  

p r o d u c c io n e s  d e  la s  p r o d u c c io n e s  a g r o p e c u a r ia s  e n  e l  m e r c a d o  

a g r o p e c u a r io  y  p u n t o s  d e  v e n t a  a u t o r iz a d o s  p o r  e l  C o n s e jo  d e  la  

A d m in is t r a c ió n  c o r r e s p o n d ie n t e ,  c u m p l ie n d o  la s  r e g u la c io n e s  

e s t a b le c id a s .  
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  P r e s t a r  s e r v ic io s  d e  r o t u r a c ió n  y  p r e p a r a c ió n  d e  t ie r r a s  e n  m o n e d a  

n a c io n a l .  

  B r in d a r  s e r v ic io  d e  a s e s o r í a  e n  a s u n t o s  a g r í c o la s ,  s e r v ic io s  g e n e r a le s  

a  b a t e y e s  y  c o m u n id a d e s  e n  m o n e d a  n a c io n a l .  

  P r e s t a r  s e r v ic io s  d e  t r i l la d o  y  m o l in a d o  d e  g r a n o ,  t i r o  y  a c a r r e o  d e  

le c h e ,  a g u a ,  p r o d u c t o s  a g r í c o la s  e  in s u m o s  e n  m o n e d a  n a c io n a l .  

  C o m p r a r  p a r a  c o m e r c ia l iz a r  d e  f o r m a  m in o r is t a  e n  m o n e d a  n a c io n a l ,  

p r o d u c t o s  a g r o p e c u a r io s ,  f o r e s t a le s  e  in d u s t r ia le s  q u e  n o  s e a  f a c t ib le  s u  

p r o d u c c ió n  e n  la  G r a n ja   c o n  la  f in a l id a d  d e  s a t is f a c e r  n e c e s id a d e s  d e  

a u t o a b a s t e c im ie n t o  a  lo s  t r a b a ja d o r e s  a  p a r t i r  d e  la  a u t o r iz a c ió n  

e s p e c í f ic a  q u e  s e  e m i t a  p o r  e l  m in is t e r io .  

L a  G r a n ja  a g r o in d u s t r ia l  S im ó n  B o l í v a r  c u e n t a  c o n  u n  C o n s e jo  d e  D i r e c c ió n ,  

p r e s id id o  p o r  e l  D i r e c t o r  G e n e r a l ,  c u y a  f u n c ió n  p r in c ip a l  e s  a n a l iz a r ,  a p r o b a r  y  

c o n t r o la r  e l  c u m p l im ie n t o  d e  la s  p r in c ip a le s  t a r e a s  y  a c c io n e s  p a r a  r e a l iz a r  e l  

t r a b a jo  e n  la  G r a n ja ,  s e  a n a l iz a  y  s e  d is c u t e  c o n  lo s  t r a b a ja d o r e s  lo s  p la n e s  

e c o n ó m ic o s  y  lo s  r e a le s  o b t e n id o s  p o r   in d ic a d o r e s .  

E l  C o n s e jo  d e  D i r e c c ió n  s e  r e ú n e  m e n s u a lm e n t e ,  p a r a  e v a lu a r  la  p u e s t a  e n  

m a r c h a  d e l  p r o c e s o  p r o d u c t iv o ,  e n  c u a n t o  a  d is p o n ib i l id a d  d e  m e d io s  y  

r e c u r s o s  c o n  q u e  s e  c u e n t a  p a r a  q u e  n o  s e  in t e r r u m p a  e l   p r o c e s o  p r o d u c t iv o  y  

e v a lu a r  lo s  a c u e r d o s  a n t e r io r e s .  

L a  G r a n ja  s e  e n c u e n t r a  e s t r u c t u r a d a  c o m o  s e  m u e s t r a  e n  e l   A n e x o  N o  1 .  

L a  e n t id a d  c u e n t a  c o n  u n  t o t a l  d e  4 7 3 . 8 3  h a  d is t r ib u id a s  d e  la  f o r m a  s ig u ie n t e :  

T A B L A  #  1  S U P E R F I C I E .  

  S u p e r f i c i e  t o t a l  H A  4 7 3 . 8 3  

  N o  a g r í c o l a  H A  2 0 . 0  

  A g r í c o l a  H A  4 5 3 . 8 3  

  C u l t i v o s  V a r i o s  H A  4 5 . 0  

  P e c u a r i a  H A  4 0 4 . 1 3  

  F o r e s t a l e s  H A  0 . 7  

  F r u t a l e s  H A  4 . 0  

 

F u e n t e :  E l a b o r a c i ó n  p r o p i a .  
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G R A F I C O  #  1 .  

Superficie

4%
9%

86%

0%

1%

ü      No agrícola

§         Cultivos Varios

§        Pecuaria

§         Forestales

§         Frutales

 

L a  G r a n ja  A g r o in d u s t r ia l  S im ó n  B o l í v a r  la  c u a l  r e s p o n d e  a l  c ó d ig o  d e  la  D iv is ió n  

P o l í t ic a  A d m in is t r a t iv a  1 3 1 - 0 - 1 3 2 5 4 ,  c u e n t a  c o n  u n  t o t a l  d e  1 3 7  t r a b a ja d o r e s ,  

d e d ic a d o s  f u n d a m e n t a lm e n t e  a  la  p r o d u c c ió n  d e  le c h e ,  c a r n e ,  v ia n d a s ,  

h o r t a l iz a s ,  g r a n o s  y  p r e s t a c ió n  d e  s e r v ic io s .   

E l  s is t e m a  d e  p a g o  a p l ic a d o  e n  la  G r a n ja  e s  in g r e s o  m e n o s  g a s t o s  lo  c u a l  h a  

t r a í d o  r e s u l t a d o s  p o s i t iv o s  p a r a  e l  d e s a r r o l lo  p r o d u c t iv o  d e  la   m is m a .  

T a b l a  #  2  C a t e g o r í a  o c u p a c i o n a l   

C A P I T A L  H U M A N O  

C o n t r a t o s  in d e t e r m in a d o  U  1 0 7  

C o n t r a t o s  e v e n t u a le s  U  3 0  

D e  e l l o s :  U  1 3 7  

D i r i g e n t e  U  5  

A d m in is t r a t iv o s  U  1  

T é c n ic o s  U  1 8  

S e r v ic io s  U  2 8  

O b r e r o s  U  8 3  

A d ie s t r a m ie n t o  U  2  

 

F u e n t e :  E la b o r a c ió n  p r o p ia .  
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G r a f i c o  #  2  

 

Categoria Ocupacional1%
13%

20%

61%

4%1%

Dirigente

Administrativos

Técnicos

Servicios

Obreros

Adiestramiento

 

T a b l a  #  3  D i s t r i b u c i ó n  d e  t r a b a j a d o r e s  p o r  s e x o :  

 

M u je r e s  U  1 6  

H o m b r e s  U  1 2 1  

 

F u e n t e :  E la b o r a c ió n  p r o p ia  

 

G r a f i c o  #  3  

Distribución de trabajadores por sexo

12%

88%

Mujeres

Hombres
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T a b l a  #  4  D i s t r i b u c i ó n  d e  t r a b a j a d o r e s  p o r  e d a d e s  

1 8  a 2 5  2  

2 6  a  3 5  1 3  

3 6  a  4 5  4 9  

4 6  a  5 5  4 8  

5 6  a  5 5  2 2  

6 6  y  m a s  3  

 

F u e n t e :  E la b o r a c ió n  p r o p i a  

G r a f i c o  #  4  

 

 

 

 

 

 

 

 

T a b l a  

#  5 .  

D i s t r i b u c i ó n  d e  t r a b a j a d o r e s  p o r   c a l i f i c a c i ó n  

 

M e n o s  d e  s e x t o  g r a d o   3  

S e x t o  g r a d o  1 4  

N iv e l  m e d io  6 0  

N iv e l  m e d io  s u p e r io r  5 3  

N iv e l  s u p e r io r  6  

 

F u e n t e :  E la b o r a c ió n  p r o p ia  

 

 

 

 

Distribución de trabajadores por 

edades

1% 9%

37%
35%

16%

2%

18 a25

26 a 35

36 a 45

46 a 55

56 a 55

66 y mas
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G r a f i c o  #  5  

Distribución de trabajadores por  

calificación

2% 10%

45%

39%

4%
Menos de

sexto grado 
Sexto grado

Nivel medio

Nivel medio

superior
Nivel superior

 

M i s i ó n :  

P r o d u c i r ,  in d u s t r ia l iz a r  y  c o m e r c ia l iz a r  d e  f o r m a  m a y o r i t a r ia  p r o d u c t o s  y  

d e r iv a d o s  d e  la  a g r ic u l t u r a ,  p r e s t a r  s e r v ic io s  d e  t a l le r  y  d e  a t e n c ió n  a l  h o m b r e ,  

p r o d u c i r  s e m i l la  d e  a l t a  c a l id a d  e  in s e r t a r s e  e n  la  o b t e n c ió n  d e  d iv is a  a  t r a v é s  

d e  la s  v e n t a s  d e  p r o d u c c io n e s  a g r o p e c u a r ia s ,  a s í  c o m o  lo g r a r  lo s  n iv e le s  d e  

s a t is f a c c ió n  d e  lo s  t r a b a ja d o r e s  y  a p o r t a r  c r e c ie n t e s  in g r e s o s ,  c o n  e f ic ie n c ia ,  

c a l id a d  y  c o m p e t i t iv id a d .  

V i s i ó n    

T r a b a ja r  p o r  la  e f ic ie n t e  e x p lo t a c ió n  d e  la s  t ie r r a s ,  p a r a  e l  in c r e m e n t o  d e  la  

p r o d u c c ió n  d e  a l im e n t o s ,  d e s a r r o l la r  la  g a n a d e r í a  p e r m i t ie n d o  e l  in c r e m e n t o  d e  

la  p r o d u c c ió n  d e  le c h e  y  la  c a r n e ,  b u s c a r  e s t r a t e g ia s  p a r a  e l  d e s a r r o l lo  p o r c in o .  

D e s a r r o l la r  lo s  s e r v ic io s  d e  m a q u in a d o ,  c a r p in t e r í a ,  s e c a d o  d e  g r a n o ,  s e r v ic io  

d e  la  c a s a  d e l  a z u c a r e r o  q u e  s e  c o n v ie r t a  e n  e l  c e n t r o  c u l t u r a l  d e l  b a t e y  

r e s t a b le c e r  c o n v e n io  M I N A G R I  y  c u l t u r a ,  p a r a  d e  e s t a  f o r m a  in c r e m e n t a r  e l  

n iv e l  d e  v id a  d e  lo s  t r a b a ja d o r e s  y  d e  lo s  h a b i t a n t e s  d e l  b a t e y  a z u c a r e r o .  

P e r f e c c io n a r  lo s  m é t o d o s  y  e s t i lo s  d e  t r a b a jo s .  

T r a b a ja r  e n  la  c a p a c i t a c ió n  e n  lo s  c o le c t iv o s  la b o r a le s .  

L o g r a r  la  e f ic a c ia ,  e f ic ie n c ia  y  e c o n o m í a ,  p a r a  c u b r i r  lo s  g a s t o s  c o n  s u s  p r o p io s  

in g r e s o s  d e ja n d o  m a r g e n  d e  g a n a n c ia .  
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2 . 3  D I A G N O S T I C O  D E  L O S  A C T I V O S  C I R C U L A N T E S  Y  L O S  P A S I V O S  

C I R C U L A N T E S .  

E l  d ia g n ó s t ic o  e s t á  c e n t r a d o  e n  la  e v o lu c ió n  d e  a u m e n t o  y  d is m in u c ió n  

p o r c e n t u a le s ,  d e  la s  p a r t id a s  s ig n i f ic a t iv a s   q u e  c o n f o r m a  d e  f o r m a  d i r e c t a  lo s  

a c t iv o s  c i r c u la n t e  y  p a s iv o s  c i r c u la n t e s ,  in t e r v in ie n d o  e n  s u  v a r ia c ió n ,  e x is t e n  

o t r a s  p a r t id a s   q u e  c o n f o r m a n  lo s  m is m o s  ,  n o m in a s  p o r  p a g a r ,  r e t e n c io n e s  p o r  

p a g a r ,  P r o v is ió n  p a r a  v a c a c io n e s  y  o b l ig a c io n e s  c o n  e l  p r e s u p u e s t o  d e l  e s t a d o .  

C o n t in u a c ió n ,  e l  a n á l is is  d e  d a t o s  c i t a d o s  a l  c ie r r e  d e  la s  o p e r a c io n e s  

D ic ie m b r e  3 1  d e l  2 0 0 8 - 2 0 0 9  

T a b l a  #  6  C O M P O R T A M I E N T O  D E  L O S   A C T I V O S  C I R C U L A N T E S  Y  

P A S I V O S  C I R C U L A N T E S .  

A Ñ O S  A C T I V O S  

C I R C U L A N T E  

P A S I V O S  

C I R C U L A N T E  

 

2 0 0 8  

 

5 6 2 7 7 8  

 

6 5 7 3 7 7  

 

2 0 0 9  

 

6 1 8 7 9 6  

 

6 3 1 9 2 9  

 

%  

 

1 1 0  

 

9 6  

F u e n t e ;  B a la n c e  g e n e r a l .  

G r á f i c o  #  6  

S e  o b s e r v a  q u e  a u m e n t a  lo s  a c t iv o s  c i r c u la n t e s  c o n  r e la c ió n  a l  2 0 0 8 ,  y  

d is m in u y e n  lo s  p a s iv o s  c i r c u l a n t e s  e n  u n  4  %  c o n  r e la c ió n  a l  a ñ o  a n t e r io r ,  s e  

PC

AC

PC
AC

500000

550000

600000

650000

700000

2008 2009

ACTIVO

CIRCULANTE

PASIVO

CIRCULANTE
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p u e d e  a p r e c ia r  q u e  e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  d is m in u y e  s u  n e g a t iv id a d ,  

T a b l a  #  7  C O M P O R T A M I E N T O  D E  L O S   I N V E N T A R I O S .  

 

D E S C R I P C I Ó N  

D I C I E M B R E  

2 0 0 8  

D I C I E M B R E  

2 0 0 9  

 

%  

I n v e n t a r i o s  $ 3 1 3 1 1 7 . 4 8  $ 4 1 5 5 1 5 . 8 5  1 3 2  

F u e n t e ;  B a la n c e  g e n e r a l .  

S e  o b s e r v a  u n  3 2  %  d e   in c r e m e n t o  e n  lo s  in v e n t a r io s  c o n  r e la c ió n  a l  2 0 0 8  e s t á  

d a d o   p o r   la s  p r o d u c c io n e s  e n  p r o c e s o s ,  e n  c o m p r a  d e  a n im a le s .  

T a b l a  #  8  C O M P O R T A M I E N T O  D E  L A S   C U E N T A S  P O R  C O B R A R .  

 

D E S C R I P C I Ó N  

D I C I E M B R E  

2 0 0 8  

D I C I E M B R E  

2 0 0 9  

 

%  

C u e n t a  p o r  c o b r a r  1 3 2 4 0 0 . 0 0  1 0 4 1 0 1 . 0 0  7 9  

F u e n t e ;  B a la n c e  g e n e r a l .  

S e  o b s e r v a  u n  2 1 %  d e  d e c r e c im ie n t o  e n  la s  c u e n t a s  p o r  c o b r a r  c o n  r e la c ió n  a l  

2 0 0 8  e s t á  d a d o  p o r  e l  a u m e n t o  e n  la  g e s t ió n  d e  c o b r o .  

T a b l a  #  9  C O M P O R T A M I E N T O  D E  L O S   A D E U D O S .  

 

D E S C R I P C I Ó N  

 

D I C I E M B R E  

2 0 0 8  

 

D I C I E M B R E  

2 0 0 9  

 

%  

A d e u d o s  d e l  p r e s u p u e s t o  d e l  

E s t a d o  

 

5 4 8 8 4 . 4 9  

 

2 9 0 5 1 . 0 0  

 

5 3  

F u e n t e ;  B a la n c e  g e n e r a l .  

S e  o b s e r v a  u n  d e c r e c im ie n t o  e n  u n  4 7  %  e n  e l  2 0 0 9  c o n  r e la c ió n  a l  2 0 0 8  e s t á  

d a d o  p o r   la  p o c a   o c u r r e n c ia  d e  g a s t o  e n  la  l im p ia  d e  m a r a b ú ,  

T a b l a  #  1 0  C O M P O R T A M I E N T O  D E  L A S   C U E N T A S  P O R  P A G A R  

 

D E S C R I P C I Ó N  

D I C I E M B R E  

2 0 0 8  

D I C I E M B R E  

2 0 0 9  

 

%  

C u e n t a  p o r  P a g a r  8 2 7 3 5 . 0 0  4 1 8 6 3 . 0 0  1 5 5  

F u e n t e ;  B a la n c e  g e n e r a l .  

S e  o b s e r v a  d is m in u c ió n  d e l  a ñ o  2 0 0 9  c o n  r e la c ió n  a l  a ñ o  2 0 0 8 ,  e s t á  d a d o  p o r  

e l  p a g o  d e  d e u d a s  c o n t r a í d a s  c o n  p r o v e e d o r e s .  
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T a b l a  #  1 1  C O M P O R T A M I E N T O  D E  L O S   I N D I C A D O R E S  E S P E C I F I C O S .  

D E S C R I P C I Ó N  2 0 0 8  2 0 0 9  %  

V e n t a s  1 2 7 6 4 3 6 . 0 0  1 3 0 2 3 5 5 . 0 0  1 0 2  

C o s t o  d e  v e n t a s  9 9 8 2 7 3 . 0 0  9 9 7 1 9 9 . 0 0  1 0 0  

U t i l i d a d  o  P é r d i d a s  1 1 5 2 . 0 0  2 1 2 3 . 0 0  1 8 4  

F u e n t e ;  B a la n c e  g e n e r a l .  

L a s  v e n t a s  s e  in c r e m e n t a  e n  u n  2 . 0 %  c o n  r e la c ió n  a l  a ñ o  2 0 0 8 ,  lo s  c o s t o s  s e  

c o m p o r t a n  a l  1 0 0  % ,  la  u t i l id a d  s e  in c r e m e n t a  a  u n  8 4 . 0 %  

T a b l a  #  1 2 :  c o m p o r t a m i e n t o  p o r  p r é s t a m o s  r e c i b i d o s  

D E S C R I P C I Ó N  2 0 0 8  2 0 0 9  %  

P r é s t a m o s  r e c i b i d o s  p o r  l a s  

i n v e r s i o n e s .  

1 5 6 8 6 7 . 0 0  1 1 3 8 6 0 . 9 2  7 2  

P r é s t a m o s  r e c i b i d o s  p o r  l a s  

p r o d u c c i o n e s  p e c u a r i a s .  

3 1 2 2 0 1 . 0 0  4 0 1 5 4 8 . 0 0  1 2 9  

T o t a l  4 6 9 0 6 8 . 0 0  5 1 5 4 0 8 . 9 2  1 1 0  

F u e n t e ;  B a la n c e  g e n e r a l  

L o s  p r e s t a m o s  r e c ib id o s  s e  in c r e m e n t a  e n  u n  1 0 . 0 %  d e l  2 0 0 9  c o n  r e la c ió n  a l  

2 0 0 8 ,  e s t á  d a d o  e n  e l  in c r e m e n t o s  d e  la s  c o m p r a s  d e  g a n a d o  v a c u n o .  
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C A P I T U L O  I I I :  R E S U L T A D O S  D E  L A  I N V E S T I G A C I Ó N .  

3 . 1  A N Á L I S I S  D E  D E T E R M I N A D A S  R A Z O N E S  F I N A N C I E R A S .  

  A n á l i s i s  d e  l a  L i q u i d e z .  

E x is t e  u n a  e s t r e c h a  r e la c ió n  e n t r e  e l  C a p i t a l  d e  T r a b a jo ,  la  l iq u id e z  y  la  

r e n t a b i l id a d ,  p u e s  s i   a u m e n t a  e l  C a p i t a l  d e  T r a b a jo  a u t o m á t ic a m e n t e  

d is m in u y e  e l  r ie s g o  d e  in s o lv e n c ia ,  m ie n t r a s   q u e  e l  r e n d im ie n t o  d e  la  in v e r s ió n  

t ie n d e  a  a u m e n t a r .  

P a r a  m e d i r  la  l iq u id e z  d e l  C a p i t a l  d e  T r a b a jo ,  y  la  e f ic ie n c ia  e n  la  a d m in is t r a c ió n  

d e l  c i r c u la n t e  s e  p r o p o n e  c a lc u la r  la s  s ig u ie n t e s  r a z o n e s  f in a n c ie r a s :  

  A n á l i s i s  d e  l a s  R a z o n e s  q u e  e x p r e s a n  L i q u i d e z :  

L a s  r a z o n e s  d e  l iq u id e z   m id e n  la  c a p a c id a d  d e  la  e m p r e s a  p a r a  c u b r i r  s u s  

o b l ig a c io n e s  a  c o r t o  p la z o .  

P a r a  d ia g n o s t ic a r  la  s i t u a c ió n  d e  la  l iq u id e z  d e   la    G r a n ja   s e  u t i l iz a n  la s  

s ig u ie n t e s  r a z o n e s  f in a n c ie r a s :   

•   R a z ó n  C i r c u la n t e  o  G e n e r a l .  

•   R a z ó n  R á p id a  o  P r u e b a  Á c id a .  

•   R a z ó n  d e  T e s o r e r í a  o  D is p o n ib i l id a d .  

  A n á l i s i s  d e  l a  R a z ó n   L i q u i d e z .  

L a  r a z ó n  c i r c u la n t e  m u e s t r a  e l  n ú m e r o  d e  v e c e s  q u e  e l  a c t iv o  c i r c u la n t e  

c o n t ie n e  a l  p a s iv o  c i r c u la n t e ,  e s  d e c i r ,  la  c a p a c id a d  d e  la  e m p r e s a  p a r a  c u b r i r  

s u s  o b l ig a c io n e s  a  c o r t o  p la z o ,  a  p a r t i r  d e  s u s  a c t iv o s  c o r r ie n t e s .  

L iq u id e z    =          A c t iv o  C i r c u la n t e  ( A C )   

                           P a s iv o  C i r c u la n t e  ( P C )  

 1 . 3  a  1 . 5           - - - - - - -  C o r r e c t o  

 M e n o r  d e  1 . 3    - - - - - - -  P e l ig r o  d e  s u s p e n s ió n  d e  P a g o s  

 M a y o r  d e  1 . 5    - - - - - - -  P e l ig r o  d e  t e n e r  r e c u r s o s  o c io s o s  

H a y  q u e  d e s t a c a r  q u e  u n a  r a z ó n  m a y o r  a  1  in d ic a  q u e  la  e n t id a d  p u e d e  c u b r i r  

t o d a s  s u s  o b l ig a c io n e s  a  c o r t o  p la z o  y  a ú n  le  q u e d a r á  u n  e x c e d e n t e  p a r a  

e n f r e n t a r  s u s  n e c e s id a d e s  o  e v e n t u a l id a d e s ,  m ie n t r a s  q u e  u n  í n d ic e  

e x c e s iv a m e n t e  a l t o  p o d r í a  r e f le ja r  la  f a l t a  d e  u n a  b u e n a  a d m in is t r a c ió n  d e l  

c i r c u la n t e .    

A  c o n t in u a c ió n  s u  m u e s t r a  s u  a n á l is is :  
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 T a b l a :  # 1 3  A n á l i s i s  d e  l a  R a z ó n   l i q u i d e z .  

 

 

A Ñ O S  

 

A C T I V O  

C I R C U L A N T E  

 

P A S I V O  

C I R C U L A N T E  

 

R A Z Ó N  

C I R C U L A N T E  

 

2 0 0 8  

 

5 6 2 7 7 8  

 

6 5 7 3 7 7  

 

0 . 8 5  

 

2 0 0 9  

 

6 1 8 7 9 6  

 

6 3 1 9 2 9  

 

0 . 9 7  

 

%  

 

1 1 0  

 

9 6  

 

1 1 4  

 

F u e n t e :  B a la n c e  G e n e r a l .  

E n  e l  a ñ o  2 0 0 8  la  e n t id a d  o b t u v o  0 . 8 5  c e n t a v o s  d e  r a z ó n  c i r c u la n t e  p a r a  

e n f r e n t a r  s u s  d e u d a s  a  c o r t o  p la z o ,  e s  d e c i r ,  q u e  p o r  c a d a  p e s o  d e  d e u d a  a  

c o r t o  p la z o ,  la  e m p r e s a  d is p o n e  d e  0 . 8 5   c e n t a v o s  p a r a  c u b r i r la .  L a  G r a n ja  h a  

g a n a d o  l iq u id e z  g e n e r a l  r e s p e c t o  a l  a ñ o  2 0 0 8  p o r  lo  q u e  a u n   p r e s e n t a  p e l ig r o  

d e  s u s p e n s ió n  d e  p a g o s ,  S e  p u e d e  a p r e c ia r  q u e  e l  a c t iv o  c i r c u la n t e  c r e c e  m á s  

r á p id a m e n t e  q u e  e l  p a s iv o  c i r c u la n t e  lo  q u e  p r o v o c a  e l  a u m e n t o   d e  l iq u id e z .   

  A n á l i s i s  d e  l a  R a z ó n  R á p i d a  o  P r u e b a  Á c i d a :  

L a  r a z ó n  r á p id a  o  p r u e b a  á c id a  t ie n e  c o m o  o b je t iv o  m o s t r a r  lo s  a c t iv o s  

d is p o n ib le s  p o r  p e s o  d e  d e u d a  a  c o r t o  p la z o ,  e s  la  c a p a c id a d  d e  la  e m p r e s a  d e  

e n f r e n t a r  la s  d e u d a s  a  c o r t o  p la z o  a  p a r t i r  d e  lo s  a c t iv o s  c i r c u la n t e s .  

L i q u i d e z   R á p i d a   =  A c t i v o  C i r c u l a n t e  ( A C )  –  I n v e n t a r i o s  

                                            P a s i v o  C i r c u l a n t e  ( P C )  

0 . 5  a  0 . 8           - - - - - - -  C o r r e c t o  

M e n o r  d e  0 . 5    - - - - - - -  P e l ig r o  d e  s u s p e n s ió n  d e  P a g o s  

M a y o r  d e  0 . 8    - - - - - - -  P e l ig r o  d e  t e n e r  t e s o r e r í a  o c io s a  

N u m e r o s o s  a u t o r e s  e n  r e c o n o c id a s  p u b l ic a c io n e s  p la n t e a n  q u e  t o m a n d o  e n  

c o n s id e r a c ió n  e l  g r a d o  d e  a c id e z  e s t a  p r u e b a  e s  m á s  á c id a  q u e  la  r a z ó n   

c i r c u la n t e  y  m e n o s  á c id a  q u e  la  r a z ó n  d e  c a ja ,  a  c o n t in u a c ió n  s e  m u e s t r a  s u  

a n á l is is :  
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T a b l a :  # 1 4  A n á l i s i s  d e  l a  R a z ó n  R á p i d a  o  P r u e b a  Á c i d a    ( U M :  M P )  

 

 

N o  

 

P A R T I D A  

 

2 0 0 8  

 

2 0 0 9  

 

V A R I A C I Ó N  

 

%  

 

1  

 

A C T I V O  D I S P O N I B L E  

 

2 4 9 6 6 1  

 

2 0 3 2 8 0  

 

- 4 6 3 8 1  

 

8 1  

 

2  

 

P A S I V O  C I R C U L A N T E  

 

6 5 7 3 7 7  

 

6 3 1 9 2 9  

 

- 2 5 4 4 8  

 

9 6  

 

3  

 

R A Z Ó N  R Á P I D A  

 

0 . 3 8  

 

0 . 3 2  

 

- 0 . 0 6  

 

8 4  

 

F u e n t e :  B a la n c e  G e n e r a l .  

E n  e l  a ñ o  2 0 0 8  a p r e c ia m o s  q u e  la  r a z ó n  r á p id a  e s  d e  0 . 3 8  c e n t a v o s  p o r  c a d a  

p e s o  d e  d e u d a  a  c o r t o  p la z o ,  r e s u l t a d o  e s t e  q u e  c r e c e  c o n  r e la c ió n  a l  a ñ o  2 0 0 9  

e n  0 . 0 6  c e n t a v o s ,  p o r  lo  q u e  la  G r a n ja   n o   p o s e e  c a p a c id a d  d e  p a g o .  

  A n á l i s i s  d e  l a  R a z ó n  d e  T e s o r e r í a :  

L a  r a z ó n  d e  t e s o r e r í a  r e v is t e  g r a n  im p o r t a n c ia  e n  e l  a n á l is is  d e  la  l iq u id e z  

y a  q u e  la  m is m a  e x p r e s a  e l  r ie s g o  f in a n c ie r o  q u e  c o r r e n  lo s  a c r e e d o r e s ,  

m id e  la  d is p o n ib i l id a d  d e  e f e c t iv o s  p a r a  c a d a  p e s o s  d e  d e u d a s  a  c o r t o  

p la z o  a lg u n o s  a u t o r e s  c o n s id e r a n  q u e  e s t a  r a z ó n  n o  e s   f ia b le  p o r q u e  la s  

c u e n t a s  d e  e f e c t iv o s  s o n  a l t a m e n t e  v o lá t i le s ,  e s  d e c i r ,  p u e d e n  e s t a r  

a u t o m á t ic a m e n t e  n o  e s t a r .  

 T e s o r e r í a   =  C u e n t a s  d e  E f e c t i v o  ( e f e c t i v o  e n  c a j a ,  e f e c t i v o  e n  b a n c o )  

                   P a s i v o  C i r c u l a n t e  ( P C )  

0 . 3  a  0 . 5           - - - - - - -  C o r r e c t o  

A  c o n t in u a c ió n  s e  m u e s t r a  s u  a n á l is is :  

T a b l a :  # 1 5  A n á l i s i s  d e  l a  R a z ó n  d e  T e s o r e r í a                  ( U M :  M P )  

N o  P A R T I D A  2 0 0 8  2 0 0 9  V A R I A C I Ó N  %  

1  C U E N T A  D E  E F E C T I V O  6 2 3 7 6  7 0 1 2 8  7 7 5 2  1 1 2  

2  P A S I V O  C I R C U L A N T E  6 5 7 3 7 7  6 3 1 9 2 9  - 2 5 4 4 8  9 6  

3  R A Z Ó N  D E  

T E S O R E R Í A  

0 . 0 9  0 . 1 1  0 . 0 2  1 2 2  

F u e n t e :  B a la n c e  G e n e r a l .  



 

4 1  

 

E s t e  a n á l is is  n o s  m u e s t r a  q u e  la  e n t id a d  e n  e l  a ñ o  2 0 0 9  p o r  c a d a  p e s o  d e  

d e u d a  a  c o r t o  p la z o  c u e n t a  c o n  0 . 1 1  c e n t a v o s  d e  e f e c t iv o  y  t ie n d e  a  

c r e c e r  r e s p e c t o  a l  a ñ o  a n t e r io r  e n  u n  1 1 2  p o r  c ie n t o ,  lo  q u e  d e m u e s t r a  

r ie s g o  f in a n c ie r o ,  s u  t e s o r e r í a   s e  m a n i f ie s t a  n e g a t iv a .  

  A n á l i s i s  d e  l a  R a z ó n  d e  S o l v e n c i a :  

L a  r a z ó n  d e  s o lv e n c ia  m id e  la  c a p a c id a d  q u e  p r e s e n t a  la  G r a n ja    p a r a  

e n f r e n t a r  ( s o lv e n t a r )  t o d a s  s u s  d e u d a s  t a n t o  a  c o r t o  c o m o  a  la r g o  p la z o ,  

e s  e l  r e s u l t a d o  d e l  d in e r o  e n  r e c u r s o s  q u e  p o s e e  la  g r a n ja  p a r a  e n f r e n t a r  

c a d a  p e s o  d e  d e u d a  q u e  t ie n e .  S e  c o m p o r t a  d e s f a v o r a b le  

 S o l v e n c i a   =  A c t i v o s  t o t a l  ( A T )  =  

                  P a s i v o  t o t a l     

1 . 5  a  2 . 0           - - - - - - -  C o r r e c t o  

M e n o r  d e  1 . 5    - - - - - - -  P e l ig r o  d e  n o  p o d e r  s o lv e n t a r  s u s  d e u d a s  

M a y o r  d e  2 . 0    - - - - - - -  P e l ig r o  d e  t e n e r  o c io s o s   

A  c o n t in u a c ió n  s e  m u e s t r a  s u  a n á l is is :  

T a b l a :  # 1 6  A n á l i s i s  d e  l a  R a z ó n  d e  S o l v e n c i a :  

N o  P A R T I D A  2 0 0 8  2 0 0 9  V A R I A C I Ó N  %  

1  A C T I V O  T O T A L  1 1 3 3 7 3 7  1 1 6 3 1 1 3  2 9 3 7 6  1 0 2  

2  P A S I V O  T O T A L  6 5 7 4 6 9  6 3 2 1 1 4  - 2 5 3 5 5  9 6  

3  S O L V E N C I A  1 . 7 2  1 . 0 4  - 0 . 6 8  6 0  

F u e n t e :  B a la n c e  G e n e r a l  

E n  e s t e  a n á l is is  r e a l iz a d o  v e m o s  q u e  e n  e l  a ñ o  2 0 0 8  la   G r a n ja   h a  

g a n a d o  s o lv e n c ia ,  e s  d e c i r  p o s e e  1 . 7 2   p e s o s  d e  a c t iv o s  r e a le s   c o n  

r e la c ió n  a l  2 0 0 9   s e  c o m p o r t a  d e s f a v o r a b le .  

  A n á l i s i s  d e  l a s  R a z o n e s  d e  A p a l a n c a m i e n t o :  

L a s  r a z o n e s  d e  a p a la n c a m ie n t o  m id e n  lo s  f o n d o s  p r o p o r c io n a d o s  p o r  lo s  

p r o p ie t a r io s  e n  c o m p a r a c ió n  c o n  e l  f in a n c ia m ie n t o  p r o p o r c io n a d o  p o r  lo s  

a c r e e d o r e s  e n  la  e n t id a d  m id e  e l   g r a d o  e n  e l  c u a l  la  e m p r e s a  a  s id o  

f in a n c ia d a  c o n  d e u d a s ,  n o s  s i r v e  p a r a  d ia g n o s t ic a r  s o b r e  la  e s t r u c t u r a ,  

c a n t id a d  y  c a l id a d  d e  la  d e u d a  q u e  t ie n e  la  e m p r e s a .  

D e n t r o  d e  e s t a s  r a z o n e s  a n a l iz a r e m o s :  

•  R a z ó n  d e  E n d e u d a m ie n t o .  

•  R a z ó n  d e  A u t o n o m í a .  
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  A n á l i s i s  d e  l a  R a z ó n  d e  E n d e u d a m i e n t o :  

C a b e  s ig n i f ic a r  q u e  e n d e u d a m ie n t o  s ig n i f ic a  a p a la n c a m ie n t o ,  e s t a  r a z ó n  

m id e  e l  p o r c e n t a je  d e  lo s  f o n d o s  t o t a le s ,  p r o p o r c io n a d o s  p o r  lo s  

a c r e e d o r e s  m ie n t r a s  m á s  b a ja  s e a  e s t a  r a z ó n  m a y o r  e s  e l  m a r g e n  d e  

p r o t e c c ió n  c o n t r a  la  p é r d id a  d e  lo s  a c r e e d o r e s .  

 E n d e u d a m i e n t o  =   P a s i v o  t o t a l  

                                     A c t i v o  t o t a l                                        

0 . 4 0  y   0 . 6 0        - - - - - - -  R ie s g o  M e d io  

M e n o r  d e  0 . 4 0   - - - - - - -  B a jo  R ie s g o  

M a y o r  d e  0 . 6 0    - - - - - - -  A l t o  R ie s g o  

T e n e r  a l t o  r ie s g o  n o  e s  b u e n o  n i  e s  m a lo ,  d e p e n d e  d e  la  c a p a c id a d  q u e  

t e n g a  la  G r a n ja   p a r a  p o d e r  d e v o lv e r  e l  f in a n c ia m i e n t o  a je n o .  S in  e m b a r g o  

la s  p o s ic io n e s  d e  a l t o  r ie s g o  s o n  g e n e r a d o r a s  d e  c r e c im ie n t o .  

A  c o n t in u a c ió n  s e  m u e s t r a  s u  a n á l is is :  

 

T a b l a :  # 1 7  A n á l i s i s  d e  l a  R a z ó n  d e  E n d e u d a m i e n t o :  

 

N o  P A R T I D A  2 0 0 8  2 0 0 9  V A R I A C I Ó N  %  

1  P A S I V O  T O T A L  6 5 7 4 6 9  6 3 2 1 1 4  - 2 5 3 5 5  9 6  

2  A C T I V O  T O T A L  1 1 3 3 7 3 7  1 1 6 3 1 1 3  2 9 3 7 6  1 0 2  

3  E N D E U D A M I E N T O  0 . 5 8  0 . 5 4  - 0 . 0 4  9 3  

 

F u e n t e :  B a la n c e  G e n e r a l  

L a  r a z ó n  d e  e n d e u d a m ie n t o  e s  d e  0 . 5 8  c e n t a v o s  p o r  c a d a  p e s o  d e  a c t iv o s  

t o t a le s ,  lo  q u e  r e p r e s e n t a  q u e  e l  9 6  p o r  c ie n t o  d e  lo s  r e c u r s o s  e s t á n  

f in a n c ia d o s  p o r  t e r c e r o s ,  p a r a  e l  a ñ o  2 0 0 8  m ie n t r a s  q u e  4   p o r  c ie n t o  

r e p r e s e n t a n  lo s  r e c u r s o s  p r o p io s .  P a r a  e l  2 0 0 9   d is m in u y e  a   u n  7 . 0  p o r  

c ie n t o ,  d e s f a v o r a b le .  

  A n á l i s i s  d e  l a  R a z ó n  d e  A u t o n o m í a :  

L a  r a z ó n  d e  a u t o n o m í a  r e v is t e  g r a n  im p o r t a n c ia  p u e s  la  m is m a  r e f le ja  la  

s o l id e z  d e  la  g e r e n c ia  e n  la  e n t id a d ,  e x p r e s a  e l  p o r  c ie n t o  q u e  r e p r e s e n t a  

e l  f in a n c ia m ie n t o  p r o p io  d e l  f in a n c ia m ie n t o  t o t a l ,  o  s e a ,  c u a n t o s  p e s o s  d e  

f in a n c ia m ie n t o  p r o p io  t ie n e  la  e m p r e s a  p o r  c a d a  p e s o  d e  f in a n c ia m ie n t o  

t o t a l .  
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 A u t o n o m í a   =   T o t a l  c a p i t a l   

                   A c t i v o  t o t a l e s  

0 . 6 0  y   0 . 4 0        - - - - - - -  R ie s g o  M e d io  

M e n o r  d e  0 . 4 0   - - - - - - -  A l t o  R ie s g o    

M a y o r  d e  0 . 6 0   - - - - - - -  B a jo  R ie s g o  

A  c o n t in u a c ió n  s e  m u e s t r a  s u  a n á l is is :  

 

T a b l a :  # 1 8  A n á l i s i s  d e  l a  R a z ó n  d e  A u t o n o m í a .  

 

N o  P A R T I D A  2 0 0 8  2 0 0 9  V A R I A C I Ó N  %  

1  T O T A L  C A P I T A L  4 7 6 2 6 9  5 3 0 9 9 9  5 4 7 3 0  1 1 1  

2  A C T I V O  T O T A L  1 1 3 3 7 3 7  1 1 6 3 1 1 3  2 9 3 7 6  1 0 2  

3  A U T O N O M I A  0 . 4 2  0 . 4 6  0 . 0 4  1 0 9  

 

F u e n t e :  B a la n c e  G e n e r a l  

C o m o  s e  a p r e c ia  e n  e s t e  a n á l is is  la  r a z ó n  d e  a u t o n o m í a  e s  d e  0 . 4 2  c e n t a v o s  

e n  e l  a ñ o  2 0 0 8  y  c r e c e  c o n  r e la c ió n  a l  2 0 0 9  e n  0 . 0 4  c e n t a v o s ,  e s  d e c i r  q u e  d e  

c a d a  p e s o  d e  f in a n c ia m ie n t o  t o t a l  s o lo  s e  c u e n t a  c o n  0 . 4 2   c e n t a v o  d e  

f in a n c ia m ie n t o  p r o p io .   

  A n á l i s i s  d e  l a  R o t a c i ó n  d e l  C a p i t a l  d e  T r a b a j o :  

L a  r o t a c ió n  d e l  c a p i t a l  n e t o  d e  t r a b a jo  e x p r e s a  la  c a p a c id a d  q u e  t ie n e  la  

e n t id a d  d e  g e n e r a r  n iv e le s  d e  v e n t a s  p o r  c a d a  p e s o  d e  c a p i t a l  n e t o  d e  

t r a b a jo .  E x p r e s a  la s  v e c e s  q u e  la s  v e n t a s  n e t a s  c u b r e n  e l  c a p i t a l  d e  

t r a b a jo ,  o  s e a ,  c u á n t o s  p e s o s  s e  g e n e r a r o n  d e  v e n t a s  n e t a s  p o r  c a d a  p e s o  

d e  c a p i t a l  d e  t r a b a jo .  

 S e  e v a lú a  c o m o  f a v o r a b le  e n  la  m e d id a  q u e  la  e n t id a d  s e a  c a p a z  d e  

in c r e m e n t a r  e l  in d ic a d o r  v e n t a s  n e t a s  p o r  c a d a  p e s o  d e  c a p i t a l  d e  t r a b a jo .  

C a p i t a l  d e  T r a b a j o   =   V e n t a s  N e t a s  ( V N )   

                              C a p i t a l  d e  T r a b a j o  ( C T  =  A C  -  P C )  

A  c o n t in u a c ió n  s e  m u e s t r a  s u  a n á l is is :  
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T a b l a :  # 2 0  A n á l i s i s  d e  l a  R o t a c i ó n  d e l  C a p i t a l  d e  T r a b a j o  

N o  P A R T I D A  2 0 0 8  2 0 0 9  V A R I A C I Ó N  %  

1  V E N T A S  N E T A S  1 2 7 6 4 3 6  1 3 0 2 3 5 5  2 5 9 1 9  1 0 2  

2  C A P I T A L  D E  T R A B A J O  - 9 4 5 9 9  - 1 3 1 3 3  8 1 4 6 6  1 4  

3  R O T A C I Ó N  D E L  C A P I T A L  

D E  T R A B A J O  

- 1 3 . 4  - 9 9  - 8 5 . 6  - 7 . 3  

 

F u e n t e :  B a la n c e  G e n e r a l  

 

P o d e m o s  a p r e c ia r   la  s i t u a c ió n  d e s f a v o r a b le  e n  la  r o t a c ió n  d e l  c a p i t a l  d e  

t r a b a jo ,  s e  m a n i f ie s t a  n e g a t iv o .  

R O T A C I Ó N  D E  L O S  I N V E N T A R I O S   A Ñ O  2 0 0 8  

I n v e n t a r i o  p r o m e d i o  =             s a l d o  i n i c i a l  +  s a l d o  f i n a l      

                                                                  2  

         S u s t i t u y e n d o  f o r m u l a    

2 9 2 0 4 6  +  3 1 3 1 1 7       =      6 0 5 1 6 4           =    3 0 2 5 8 2  

2  2     

I n v e n t a r i o  =             v e n t a s  

                      I n v e n t a r i o  p r o m e d i o  

         S u s t i t u y e n d o  f o r m u l a    

    1 2 7 6 4 3 6        =  4 . 2  v e c e s  e n  e l  a ñ o  

     3 0 2 5 8 2  

R O T A C I Ó N  D E  L O S  I N V E N T A R I O S   A Ñ O  2 0 0 9  

I n v e n t a r i o  p r o m e d i o  =             s a l d o  i n i c i a l  +  s a l d o  f i n a l      

                                                                  2  

         S u s t i t u y e n d o  f o r m u l a    

3 1 3 1 1 7  + 4 1 5 5 1 6     =      7 2 8 6 3 3     =      3 6 4 3 1 6  

2  2         

       I n v e n t a r i o  =             v e n t a s  

                      I n v e n t a r i o  p r o m e d i o  

         S u s t i t u y e n d o  f o r m u l a    

1 3 0 2 3 5 5      =   3 . 6  v e c e s  

3 6 4 3 1 6  
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A N Á L I S I S  D E L  C I C L O  D E  C O N V E R S I Ó N   P A R A  E L  A Ñ O  2 0 0 8  

C U E N T A S  P O R  C O B R A R  

C u e n t a s  p o r  c o b r a r  p r o m e d i o :    s a l d o  i n i c i a l  +  s a l d o  f i n a l      

                                                                          2  

S u s t i t u y e n d o  f o r m u l a    

7 8 8 4 0  +  1 3 2 4 0 0  =             2 1 1 2 4 0           =  1 0 5 6 2 0  

             2                                   2  

  C i c l o  d e  c o b r o s  =                          d í a s  d e l  p e r i o d o                               

                                   V e n t a s  n e t a s  /  c u e n t a s  p o r  c o b r a r  p r o m e d i o  

         S u s t i t u y e n d o  f o r m u l a    

             3 6 0               =           3 6 0         =      3 0  d í a s  

1 2 7 6 4 3 6  /  1 0 5 6 2 0              1 2 . 0 8 5 1                

    C U E N T A S  P O R  P A G A R                       

 C u e n t a s  p o r  p a g a r  p r o m e d i o :    s a l d o  i n i c i a l  +  s a l d o  f i n a l      

                                                                          2  

S u s t i t u y e n d o  f o r m u l a    

1 1 7 8 5  + 8 2 7 3 5        =      9 4 5 2 0          =    4 7 2 6 0  

          2                              2                     

  C i c l o s  d e  p a g o  =                          d í a s  d e l  p e r i o d o                               

                                   V e n t a s  n e t a s  /  c u e n t a s  p o r  p a g a r   p r o m e d i o  

S u s t i t u y e n d o  f o r m u l a    

        3 6 0                     =          3 6 0              =   1 7  d í a s       

9 9 8 2 7 3  /  4 7 2 6 0                  2 1 . 1 2 3 0  

I N V E N T A R I O S  

I n v e n t a r i o  p r o m e d i o  =             s a l d o  i n i c i a l  +  s a l d o  f i n a l      

                                                                  2  

  S u s t i t u y e n d o  f o r m u l a    

2 9 2 0 4 6  +  3 1 3 1 1 7       =      6 0 5 1 6 4           =    3 0 2 5 8 2  

            2                                   2     

C i c l o s  d e  i n v e n t a r i o s  =                       d í a s  d e l  p e r i o d o  

                                            C o s t o  d e  v e n t a s  /  i n v e n t a r i o  p r o m e d i o  

  S u s t i t u y e n d o  f o r m u l a    

3 6 0                                        =              3 6 0                              =  1 0 9  d í a s   

9 9 8 2 7 3  /  3 0 2 5 8 2                                 3 . 2 9 9 1          
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C i c l o  c o m e r c i a l    =   c i c l o  d e  i n v e n t a r i o  +  c i c l o  d e  c o b r o  

                                        1 0 9                      +           3 0               =   1 3 9  d í a s  

C i c l o  d e l  e f e c t i v o  =  c i c l o  c o m e r c i a l  –  c i c l o  d e  p a g o  

                                           1 3 9                      1 7                         =   1 2 2   d í a s   

S ig n i f ic a :  E l  c ic lo  d e  c o m p r a   p a r t e  d e  c e r o ,  e l  c ic lo  d e l  in v e n t a r io  e s  d e  1 0 9  

d í a s  p a r a  c o n v e r t i r s e  e n  v e n t a ,  e l  c ic lo  d e  c o b r o  e s  d e 3 0  d í a s ,  d u r a n t e  1 3 9  d í a s  

e s  e l  c ic lo  c o m e r c ia l  y  e l  c ic lo  d e l  e f e c t iv o  e s  d e  1 2 2  d í a s   

A N Á L I S I S  D E L  C I C L O  D E  C O N V E R S I Ó N   P A R A  E L  A Ñ O  2 0 0 9 .  

C U E N T A S  P O R  C O B R A R .  

C u e n t a s  p o r  c o b r a r  p r o m e d i o :    s a l d o  i n i c i a l  +  s a l d o  f i n a l      

                                                                            2  

S u s t i t u y e n d o  f o r m u l a    

1 3 2 4 0 0  +  1 0 4 1 0 1             =   2 3 6 5 0 1    =    1 1 8 2 5 0  

2  2  

  C i c l o  d e  c o b r o s  =                          d í a s  d e l  p e r i o d o                               

                                   V e n t a s  n e t a s  /  c u e n t a s  p o r  c o b r a r  p r o m e d i o  

 S u s t i t u y e n d o  f o r m u l a    

           3 6 0                 =         3 6 0               =   3 3  d í a s   

1 3 0 2 3 5 5  /  1 1 8 2 5 0             1 1 . 0 1 3 5   

C U E N T A S  P O R  P A G A R                       

 C u e n t a s  p o r  p a g a r  p r o m e d i o :    s a l d o  i n i c i a l  +  s a l d o  f i n a l      

                                                                            2  

S u s t i t u y e n d o  f o r m u l a    

8 2 7 3 5  +  4 1 8 6 3         =         1 2 4 5 9 8      =     6 2 2 9 9  

2  2  

  C i c l o s  d e  p a g o  =                          d í a s  d e l  p e r i o d o                               

                                   V e n t a s  n e t a s  /  c u e n t a s  p o r  p a g a r   p r o m e d i o  

S u s t i t u y e n d o  f o r m u l a    

       3 6 0                       =            3 6 0                =  2 2  d í a s  

9 9 7 1 9 9  /  6 2 2 9 9                       1 6 . 0 0 6 6                         

                                           

I N V E N T A R I O S .  

I n v e n t a r i o  p r o m e d i o  =             s a l d o  i n i c i a l  +  s a l d o  f i n a l      

                                                                  2  
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S u s t i t u y e n d o  f o r m u l a    

3 1 3 1 1 7  +  4 1 5 5 1 6          =     7 2 8 6 3 3               =   3 6 4 3 1 6  

                2                              2                         

C i c l o s  d e  i n v e n t a r i o s  =                       d í a s  d e l  p e r i o d o  

                                            C o s t o  d e  v e n t a s  /  i n v e n t a r i o  p r o m e d i o  

S u s t i t u y e n d o  f o r m u l a    

          3 6 0                =         3 6 0        =   1 3 1  d í a s  

9 9 7 1 9 9 / 3 6 4 3 1 7               2 . 7 3 7 1  

C i c l o  c o m e r c i a l    =   c i c l o  d e  i n v e n t a r i o  +  c i c l o  d e  c o b r o  

                                        1 3 3                      +           3 3               =    1 6 6  d í a s  

C i c l o  d e l  e f e c t i v o  =  c i c l o  c o m e r c i a l  –  c i c l o  d e  p a g o  

                                           1 6 6             -         2 2                         =   1 4 4   d í a s   

S ig n i f ic a :  E l  c ic lo  d e  c o m p r a   p a r t e  d e  c e r o ,  e l  c ic lo  d e l  in v e n t a r io  e s  d e  1 3 1  

d í a s   p a r a  c o n v e r t i r s e  e n  v e n t a ,    e l  c ic lo  d e  c o b r o  e s  d e  3 3  d í a s   y   d u r a n t e  1 6 6  

d í a s   e s  e l  c ic lo  c o m e r c ia l  y  e l  c ic lo  d e l  e f e c t iv o  e s  d e  1 4 4  d í a s .   

T a b l a :  # 2 1  A N Á L I S I S  D E L  C I C L O  D E  C O N V E R S I Ó N  .   

D e s c r i p c i ó n  A ñ o  

2 0 0 8  

A ñ o  

2 0 0 9  

V a r i a c i ó n  

 

C i c l o  d e  c o b r o s  3 0  d í a s  3 3  d í a s  3  d í a s  

C i c l o s  d e  p a g o  1 7  d í a s  2 2  d í a s  5  d í a s  

C i c l o s  d e  

i n v e n t a r i o s  

1 0 9  d í a s  1 3 1  d í a s  2 2  d í a s  

C i c l o  c o m e r c i a l  1 3 9  d í a s  1 6 6  d í a s  2 7  d í a s  

C i c l o  d e l  e f e c t i v o  1 2 2  d í a s  1 4 4   d í a s  2 2  d í a s  

F u e n t e :  B a la n c e  G e n e r a l  

3 . 2  C a u s a s  q u e  o r i g i n a n  l a  n e g a t i v i d a d  d e l   c a p i t a l  d e  t r a b a j o  e n  l a  G r a n j a  

A g r o i n d u s t r i a l  S i m ó n  B o l í v a r .  

1 -  E l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo  n e c e s a r io  n o  s e  c o r r e s p o n d e  c o n  e l  m í n im o  d e  

o b l ig a c io n e s   e n  c o r r e s p o n d e n c ia  c o n  lo s  c ic lo s  n o  s e  c o r r e s p o n d e  c o n   la s  

p o s ib i l id a d e s  y  c a r a c t e r í s t ic a s  d e  la s   p r o d u c c io n e s  y  s e r v ic io s  d e   la  G r a n ja  .  

2 -  B a jo s  r e n d im ie n t o s  e n  la s  p r o d u c c io n e s  a g r í c o la s ,  q u e  p r o v o c a n  d is m in u c ió n  

e n  la s  v e n t a s .  

3 - C o m p r o m is o  d e  a m o r t iz a c ió n  d e  d e u d a s ,  f u e r a  d e  la  c a p a c id a d  d e  la  G r a n ja ,  
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4 -  D e f ic ie n c ia s  d e  d i r e c c ió n  e n  la  t o m a  d e  d e c is io n e s   e q u iv o c a d a s ,  p o r  f a l t a  d e  

p r o f e s io n a l is m o .  

5 - F a c t o r e s  e x t e r n o s  f u e r a  d e l  a lc a n c e  d e  la  d i r e c c ió n  d e  la  G r a n ja .  

6 -  I n s u f ic ie n t e  c a p i t a l  in ic ia l ,  n o  p e r m i t ie n d o  h o n r a r  o p o r t u n a m e n t e  la s  

o b l ig a c io n e s .  

7 -  F a l t a  d e  p o l í t ic a  a d e c u a d a  p a r a  u n  b u e n  d e s a r r o l lo  d e  m e r c a d o s .  

8 -  C a r e n c ia  d e  e f e c t iv o  p o r  f a l t a  d e  u n a  p la n e a c ió n  a d e c u a d a .  
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C O N C L U S I O N E S .  

     E n  e s t e  e s t u d i o  s e  a r r i b a n  a   l a s  s i g u i e n t e s  c o n c l u s i o n e s :  

1 .  L a  f u n d a m e n t a c ió n  t e ó r ic a  p e r m i t ió  d e s a r r o l la r  u n a  s is t e m a t iz a c ió n  d e l  

p r o c e s o  d e  A n á l is is  d e l  C a p i t a l  d e  T r a b a jo ,  c o n  v is t a  a  la  t o m a  d e  d e c is ió n  

q u e  p o s ib i l i t e  u n a  a d m in is t r a c ió n  e f ic ie n t e  d e l  c i r c u la n t e .    

2 .  E l  e s t u d io  r e a l iz a d o  s o b r e  e l  C a p i t a l  d e  T r a b a jo  h a  p o s ib i l i t a d o  

d ia g n o s t ic a r  la  s i t u a c ió n  q u e  p r e s e n t a  la  G r a n ja  A g r o in d u s t r ia l  S im ó n  

B o l í v a r ,  c o n  la  n e g a t iv id a d  d e l  c a p i t a l  d e  t r a b a jo ,  h a  p e r m i t id o  c o n o c e r  q u e  

s u  f in a n c ia m ie n t o  p r in c ip a l  e s  c o n  c r é d i t o s  b a n c a r io s .  

3 .  L o s  r e s u l t a d o s  o b t e n id o s  e n  la  a p l ic a c ió n  d e  lo s  p r o c e d im ie n t o  s e  p o n e n  

d e  m a n i f ie s t o  q u e  la  e n t id a d  o b je t o  d e  e s t u d io  p r e s e n t a  d é f ic i t  d e  C a p i t a l  d e  

T r a b a jo ,  d e b id o  a  q u e  s u  c r e a c ió n  f u e  s in  c a p i t a l  in ic ia l ,  t r a y e n d o  c o n s ig o  

d é f ic i t  f in a n c ie r o .  
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R E C O M E N D A C I O N E S .  

■  P r o p o n e r  a  la   G r a n ja  A g r o in d u s t r ia l  S im ó n  B o l í v a r  a p l ic a r  lo s  m é t o d o s  y  

t é c n ic a s  d e  a n á l is is  d e l  C a p i t a l  d e  T r a b a jo  p a r a  e v a lu a r  lo s  in d ic a d o r e s  

f in a n c ie r o s  y  e c o n ó m ic o s .  

■  P r o p o n e r  a  la  G r a n ja   in c r e m e n t a r  e l   u s o  d e  lo s  c r é d i t o s  b a n c a r io  d e  

c a p i t a l  d e  t r a b a jo  p a r a   m a y o r  d e s a r r o l lo  d e  s u s  p r o d u c c io n e s  p e c u a r ia .  
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B I B L I O G R A F Í A .  

 

Á lv a r e z  L ó p e z ,  J o s é :  A n á l is is  d e  B a la n c e ,  A u d i t o r í a  e  I n t e r p r e t a c ió n ,  E d i t o r ia l  

D O N O S T I A R R A ,  E s p a ñ a  1 9 9 8 .  

 

 

A m a t  S a la s ,  O r io l :  A n á l is is  d e  lo s  E s t a d o s  F in a n c ie r o s .   

 

B e n í t e z  M ir a n d a ,  M ig u e l  Á n g e l  y  M ir a n d a  D e a r r ib a s ,  M a r í a  V ic t o r ia :  

C o n t a b i l id a d  y   F in a n z a s  p a r a  la  F o r m a c ió n  d e  lo s  C u a d r o s  d e  D i r e c c ió n ,  

C u b a  1 9 9 7 .  

 

 

B o l t e n ,  S t e v e n  E . :  A d m in is t r a c ió n  F in a n c ie r a .  U n iv e r s id a d  d e  H o u s t o n .  E d i t o r ia l  

L im u s a .   S . A .  B a ld e r a s  9 5 ,  M é x ic o .  D F .  

 

C o le c t iv o  d e  A u t o r e s .  E l  P e r f e c c io n a m ie n t o  E m p r e s a r ia l  e n  C u b a .  E d i t o r ia l  

F é l ix  V a r e la .  L a  H a b a n a  1 9 9 9 .  

 

C o n s t i t u c ió n  d e  la  R e p ú b l ic a  d e  C u b a  

 

F e r r u z ,  L u is :  D i r e c c ió n  F in a n c ie r a .  U n iv e r s id a d  Z a r a g o z a .  P r im e r a  E d ic ió n .  

S e p t ie m b r e  d e  1 9 9 4 .  

 

F u n d a m e n t o s  d e  F in a n c ia c ió n  E m p r e s a r ia l .  C u a r t a  E d ic ió n .  

 

G ó m e z ,  G e o v a n n y  E . :  A r t í c u lo  A d m in is t r a c ió n  d e l  C a p i t a l  d e  T r a b a jo  -

w w w . g o o g le . c o m ,  n o v ie m b r e  2 0 0 3 .  

 

 

G o n z á le z  J o r d á n ,  B e n ja m í n :  L a s  B a s e s  d e  la s  F in a n z a s   E m p r e s a r ia le s .  

E d i t o r ia l   A c a d e m ia .  L a  H a b a n a ,  C u b a  2 0 0 3 .    

 

 

G u a ja r d o  C a n t ú ,  G e r a r d o :  C o n t a b i l id a d  F in a n c ie r a .   S e g u n d a  E d ic ió n .   M é x ic o  

1 9 8 4 .  

 

 

K e n n e d y ,  R a l f   D a le  y  M c  M u l le n :  E s t a d o s  F in a n c ie r o s ,  F o r m a ,  A n á l is is  e   

I n t e r p r e t a c ió n .  M é x ic o .  L e m u s a .  N o r u e g a  E d i t o r e s  1 9 9 6 .  
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M a r x ,  C a r lo s :  E l  C a p i t a l :  C r i t ic a  d e  la  E c o n o m í a  P o l í t ic a . -  L a  H a b a n a :       

I n s t i t u t o  C u b a n o  d e l  L ib r o :  E d i t o r ia l  d e  C ie n c ia s  S o c ia le s ,  1 1 9 6 3 .  -  t 1  

 

 

M in is t e r io  d e  F in a n z a s  y  P r e c io s ,  N o r m a s  G e n e r a le s  d e  la  C o n t a b i l id a d  

 

 

W e s t o n ,  J .  F r e d  y  C a p e la n d ,  T h o m a s  E . :  F u n d a m e n t o s  d e  A d m in is t r a c ió n         

F in a n c ie r a .  N o v e n a  E d ic ió n .   M é x ic o  1 9 9 6 .  

 

 

W e s t o n ,  J  y  B r ig h a m :  F u n d a m e n t o  d e  A d m in is t r a c ió n  F in a n c ie r a ,  D é c im a  

E d ic ió n ,  E d i t o r ia l  M C  G r a u w - H l l  I n t e r a m e r ic a n a .  M é x ic o  S . A . ,   d e  C V .  M é x ic o  

1 9 9 6 .  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

A N E X O  #  1  O R G A N I G R A M A .  

 

O R G A N I G R A M A  D E  L A  G R A N J A  A G R O I N D U S T R I A L  “ S I M Ó N  B O L Í V A R ” .  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

D i r e c c i ó n  

E c o n o m í a  

D i r e c c i ó n  d e  

C o m e r c i a l i z a c i ó n  

D i r e c c i ó n  

R e c u r s o s  

H u m a n o s  

D i r e c c i ó n  d e  

P r o d u c c i ó n  

D i r e c t o r  

G e n e r a l  

S e r v i c i o s  

G e n e r a l e s  

S e r v . A g r í c

.  y  d e  

T r a n s p  

P r o d u c c i ó n  

I n d u s t r i a l  

C u l t i v o s  

V a r i o s  

A c t i v i d a d  

P e c u a r i a  

G r u p o  d e  

a s e g u r a m i e n t o  

A s e g u r

a m i e n t

o  

P i s t a  c o m b u s t i b l e  

C a s a   d e l  A z u c a r e r o  

S e r v .  I n t e r n o s  

C o m e d o r  L a s  B r i s a s  

M a q u i n a r i a  

A g r í c o l a  
T a l l e r  

M a q u i n a d o  

S e c a d e r o  

d e  G r a n o  

a n o s  
M o l i n o  d e  

A r r o z  

F c a .   L a  C e i b a  

F c a .  

B a m b u r a n a o  

 

F c a .   F o r e c t a l  

y  F r u t í c o l a  

 

F c a .   T i e r r a  

B r a v a  

 

O r g a n o p ó n i c o  

J u a n  F r a n c i s c o    

C e n t r o  P o r c i n o .  

 

P o l l e r a  

G a n a d o  v a c u n o  

 

 

G a n a d o  o v i n o .  

 
F a b r i c a  d e  

E n c u r t i d o  

E l  L a u r e l  

 

C a r p i n t e r í a  

 
L o z a  

S a n i t a r i a  



 

 

M I N A G R I  

F e c h a :  3 1 / 1 2 / 2 0 0 8  

E E S  G r a n j a  A g r o i n d u s t r i a l  S i m ó n  B o l í v a r .  

 

P e r í o d o :  3 1 / 1 2 / 2 0 0 8  

M o n e d a :  M o n e d a  N a c io n a l  

 

B a l a n c e  d e  C o m p r o b a c i ó n  d e  S a l d o s  

A N E X O  #  2  

C t a .  D e s c r i p c i ó n  A c u m u l a d o  

D é b i t o s  C r é d i t o s  

1 0 1  E f e c t iv o  e n  b a n c o   $ 3 , 7 8 9 . 5 0   

1 1 0  E f e c t iv o  e n  c a ja  $ 5 8 , 5 8 6 . 5 0   

1 3 5  C u e n t a s  p o r  c o b r a r  a  c o r t o  p la z o  $ 1 3 2 , 4 0 0 . 3 3   

1 4 6  P a g o s  a n t ic ip a d o s  a  s u m in is t r a d o r e s    

1 6 4  A d e u d o s  d e l  p r e s u p u e s t o  d e l  e s t a d o  $ 5 4 , 8 8 4 . 4 9   

1 8 9  M a t e r ia s  p r im a s  y  m a t e r ia le s  $ 4 2 , 1 8 4 . 8 6   

1 9 0  C o m b u s t ib le s  $ 2 , 2 4 7 . 5 0   

1 9 1  P a r t e s  y  p ie z a s  d e  r e p u e s t o  $ 2 . 5 8   

1 9 2  E n v a s e s  y  e m b a la je s  $ 3 0 0 . 0 0   

1 9 3  Ú t i le s  y  h e r r a m ie n t a s  $ 8 , 4 7 4 . 2 7   

1 9 5  P r o d u c c ió n  t e r m in a d a  $ 1 6 , 3 8 8 . 2 0   

2 4 0  A c t iv o s  f i jo s  t a n g ib le s  $ 6 1 4 , 2 2 6 . 7 6   

2 5 5  A c t iv o s  f i jo s  in t a n g ib le s  $ 1 0 , 6 7 0 . 0 0   

2 6 5  I n v e r s io n e s  m a t e r ia le s  $ 1 3 , 6 4 8 . 3 9   

3 3 0  P e r d id a s  d e  b ie n e s  e n  in v e s t ig a c ió n  $ 8 6 9 . 5 1   

3 4 0  C t a s .  x  c o b r a r  d iv e r s a s  o p e r a c io n e s  

c o r r ie n t e s  

$ 2 , 6 9 4 . 4 5   

3 5 6  P a g o  a  c u e n t a  d e  u t i l id a d e s  $ 2 , 9 6 7 . 3 7   

3 7 5  D e p r e c ia c ió n  d e  a c t iv o s  f i jo s   $ 7 4 , 1 1 8 . 2 6  

4 1 0  C u e n t a s  p o r  p a g a r  a  c o r t o  p la z o   $ 2 6 , 9 1 5 . 5 3  

4 2 2  C u e n t a s  p o r  p a g a r  A F T   $ 5 5 , 8 1 9 . 1 8  

4 3 0  C o b r o s  a n t ic ip a d o s    

4 4 0  O b l ig a c io n e s  c o n  e l  p r e s u p u e s t o  d e l  

e s t a d o  

 $ 1 6 , 8 5 5 . 8 9  

4 5 5  N o m in a s  p o r  p a g a r   $ 1 8 , 8 6 5 . 1 1  

4 6 0  R e t e n c io n e s  p o r  p a g a r    

4 7 1  P r e s t a m o s  r e c ib id o s  x  in v e r s io n e s  

m a t e r ia le s  

 $ 1 5 6 , 8 6 7 . 0 2  

4 7 6  P r e s t a  r e c ib id o s  x  p r o d u c c io n e s  

a g r o p e c u a r ia s  

 $ 3 1 2 , 2 0 0 . 9 5  

4 9 1  P r o v is ió n  p a r a  r e p a r a c i o n e s  g e n e r a le s   $ 5 , 1 3 0 . 7 0  

4 9 2  P r o v is ió n  p a r a  v a c a c io n e s   $ 6 4 , 7 2 2 . 7 3  

5 6 5  C u e n t a s  x  p a g a r  d iv e r s a s  o p e r a c io n e s  

c o r r ie n t e s  

 $ 9 0 . 8 2  

6 0 0  I n v e r s ió n  e s t a t a l   $ 4 7 3 , 4 8 7 . 0 3  

6 3 0  U t i l id a d e s  r e t e n id a s    

6 4 5  R e s e r v a s  p a t r im o n ia le s   $ 1 , 6 2 9 . 9 7  

7 0 1  P r o d u c c ió n  a g r í c o l a  e n  p r o c e s o  $ 2 7 , 7 7 7 . 2 7   



 

 

7 0 2  P r o d u c c ió n  a n im a l  $ 2 0 8 , 0 4 9 . 0 8   

7 0 3  P r o d u c c io n e s  a u x i l ia r e s  e n  p r o c e s o .  $ 7 , 6 9 3 . 7 2   

8 1 0  C o s t o  d e  v e n t a s  $ 9 9 8 , 2 7 3 . 0 3   

8 2 2  G a s t o s  g e n e r a le s  y  d e  d i r e c c ió n  $ 1 9 1 , 0 0 5 . 9 6   

8 3 5  G a s t o s  f in a n c ie r o s  $ 8 8 , 3 0 7 . 7 3   

8 4 5  G a s t o s  p o r  p e r d id a s  d e  b ie n e s  $ 5 4 , 1 4 0 . 2 1   

8 4 8  E x c e s o  d e  g a s t o s  e n  a c t iv id a d e s  

p e c u a r ia  

$ 8 3 1 . 3 8   

8 4 9  G a s t o s  y  p e r d id a s  p o r  d e s a s t r e s  

n a t u r a le s  

$ 2 3 , 3 5 1 . 7 3   

8 6 5  O t r o s  g a s t o s  $ 6 7 , 5 3 5 . 9 6   

8 6 6  G a s t o s  d e  s e r v ic io  a  c o m u n id a d e s  y  

b a t e y  

$ 5 , 6 6 3 . 5 0   

8 6 8  G a s t o s  a je n o s  a  la  a c t iv id a d  f u n d a m e n t a l  $ 3 , 2 0 1 . 2 8   

9 0 0  V e n t a   $ 1 , 2 7 6 , 4 3 5 . 9 6  

9 2 0  I n g r e s o s  f in a n c ie r o s    $ 9 3 , 3 9 2 . 5 0  

9 5 0  O t r o s  in g r e s o s   $ 3 3 , 9 3 9 . 0 6  

9 5 1  I n g r e s o s  d e  s e r v ic io s  a  c o m u n id a d .   $ 2 9 , 6 9 4 . 8 5  

 T o t a l  d e  A c u m u l a d o  $ 2 6 4 0 1 6 5 . 5 6  $ 2 6 4 0 1 6 5 . 5 6  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

M I N A G R I  

F e c h a :  3 1 / 1 2 / 2 0 0 9  

E E S  G r a n j a  A g r o i n d u s t r i a l  S i m ó n  B o l í v a r  

 

P e r í o d o :  3 1 / 1 2 / 2 0 0 9  

M o n e d a :  M o n e d a  N a c io n a l  

 

B a l a n c e  d e  C o m p r o b a c i ó n  d e  S a l d o s                A N E X O  #  3  

C t a .  D e s c r i p c i ó n  A c u m u l a d o  

D é b i t o s  C r é d i t o s  

1 0 1  E f e c t iv o  e n  b a n c o   $ 1 , 0 6 3 . 8 4   

1 1 0  E f e c t iv o  e n  c a ja  $ 6 9 , 0 6 4 . 3 0   

1 3 5  C u e n t a s  p o r  c o b r a r  a  c o r t o  p la z o  $ 1 0 4 , 1 0 1 . 1 7   

1 4 6  P a g o s  a n t ic ip a d o s  a  s u m in is t r a d o r e s    

1 6 4  A d e u d o s  d e l  p r e s u p u e s t o  d e l  e s t a d o  $ 2 9 , 0 5 1 . 0 0   

1 8 9  M a t e r ia s  p r im a s  y  m a t e r ia le s  $ 1 4 , 2 7 8 . 9 8   

1 9 0  C o m b u s t ib le s    

1 9 1  P a r t e s  y  p ie z a s  d e  r e p u e s t o  $ 9 2 8 . 4 5   

1 9 2  E n v a s e s  y  e m b a la je s  $ 3 , 4 6 7 . 4 5   

1 9 3  Ú t i le s  y  h e r r a m ie n t a s  $ 8 , 1 4 9 . 1 6   

1 9 5  P r o d u c c ió n  t e r m in a d a  $ 1 , 7 6 9 . 5 2   

1 9 6  M e r c a n c í a  p a r a  la  v e n t a  $ 1 , 2 6 2 . 4 0   

2 4 0  A c t iv o s  f i jo s  t a n g ib le s  $ 6 1 4 , 4 2 5 . 9 3   

2 5 5  A c t iv o s  f i jo s  in t a n g ib le s  $ 1 0 , 6 7 0 . 0 0   

2 6 5  I n v e r s io n e s  m a t e r ia le s  $ 2 , 0 1 5 . 5 0   

3 3 0  P e r d id a s  d e  b ie n e s  e n  in v e s t ig a c ió n  $ 1 , 9 0 8 . 6 5   

3 4 0  C t a s .  x  c o b r a r  d iv e r s a s  o p e r a c io n e s  

c o r r ie n t e s  

$ 5 3 9 . 1 4   

3 5 6  P a g o  a  c u e n t a  d e  u t i l id a d e s  $ 1 , 9 0 8 . 6 5   

3 7 5  D e p r e c ia c ió n  d e  a c t iv o s  f i jo s   $ 8 5 , 2 4 2 . 1 0  

4 1 0  C u e n t a s  p o r  p a g a r  a  c o r t o  p la z o   $ 4 1 , 8 6 2 . 7 8  

4 2 2  C u e n t a s  p o r  p a g a r  A F T    

4 3 0  C o b r o s  a n t ic ip a d o s    

4 4 0  O b l ig a c io n e s  c o n  e l  p r e s u p u e s t o  d e l  

e s t a d o  

 $ 1 1 , 1 4 8 . 5 4  

4 5 5  N o m in a s  p o r  p a g a r   $ 9 , 5 4 0 . 0 4  

4 6 0  R e t e n c io n e s  p o r  p a g a r   $ 1 1 8 . 0 0  

4 7 1  P r e s t a m o s  r e c ib id o s  x  in v e r s io n e s  

m a t e r ia le s  

 $ 1 1 3 , 8 6 0 . 9 2  

4 7 6  P r e s t a  r e c ib id o s  x  p r o d u c c io n e s  

a g r o p e c u a r ia s  

 $ 4 0 1 , 5 4 7 . 8 0  

4 9 1  P r o v is ió n  p a r a  r e p a r a c io n e s  

g e n e r a le s  

 $ 1 3 , 4 9 6 . 8 9  

4 9 2  P r o v is ió n  p a r a  v a c a c io n e s   $ 4 0 , 3 5 4 . 3 8  

5 6 5  C u e n t a s  x  p a g a r  d iv e r s a s  

o p e r a c io n e s  c o r r ie n t e s  

 $ 1 8 4 . 6 0  

6 0 0  I n v e r s ió n  e s t a t a l   $ 5 2 8 , 7 5 4 . 3 5  

6 3 0  U t i l id a d e s  r e t e n id a s    

6 4 5  R e s e r v a s  p a t r im o n ia le s   $ 1 2 1 . 4 9  



 

 

7 0 1  P r o d u c c ió n  a g r í c o la  e n  p r o c e s o  $ 3 7 , 8 7 2 . 9 2   

7 0 2  P r o d u c c ió n  a n im a l  $ 3 2 5 , 6 6 3 . 1 8   

7 0 3  P r o d u c c io n e s  a u x i l ia r e s  e n  p r o c e s o .  $ 2 2 , 1 2 3 . 7 9   

8 1 0  C o s t o  d e  v e n t a s  $ 9 9 7 , 1 9 8 . 7 3   

8 2 2  G a s t o s  g e n e r a le s  y  d e  d i r e c c ió n  $ 2 4 3 , 7 4 4 . 3 4   

8 3 5  G a s t o s  f in a n c ie r o s  $ 5 5 , 1 7 3 . 6 6   

8 4 5  G a s t o s  p o r  p e r d id a s  d e  b ie n e s  $ 4 , 9 8 1 . 8 7   

8 4 8  E x c e s o  d e  g a s t o s  e n  a c t iv id a d e s  

p e c u a r ia  

  

8 4 9  G a s t o s  y  p e r d id a s  p o r  d e s a s t r e s  

n a t u r a le s  

  

8 6 5  O t r o s  g a s t o s  $ 6 9 , 4 3 2 . 8 2   

8 6 6  G a s t o s  d e  s e r v ic io  a  c o m u n id a d e s  y  

b a t e y  

$ 3 , 9 7 6 . 6 6   

8 6 8  G a s t o s  a je n o s  a  la  a c t iv id a d  

f u n d a m e n t a l  

$ 6 2 1 . 4 2   

9 0 0  V e n t a   $ 1 , 3 0 2 , 3 5 5 . 2 2  

9 2 0  I n g r e s o s  f in a n c ie r o s    $ 5 7 , 3 2 4 . 8 9  

9 5 0  O t r o s  in g r e s o s   $ 1 7 , 5 7 2 . 8 8  

9 5 1  I n g r e s o s  d e  s e r v ic io s  a  c o m u n id a d .    

 T o t a l  d e  A c u m u l a d o  $ 2 , 6 2 3 , 4 8 4 . 8 8  $ 2 , 6 2 3 , 4 8 4 . 8 8  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


