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Resumen

El presente proyecto investigativo se desarrolla en la empresa de radio comunicaciones de
Cuba ""RadioCuba’’, perteneciente al ministerio de la Informatica y las Comunicaciones
con el objetivo de proponer una solucion al problema existente en la entidad, relacionado
con la ausencia de un mecanismo eficiente para la administracion y utilizacion del fondo de
depreciacion como una de las fuentes para la reposicion y renovacion de los activos fijos,
dada las limitaciones del financiamiento propio y la necesidad de acudir a fuentes que

elevan los costos financieros.

En el primer capitulo se detallan los elementos tedricos relacionados con el tema del
financiamiento y la Depreciacion y el marco juridico vigente en Cuba sobre la

administracion de la depreciacion como fuente de financiamiento.

En el segundo capitulo se caracteriza la empresa, especificando su objeto social, las
actividades que realiza y servicios que oferta, su estructura organizativa, entre otros
aspectos; y se efectiia una evaluacion econdémica y financiera, mediante la comparacion de
los Estados de Resultados y Balances Generales, los Estados de Origen y Aplicacion de
Fondos y de Flujo de Efectivo, y las razones financieras como medidas del desempefio.
Mediante el analisis se muestra que los activos fijos han tenido un aumento sostenido
durante el periodo, con dominio de los Equipos de comunicaciones, y se utilizan los
recursos propios en mayor medida que los ajenos, destacandose el Patrimonio y la

Provision para Inversiones.

Por ultimo se describe como funciona el mecanismo actual de financiamiento en la
empresa, definiendo la procedencia de sus fuentes y destinos y explicando el uso de los
fondos surgidos por medio de la depreciacion, Se representa y describe el aporte de cada
activo y los procedimientos de calculo, asi como otros problemas hallados en el andlisis.
Para concluir se proponen mecanismos mas acertados para optimizar el uso de los recursos
surgidos de la depreciacion, junto con algunas recomendaciones para los otros problemas

descritos.



Summary

The present investigative project is developed in the company of radio communications of
Cuba "'RadioCuba’’, belonging to the Computer science's ministry and the
Communications with the objective of solving the existent problem in the entity related
with the absence of an efficient mechanism for the administration and use of the
depreciation bottom like one of the sources for the reinstatement and renovation of the
fixed, given assets the limitations of the own financing and the necessity to go to sources

that elevate the financial costs.

In the first I surrender the theoretical elements related with the topic of the financing and
the Depreciation and the effective juridical mark they are detailed in Cuba on the

administration of the depreciation like financing source.

In the second I surrender the company it is described detailedly, specifying their social
object, their main activities, their organizational structure, among other aspects; and an
economic and financial diagnosis was made, being that the fixed assets have had an
increase sustained during the period, with domain of the Teams of communications, using
as main source of financing own resources. They were carried out the states of Origin and
Application of Fund and of Flow of Cash to determine toward where the exits of resources
were dedicated and those sources were used. Besides the financial reasons as measures of

the acting, economic and financial situation of the company.

For I finish it is described like it works the current mechanism of financing that uses the
company, their sources of where they come, the use that is made of the depreciation, the
use of the funds arisen by this road, a representation of the fixed assets that more
contributes and the form by means of which is calculated, concluding with a proposal of
how to improve or to use in a good way this resources, together with some

recommendations about other problems found in the analysis.



Introduccion

La situacion econémica mundial, estd transitando por un escenario muy complejo y hostil
en lo que a relaciones empresariales se refiere, pues estas se hallan sometidas como nunca
antes al poder de los monopolios. Estos han adquirido la facultad de implantar
unipolarmente las pautas a seguir para todas las empresas en cuanto a pardmetros de
desenvolvimiento y actuacion, ademas de fijar los términos de intercambio de la mayoria de
los productos y servicios. Otros elementos que acenttan la adversidad de este contexto son
la permanencia perenne de crisis econdmicas y financieras, producto de la actividad
especulativa o de la cruenta lucha por el dominio econdémico de las grandes potencias
capitalistas, y el deterioro acelerado del medio ambiente y el agotamiento de los recursos
naturales. Por tanto para subsistir se vuelve condicion indispensable alcanzar un alto grado
de competitividad y capacidad de adaptacion, ademas de implantar un severo control sobre

los recursos propios.

Para Cuba esta situacion tiene una notable repercusion en el desarrollo y desenvolvimiento
de sus empresas, las cuales estan restringidas por la enorme escasez de recursos, agraviado
por el férreo bloqueo econdmico impuesto por la mayor potencia del planeta; sumado a la
desventaja comparativa y el atraso funcional que tienen las empresas cubanas con respecto
a las que se enfrentan. Esta desventaja se debe a la tardia apertura economica que
experimento el pais, introduciéndolo en un proceso de cambios de la estructura en la que
venian actuando las empresas hasta ese momento. Se comenz6 de esta manera un proceso
de transformaciones econdémicas encaminadas a la reordenacion de la economia con el
proposito de lograr su inserciéon en los mercados internacionales, el cual aun no ha

concluido.

Todo esto hace necesario prestarle especial atencion a la administracion financiera,
herramienta que hace factible obtener y controlar fuentes de financiamiento vitales para que
nuestras empresas logren su crecimiento y acertada inclusion en el dmbito mundial, y
contribuyan a la par al crecimiento y desarrollo de la economia del pais. Dentro de este

proceso seria acertado incluir la administracion de los activos fijos, los cuales constituyen la



base de sustento y funcionamiento de una empresa, pues son aquellos que hacen posible
realizar sus actividades principales ya sean productivas o de servicio.

En vista a que dichas empresas se enfrentan a un déficit de financiamiento estatal y los
capitales extranjeros no siempre son accesibles pues estos se encuentran limitados para
determinadas esferas dentro del pais, o son ubicados en sectores estratégicos, seria
necesario conocer y manejar la capacidad de los activos fijos de crear fondos para su
autofinanciamiento o reposicion a través de la depreciacion, y por ende estar pendientes de

utilizar esos fondos en dichos propdsitos y redistribuirlos adecuadamente.

En la empresa RadioCuba se ha detectado el siguiente problema: no se ha establecido un
mecanismo eficiente para la administracion y utilizacion del fondo de depreciacion como
una de las fuentes para la reposicion y renovacion de los activos fijos, por lo que al no
disponer adecuadamente del financiamiento propio se debe acudir a fuentes onerosas que

representan una elevacion de los costos financieros.

Como posible solucion de este problema se pudiera definir la siguiente hipotesis: La
Provision de la depreciacion, puede ser utilizada como fuente de financiamiento para las
inversiones o reposicion de Activos Fijos de la empresa, antes de emplear otras fuentes

externas con costos financieros y menor disponibilidad.

Por tanto con vista a solucionar este problema se desarrollard una investigacion en la
empresa con el fin de analizar su situacion financiera y examinar el aprovechamiento que se
hace de los recursos propios y otras fuentes de financiamiento, las limitaciones de estos
fondos, cuales son los mas empleados y que significacion tienen para la organizacion.
Analizar como se desarrollan las inversiones y hacia donde se dirigen. Asi como proponer
un método de mayor eficiencia en el control y uso de los recursos surgidos de los activos

mediante la depreciacion, para utilizarlos como destino para las inversiones.

Concretamente, para brindar una idea de la investigacion se definen los siguientes objetivos

especificos:

+ Definir los elementos tedricos y conceptos mas importantes relacionados con el

tema del financiamiento y la Depreciacion.



+ Definir el marco juridico vigente en Cuba sobre la administracion de la

depreciacion como fuente de financiamiento.

+ Realizar el diagndstico econdmico y financiero de la empresa para determinar el
desarrollo de las inversiones, los financiamientos empleados; las dificultades,
limitaciones y otras circunstancias, tal como la liquidez y los fondos surgidos que

influyan en el uso de la Depreciacion como fuente de financiamiento.

+ Elaborar propuestas de solucion al problema principal y a otros que puedan ser

encontrados en el analisis realizado.

El trabajo estara estructurado de la siguiente forma:

1. Resumen

2. Introduccion

3. Capitulo I: Aspectos tedricos relacionados con la depreciacion y las fuentes de
financiamiento.

4. Capitulo II: Caracteristicas Generales y Diagndstico financiero de RadioCuba.

5. Capitulo III: Fuentes y destinos del financiamiento. Propuestas de solucién a los

problemas detectados.

Conclusiones.

Recomendaciones.

Referencias bibliograficas.

o x 2

Anexos.

El método de investigacion que se utilizard sera el método dialéctico, comenzando el
proyecto desde un enfoque general hacia uno particular; y las técnicas investigativas seran
la compilacion bibliografica, el andlisis de datos, documentos y Estados Financieros
emitidos por la empresa, e incluyendo ademés entrevistas a personal especializado en las

diversas cuestiones.

En el primer capitulo se realizard una investigacion y recopilacion bibliografica de los
fundamentos tedricos, y los métodos que se emplean en el ambito internacional con

relacion a la administracion de la depreciacion y amortizacion de activos tangibles e



intangibles, y de los métodos para obtener el financiamiento de los mismos. Partiendo
primeramente de una breve resefia sobre las finanzas y sus funciones; asi como de la
necesaria conceptualizacion de los Activos, y la descripcion de las principales fuentes de

financiamiento.

El segundo capitulo comenzara por la caracterizacion de la empresa definiendo todo lo
referente a las actividades que realiza y su conformacion interna; y posteriormente se
realizara un analisis econdomico-financiero, a través de los estados y las razones financieras
el cual permitird conocer la situacion actual de la empresa y detectar los problemas que

tiene en materia de financiamiento, gestion economica y uso de sus recursos.

En el tercer y ultimo capitulo se definirdn y analizardn los problemas vinculados con el
financiamiento de las inversiones y las operaciones resaltando las repercusiones que tienen
para el desempefio de la empresa. Se describiran ademds las fuentes actuales de
financiamiento y sus destinos y las insuficiencias que presentan estos mecanismos; y
posteriormente se propondran métodos o soluciones para un mejor aprovechamiento de las
fuentes internas de fondos, especificamente la depreciacion generada de los activos fijos y

el resto de las fuentes.



Capitulo 1: Aspectos tedricos relacionados con la depreciacion y

las fuentes de financiamiento.

1. Antecedentes y papel de las finanzas.
La administracion financiera surgié como campo de estudio a principios del siglo xx, y
desde entonces se ha transformando constantemente, incluyendo nuevos conceptos y
ampliando su espectro de andlisis, observandose varias tendencias a lo largo del tiempo.
Desde enfoques centrados en decisiones administrativas relacionadas con la eleccion de
activos y pasivos para maximizar el valor de la empresa, los valores a emitir para la
obtencion de capital, la liquidez corporativa, entre otros, hasta incorporar en los ultimos
afios la inflacion y sus efectos sobre las tasas de intereses, la desregulacion de las
instituciones financieras, la inclusion de los avances tecnoldgicos, especialmente la
informatica en el analisis de datos y las telecomunicaciones, y la creciente importancia que
han adquirido los mercados financieros globales y las operaciones de negocios,
conformando las Finanzas que se conocen actualmente. Tendencias que han aumentado
considerablemente su importancia para el mundo de los negocios y la Economia como

ciencia.

Una de las funciones bésicas de las Finanzas es mantener y velar por la autonomia de la
empresa, controlando la obtencion de los flujos de caja necesarios para satisfacer las
obligaciones con sus acreedores para no dejar de ser atractiva econdémicamente, ademas de
adquirir los activos fijos y circulantes imprescindibles para lograr los objetivos a corto y

largo plazo que se propone la empresa.

Las finanzas se ocupan de evaluar los datos financieros recopilados por la contabilidad y
los informes pertinentes acerca de las operaciones de la empresa para tomar decisiones
basadas en su andlisis. En empresas pequenas las finanzas pueden ocuparse unicamente de
las funciones de créditos, es decir, de la evaluacion, seleccion y control de la concesion y
pedidos de créditos, pero a medida que crece y adquiere una mayor dimension en cuanto a
operaciones y patrimonio debe incluir la evaluacion de su posicion financiera y la
adquisicion apropiada y menos costosa de financiamiento, para cubrir sus operaciones o la

compra de activos fijos, asi como para la distribucion de las utilidades que genere.



Clasificacion de sus funciones principales.
Para detallar més explicitamente las tareas de las finanzas y dar una aproximacion de lo que
se acometera en este trabajo se expondran conceptualmente sus tres funciones primarias:

+ analisis de datos financieros: se refiere a la transformacioén y comparacion de datos
financieros acerca de las operaciones de la empresa en periodos determinados, para
que puedan ser utilizados en el control y determinacion de la posicion financiera de
la empresa en ese plazo, en la confeccion de planes para financiamientos futuros, y
para evaluar la necesidad o conveniencia de incrementar la capacidad operativa con
los financiamientos adicionales que ello requiere.

+ determinar la estructura de activos de la empresa: esta consiste en determinar la
composicion de los activos, la cual se refiere a la cantidad, o peso que tienen los
activos circulantes y fijos dentro del total de activos, asi como el tipo de activo.
Debe mantener niveles especificos para cada tipo de activo circulante, velando por
mantener niveles adecuados de liquidez; y determinar cuales son los mejores activos
fijos que deben adquirirse, en que momentos estos se hacen obsoletos y es necesario
reemplazarlos o modificarlos.

+ determinar la estructura del capital: las decisiones respecto a esta cuestion se
ocupan de establecer la composicion mas adecuada de financiamiento a corto y
largo plazo, las cuales afectan la rentabilidad y liquidez de la empresa, asi como
evaluar cuales de esas fuentes son las mejores en un momento dado. Algunas de
estas decisiones las impone la necesidad, pero algunas requieren un analisis
minucioso de las alternativas disponibles, su costo y sus implicaciones a corto

plazo, para que pueda escogerse la opcidn mas econdémica y atractiva.

Las finanzas tienen también la responsabilidad de decidir los términos de crédito que se le
concederan a los clientes, la cantidad de inventarios que debe mantener la empresa, el
monto de efectivo a mantener en caja, la conveniencia de comprar o fusionarse con otras

empresas y el monto de las utilidades que se deben retener.

Antes de incursionar en la depreciacion y en las fuentes de financiamiento, que constituyen
el tema principal de este trabajo, seria conveniente conocer algunos aspectos que estan

sumamente relacionados con dicho tema, como son los activos fijos.



2. Activos fijos
Los activos fijos son bienes de la empresa que tienen una vida relativamente larga cuando
se comparan con otros activos, se demeritan por el uso que se hace de ellos y por el
transcurso del tiempo. La adquisicion o fabricacion de estos bienes tendra siempre como
finalidad la utilizacion de los mismos para el desarrollo de las actividades de la
organizacion y no la de ser vendidos dentro del curso normal de sus operaciones. Estos se
van convirtiendo en liquidez plurianualmente a través de un proceso de amortizacién o

depreciacion.

Activos Fijos Tangibles "

Representan propiedades fisicamente tangibles que han de utilizarse por un periodo largo
en las operaciones regulares de la entidad y que normalmente no se destinan a la venta.
Estos activos, con excepcion de los terrenos y los animales productivos del ganado mayor,
trasladan su valor paulatinamente, durante su vida util, a la produccion de bienes y a la
prestacion de servicios. En el caso de los animales productivos su valor se traslada de una
sola vez, al final de su vida util productiva.

Se incluyen entre otros, terrenos (cuando la legislacion lo considere), plantaciones
permanentes, animales productivos del ganado mayor, animales de trabajo, animales
domados y de exposicion, edificios y construcciones, maquinarias y equipos, equipos de
transporte, muebles, enseres y equipos de oficina, equipos de laboratorio, obras museables,
los yacimientos y desarrollos mineros, y los fomentos y desarrollos forestales, entre otros.
Se registran por su valor de adquisicion y los gastos de transportaciéon y montaje, en los
casos de los adquiridos y en los ejecutados con medios propios, se valoran de acuerdo con
las disposiciones vigentes. Se debitan por las altas de los Activos Fijos y se acreditan por

las bajas o ventas de éstos.

() NORMAS CUBANAS DE CONTABILIDAD Resolucién No. 235-2009
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Activos Fijos Intangibles @
Comprenden los bienes no materiales que se poseen por las entidades para llevar a cabo las
actividades operativas. Su caracteristica fundamental es que no adoptan forma corporea y
solo son visibles en el instrumento legal que justifica el derecho a su usufructo.
Los Activos Intangibles se registran solo si se ha tenido que pagar algin costo de
adquisicion o desarrollo para obtenerlos. En algunos casos se amortizan, lo que equivale a
recuperar lo invertido mediante su absorcion como costos o gastos.
Incluyen entre otros, patentes, marcas de fabricas, nombres comerciales, franquicias,
propiedad intelectual, arrendamiento financiero con opcién de compra, programas
computacionales, derechos intelectuales y de superficie (cuando no son pagados por
rentas), mejoras en propiedades arrendadas, etc.
Se debitan por los pagos efectuados por estos bienes, excepto en los arrendamientos con
opcion de compra en que se debitan por el importe de la deuda del principal o de éste mas

los intereses y se acreditan por su valor inicial al darse de baja

Clasificacion contable:
Para efectos contables los activos fijos, se clasifican particularmente en dos grupos: activos
no depreciables y activos depreciables.
a) Activos no depreciables: son aquellos que no sufren desgaste o demérito por el uso
a que son sometidos y que por tanto no disminuyen su precio, al menos
contablemente. Entre este tipo de activos los mas importantes son:
+ Terrenos
* Animales productivos
# Construcciones en proceso: todo activo comienza su proceso de desgaste, de
pérdida de valor contable, a partir de la fecha en que la empresa comienza a usarlo
para los fines concretos de su actividad, y no desde la fecha de la fabricacion o
construccion.
# Maquinaria y montaje: cuando la maquinaria que compra o fabrica la empresa para

su propio uso aun no ha entrado en el proceso productivo porque no se ha instalado

@ fdem.
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o armado, no es depreciable, pues es logico considerar que si la entidad no la
utiliza tal maquinaria no sufre desgaste ni deterioro.

+ Muebles y enseres en fabricacion: al igual que la maquinaria la empresa puede
producir sus propios muebles y enseres o adquirirlos de otras fuentes, pero solo
ingresan en la cuenta depreciable a partir de la fecha en que se empieza a hacer uso

productivo de ellos.

b) Activos depreciables: los activos fijos que sufren desgaste o deterioro por el uso a que
son sometidos o por el transcurso del tiempo, disminuyen su valor paulatinamente
haciéndolos depreciables. Generalmente la inmensa mayoria de los activos fijos de una
empresa son depreciables. Existen determinados activos fijos que se les debe dar una

clasificacion especial para su tratamiento contable, tres de los mas importantes son:

+ Edificios: los edificios fisicamente conforman una sola unidad con el terreno sobre
el cual estan construidos, sin embargo para incluirlos en los registros contables es
necesario separarlos, accion que se realiza mediante el costo de cada uno.

+ Redes de distribucion: estos activos fijos se refieren a las redes de distribucion de
agua, energia, vapor, gas, comunicaciones u otras de este tipo en la empresa.
Generalmente van incorporadas o adheridas a los terrenos o edificios, y también es
conveniente independizar contablemente el costo de estos activos.

+ Mejoras al terreno: los terrenos en su concepcion natural no son depreciables, sin
embargo habitualmente son objeto de mejoras o transformaciones tales como
recubrimiento con cemento, asfalto u otro material que los proteja, arregle o los
decore. Dichas mejoras son contablemente depreciables y por tanto conviene

independizarlas del costo del terreno.

b) Activos agotables: En el caso de los activos que no pueden reemplazarse se utiliza
el concepto de agotamiento, esto es, la pérdida progresiva de valor por la reduccion
de su cantidad aprovechable. Este es el caso de aquellos activos que por la
extraccion de que son objeto, van disminuyendo gradualmente su capacidad y su

valor, hasta que se agotan totalmente.
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Ejemplos de ello son:
* Bosques
+ Minas u otros yacimientos minerales

+ Pozos petroleros

3. Depreciacion
Es totalmente conocido que cualquier objeto que se adquiera recién fabricado y que nunca
antes haya sido utilizado, tendra mayor valor que otro que si ha estado expuesto a algin
tipo de uso o tenga algo de antigliedad. Este hecho se debe a que los bienes materiales van
sufriendo desgaste o deterioro a medida que son usados o transcurre el tiempo, por lo cual

van perdiendo eficiencia, y como consecuencia logica disminuye su valor.

Al final de la vida util del objeto, cuando se vuelva totalmente inservible o por algin
motivo se quiera deshacerse de él, el precio que tendria seria solo una parte de lo que se
pago en un principio por el mismo. Sin embargo, ocurre que esa cuantia que se recibird
generalmente es calculada de acuerdo a lo que se piensa o supone que vale en ese
momento, sin cuestionarse si en realidad se esta pidiendo el valor correcto o un valor

menor que el que realmente tiene.

Por ese motivo existe la depreciacion contable, que es empleada en el mundo de los
negocios para calcular y conocer con exactitud el valor de los activos fijos, en cualquier
momento que se quiera o deba prescindir de ellos, dado naturalmente el costo superior que
representan con respecto a otros tipos de bienes.

La depreciacion se utiliza también como una fuente de fondos, pues las empresas suelen
recuperar sus inversiones de capital en activos tangibles, tales como: equipos,
computadoras, vehiculos, edificios y maquinaria, mediante el proceso de depreciacion,
conocido también como recuperacion de capital. El proceso de depreciar un activo expresa
la pérdida de valor que sufre este debido a la explotacion, los afios, la inadecuabilidad y la
obsolescencia durante el transcurso de su vida util, y esta pérdida de valor se va cargando a
gastos cada afio sin constituir realmente un pago, creando por medio de esta via una fuente
de recursos temporalmente libres que podrd ser utilizada posteriormente para reponer

dichos activos.
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Aunque un activo puede permanecer en excelente condicion fisica y de trabajo, se debe
tener en cuenta el avance tecnoldgico que repercute en su pérdida de valor, y el hecho de
que valga menos a través del tiempo, por las causas anteriormente citadas, hace necesario

considerar esta situacion en los estudios de evaluacion econdmica.

En la evaluacion de Inversiones, la depreciacion constituye uno de los componentes del
flujo de caja a lo largo del proyecto. Ademas esta significa un ahorro impositivo, ya que al
ser sustraida de la Utilidad antes de impuestos, no se le paga al fisco el importe de esta
multiplicada por la tasa impositiva. O sea, se obtiene un ahorro fiscal que es igual a la

expresion: (depreciacion™ tasa impositiva).

La depreciacion constituye un reconocimiento racional y sistematico del costo de los
bienes, distribuido durante la vida 1til estimada del Activo Fijo, con el fin de obtener los
recursos necesarios para la reposicion de los bienes, de manera que se conserve la
capacidad operativa o productiva del ente publico. Su distribucion debe hacerse empleando
los criterios de tiempo y productividad, mediante uno de los siguientes métodos: linea recta,
suma de los digitos de los afios, saldos decrecientes, nimero de unidades producidas o
numero de horas de funcionamiento, o cualquier otro de reconocido valor técnico, que debe

revelarse en las notas a los estados contables.

Amortizacion de Activos Fijos Intangibles
Se registra en estas cuentas la pérdida de valor que sufren los Activos Fijos Intangibles, por
el vencimiento del tiempo establecido como término de su usufructo. Cumple la misma

funcion y tiene caracteristicas similares que la depreciacion.

3.1 Vida util y valor de desecho.
Se entiende por vida util el periodo durante el cual un activo brinda sus servicios o cumple
la funcién para el cual fue creado, antes de que el deterioro o desgaste fisico le impida
realizar tales actividades, o a causa de la obsolescencia tecnoldgica se encuentre en total

desventaja y atraso técnico con respecto a otros semejantes.
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La vida legal o contable de un activo fijo depreciable comienza desde la fecha en que la
empresa lo compra y lo empieza a explotar econdmicamente hasta la fecha en que se

cumple su depreciacion total.

La vida efectiva o real de un activo depreciable va desde la fecha de compra de dicho
activo hasta cuando la empresa no lo utiliza mas, bien por desgaste total, por obsoleto o por
cualquier otra razéon que lo haga inoperante y por lo tanto quede definitivamente fuera de

servicio.

El valor de desecho es aquel remanente que queda al final de la vida util de un activo con
respecto a su costo. Se calcula deduciendo del precio de venta los gastos necesarios para su
venta, incluyendo los costos de desinstalacion y desmantelamiento, si estos fueran

necesarios.

A menudo es dificil estimar la vida util y el valor de desecho o de recuperacion de un activo
fijo, pero es necesario determinarlo antes de poder calcular el gasto de depreciacion para un
periodo. Por lo general, una organizacion estima la vida util de acuerdo con la experiencia
previa obtenida en el uso de activos similares propiedad de la empresa. Las autoridades
Administrativas Tributarias, y las distintas agrupaciones mercantiles (en economias
capitalistas) establecen pautas para llegar a estimaciones aceptables de los periodos de vida

util de cada género de activo.

La vida 1til esperada de un activo como se sabe es estimada en afios, y debido a que la
depreciacion es una cantidad deducible de impuestos, la mayoria de las grandes empresas o
corporaciones ansian minimizar la cantidad de afios de vida util; debido a las ventajas que
se derivan de un periodo de recuperacion mas corto que la vida util real, pues si se utilizan
modelos de depreciacion acelerada que se cancelan del costo inicial en los primeros afios se
obtienen valiosos beneficios.

Ademas se buscan reducir los afios, no solo para el ahorro de impuestos, sino como via de

acelerar la renovacion técnica del Equipamiento.
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3.2 Depreciacion contable
Como ya se ha explicado la depreciacion indica el monto del costo o gasto con respecto al
valor total de un activo, que corresponde a cada periodo fiscal. Distribuyéndose el costo
total del activo a lo largo de su vida util y creando en contrapartida un fondo para contar
con los recursos necesarios para reemplazarlo al concluir su vida util. Este proceso recibe

contablemente un tratamiento particular.

El calculo de la depreciacion de un periodo debe ser coherente con el criterio contable y
estar en correspondencia con el valor real del bien depreciado, es decir, si este se incorpora
al costo y nunca es revaluado, la depreciacion se calcula sobre el costo original de
adquisicion; mientras que si se producen revallios (se afiaden mejoras o transformaciones),
debe calcularse sobre los valores revaluados. Este calculo debera realizarse cada vez que se
incorpore un bien o mejora al conjunto de activos de la empresa, con el fin de establecer el
nuevo importe a depreciar. Ademas, debe considerarse el valor residual final o valor

recuperable que serd el que tendrd el bien cuando se descontintie su empleo.

La depreciacion se registra en los libros mediante un débito a la cuenta de gasto
“Depreciacion” y un crédito a la de “Depreciacion Acumulada”. Como su nombre alude,
esta ultima recoge y adiciona en cada periodo, el gasto de depreciacion desde la fecha
actual hasta el momento en que comenz6 a depreciarse. De modo que en cualquier fecha su
saldo representara la parte del costo del activo que se ha transferido a gastos. Esta cuenta
regula el valor de los activos fijos en el balance general; es una cuenta de valuaciéon como
lo es la de “Provision para Cuentas Malas o Dudosas”; y su saldo se presenta como una
deduccion del valor o costo original del activo fijo a que corresponde. Esta cuenta no se
cierra al terminar el periodo contable, por el contrario, continia aumentando hasta que el

activo se haya depreciado por completo, vendido o dado de baja.

De modo general esta es la forma en que se presenta la cuenta depreciacion acumulada en
el balance general en la seccidn activos fijos, por supuesto esta sujeta a cambios de acuerdo
a las especificidades de los activos o del sistema contable que use la empresa.

Activos Fijos Tangibles

Menos: Depreciacion de Activos Fijos Tangibles
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Activos Fijos Intangibles

Menos: Amortizacion de Activos Fijos Intangibles

Existen dos situaciones en que se debe registrar la depreciacion:

+ Al final del periodo fiscal, ya sea mensual o anual.

+ En el momento que se vende o se le da baja al activo.
Los elementos del asiento de ajuste (el importe y el nombre del activo fijo) pueden variar
de acuerdo con el tipo de activo que se estd depreciando. Puede establecerse una cuenta de
depreciacion para cada activo fijo o grupos de ellos, o una cuenta que incluya todos los
activos fijos. Por motivos practicos y de comodidad se le podria recomendar, siempre que
la legislacion lo permitiese, a las pequeias empresas con una reducida cantidad de activos
fijos utilizar una cuenta unica de gastos de depreciacion, sin embargo para las grandes

empresas seria recomendable tener cuentas de depreciacion por separado.

Para calcular la depreciacion atribuible a cada periodo, debe conocerse:

+ Costo del activo, incluyendo los costos necesarios para su adquisicion (transporte,
fletes, montaje, etc.).

+ Vida util que debera ser estimada en funcion de las caracteristicas del activo, el uso
que se le dard, la politica de mantenimiento que se le aplique, la existencia de
mercados tecnologicos que provoquen su obsolescencia, etc.

¥ Valor residual final.

+ Me¢étodo de depreciacion a utilizar para distribuir su costo a través de los periodos

contables.

Conceptos contables relacionados con la depreciacion

Existen algunos términos de interés que estan orientados especificamente hacia la

depreciacion, los cuales se detallaran a continuacion:

+ Costo Inicial o base no ajustada: Es el costo instalado del activo que incluye el
precio de compra, las comisiones de entrega e instalacion y otros costos directos

depreciables en los cuales se incurre a fin de preparar el activo para su uso.
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+ Valor en libros: Representa la inversion restante, no depreciada en los libros
después de que el monto total de cargos de depreciacion a la fecha han sido
restados de la base. El valor en libros de un activo no corresponde necesariamente
a su valor de mercado.

+ Valor de mercado: Es la cantidad estimada posible si un activo fuera vendido en
el mercado abierto.

+ Tasa de depreciacion o tasa de recuperacion: Es la fraccion del costo inicial que
se elimina por depreciacion cada afio, es decir son los porcentajes en que
anualmente se van reduciendo el costo de los activos por razon del desgaste o

deterioro sufridos.

Tasas de depreciacion vigentes en Cuba
En la Resolucion No. 379 del Ministerio de Finanzas y Precios del 31 de diciembre de
2003, la cual establece el reglamento de impuestos sobre las utilidades, se fijan las tasas de

depreciacion para activos fijos tangibles en su articulo 31;

Se cita textualmente en dicha resolucion: **Sera deducible de los ingresos brutos obtenidos,
la depreciacion de los activos fijos tangibles hasta los siguientes porcentajes anuales
maximos aplicables al valor de adquisicion de los bienes, mas los gastos en que se incurra

para su instalacion””:

I. Edificaciones y otras construcciones:

a) Edificaciones:

- demaderay plastiCo ..........ooiiiiiiiiiii 6 %
- depanelerfa ..o 5%
- de mamposteria y otros materiales ................cociiin 3%

b) Otras construcciones:

- Puentes de acero, hierro u hormigén ......................... 3%
- Puentesdemadera ... 6 %
- Muelles, espigones o embarcaderos de madera .............6 %

de estructura de hormigoén reforzado o estacas de acero .....3 %
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- Diques secos y flotantes, varaderos ........................... 6 %

- SiloS Yy tanques  .....iiiiiii e 6 %

c) Otras no clasificadas  .......co.ooiiiiiiiiii 3%

II. Muebles, enseres y equipos de oficina:

a) Muebles y estantes  ..........ooiiiiiiiii 10 %
b) Enseres y equipos de oficina  .............coiiiiiiiiii 15 %
¢) Equipos de computacion ... 25 %

II1. Equipos no tecnologicos:

A) ACTCO i 20 %
D) Marftimo ... e 6 %
C) TEITESIIE ot e 6 %
d) Equipos de transporte ferroviario ...............occiiiiiiiiiiiiiiannn. 6 %
€) OtT0S oottt 20 %
IV. Maquinaria en general: ...ttt 6%

V. Animales:

a)detrabajo 10 %

b) dedicados a la recria o a la produccion de leche o carne (del
AT 370 o) 100 %
VI. Plantaciones agricolas: .. ......oiiiiiii 15 %
VIL Otros aCtiVOS: ceiiiiiiiies et 15%

ganado

En el articulo 32 se plantea lo siguiente: ** Los sujetos del Impuesto que demuestren por

cualquier causa justificada, fundamentada y probada, que algiin activo fijo tangible es

objeto de un desgaste superior al considerado, podran solicitar al Ministerio que se les

autorice un porcentaje mayor de depreciacion.

Asimismo, como incentivo a la inversion, el Ministerio podra autorizar, en los términos y

condiciones que para cada caso establezca, una depreciacion acelerada’”.
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En su articulo 35 y 36 se hace referencia a los activos fijos intangibles los cuales se
valoraran al costo y amortizaran segun el término de su vigencia, para aquellos casos en
que no tengan una vigencia determinada, su plazo de amortizacion sera de veinte anos,
excepto los software que se amortizaran en el término de dos afos; y en el caso de
patentes, marcas u otras formas de propiedad intelectual, industrial o de tecnologias, los
costos y los gastos en que se incurra por su uso seran deducibles prorrateados entre el
numero de ainos de vigencia legal o del contrato. En aquellos casos en que no tengan una

vigencia determinada, el plazo de deduccion serd de veinte afios.

3.3 Métodos de depreciacion
Se han desarrollado varios métodos para estimar el gasto por depreciacion de los activos
fijos tangibles. Los cinco métodos de depreciacion mas utilizados son:

+ El de la linea recta.

+ El de unidades producidas.

+ El de la suma de los digitos de los afios.

+ El del doble saldo decreciente.

+ SMARC.
La depreciacion de un afo varia de acuerdo con el método seleccionado para calcularla
pero la depreciacion total a lo largo de la vida util del activo no puede sobrepasar su valor
de recuperacion. Algunos métodos de depreciacion dan como resultado un gasto mayor en
los primeros afios de vida del activo, estos son los métodos de depreciacion acelerada lo
cual repercute en las utilidades netas del periodo.
Por tanto, se deben evaluar con cuidado todos los factores, antes de seleccionar un método

para depreciar los activos fijos.

a) Método de linea recta
El método de depreciacion en linea recta, es utilizado como estandar de comparacion para

la mayoria de los métodos restantes.

En este método se supone que el activo se desgasta por igual durante cada periodo contable,
por lo que el valor en libros se reduce linealmente en el tiempo puesto que la tasa de

depreciacion es la misma cada afio, es decir la depreciacion es considerada funcion del
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tiempo. Este método se usa con frecuencia por su sencillez y simplicidad de calculo.
Cuando la obsolescencia tecnologica progresiva es la causa principal de una vida de
servicio limitada, la disminucion de la utilidad puede ser constante de un periodo a otro, en
este caso el método de linea recta seria el mas adecuado. El cargo de depreciacion se

calcula del siguiente modo:

Monto de la depreciacion anual = Costo — Valor de desecho

Afios de vida util

b) Método de las unidades producidas
Presupone que la depreciacion estd en funcion al uso o la productividad del activo, y no del
paso del tiempo. La vida del activo se considera en términos de su rendimiento (unidades
que produce), del niimero de horas que trabaja, o de kilometros que recorrerd en
dependencia de las caracteristicas del activo y su funcion. Usualmente, la asociacion
adecuada del costo se establece en términos del rendimiento y no de las horas de uso; pero
muchas veces la produccion no es homogénea y resulta dificil de medir, el calculo se puede

hacer a través de esta formula:

Gasto por depreciacion del periodo = Costo — Valor de desecho

Unidades de uso, horas o kilometros

Gasto por depreciacion del periodo = (Costo de depreciacion de una unidad, hora o

kilémetro) * (Numero de unidades horas o kilémetros usados durante el periodo)

Los métodos de depreciacion en linea recta y de unidades producidas distribuyen el gasto
por depreciacion de una forma equitativa. Con el método de linea recta el importe de la
depreciacion es el mismo para cada periodo fiscal. Con el método de unidades producidas
el costo de depreciacion es el mismo para cada unidad producida, de cuantas horas se

emplean o de los kilémetros recorridos, durante el periodo fiscal.

¢) Meétodo del doble saldo decreciente
El método del doble saldo decreciente es un modelo de cancelacion acelerada, al cual se le
podria dar un nombre mas descriptivo que seria “'método de dos veces la tasa de la linea

recta’’. En este modelo no se deduce el valor de desecho o de recuperacion, del costo del
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activo para obtener la cantidad a depreciar. En el primer afo, el costo total del activo se
multiplica por un porcentaje que equivale al doble porcentaje de la depreciacion anual que
se aplica en el método de la linea recta. Del segundo afio en adelante el porcentaje se aplica
al valor en libros del activo. Es valido recordar que el valor en libros significa el costo del

activo menos la depreciacion acumulada.

Los métodos decrecientes permiten hacer cargos por depreciacion mas altos en los primeros
afios y mas bajos en los ultimos periodos. Este método se justifica alegando que, puesto que
el activo es mas eficiente al inicio de su vida util, sufre la mayor pérdida en materia de
explotacion (servicios que brinda) durante los primeros afios, o requiere menos gastos de
reparacion y mantenimiento, y se debe cargar mayor depreciacion en esos aflos para en un
futuro contar con los fondos para efectuar su restauracion en caso de que sea necesario. Con
el avance tecnoldgico, algunos activos tienden a hacerse obsoletos rapidamente, lo cual

justifica también la necesidad de depreciarlos en forma mas acelerada.

La depreciacion de acuerdo con el método del doble saldo decreciente se calcula como

sigue:

Monto de la depreciacion en el 1° aiio = (Costo total del activo) * 2 (tasa de depreciacion

por el método de linea recta) (%)

Depreciacion para el 2% afio en adelante = 2 (tasa de depreciacién por el método de linea
recta) (%) * valor en libros (costo — depreciacion acumulada)
No puede depreciarse el activo por debajo de su valor de recuperacion, por tanto, es

necesario ajustar la depreciacion del ultimo afio de la vida util del activo.

d) Método de la suma de los digitos de los afios
En el método de depreciacion de la suma de los digitos de los afios si se rebaja el valor de
desecho del costo del activo. Este método da lugar a un cargo decreciente de depreciacion
basado en una fraccion también decreciente del costo depreciable (el costo original menos

el valor de desecho).
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El célculo se realiza de esta forma: con cada fraccion de célculo para la depreciacion anual
se cuenta el numero de afios de vida del activo y se suman los digitos utilizados, usando
esta suma como denominador, mientras que el numerador es el numero de afios de vida
estimada que resta al principal. Con este método, el numerador, que representa el namero
de los afios de vida 1util que aun tiene el activo disminuye afio con afio, aunque el
denominador que es el total de los digitos para el numero de afios de vida del activo
permanece constante; al terminar la vida util del activo, el saldo debe ser igual al valor de

desecho.

Mediante un ejemplo se puede entender mejor este método: si se realiza el célculo de la
depreciacion para un activo con 5 afios de vida util seria de la siguiente forma:

Ao 1 + afio 2 + afio 3 + aflo 4 + afio 5 = 15 (denominador)

La depreciacion para el afio 1 puede ser calculada mediante la siguiente ecuacion:

Suma a depreciar = Costo — Valor de desecho

Depreciacion del ario 1 = Afos de vida pendiente y Suma a depreciar
Suma de los afios

El método de la suma de los digitos de los afios proporciona un importe de depreciacion
mayor en el primer afio y una cantidad que va decreciendo en el transcurso de los afios del
activo. Este método se basa en la teoria de que los activos se deprecian mas en sus primeros

afios de vida.

e) Sistema Modificado Acelerado de Recuperacion de Costos (SMARC)
Este método no es usado en nuestro pais, pero se pretende exponer la teoria y diferentes
aspectos de esta materia, puesto que es necesario al menos conocer cada técnica existente
de depreciacion, por la importancia que reviste y la atencion que se le da en todo el ambito
empresarial a nivel mundial. Por tanto a continuacion se dara la descripcion de este modelo,
y habria que puntualizar que aunque no se emplee en Cuba si es utilizado frecuentemente
en otros paises, principalmente en Estados Unidos ya que evidentemente posee
determinadas ventajas con respecto a los demés métodos, por cuanto constituye una forma

de calcular la depreciacion aceleradamente trayendo consigo un por ciento o cuantia menor
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de impuesto y por tanto mayores flujos de caja al inicio de la vida ttil del activo, el que

ademads posteriormente puede ser vendido antes de que llegue al término de su vida util.

Muchos aspectos de este sistema de depreciacion, (SMARC), hacen mayor referencia a la
contabilidad de la depreciacion y a los célculos del impuesto sobre los ingresos que a la
evaluacion de las alternativas de inversion. En general, SMARC calcula la depreciacion

anual utilizando la siguiente relacion:
Depreciacion en el afo t (Dt) = tasa de depreciacion (dt) * Valor en libros (Bv S

Donde la tasa de depreciacion (d), es declarada por el gobierno y actualizada

periddicamente. El valor en libros en el afio (t), estd determinado en forma estandar, y se

calcula restando la cantidad de depreciacion del afio, del valor en libros del afio anterior:
Bvt = (Bvt-1)— Dt

o restando la depreciacion total durante los afios transcurridos hasta el ultimo afio, a partir

del costo inicial, es decir:

Bvt = Costo inicial — suma de la depreciacion acumulada.

Los periodos de recuperacion SMARC son estandar y se encuentran entre los valores de 3,
5, 7, 10, 15 y 20 afios para la propiedad personal. El periodo de recuperacion de la

propiedad real para estructuras (edificios y construcciones) es usualmente de 39 afios.

4. Fuentes de Financiamiento
Una vez agotado todo lo referente a la depreciacion: sus principales caracteristicas,
conceptos de los términos propios mas comunes, métodos de calculo, tasas de depreciacion
y su aplicacion especifica a cada variedad de activos, se pasara a introducir la teoria y
variedades de los procedimientos de financiacion, con el fin de tener elementos
comparativos de las diversas fuentes de financiamiento, y juicios de valor para seleccionar
las mas adecuadas. Primeramente se expondran las fuentes a largo plazo y después la de

corto plazo.

@ By: Book Value, por sus siglas en inglés.

24



4.1 Utilidades Retenidas
Se partird de las Utilidades Retenidas por la importancia y prioridad que revisten ya que
constituyen la fuente mas segura, inmediata y barata de financiamiento, o bien podrian ser

la mayor proveedora de recursos para cubrir las necesidades operativas.

Para las empresas las utilidades retenidas o el superavit constituyen como bien se ha dicho
la fuente principal de fondos que se generan internamente a largo plazo. Estas suministran
capital a la empresa en la misma forma en que lo hacen los préstamos a largo plazo, las
obligaciones y las acciones ya sean preferentes o comunes en caso de que fuera una
sociedad anénima o compaiia mercantil.

Las utilidades retenidas se pueden invertir en activos que ayuden a la empresa en su
expansion, o destinar a mantener su actual tasa de crecimiento. Si estas utilidades no se
retuvieran, habria que conseguir fondos adicionales por medio de otras fuentes de

financiamiento a largo plazo con el costo extra que ello implicaria.

Perspectivas de crecimiento usando las utilidades retenidas.

La empresa debe ser capaz de planear el financiamiento que necesite en cada momento por
medio de sus perspectivas de crecimiento pronosticadas. La disponibilidad del
financiamiento exterior y la regulacion que exista sobre los fondos necesarios afectan
mucho a las finanzas de la empresa, y hacen que incurra con mayor o menor peso en el
empleo de utilidades retenidas para financiar el crecimiento.

Existen dos factores primordiales relacionados con el crecimiento, estos son los
requerimientos financieros y la disponibilidad de fondos, los cuales se conceptualizaran a

continuacion:

Requerimientos financieros: estan relacionados directamente con el grado de expansion de
activos que se anticipen en un momento dado, si la empresa se halla en una etapa de
crecimiento puede necesitar todos los fondos a su disposicion para financiar desembolsos

capitalizables, asimismo para mantener y mejorar sus activos.

Disponibilidad de fondos: 1la empresa debe evaluar su situacion financiera desde un punto

de vista de rentabilidad y riesgo para tener certeza y confiabilidad en su capacidad para
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conseguir capital externo, y ademds precisar el costo y rapidez con los cuales se puede
conseguir dicho financiamiento. Generalmente una empresa grande y madura tiene mayor
acceso a capital nuevo que una que se encuentre en estado de crecimiento rapido, debido a
la confiabilidad que brinda la primera y el riesgo que lleva asociado la expansion de la

segunda.

Por tal motivo los fondos a disposicion de la empresa que crece rapidamente pueden no ser
suficientes para sostener sus proyectos, este tipo de empresa es muy probable que deba

depender en gran parte de financiamiento interno por medio de sus utilidades retenidas.

Cuando las fuentes externas de fondos son limitadas y los fondos requeridos son de
necesidad inmediata es necesario acudir a la retencion de utilidades. En nuestro pais existen
condiciones excepcionales respecto a este tema, debido a las caracteristicas del sistema
econdmico imperante y el entorno adverso en que se desenvuelve el pais, por lo cual se
establecio reglamentariamente para todas las empresas estatales que al final de cada periodo
fiscal el monto de las utilidades retenidas sea entregado casi integramente a las arcas del
estado, con excepcion de determinadas reservas que pueden ser mantenidas en poder de la
empresa. Los recursos para el financiamiento son aprobados mediante el presupuesto que
corresponderia al monto de las utilidades aportadas; pero en determinadas ocasiones este
podria no ser suficiente para financiar un acelerado y extenso crecimiento, y por ende
habria que buscar fuentes alternativas de fondos, y es bajo estas condiciones donde se
podria plantear, recurrir a la depreciacion acumulada de los activos fijos como fuente de

financiamiento interna.

4.2 Aportes al Patrimonio
Son los recursos financieros aportados a la empresa por sus propietarios, y de los cuales la

empresa puede disponer con caracter permanente.

Este tipo de aporte u obtencion de fondos para la empresa constituye la variante de menor
riesgo cuando se compara con otras fuentes de adquisicion de fondos externos, como los
Préstamos a corto y largo plazo, pero también es la fuente de financiamiento mas cara. Esto

se debe a que si el desempefio de la empresa no resulta favorable no esta obligada a pagar a
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los inversores y que por ello se debilite mas atin su posicion, al tener que liberar dinero que
le podria hacer falta para paliar la situacion en que se encuentra. Sin embargo mientras
mayores sean los resultados y las utilidades obtenidas tanto mayor sera la retribucioén que se

le haga a dichos inversores.

4.3 Financiacion con deuda a largo plazo.
La deuda es una forma de financiamiento que tiene ciertas ventajas respecto a sus costos,
debido a que el interés que genera la deuda es deducible de impuestos. Logicamente
mientras mayor sea su monto mas interés devengara, y por tanto menos impuestos se
pagaran, creando un apalancamiento financiero que tiende a maximizar los efectos de
utilidades de operacion, siendo un componente muy conveniente en la estructura de capital
de la empresa. No obstante hay que tener en cuenta que los intereses constituyen un gasto,

una salida de efectivo sin ninguna retribucion para la empresa.

La manera mas comun de obtener financiamiento con deuda a largo plazo es adquiriendo
préstamos a términos, es decir con vencimientos prefijados, y llevando implicito diferentes
requerimientos establecidos por los prestamistas, que generalmente son instituciones

financieras dedicadas a este tipo de actividad.

La Deuda a largo plazo podria definirse entonces como: *‘recursos ajenos prestados por
terceros (bancos, instituciones financieras, empresas, el publico), que deben ser
reintegrados a mediano o largo plazo (mas de un afio, segiin se acuerde) con los intereses
correspondientes”” Y. Habitualmente cuando una deuda a largo plazo estd a un afio de su
vencimiento se traslada el saldo a la cuenta de deuda a corto plazo, en los pasivos

circulantes.

El Costo del financiamiento a largo plazo es mayor que los costos de los financiamientos a
corto plazo, debido al alto grado de incertidumbre relacionado con el futuro y por ende el
riesgo que entrafia para el prestamista el invertir sus fondos en un proyecto que si bien es

rentable hoy, mafiana podria no serlo.

@ Gonzéles J ordan, Benjamin; pagina 33, segundo parrafo; Las Bases de las Finanzas Empresariales; Editorial Academia,
2001.
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En el contrato del financiamiento se especifica la tasa de interés real que se carga al
prestatario, generalmente estas tasas son mayores que a corto plazo, debido al hecho de que
mientras mas largo sea el término de un préstamo menos posibilidad habra de predecir los
patrones que seguiran las tasas de interés al vencimiento en el mercado y por tanto
aumentara la incertidumbre relacionada con el préstamo, sumado al hecho de que mientras
mayor sea el plazo mas alta es la probabilidad de que no cumpla el prestatario. En dicho

contrato se especifican ademas la regulacion de los pagos y el monto de estos.

El prestatario debe tratar de evaluar y medir las diferencias entre las formas alternativas de
financiamiento, a corto y largo plazo, y determinar cual de ellas es preferible

econdmicamente para la empresa.

4.4 Arrendamiento
El arrendamiento es una forma de financiacién a mediano o largo plazo. Este implica la
obtencion del derecho a explotar activos fijos especificos tales como terrenos, equipos u
otros; sin adquirir realmente la propiedad sobre ellos. Es decir que no es necesario
desembolsar el monto total de su costo en una fecha determinada con el fin de comprarlos,
no habria que prescindir por lo tanto de una cantidad de efectivo que generalmente es alta,
tratindose de activos que tienen un extenso periodo de duracidon o buscar financiamiento
por otra via, tan solo se pagarian los montos convenidos de arrendamiento. Es precisamente
esta obligacion financiera fija del arrendatario lo que obliga a considerarlo como una forma

de financiamiento.

Ademas al no convertirse en propiedad de la empresa no se incrementa el monto total de
sus activos, y por tanto tampoco los impuestos que deben pagarse por ellos. Otro aspecto

favorable es que el pago del arrendamiento se trata como un gasto deducible de impuestos.

La definicion de Arrendamiento o Leasing es la siguiente: contrato de deuda que puede ser
a corto o largo plazo, en el cual participan dos partes, arrendador y arrendatario; siendo el
arrendador el que cede algin tipo de activo a cambio de pagos periddicos por parte del
arrendatario, que es quién recibe el activo. Dichos pagos son prefijados con antelacion y se

realizan durante el tiempo que dure el arrendamiento.

28



El uso del arrendamiento como fuente de financiamiento puede entenderse mejor cuando se
compara con la compra de un activo especifico. Esta comparacion se realiza a través de
estudios de Factibilidad y usando para ello los criterios de inversion: Valor Actual Neto
(VAN), Valor Actual Neto Ajustado (VANA), Periodo de Recuperacién, y la Tasa Interna
de Rentabilidad (TIR), entre otros.

Tipos de arrendamiento:

Existen dos clases principales de arrendamiento que se clasifican en operativos y
financieros:

+ Los arrendamientos operativos constituyen un contrato concertado a corto plazo y
generalmente son cancelables a opcion del arrendatario antes del vencimiento del
periodo acordado. Estos se utilizan con frecuencia para realizar alguna actividad
concreta u obtener el servicio de equipo pesado o de carga, automoviles, medios
electronicos, informaticos o de comunicacion, etc. Se suscriben por periodos mas
cortos que la vida util del activo arrendado y los pagos totales por el alquiler no

llegan a sobrepasar el costo inicial del activo pagado por el arrendador.

+ El arrendamiento financiero es un contrato a largo plazo que no se puede cancelar a
opcion del arrendatario y tiene un periodo de duracidon cercano a la vida util del
activo que se arrienda. Es comun que al finalizar el contrato el arrendador ofrezca la
opcion de compra por parte del arrendatario. Estos se utilizan la mayoria de las
veces para alquilar terrenos, edificios y grandes unidades de equipo fijo o pesado, o
equipos de transporte de alto costo tales como: aviones, barcos o trenes. Los pagos
totales durante el periodo de arrendamiento son mayores que el costo de los activos,

por tanto el arriendo se concierta de acuerdo a la vida util del activo.

Existen otras clasificaciones de arrendamiento mas especificas referentes a las

caracteristicas del contrato y las obligaciones de cada parte en el alquiler, tales como:

# Arrendamiento neto: solo se traspasa el activo convenido y el derecho de su

explotacion por el plazo que dure el alquiler.
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+ Arrendamiento de servicio completo: ademas de cederse el activo, el arrendador
estd a cargo de su mantenimiento, el pago de Seguros del mismo y otros

gravamenes.

El arrendamiento a pesar de los beneficios que posee, ciertamente tiene desventajas que
vienen dadas por los altos costos o pagos que exige el arrendador como rendimiento por el
uso de sus activos. Las cuotas a pagar incluyen la depreciacion del activo, el costo de
oportunidad del financiamiento que el duefio ha inmovilizado en ese activo y sus gastos.
Por lo que en determinadas ocasiones resultaria mas econémico para la empresa adquirir el
activo pero por no contar con el efectivo necesario no puede hacer la compra y se ve
obligada al arriendo; otra desventaja es la dificultad de mejoras en el activo puesto que
como no es propiedad del arrendatario se ve limitado por la aprobacion y los intereses del
arrendador. Por ultimo se corre el riego de que el activo se vuelva obsoleto durante el
periodo de arriendo, y no se halla contemplado en el contrato eximir al cliente de este
riesgo, y deba continuar realizando los pagos por el mismo aunque no lo utilice dada su
inutilidad, o de lo contrario continuar explotandolo ya que debe pagar por el, pero viéndose

expuestos a que se debilite su posicion competitiva.

4.5 Fuentes de financiamiento a corto plazo

Pasivos Espontaneos

Las dos principales fuentes de financiamiento a corto plazo espontaneas son las Cuentas
por Pagar y los Pasivos Acumulados, las cuales provienen de las operaciones corrientes de
la empresa. El nombre de espontaneas proviene, que al estar vinculadas con las
operaciones, varian en una proporcion cercana a la variacion de las ventas. Normalmente
estos Pasivos Circulantes no tienen un costo explicito, es decir tasas de interés, aunque si
tienen costos implicitos. Esto se explica en que, la empresa que concede el crédito incurre
en costos al tener comprometido su dinero pudiéndolo invertir en otra parte, por lo que ese
costo se traslada directamente al que recibe el crédito, el comprador, a través del costo de la
mercancia. Puede existir también un costo implicito al renunciar a un descuento por pronto
pago, pues para dilatar el pago por un numero adicional de dias se debe renunciar a la

oportunidad de pagar menos.
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+ Cuentas por pagar: incluyen todas las transacciones en las cuales se compran
mercancias o se reciben servicios, sin realizar de inmediato el pago
correspondiente por su precio, es decir son importes pendientes de pagos a los
proveedores en operaciones corrientes. No se firma o confecciona ningun
documento formal en el cual se deje constancia de la obligacién del comprador, y
las condiciones de pago normalmente quedan establecidas en la factura del
proveedor. Aunque estas obligaciones si pueden ser exigibles legalmente como
consecuencia de la ejecucion de un contrato. Esta fuente de financiamiento no es
suficiente en términos de cuantia para cubrir grandes inversiones cuyo rendimiento
o recuperacion se reciba a largo plazo, ya que generalmente se trata de montos
pequeios correspondientes a la compra de materia prima, inventarios, o el precio
de alguin servicio; o no es suficiente en cuanto a su duracion, ya que por lo general
las cuentas por pagar se establecen para plazos de 1 a 3 meses, y si bien se podria
tratar de extenderse la fecha de pago hay que velar por no llegar al extremo en que

se afecte la imagen y credibilidad de la empresa.

+ Pasivos acumulados: son débitos por servicios recibidos antes de efectuar el pago
correspondiente a los mismos. Entre los mds comunes se encuentran: salarios,
cobros anticipados, gastos acumulados pendientes de pago, aportes a la seguridad
social, impuestos y dividendos por pagar. Constituyen fuentes de financiamiento
muy baratas y mientras mas extensos sean los plazos de pagos de estos pasivos,
mayor serd el financiamiento que se obtenga, pero se presenta el inconveniente de
no poder disponer a voluntad de su uso, dado que obedecen al comportamiento del
nivel de actividad de la empresa y sus relaciones con los proveedores, trabajadores
y gobierno, a las coyunturas del entorno y las regulaciones y leyes establecidas,

entre otros.

El uso de los cobros anticipados y gastos acumulados por pagar estd muy
vinculado al nivel de actividad de la empresa que si es elevado podra tal vez
disponer de una suma considerable, dependiendo de las relaciones con los

proveedores y clientes, y la rigidez o flexibilidad de su politica de crédito.
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Los débitos con relacion a los trabajadores de la empresa en nuestro pais se
acreditan en las Nominas por pagar, y comprenden los importes que se acumulan a
pagar a los trabajadores por concepto de salarios, vacaciones y estipendios
autorizados a pagar, y subsidios de seguridad social a corto plazo.

Aunque no pueden ser retenidos mas alld del tiempo conveniado en unos casos,
como los salarios, o rebasar el afio fiscal en otros, por cuanto se violaria lo
establecido en las resoluciones pertinentes del Ministerio del Trabajo y la

Seguridad Social.

Con respecto a los impuestos, en la Resolucion No. 379 del Ministerio de Finanzas
y Precios se establece que el pago del impuesto sobre los ingresos brutos debera
efectuarse dentro de los diez dias habiles siguientes al mes al que correspondan los
ingresos; y aunque no haya concluido definitivamente el afio fiscal que
corresponda, los sujetos del impuesto estan obligados a efectuar, en sus tres
primeros trimestres pagos parciales a cuenta del Impuesto, estos pagos a cuenta se
efectuaran en un plazo no mayor de quince dias hébiles, posteriores al periodo que
corresponda a cada pago y su pago anual deberd realizarse dentro del trimestre
siguiente a la conclusion del periodo impositivo.

Como puede verse el periodo de aplazamiento de los pasivos acumulados es
minimo, lo que limita el uso de estas fuentes para cubrir inversiones en activos
fijos, que regularmente abarcan un periodo de varios afios de recuperacion de la

inversion.

Préstamos a corto plazo
Existen otras fuentes de financiamiento a corto plazo no espontaneas que son los préstamos

privados o de instituciones financieras concedidos a la empresa.

+ Préstamos recibidos y otras operaciones crediticias por pagar a corto plazo:
Comprenden los importes de los préstamos obtenidos a corto plazo, de acuerdo
con el sistema crediticio vigente, provenientes de bancos, instituciones financieras,

inversores privados o empresas. Esta es la fuente de financiamiento de mayor
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riesgo debido a que la empresa esta obligada a devolverlo en un corto periodo de
tiempo, y puede que sus operaciones no le rindan lo suficiente o tengan el
desenvolvimiento esperado, teniendo ain asi que pagar el préstamo con los
intereses correspondientes. Ademds es incierto si pueda renovar en un futuro
cercano y con las mismas condiciones un préstamo similar para continuar
respaldando los activos u operaciones que financiaba con el préstamo anterior.
Puesto que a medida que empeora la situaciéon de la empresa los prestamistas
exigiran una mayor rentabilidad, que se traduce en mayores tasas de intereses. A

pesar de ello, esta fuente es mas barata que los préstamos a largo plazo.

Otras fuentes de financiamiento a corto plazo
Existen otras fuentes de financiamiento a corto plazo que son desconocidas para muchos, o
no utilizadas producto de restricciones que se establecieron sobre ellas por el descontrol

que origind en nuestro pais su aplicacion por algunas empresas.

Estas fuentes se obtienen por medio de la venta o la entrega como garantia de algunos

activos circulantes, especificamente: las cuentas y efectos por cobrar, y los inventarios.

+ Cuentas y efectos por cobrar: Existen dos formas de obtener fondos con estas
cuentas. Una de ella es ceder los derechos de cobro sobre las cuentas y efectos a
una entidad financiera u otra empresa, que pagan su valor por adelantado, con
determinado descuento a la empresa propietaria la cual obtiene asi financiamiento.
Pero si se vence el plazo de cobro y el deudor no paga, la empresa propietaria de
las cuentas, debe pagarselas a la entidad que adquiri6 los derechos pues esta no
asume el riesgo de impago.

La otra forma es cuando se venden las cuentas, traspasando en este caso el riesgo
de impago, y quedando liberada asi la empresa vendedora de la necesidad de
evaluar el riesgo del cliente, la gestion de cobro y otras operaciones, pasando a ser
responsabilidad de la entidad compradora de las cuentas. Pero en compensacion
por esto el precio que paga por las cuentas compradas contiene un substancial

descuento.
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+ Inventarios: Para obtener financiamiento se entregan a cambio como garantia
inventarios, ya sean articulos terminados o materias primas de amplio consumo y
por tanto de facil venta. Existen tres modos fundamentales de realizar esta
operacion:

- Gravamen sobre el inventario: se otorga al prestamista derecho sobre todos los
inventarios, aunque no obliga a la empresa receptora a conservarlos la cual puede
continuar vendiéndolos o usandolos, disminuyendo por tanto la solidez de esta
garantia.

- Recibo de Fideicomiso. este consiste generalmente en la entrega a una empresa
minorista -necesitada del financiamiento-, de las mercancias para vender de una
mayorista -acreedora-. La minorista le paga a la acreedora con las ventas de la
mercancia, mas un interés correspondiente al tiempo en que estas estuvieron sin
venderse.

- Financiamiento contra congelacion de inventarios: '‘se puede entregar
fisicamente el inventario comprometido a la custodia de un tercero hasta que
venza el plazo de devolucidn del préstamo o mantenerlo separado en un area de
los almacenes del propio prestatario, pero sin que este pueda disponer de ¢l hasta

r

que no haya liquidado la deuda, y es supervisado periédicamente por un tercero.”
(O]

Un elemento importante a considerar es que seria mas adecuado utilizar financiamiento a
corto plazo para financiar necesidades temporales correspondientes a cuenta por cobrar o
inventarios, o para cubrir determinados gastos corrientes de las operaciones de la empresa
antes que utilizar fuentes a largo plazo. No obstante cabe enfatizar que estas fuentes no son

suficientes para grandes inversiones, principalmente en activos fijos.

Las fuentes de financiamiento a largo plazo ofrecen fondos permanentes y sostienen las
inversiones de activos fijos para sustentar el crecimiento, y contribuyen a cubrir algunas
necesidades financieras a corto plazo. Como ya se vio entre las principales se encuentran

las Utilidades Retenidas, y los diferentes tipos de Deuda a Largo Plazo y de Arrendamiento,

> Gonzales Jordan, Benjamin; pagina 32, iltimo parrafo; Las Bases de las Finanzas Empresariales; Editorial
Academia, 2001.
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pero exceptuando a las utilidades, cada una de ellas tienen costos y a medida que la
empresa necesite mayores cantidades de este financiamiento, aumentara el costo promedio
del mismo.

Este costo viene dado por el hecho de ser la oferta de capital un recurso escaso, y que dicha
escasez se ve acrecentada por la competencia de otras empresas, ya que la mayoria
necesitan recursos al mismo tiempo; y por tanto se deba compensar a quienes lo
suministran, como una retribucioén por el derecho a usar su dinero y por el riesgo que le
implica prestarle a una empresa o invertir en ella. El costo se expresa como una tasa de
interés, que es el precio que la empresa paga a los proveedores de capital y el riesgo esta
condicionado también por el tipo de actividad en que se desempefia la empresa, la
diversificacion, el nivel de endeudamiento y la situacion financiera que tiene, ademas de la

situacion politica y econdmica del pais en donde realiza sus principales actividades.

Anteriormente se plante6 que las Utilidades Retenidas no tienen un costo de emisioén ni un
costo explicito; exclusivamente se le asocia el costo que representa la rentabilidad que se
deja de obtener al invertir en la empresa y no en otra alternativa de riesgo similar, o sea, no
hay que pagar un precio por ese dinero porque pertenece a la empresa.

Otro factor a considerar es la existencia de una diferencia muy acentuada entre las
Utilidades Retenidas y la Deuda a largo plazo, consistente en que los pasivos a largo plazo
tienen una fecha de vencimiento establecida en la cual debe cubrirse la suma principal
obtenida en préstamo; y las Utilidades no tienen una fecha de vencimiento, porque como ya

se menciond son recursos propios.

Cada empresa y cada proyecto tienen sus particularidades y de acuerdo a ellas, les puede
resultar mas beneficiosa la utilizacién de una fuente u otra. Asi como escoger entre la
disyuntiva de minimizar el riesgo o disminuir el costo del financiamiento. Es logico que
una empresa prospera y bien posicionada para obtener elevados rendimientos de sus
inversiones utilice en primer lugar los recursos internos, pues estos carecen de los costos de

las demas fuentes de recursos.
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5. Marco Juridico acerca del uso y tratamiento de las fuentes de financiamiento.

Acerca de las Utilidades retenidas y la creacion de Reservas y Provisiones.

En la Resolucion numero 30 del ario 1998, del Ministerio de Finanzas y Precios (MFP) en
su apartado segundo se especifican aspectos referentes a estas creaciones. En el mismo se
plantea que dicho organismo, junto con la participacion del ministerio de la rama
correspondiente a la empresa de que se trate en especifico, seran los responsables de
determinar los montos planificados y reales que cada empresa debe aportar por concepto
del Rendimiento de la Inversion Estatal y ademas de las utilidades a retener para el
financiamiento de sus gastos de desarrollo y estimulacion que les autoricen una vez

concluido cada ejercicio econdomico.

Asi como se plantea que las empresas estatales, se cita: *'podran determinar las provisiones
de gastos de cardcter voluntario para reparaciones generales y otros destinos, con
independencia de que sean deducibles o no a los efectos del pago del Impuesto sobre

Utilidades, atendiendo a las necesidades operacionales de cada entidad”” ©.

En el Sistema de Relaciones Financieras que complemento6 la entrada en vigor de la Ley 73
del Sistema Tributario se plantea que las Juntas de Gobierno, nombradas por el Comité
Ejecutivo del Consejo de Ministros, el Organo Ramal de la Administracion Central del
Estado o el Consejo de la Administracion Provincial segin se decida, pueden proponer al
Gobierno que autorice a las empresas para formar reservas a partir de sus utilidades
retenidas; y se reconoce que el financiamiento a partir de dichas utilidades es muy
importante pues ademas de favorecer la correspondencia entre los intereses de la empresa y
de la sociedad, es un eslabon imprescindible en el logro de los objetivos del

autofinanciamiento de la empresa.

En la Resolucion No. 235/2009 del Comité de Normas Cubanas, 6rgano asesor del ministro
de Finanzas y Precios, se definen las reservas e importes que constituyen las Reservas
Patrimoniales. Las cuentas que se registren en ella saldran de las utilidades del periodo y

estdn compuestas por: reservas para desarrollo, para contingencias y pérdidas futuras, para

©® Fuente: Resolucion No. 30/ 98 del Ministerio de Finanzas y Precios, apartado segundo, epigrafe 2.
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incremento del Capital de Trabajo, para adquisicion de Activos Fijos Tangibles, para

financiacion de procesos inversionistas, etc.

Acerca del Financiamiento de las Inversiones
En la ya citada Resolucion 30 del MFP también se alude a las fuentes descentralizadas, que
no provengan del presupuesto del Estado, que le son permitidas a las empresas estatales

para financiar total o parcialmente sus inversiones.

Dichas fuentes son las siguientes:

+ Las Utilidades retenidas, después del pago del Impuesto y del Aporte por el
Rendimiento de la Inversion Estatal.

+ Recursos descentralizados provenientes de: la depreciacion acumulada, el importe
por la venta de activos fijos ociosos y gastos diferidos a largo plazo de inversiones
en explotacion, cuyo monto no forme parte del valor del nuevo activo fijo tangible.

+ Crédito bancario de acuerdo con las regulaciones que al efecto dicte el Banco

Central de Cuba.

En cuanto a la ultima fuente citada en el inciso 8 de la misma resolucion se determina la
forma de devolucion de este crédito, se cita textualmente: *“cuando la entidad financie total
o parcialmente sus inversiones con crédito bancario, éste se recuperara con la depreciacion
de los activos fijos tangibles y la utilidad después de Impuesto que genere la nueva
inversion objeto del crédito. Si los importes previstos para la amortizacion del crédito no
alcanzaren, éste podra ser cubierto con la depreciacion del resto de los activos en
explotacion y la utilidad después de impuesto generada por éstas. En ambos casos se
priorizara la amortizacion del préstamo de acuerdo con el contrato de crédito concertado,
antes de efectuar el Aporte por el Rendimiento de la Inversion Estatal o el financiamiento

descentralizado para otros destinos. "’
Ademas se agrega en el articulo 11, que los importes de la Utilidad después de Impuestos

que se utilicen en el financiamiento de las inversiones, se consideraran y registrardn como

Reserva para Inversiones.
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De la misma forma, cuando se descentralicen recursos provenientes de la depreciacion de
activos fijos tangibles para financiar total o parcialmente la reposicion de éstos o los
procesos inversionistas, asi como la amortizacion del crédito bancario, se establecera con
dichos recursos una Provision para Inversiones.

Si al final del periodo econdmico se establece la obligacion de aportar los recursos de la
provision o de la reserva no utilizada, por no justificarse su continuidad, dicho aporte se

registrara minorando la citada provision o reserva.

En el Sistema de Relaciones Financieras se aclara que la depreciacion de los Activos Fijos
Tangibles no constituye un desembolso de efectivo en los flujos de caja empresariales y por
lo tanto servird para incrementar la disponibilidad de financiamiento corriente con el fin de
cubrir gastos de inversiones, siempre que el Estado no disponga su aporte al presupuesto.

Y se agregan a las fuentes para financiar inversiones la venta de Activos Fijos Intangibles y
la venta de Inversiones a largo plazo.

El concepto de inversion que utiliza este Sistema no se restringe inicamente a los Activos
Fijos Tangibles, sino que abarca también la adquisicion de Activos Intangibles y las

Inversiones de caracter financiero.

Acerca de los Impuestos

En la Resolucion 379/ 2003 del MFP se declaran cuales son las partidas deducibles de
impuestos. En su articulo 26, inciso a), se plantea que no seran gravadas la liquidacion y
disminucion de reservas voluntarias, o su utilizacion en fines distintos a aquellos para los
que fue creada, excepto en los casos en que el Ministerio hubiese declarado exenta su

creacion antes del pago del impuesto.

Para no alterar en forma alguna otros planteamientos de la resolucién con respecto a este
mismo tema, ya que interesa completamente su contenido, se citaran su articulo 33, 38 y

49 textualmente.

“Articulo 33.- La depreciacion del importe de las revalorizaciones autorizadas por el

Ministerio que aumenten el valor de los activos fijos tangibles solo serd considerada como
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gasto deducible si la revalorizacion hubiese sido oportunamente declarada como ingreso y

gravada por el Impuesto.

Articulo 38.- Son deducibles los gastos de conservacion y mantenimiento de maquinarias y
equipos y demas activos que intervienen en la obtencion de la utilidad, con excepcion de
aquellos que se originen por dafios o roturas por negligencia, imprudencia, violacion de

normas técnicas o impericia.

La reparacion general de un activo se considerard gasto deducible en la medida que con
ella solo se le restituya su valor de uso y no se haya establecido provision alguna para

financiarla.

Articulo 49.- Los sujetos del Impuesto, previa autorizacion del Ministerio, de manera
excepcional, podran deducir las reservas voluntarias que sean necesarias para el desarrollo

de sus actividades.”’

Hasta aqui se han expuesto las principales fuentes de financiamiento para una empresa, con
sus caracteristicas definitorias y peculiaridades, haciéndose énfasis en la depreciacion y los
métodos por los cuales se calcula; y contar asi con la informacion para valorar cual de estas
fuentes y métodos serian los mas acertados en la empresa, pero rigiéndose logicamente por
el marco juridico existente en el pais al respecto, por lo cual se incorporaron al final del
capitulo las resoluciones o normativas referentes, tan actualizadas como fue posible
encontrar. Asi que a continuacion se realizard una revision de la situacion financiera y
economica de la empresa en cuestion, para posteriormente vincular la teoria expuesta con la
realidad operativa de la entidad, y asi diagnosticar y recomendar las mejores alternativas a

emplear en esta materia.
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Capitulo 2: RadioCuba. Diagndstico economico- financiero

En este capitulo inicialmente se caracterizara la empresa con el objetivo de conocer sus
antecedentes y datos mas relevantes, las actividades generales y especificas que realiza, su
objeto social, su estructura jerarquica, y una breve mencién de sus principales clientes y
proveedores, pues practicamente la empresa se encuentra en condicion de monopolio por lo
que seria poco producente referirse también a sus competidores. Seguidamente se efectuara
un analisis econdomico-financiero para conocer la situacion de la empresa y detectar los
problemas que existen con relacion a los elementos que componen la financiacion y la
inversion, utilizandose como técnica de analisis las razones financieras, la estructura
horizontal y vertical de los estados financieros, los estados de Origen y Aplicacion de

Fondos y de Flujo de Efectivo.

1. Caracterizacion de RadioCuba

Surgimiento
La empresa de Radiocomunicacion y Difusion de Cuba, conocida comercialmente como
RadioCuba, es la responsable de la difusion y transporte de las sefales de Radio y
Television en todo el territorio nacional y hacia el exterior. Dicha empresa pertenece al
Ministerio de la Informatica y las Comunicaciones (MIC), surgi6 el 1 de octubre de 1995,
por la Resolucion Ministerial No. 228 del 26 de septiembre de ese mismo afo, de dicho
ministerio. Tiene su domicilio legal en calle Habana no. 406 edificio Western Union, entre
Obispo y Obrapia, Habana Vieja, Ciudad de la Habana. Lugar donde reside la casa matriz,

y producto de su actividad tiene dependencias en todo el pais.

RadioCuba nacié a partir de la fusion estratégica que tuvo lugar entre la Empresa de
Telecomunicaciones Internacionales de Cuba (EMTELCUBA), la Empresa de Proyectos de
Comunicaciones, la Empresa de Construccion y Montaje de Comunicaciones y la Empresa
de Abastecimiento Técnico Material en la actividad de radio, todas pertenecientes al
entonces Ministerio de Comunicaciones de Cuba; por lo que fue constituida con todos los
bienes, recursos y derechos de la actividad de las comunicaciones que le fueron heredados

en la fusion, conjugado con los conocimientos y experiencias de sus fundadores y de todo
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el personal joven que se le ha ido sumando a lo largo de sus afios de vida desde su

constitucion.

Objeto social
La empresa tiene la virtud de contar con un personal de elevada experiencia y
profesionalidad, lo que la hace ameritadora de un renombrado prestigio. Posee una
infraestructura y autonomia que le permite concertar sélidos negocios y cumplir a cabalidad

con su Objeto Social Aprobado:

+ Brindar servicios de radiocomunicaciones, radiodifusion, transmision de sefiales de
television y de valor afiadido en el territorio nacional e internacional.

+ Instalacion, operacion, mantenimiento y comercializacion mayorista en moneda
libremente convertible de equipos de su actividad.

+ Arrendamiento en moneda nacional y moneda libremente convertible de equipos,
medios, bienes inmuebles y facilidades técnicas para la prestacion del servicio de
telecomunicaciones.

+ Brindar servicios de consultoria técnica e ingenieria de proyectos y ejecucion de
¢éstos en la rama de las radiocomunicaciones.

+ Prestar servicios de arrendamiento de locales a otras empresas de comunicaciones.

# Proteger, mediante la explotacion de una red especializada de transmisores, la

integridad del espacio radioeléctrico del pais contra las agresiones enemigas.

El objeto social de RadioCuba encierra una gran responsabilidad, pues ademas de contener
una actividad asociada a muchas ramas de la economia, como lo es las telecomunicaciones,
debe brindar un servicio que abarca e influye en todos los ambitos sociales del pais, tal es el
caso de la emision de la radio y la television. Esto convierte a la empresa en difusora del
acontecer nacional e internacional, y de los principios y mensajes de la revolucion, ademas
de la colosal mision de masificar la cultura en todo el pais. Por tanto es indispensable
contar con personal no solo altamente especializado sino también que retina cualidades

excepcionales para enfrentarse a tan trascendental mision.
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Objetivos especificos
RadioCuba tiene como objetivos especificos:

+ Lograr la prestacion de los servicios de radiocomunicaciones con eficiencia y
calidad.

+ Establecer una organizacion, estructura, plantilla y funcionamiento, ajustados a las
disposiciones vigentes.

+ Dirigir, controlar, operar y comercializar el sistema de transmisiéon de la
radiodifusion sonora y de las senales de la television, del sistema mévil maritimo y
terrestre.

+ Hacer rentable su actividad global.

+ Asegurar el control, supervision y jerarquizacion de la técnica instalada.

+ Mantener adecuado control de los recursos humanos y materiales, asegurando su

utilizacion racional, entre otros propios de la actividad.

Mision y Vision
Una vez expuesto el objeto social de la empresa y los objetivos definidos por la misma, nos

lleva a plantear su mision y vision.

Mision: La empresa RadioCuba trabaja por la excelencia de las radiocomunicaciones
nacionales e internacionales para beneficio publico con recursos materiales de alta
calidad y tecnologia de punta, asi como con servicios de probada eficiencia y

profesionalidad lograda a través del personal altamente calificado que posee.

Vision: — Garantizar una perfeccion indiscutible en los servicios de
radiocomunicaciones en el ambito nacional e internacional, abriéndose nuevos
horizontes en este ultimo con la exportacion de servicios de ingenieria y asistencia
técnica; asi como contar con atractivas condiciones laborales que aseguren la
capacidad de satisfacer las crecientes y variables demandas de los clientes y la

consecucion del beneficio social.
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Estructura funcional
Estructuralmente la Empresa se encuentra organizada de manera funcional — operativa,
contando con un primer nivel de Direccion integrado por la Direccion General y 9
direcciones funcionales que dirigen metodologicamente a sus homoélogos en las divisiones
operativas. Cada Direccion estd integrada por grupos de trabajo que mantienen relaciones
de coordinacién de manera horizontal entre ellas y relaciones de subordinacion directa al

Director General.

La Oficina Central agrupa el Subsistema Funcional y de direccion de la Empresa en su
conjunto y radica en el Domicilio oficial de la misma, excepto la Direccion de logistica,
con domicilio social en Placencia entre Desagiie y Benjumeda, Centro Habana, lo cual esta
dado por razones estratégicas y una politica de la Empresa para favorecer el Control de los

recursos materiales, financieros y humanos.

El Segundo nivel de la estructura operativa de la Empresa esta formada por 20 divisiones:
15 de ellas de caracter territorial, agrupadas segln el criterio de distribucion Geografica
(por provincias), 2 Centros de Transmision Internacional radicados en Provincia Habana,
que tienen rango de Division por el caracter de las funciones que cumplen y 3 divisiones de

apoyo radicadas también en Ciudad de la Habana.

Las Divisiones del Segundo nivel de direccion se subordinan directamente al Director
General y cuentan con un grupo de direccion y administrativo. Se rigen por las politicas de
la Direccion General y sus equipos administrativos y de direccion son asesorados
directamente por los especialistas de las direcciones funcionales de la Oficina Central.

Ver anexos No.1 Estructura Operativa de RadioCuba y No.2 Organigrama.

Caracteristicas de sus actividades
Con una red de mas de 200 centros transmisores a lo largo de todo el pais Radiocuba
garantiza la salida al aire de las cadenas de radios nacionales e internacionales, provinciales
y locales, asi como los canales de television nacional y los telecentros provinciales. Su

cobertura alcanza al 99% de la poblacion y el 98 % del territorio nacional.
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Todo el patrimonio de centros transmisores ubicados en lugares estratégicos permite
abarcar amplias zonas de cobertura y dar servicios de arrendamiento y de facilidades
técnicas a otras empresas, dedicadas a las comunicaciones. Sus dos centros transmisores de
onda corta de gran potencia (1.835 Mw.) llevan la voz de Cuba a toda América y Europa

garantizando la radiodifusion internacional.

Ademas opera la red nacional de estaciones costeras para el servicio movil maritimo. Acta
como punto de activacion y proveedora del servicio por satélite Inmarsat, el cual permite la
comunicacion de voz, fax y datos con cobertura global moévil, para fines maritimos,

terrestres o aéreos y efectlia el arrendamiento de facilidades técnicas y consultoria técnica.

En la comunicacion de datos emplea de forma efectiva el correo electronico, el acceso a
redes de area local privadas desde cualquier punto del planeta y el uso de cualquier

aplicacion sobre Internet, alcanzando grandes velocidades.

Cuenta con especialistas de un alto grado de profesionalidad, que montan y desmontan
sistemas de telecomunicaciones, reparan y dan mantenimiento a estructuras metalicas y
sistemas de radio; equipos de radiodifusion, television, sistemas de radio enlaces, grupos
energéticos, sistemas de tierra, redes Inalambricas de Datos, comercializan, montan y dan
mantenimiento a sistemas telefonicos; construyen bobinas de radio frecuencia y elementos

asociados a redes de sintonia.

Todas las tecnologias que se implementan en el sistema son de punta y se basan en técnicas
digitales apoyados por satélites con cobertura global, la empresa moderniza y planifica
continuamente un uso mas racional y optimo de su tecnologia y desarrolla servicios de

valor agregado en su red.
La empresa incrementa el servicio de radio movil con sistemas troncalizados de

comunicaciones, servicio de localizador automatico para vehiculos y localizador personal

(paging); y realiza montaje y desmontaje de torres y antenas profesionales.
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RadioCuba esta presente a lo largo y ancho del archipi¢lago cubano. Cuenta con mas de
2000 trabajadores distribuidos en sus 21 divisiones repartidas en cada provincia, incluyendo

el municipio especial Isla de la Juventud.

Divisiones Especializadas
La empresa cuenta ademads, con cuatro divisiones especializadas las cuales son:

+ Division de Aseguramiento (Logistica).
Es la division encargada de la realizacion de las gestiones de compras de suministros
electrénicos para los transmisores de la empresa en general. Ofrece servicios de
alimentacion a las divisiones de provincia Habana y las que radican en Ciudad de la
Habana. Ademas, brinda servicios de hospedaje al personal de las divisiones territoriales a
través de casas de visitas cuando alguna reunion tiene lugar en la ciudad o se producen

eventos de intercambio de caracter nacional.

+ Division de Construccion y Montaje.
Es la division encargada de la ejecucion de trabajos de construccion, montaje-desmontaje
de estructuras metélicas tales como torres, mastiles y antenas, de equipos y sistemas de
radio y television, de equipos y sistemas climatizados vinculados a los centros de
radiocomunicaciones, de equipos y sistemas de redes de area local (LAN), de pizarras y
equipos asociados a las mismas, y de sistemas de tierra. Ademas oferta servicios de
reparacion y/o mantenimiento a las estructuras metalicas anteriormente mencionadas, a

sistemas de climatizacion y a pizarras telefonicas con los equipos asociados a éstas.

+ Centro Internacional de Comunicaciones Maritimas (CICM).
Es la division especializada en los servicios de radiotransmision -recepcion de senales de
radio en la banda de HF (High Frequency) y envio de sefiales de audio a través de canales
telefonicos-; servicios de radiocomunicaciones terrestres, maritimas y aeronduticas,
utilizando para ello el Sistema de Satélites y Estaciones Terrestres de Inmarsat; servicio
movil maritimo, el cual incluye la recepcion y transmision de mensajes de

correspondencia oficial y/o publica, conferencias radiotelefonicas oficiales y/o publicas, y
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el servicio de aviso para la seguridad maritima, asi como otro servicio que utiliza como

soporte el Sistema de Radio-Estaciones Costeras.

Servicios

Como se puede apreciar la empresa oferta un gran caimulo de servicios y actividades, para

tener una idea mas elaborada y organizada de estos a continuacion se detallan todos sus

servicios agrupados segun las caracteristicas y elementos afines, asi como con una breve

explicacion para entender en que consisten:

-
3

b L

Radiodifusion Sonora Nacional

+ Cadenas Nacionales de OM:

Servicio que se ofrece por medio de los Transmisores de Onda Media (OM) para la
transmision Nacional de las sefiales de las Emisoras Nacionales de Radio.

+ Cadenas Locales de OM:

Servicio que se ofrece por medio de los Transmisores de Onda Media (OM) para la
Transmision de las sefales de las emisoras Provinciales y/o Locales de Radio.

+ Cadenas Nacionales de FM:

Servicio que se ofrece por medio de los Transmisores Frecuencia Modulada (FM)
para la transmision Nacional de las sefiales de las emisoras Nacionales de Radio.

+ Cadenas Locales de FM:

Servicio que se ofrece por medio de los Transmisores de Frecuencia Modulada
(FM) para la transmision de las senales de las emisoras Provinciales y/o Locales de

Radio.

Radiodifusion de Television Nacional.

+ Canal Cubavision:

Servicio que se ofrece por medio de los Transmisores de TV para la transmision
Nacional de las sefiales del canal Cubavision.

+ Canal Telerebelde:

Servicio que se ofrece por medio de los transmisores de TV para la transmision

Nacional de las senales del canal Telerebelde.
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* Canales Educativos:
Servicio que se ofrece por medio de los transmisores de TV para la Transmision

Nacional de las senales de los canales Educativos.

Radiodifusion Sonora Internacional:
Servicio de Radiodifusion hacia el exterior del pais por medio de los Transmisores

de Onda Corta.

Radio Movil:

* Trunking:

Servicio de radiocomunicaciones terrestres personales, moviles y fijas utilizando
como soporte de comunicaciones el Sistema Smartrunk.

+ Convencional:

Servicio de radiocomunicaciones terrestres personales, méviles y fijas utilizando
como soporte de comunicaciones los Repetidores Convencionales.

+ Radiolocalizacion:

Servicio de Radiolocalizacion (Beeper).

+ Instalacion y Desinstalacion:

Servicio de instalacion y/o desinstalacion de equipos de radiocomunicaciones
moviles y/o fijos vinculados a la actividad de radiomovil.

+ Otros:

Otros servicios vinculados a la actividad de radiomodvil y que no se encuentran

incluidos en los tres servicios anteriores.

Radiorecepcion:
Servicio de recepcion de sefiales de Radio en la banda de HF y envio de la senal de

audio por medio de canales telefonicos.
Radiotransmision:

Servicio de Transmision especial en modo de Telefonia o Telegrafia por medio de

los Transmisores de Onda Corta.
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Inmarsat:

Servicio de radiocomunicaciones satelitales terrestres, maritimas y aeronduticas
utilizando para ello el sistema de satélites y Estaciones Terrestres de Inmarsat. Se
incluyen en este servicio las comunicaciones de fijo a movil, movil a fijo y mévil a

movil.

Movil Maritimo:

Servicio de Recepcion y Transmision de mensajes de correspondencia oficial y/o
publica, conferencias radiotelefonicas oficiales y/o publicas, servicio de aviso para
la seguridad maritima y cualquier otro servicio de radiocomunicaciones que utilice

como soporte los sistemas Radio de las Estaciones Costeras.

Reparacion y Mantenimiento (excluye Construccion y Montaje)
Servicio de reparacion y/o mantenimiento que se realice a cualquier equipo o

sistema de radiocomunicaciones.

Arrendamientos

+ Equipos Trunking:

Servicio en el que se le entrega al cliente, en calidad de arrendamiento, equipos de
radio (Portatil, movil o fijo) para que lo utilice como abonado al sistema Smartrunk.
+ Equipos Convencionales :

Servicio en el que se le entrega al cliente, en calidad de arrendamiento, equipos de
radio (Portatil, movil o fijo) para que lo utilice como abonado a la Repetidora
Convencional.

+ Beeper:

Servicio en que se le entrega al cliente, en calidad de arrendamiento, equipos
terminales Beeper para el sistema de Radiolocalizacion.

+ Facilidades Técnicas:

Servicio en el que se entrega al cliente, en calidad de arrendamiento, espacios en
locales, terrenos y otras facilidades para sus operaciones.

+ Otros:

Servicios de arrendamiento no incluidos en los servicios anteriores.
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Grupo de Planta Exterior:

* Montaje y Desmontaje de Estructuras Metdlicas:

Servicio de montaje y/o desmontaje de Torres, Mastiles y Antenas.
* Reparacion y Mantenimiento de Estructuras Metdlicas:

Reparacion y/o mantenimiento de Torres, Mastiles y Antenas.

Grupo de Planta Interior:
+ Montaje y Desmontaje Equipos de Radio y TV:

Servicio de montaje y/o desmontaje de equipos y/o sistemas de Radio y Television.

Grupo de Energética y Clima:

+ Montaje y Desmontaje de equipos y Sistemas de Climatizacion:

Servicio de montaje y/o desmontaje de equipos y/o sistemas de climatizacion
vinculados a los centros de radiocomunicaciones.

+ Reparacion y Mantenimiento de Equipos y Sist. de Climatizacion:

Servicio de reparacion y/o mantenimiento de equipos y/o sistemas de climatizacion

vinculados a los centros de radiocomunicaciones.

Grupo de Telefonia
+ Montaje y Mantenimiento de Pizarras Telefonicas y Equipos Asociados:
Servicio de montaje, desmontaje y/o mantenimiento de pizarras telefonicas y

equipos asociados a las mismas.

Grupo de Redes
+ Montaje y Desmontaje de Redes LAN:
Servicio de montaje y desmontaje de equipos y/o sistemas de Redes de Area Local

(LAN).

Grupo Sistemas de Tierra
+ Montaje y Desmontaje de Sist. de Tierras:

Servicio de montaje y desmontaje de cualquier sistema de tierra.
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% Ventas

* Equipos Trunking:

Venta de equipos de radiocomunicaciones fijos, moviles o portatiles para ser
empleados en la red Smartrunk.

* Equipos Convencionales:

Venta de equipos de radiocomunicaciones fijos, moviles o portatiles para ser
empleados en la red de repetidoras Convencionales.

* Beepers:

Venta de equipos terminales de Beeper (Localizador personal) a ser empleados en la
red de Localizador personal.

* Inmarsat:

Venta de equipos Inmarsat.

+ Partes, piezas y accesorios:

Venta de partes, piezas y accesorios para equipos y/o sistemas de
radiocomunicaciones.

+ Pizarras Telefonicas y Equipos Asociados:

Venta de pizarras telefonicas y de equipos asociados a las mismas.

Los Proveedores principales son:

Antsys Radiocom: division perteneciente a la corporacion Copextel, dedicada a la
fabricacion de antenas profesionales, proveedora del sistema Illave en manos de
telecomunicaciones, el cual hace énfasis en los proyectos de comunicaciones rurales, redes

moviles terrestres, redes corporativas, asi como radio y television.

Antsys Sistemas: division perteneciente a la corporacion Copextel, dedicada a la
comercializacion tanto en Cuba como en el exterior, de sistemas y equipamiento de
telecomunicaciones, con sus partes y accesorios, elementos de proteccion contra descargas
eléctricas, sistemas de tierra, equipos y medios para la radiodifusion y la television con sus
accesorios relacionados, equipos de comunicacion utilizados en la navegacion,
posicionamiento, redes troncales, méviles terrestres, maritimos y satelitales, prestacion de
todo tipo de servicios soportado sobre las redes de telecomunicaciones, incluyendo los

servicios de proveedor publico de valor agregado de telecomunicaciones, asi como la
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elaboracion de proyectos integrales y de ingenieria en materia de telecomunicaciones con

su ejecucion y montaje en modalidades de Paquete y Llave en Mano.

Cubadata: Unidad de Negocios Transmision de Datos, perteneciente a ETECSA, dedicada
a la transmision y transporte de datos con alcance nacional e internacional, contando con
accesos terrestres, inalambricos y satelitales. Garantiza una red confiable y de alta
disponibilidad ofreciendo diferentes servicios como: enlace punto a punto, satelital e
inalambrico, servicios de datos Frame Relay, conectividad a los proveedores publicos de
servicios de Internet, consultorias, asesorias y asistencia técnica especializada,

comercializacion de equipos terminales para datos, entre otros.

ENET: unidad de negocios también perteneciente a ETECSA, dedicada a los servicios de
mensajeria y navegacion. Se le contrata por la necesidad de contar con varios servicios con
caracter estable y confiable, entre ellos el de correo electronico, la navegacion nacional e

internacional, el sitio web de Radiocuba, web mail y ftp internacional.

MoviTel S.A.: Empresa de telecomunicaciones moviles, dedicada a la prestacion de

servicios de beeper y trunking, mediante facilidades técnicas ofrecidas.

Acinox S.A.: Dedicada a la comercializacion de metales, materiales eléctricos, mecanicos ¢
hidraulicos; y la realizacion de pizarras y paneles eléctricos, necesarios para la

infraestructura operativa de RadioCuba.

Ecosol: Unidad estratégica de negocios perteneciente a Copextel, dedicada a la
comercializacion tanto en Cuba como en el exterior de sistemas y equipos electronicos,
electrotécnicos, eléctricos y de iluminacion, incluyendo sus partes, piezas, accesorios y
componentes. Es proveedora de materiales eléctricos y herrajes para la monta de las

antenas.

Los Clientes principales son:
ICRT: Instituto Cubano de Radio y Television: el cual se dedica a la produccion de

programas audiovisuales y radiales, y la transmision de sefiales para todo el pais.
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ETECSA: Empresa de Telecomunicaciones de Cuba. Se dedica a la telefonia fija y movil,
la navegacion en Internet y la transmision de datos, mediante facilidades técnicas, con alta
tecnologia de punta y redes inalambricas. Ofrece ademas otros servicios de valor agregado
tales como videoconferencias y audioconferencias, telefonia virtual, ferias y eventos, correo

de voz entre otros.

RNV: Radio Nacional de Venezuela, RadioCuba le presta servicios de transmisiones de

sefiales de radio desde Cuba hacia Venezuela via satélite.

Radio China Internacional: Al igual que a RNV, RadioCuba le presta servicios de

transmisiones de senales de radio desde Cuba via satélite hacia China.

2. Diagnostico Economico Financiero

Para evaluar y realizar un diagnostico de la posicion econdmica financiera de una empresa
es obligatorio acudir al uso de los estados financieros basicos, de ellos los mas utilizados e
importantes son el Estado de Situacién (Balance General) y el Estado de Resultados.
Aunque para hacer un andlisis mas completo, sobre todo si se quiere conocer la
disponibilidad y el uso de los fondos de la empresa, y las fuentes por las cuales lo obtienen
es menester socorrerse del Estado de Origen y Aplicacion de Fondos y del Estado de Flujo

de Efectivo. Asi como también auxiliarse de las razones financieras.

Los Estados Financieros conforman una representacion ordenada de la situacion y el
rendimiento financiero de la entidad durante un periodo determinado o en un momento fijo.
Muestran ademas los resultados de la gestion realizada y de los flujos de efectivo de la
entidad con los recursos propios u obtenidos de agentes externos. De manera mas amplia
puede decirse que estos suministran informacion acerca de todos los elementos de la
empresa: Activos, Pasivos, Patrimonio, Ingresos y Gastos, Utilidades y Pérdidas y Flujos de

Efectivo.

Por lo que en este epigrafe se realizara el analisis en un periodo de tres afos (2008, 2009 y

2010) del comportamiento econémico y financiero de la empresa a través de dichos estados
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con el objetivo de detectar los principales problemas que han afectado su desenvolvimiento,
los medios por los cuales se ha financiado la empresa, y el uso que ha hecho de estos

recursos.

Para efectuar el andlisis se comenzara por los métodos vertical y horizontal en el Balance
General y el Estado de Resultado, se proseguira por la interpretacion de las razones
financieras, y por ultimo el estudio de los estados de origen y aplicacion de fondos y de

flujo de efectivo.

2.1- Analisis vertical y horizontal del Balance General:
El andlisis horizontal describe como varia el peso o significacion de las cuentas de un
periodo a otro en términos reales, tomando como base para la comparacion el primer afio
escogido. Posteriormente se determina que por ciento representa dicha variacion respecto al

- . . o e 7
afio base, pudiendo ser un incremento o disminucion en términos porcentuales. 7

El analisis vertical consiste en representar el peso relativo (en términos porcentuales) de
cada una de las cuentas de los estados con respecto a una en particular, que representa el
total y se expresa como el 100%, y luego comparar las variaciones que experimentaron
estas cuentas en por cientos de un afio a otro. Este andlisis es verdaderamente 1til pues

permite evaluar las estructuras de los estados y sus partidas

El Estado de Situacion o Balance General es un documento legal de obligatoria confeccion
para las empresas que muestra todas sus obligaciones y derechos, es decir todos los activos
fisicos y financieros, que reflejan las inversiones, y todas las deudas o recursos aportados
por los dueios, que reflejan las fuentes de financiamiento, en una fecha concreta.

Ver Anexo No.3 Balances Generales de RadioCuba.

En el analisis horizontal del Balance General (Dinamica) se aprecia una disminucion del
Activo Circulante del 2009 con respecto al 2008 en $ 6 766 128.75, siendo las cuentas que

mas se contrajeron provocando esta situacion: el Efectivo en Banco para Inversiones con

™ Durante todo el analisis, de aqui en adelante, se dara tratamiento de crecimiento real cuando se crece en
saldo monetario y crecimiento relativo cuando este sea porcentual, y viceversa (para la disminucion).
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un 82% y las Partes y Piezas de Repuesto en un 57%, alcanzando un monto entre ambas de
$9282017.78.

Le siguen en importancia, por el tamafio del monto reducido: los Pagos Anticipados a
Suministradores, los Pagos por cuenta de las Utilidades, los Adeudos del Presupuesto del
Estado, los Utiles y Herramientas en Almacén y las Materias Primas y Materiales, por una

cantidad entre todas de $ 1 553 522.42.

A excepcion de Pagos por cuenta de las Utilidades y los Adeudos del Presupuesto del
Estado que se deben al decrecimiento de las utilidades en el periodo y a la devolucion del
Estado de los impuestos pagados de mas, todas las demds cuentas se han visto rebajadas
producto de la aplicacion de un programa de inversiones para la ampliacion de los canales
educativos 1 y 2, Telerebelde y Cubavision, la modernizacion de las redes de FM y Onda
Media, la continuidad de los proyectos Operacion Caribe y el Plan Turquino Manati,
Inversiones para la Defensa, y el cambio de los portadores energéticos y los equipos
altamente consumidores de electricidad por otros mas eficientes amparado en la Revolucion
Energética.

Las materias primas y materiales corresponden unicamente a viveres, que son destinados
como insumos para las casas de visita que posee la empresa o para la alimentacion de los
trabajadores en caso de movilizaciones por causa de ciclones u otros organismos
meteorologicos, ya que las torres y antenas de television y radio, asi como sus conexiones
son propensas a ser dafladas severamente por estos fendmenos, por lo que para establecer
rapidamente las sefiales o evaluar posibles dafios se moviliza a gran parte del personal
durante el transcurso de los mismos. El afio 2009 tuvo una elevadisima actividad ciclonica

de ahi se explica el descenso en esta cuenta, como consecuencia de su consumo.

El resto de las cuentas que experimentaron deducciones fueron el Efectivo en Caja, los
Efectos por Cobrar a corto plazo, los Anticipos a Justificar, y los Ingresos Acumulados por
cobrar que aunque se redujeron en por cientos considerables, la suma de sus montos solo
alcanza el saldo de $ 77 570.92, en cambio las Cuentas por Cobrar a Corto Plazo que solo

disminuyeron un 3%, lo hicieron por un monto de $107 244.31.
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A pesar de que todas las partidas por cobrar disminuyeron, no se refleja en un aumento del

Efectivo en Caja porque se destinaron a depdsitos en banco.

Estas disminuciones contrarrestaron el aumento de las restantes cuentas del Activo
Circulante. Entre ellas los de mayor relevancia fueron: Pagos Anticipados del Proceso
Inversionista, Pagos por Cuenta de Terceros, los Servicios en Proceso y el Efectivo en
Banco, sumando entre todos $ 4 121 806.42.

Dichas cuentas aumentaron para garantizar la continuidad de las inversiones que se llevan a
cabo pues registran los importes de los pagos efectuados a los ejecutores de las inversiones:
entidades constructoras, de proyectos o suministradores de equipos.

El resto de las cuentas que aumentaron fueron el Efectivo en Banco Destino Especifico que
crecio en un 85 % predestinado a la ANIR, el Combustible para Producir Energia en un
71% previendo la adquisicion de nuevos grupos electrogenos para las Estaciones

Comunitarias y los Utiles y Herramientas en Uso en un 15%.

En el afio 2010 se aprecia una leve recuperacion del monto total de Activo Circulante de
$ 2 339 099.94, representando un 8%. Esta recuperacion esta dada principalmente por el
enorme incremento que experimentaron las siguientes cuentas: Efectivo en Banco
acrecentando el experimentado el afio anterior, los Adeudos del Presupuesto del Estado, las
Cuentas por Cobrar a corto plazo, debido al incremento de las ventas y servicios prestados
en el afio, y el Pago por cuenta de las Utilidades producto del aumento de las utilidades del

periodo.

La disminucion del resto de las cuentas fue inferior a los aumentos ya citados, de ahi el
mejoramiento en la situacion del Activo Circulante. Pero hay que resaltar la magnitud en la
que decrecieron los Pagos Anticipados del Proceso Inversionista en un 82%, los Pagos por
Cuenta de Terceros un 88%, revirtiendo su comportamiento del afio anterior, los Servicios
en Proceso un 93%, y el Efectivo en Banco para Inversiones en continuo descenso, esta vez
con un 55 %, para un saldo entre todos de $ 6 162 981.11.

Las Partes y Piezas de Repuestos solo se redujeron un (8%), por un monto de $275 334.60.
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Estas partidas deben su comportamiento a la recepcion de las equipos, trabajos y servicios y
materiales como retribucion de los depositos y pagos efectuados por la empresa el ano
anterior a los proveedores y ejecutores de las inversiones que se estan aplicando, asi como

el uso del Efectivo en banco para tales propositos.

Dinamica del Activo Circulante
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Grafico No 1: Dinamica del Activo Circulante

Fuente: Elaboracion Propia

Los Activos a Largo Plazo también experimentaron una disminucion en el afio 2009 de
$ 367 866.39, debido a la liquidacion de los Efectos por Cobrar a Largo Plazo y un
descenso de las Inversiones a Largo Plazo de un 3%. Para el afo 2010 no hubo variacion
alguna. Las Cuentas por Cobrar a Largo plazo que se han mantenido invariables durante
los tres afios pertenecen a fondos congelados en los Estados Unidos, después de la ruptura
de las relaciones comerciales entre los dos paises en 1959, debido a la nacionalizacion que
sufrio la empresa Radio Corporation, antecesora de RadioCuba; y que ain permanecen
pendientes de cobro. En caso de efectuarse este, se cred la Provision para Otros Destinos

Especificos acreditada por el mismo monto con el fin de disponer de ese dinero.
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Los Activos Fijos experimentaron un crecimiento en el afio 2009 de $ 27 303 175.64 que
representa un 22%, a causa principalmente del incremento de los Equipos de
Comunicaciones que crecieron un 67%, representando una cuantia de $ 26 247 644.63,
aproximadamente el 96% del aumento total. Como es logico en el proceso de crecimiento
que experimenta la empresa el mayor ritmo de ascenso serd para los Equipos de
Comunicaciones que son los activos relacionados directamente con las actividades
principales.

De los restantes Activos los de mayor aumento real fueron los Equipos para instalar y
Materiales para el Proceso Inversionista con casi 24 veces el monto del 2008, los Edificios
(6%), Otras Construcciones (8%) y Muebles y Enseres (37%), sumando entre ellos
$ 8531 086.48.

Ademas los Equipos de Transporte crecieron un 11% por una cifra de $ 283 446.34 y los

Medios y Equipos de Informdtica que tenian saldo cero, aumentaron $ 748 075.88.

Solamente disminuyeron las Mdquinas y Equipos Energéticos en un 3%, y los Activos Fijos
Tangibles en Ejecucion (Inversiones Materiales) en un 49%, representando un monto de
$ 8 345 409.82, por la ejecucion de las obras e inversiones, y su redistribucion a los activos

correspondientes.

En el afio 2010 continué el aumento de los Activos Fijos esta vez en un 10%, con un monto
de $ 15 227 706.27, observandose una distribucion mas equitativa en el crecimiento de
todos los activos y una pausa en el ritmo de crecimiento general. Cabe sefialar que se
mantiene la supremacia de los Equipos de Comunicaciones con $ 9 888 771.82, aunque este
afio solo significa un 15%, seguido de Otras Construcciones con $ 4 184 344.34.

Los Equipos Técnicos Especiales que tenian saldo cero crecieron $§ 2 988 439.32,
tratindose de las maquinas y equipos energéticos y aditamentos especiales relacionados con
la actividad de la empresa; y se produjo una ligera inversion en Activos Fijos Intangibles
que hizo que aumentaran un 16%, se trata de dos software, uno de Cartografia y otro de
nombre EXACT.

También se incrementaron los Edificios en $ 2 428 067.38 y las Mdquinas y Equipos
Energéticos en $ 2 057 276.22
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La disminucioén este afio se vio reflejada en los Muebles y Enseres en un 28% respecto al
incremento que sufrié en el afio 2009; y continu6 descendiendo el saldo de los Activos Fijos
Tangibles en Ejecucion (Inversiones Materiales) en 66% vy los Equipos para instalar y
Materiales para el Proceso Inversionista en un 30% por el avance en las obras de los
proyectos que se ejecutan por una cantidad total entre los tres de $ 8 196 295.86.

Ver anexo No.4: Grdficos sobre la Dinamica de los Activos Fijos en el cual se muestran los

Graficos No.2, No.3 y No.4.

La cuenta de Activos Diferidos en el 2009 aumento en $ 1 853 823.64; pero descendio en el
2010 en un 20% por un monto de $ 374 024.33. El aumento experimentado se debe a un
pago efectuado por faltantes de mercancias a amortizar en un periodo de cinco afios, el cual

se ira descontando a partes iguales durante ese tiempo.

La cuenta de Otros Activos experiment6 una disminucion de $ 2 084 140.84 en el afio 2009,
debido a la rebaja de las Pérdidas y Faltantes en Investigacion y Cuentas por Cobrar
Diversas que contrarrestaron el aumento de los Depdsitos y Fianzas. En el afio 2010 hubo
una recuperacion de $ 1 623 207.05, a causa principalmente de las Pérdidas y Faltantes en
Investigacion; estas representan el importe de pérdidas por deterioro de recursos, detectados
en inventarios y en cuentas por cobrar; y los Depositos y Fianzas representan los saldos de

pagos anticipados por concepto de garantia superiores a un término de treinta dias.

Para resumir, el Total de Activos Netos experimentd un crecimiento en el 2009 de
$ 15 420 192.29 que significa un aumento de un 14% con respecto al afio 2008, ya que el
aumento de los Activos Fijos y los Activos Diferidos contrarrestd la disminucion de los
Activos Circulantes, Activos a Largo Plazo y Otros Activos. En el afio 2010 permanecio
esta conducta, incrementandose el Activo Total Neto en $ 12 660 015.73 para un
crecimiento del 10%; solo decreciendo los Activos Diferidos frente a un aumento del resto
de los activos.

Ver anexos No.5 Dinamica del Balance General-Activos (2008-2009) y No.6 Dindamica del
Balance General- Activos (2009-2010)
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Los Pasivos Circulantes en el afio 2009 con respecto al 2008 aumentaron en un monto de
$ 3 888 815.09, siendo en este las cuentas de mayor aumento: Cuentas por Pagar a corto
plazo y las Cuentas por Pagar del Proceso Inversionista. Le siguen por orden de
importancia en cuanto a crecimiento real: Gastos Acumulados por Pagar, Provision para
Inversiones 'y Provision para Innovaciones y Racionalizacion alcanzando una cantidad
entre estos ultimos de $ 405 865.21.

El aumento en las Cuentas por Pagar a corto plazo y del Proceso Inversionista, esta dado
por la inversion que no pudo ser cubierta con los Activos circulantes y la Inversion estatal.

Dichas cuentas corresponden a todos los proveedores que abastecen a la empresa.

Puede apreciarse que las partidas de mayor disminucion fueron: Obligaciones con el
Presupuesto del Estado que representa los importes pendientes de aportar por concepto de
obligaciones por impuestos y contribuciones; y Obligaciones con el Organo u Organismo
por concepto de utilidades a aportar al organismo al cual se subordina la entidad, sumando

un monto de $ 1 417 971.54.

En el afio 2010 continud el incremento de los Pasivos Circulantes esta vez en un 29%, pero
cambi¢ la distribucion del peso de las cuentas, con una repercusion notable para los Cobros
Anticipados, que corresponden a servicios a facturar el afio siguiente que fueron pagados
con antelacion por Venezuela, y la Provision para Inversiones, que acumulan el 84% del

total de crecimiento, con un monto de $ 10 900 890.44.

El crecimiento de la Cuentas por Pagar del Proceso Inversionista este afio fue de un 59%.
Se acreditaron en los Préstamos Recibidos, $ 834 252 correspondientes al Banco
Metropolitano para la ejecucion de un proyecto de inversion en las estaciones comunitarias,
al igual que los Depdsitos recibidos a Crédito en $ 27 100, proporcionados por la Union
Eléctrica a la division de Guantanamo para la adquisicion y montaje de un banco de

transformadores.
Con relacion a las deducciones, las Obligaciones con el Presupuesto del Estado

continuaron canceldndose de forma acelerada, este afio se rebajaron un 94%, que representa

una cantidad de $§ 3 617 211.71, y las Cuentas por Pagar a corto plazo al llegarse al
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término de un afio comenzaron a disminuir, debido a la liquidacion de la deuda contraida el

afio anterior, por una cuantia de $ 3 920 181.24.

Dinamica de los Pasivos Circulantes
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Grafico No 5: Dinamica de Pasivos Circulantes

Fuente: Elaboracion Propia

Los Pasivos a Largo Plazo se liquidaron en el 2009, manteniéndose invariable su situacion
en el 2010. Los Pasivos Diferidos en cambio se acreditaron en el 2009 por un monto de
$ 374 360.51, pero decreciendo un 96% de este saldo en el 2010, estos corresponden a los

ingresos diferidos por conceptos de utilidades por ventas a plazos.

La cuenta de Otros Pasivos disminuy6 un 9% en el ano 2009, debido al decrecimiento de
las Cuentas por Pagar Contravalor en $§ 1 071 408.49, sobrepasando el aumento en
Sobrantes en Investigacion. Pero en el 2010 crecieron un 70% producto de la continuidad

en el aumento de los Sobrantes en Investigacion que corresponden a los sobrantes de
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Activos Fijos Tangibles y la reversion de la situacion de Cuentas por Pagar Contravalor
que aumentaron $ 2 519 800.34, estas registran las transacciones efectuadas en divisas

correspondientes a la compra de productos a pagar a través del Crédito Chino en 9 afios.

En general el total de Pasivos experimentd un crecimiento de $ 3 247 669.91 que significa
un aumento del 16% y de $§ 8 831 630.74, (37%), para los afios 2009 y 2010
respectivamente. La causa de este comportamiento es el incremento de los Pasivos
Circulantes y los Pasivos Diferidos en el primer afio, y de los Pasivos Circulantes y Otros
Pasivos para el segundo ano, observandose un crecimiento sostenido de los Pasivos
Circulantes. Como se puede apreciar el aumento del 2010 fue superior al del 2009 en un

21%.

El Patrimonio de la entidad también experimentd un crecimiento de un 19% equivalente a
$ 15 890 206.46 en el ano 2009 producto de la inyeccion que recibieron todas sus partidas,
destacandose las Donaciones Recibidas procedente del equipamiento recibido a través de
Japon, en transmisores de TV incrementando los Actives Fijos, que recibié un saldo de
$ 11 766 398.97, y la Inversion Estatal y las Reservas Patrimoniales que crecieron ambas

en $ 3 607 423.90.

Para el afio 2010 el comportamiento del Patrimonio se revirtio decreciendo un 3% por un
saldo de $ 2 594 253.51. En donde las Reservas Patrimoniales disminuyeron un 33% por
aportes al presupuesto del Estado al no utilizarse los incrementos del afio anterior. Aunque
la Inversion Estatal crecié un 16% equivalente a $ 12 998 767.53.

Ver anexos No.7 Dinamica del Balance General- Pasivos (2008-2009) y No.8 Dinamica
del Balance General- Pasivos (2009-2010).
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Grafico No. 6: Dinamica del Patrimonio

Fuente: Elaboracion Propia

Resumiendo en el afio 2009 el Total de Pasivo y Patrimonio creci6 un 18%, sin considerar
las Utilidades del periodo, frente a un crecimiento del Total de Activos de 14%:; para el afio

2010, el crecimiento de los primeros fue de un 5% frente a un 10% de los Activos.

En el anadlisis vertical del Balance General (Estructura) se aprecia que el Activo
Circulante del 2008 representa el 20.71% del total de Activos, con una variacion negativa
en el periodo de 6.05% y llegando a significar en el 2010 el 14.66%, lo que manifiesta un

debilitamiento de su peso en el total de Activos.

La disminucion en el 2009 se debe esencialmente al Efectivo en Banco para Inversiones y
las Partes y Piezas de Repuesto, a pesar de haber decrecido la mayoria de los activos
circulantes; produciéndose solo aumentos relevantes en Pagos por Cuenta de Terceros y

Pagos Anticipados del Proceso Inversionista pero no suficientes para frenar la caida.
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En el 2010 la situacion fue distinta pues los Activos Circulantes experimentaron un
aumento real dado en mayor medida por el Efectivo en Banco, Cuentas por Cobrar a Corto
Plazo, Adeudos del Presupuesto del Estado y Pago por Cuenta de las Utilidades; y tan solo
disminuciones significativas en Pagos por Cuenta de Terceros y Pagos Anticipados del
Proceso Inversionista. Pudiendo concluirse que el deterioro del peso de los Activos
Circulantes en este afio se debe no al comportamiento de sus cuentas sino a la variacion de

los demads Activos que mejoraron su posicion.

El Activo a Largo Plazo solo representa el 2.02% del total para el 2010, teniendo una
variacion negativa de 0.68% en el periodo. Las disminucién para el 2009 se deben a la
reduccion del peso de sus tres partidas, destacandose las Inversiones a Largo Plazo. En
cambio en el 2010 sus partidas permanecieron inamovibles en términos reales, por lo que

este deterioro tiene las mismas causas que los Activos Circulantes en este ano.

Los Activos Fijos Brutos abarcan la mayor cuota del Activo fotal en los tres afios de
analisis, representando el 74.03% en el 2008, el 80.74% en el 2009 con una mejora de
6.71%, y el 80.76% en el 2010 con una mejora de 0.02%.

El aumento del peso relativo en el afio 2009 se debe principalmente al crecimiento de los
Equipos de Comunicaciones (11.53%) y los Equipos para Instalar y Materiales para el
Proceso Inversionista (1.74%). En cuanto al 2010 la mejoria se produce por el aumento de
los Equipos de Comunicaciones en 1.60%, los Equipos Técnicos Especiales en 1.45%, las

Magquinas y Equipos Energéticos (0.70%) y Otras Construcciones con 0.44%.

En cuanto a los Activos Diferidos son los de menor peso en el total con menos del 0.01%
en el 2008, obtuvieron un incremento monetario en el 2009, pero descendieron nuevamente
en el 2010 hasta el 0.72%.

La cuenta Otros Activos también representa solo una pequena parte. En el afio 2008 eran el
2.55%, descendieron para el 2009 hasta 1.17%, debido a la disminucion de Cuentas por
Cobrar Diversas que contrarrestd el aumento de Depdsitos y Fianzas. Para el ano 2010
mejoro, llegando a significar el 1.85%, producto del aumento de Pérdidas y Faltantes en
Investigacion Unicamente pues el resto de sus cuentas descendieron.

Ver anexo No.9: Estructura del Balance General — Activos
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Estructura del Activo Total
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Grafico No. 7: Estructura del Activo Total

Fuente: Elaboracion Propia

A continuacion se procederd a realizar el analisis de la estructura y evolucion de las fuentes
de financiamiento empleadas por la empresa. Primero se veran el uso de los recursos ajenos

(Pasivos) y después de los recursos propios (Patrimonio).

Los Pasivos Circulantes son los de mayor volumen y peso en el total de Pasivos de la
empresa para los tres afos de andlisis. En el afio 2008 constituian el 68.09%, siendo sus
cuentas mas significativas: Obligaciones con el Presupuesto del Estado (22.18%) y la
Provision para Inversiones (22.16%), siguiéndole en importancia: las Cuentas por Pagar a
Corto Plazo, la Provision para otros Destinos Especificos y las Obligaciones con el
Organo u Organismo. Estas cuentas estan relacionadas directamente con la financiacion

para las inversiones. La cuenta de menor peso era Nominas por Pagar.

En el afio 2009 aumentaron un 6.99%, pero vario la trascendencia de las cuentas pues las
Obligaciones con el Presupuesto del Estado disminuyeron, siendo superadas por las

Cuentas por Pagar a Corto Plazo que se volvieron el pasivo circulante de mayor peso, con
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22.65%; y a pesar de que la Provision para Inversiones disminuy6 relativamente, pues su
cuantia monetaria aument6, atin continudé siendo la segunda cuenta de mas importancia.

Las Obligaciones con el Organo u Organismo bajaron a casi el 99% de su total, en cambio
las Cuentas por Pagar del Proceso Inversionista llegaron a representar el 6.27% del total
de Pasivos Circulantes. Las deudas a corto plazo vinculadas con el financiamiento para la
inversion ain permanecen en un rango de importancia, pero este aflo adquirieron relevancia

las cuentas por pagar que estan vinculadas con el financiamiento de las operaciones.

Para el afio 2010 los Pasivos Circulantes descendieron pasando a representar el 70.95% de
los Pasivos. No se debe a la disminucion monetaria de los Circulantes, puesto que
aumentaron, sino al aumento de valor de Otros Pasivos.

Este afio el comportamiento de los Circulantes estuvo marcado por el pago casi total de las
Obligaciones con el Presupuesto del Estado, que experimentd una caida de 15.32%,

sumado al descenso de las Cuentas por Pagar a Corto Plazo en 18.04%.

A pesar de haber disminuido el peso general de los Pasivos Circulantes se produjeron
importantes inyecciones de dinero en dos de sus partidas que hicieron que aumentaran su
notoriedad en el Total de Pasivos: los Cobros Anticipados con un 18.44% de aumento, y la
Provision para Inversiones convirtiéndose en la mayor cuenta con una representacion de
29.07%. Los otros dos aumentos mdas sobresalientes que se produjeron fueron en las

Cuentas por Pagar del Proceso Inversionista 'y en los Préstamos recibidos.

El Pasivo a Largo Plazo y los Pasivos Diferidos son las deudas de menor envergadura
durante los tres afios y Otros Pasivos es el segundo de mayor peso en el total,
representando en el 2008 el 29.74%, donde su cuenta mas significativa es Cuentas por
Pagar Contravalor con un 28.70%. Para el afio 2009 tuvo una recaida de 6.38%, debido a
la disminucioén de esta misma cuenta. Mejorando en el 2010 hasta el 29%, producto de

invertirse su comportamiento y el ascenso continuo de Sobrantes en Investigacion.
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Estructura del Pasivo
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Grafico No. 8: Estructura del Pasivo
Fuente: Elaboracion Propia

Del total de Patrimonio la cuenta de mayor tamaio es la Inversion Estatal con el 87.41%
en el afio 2008, el 79.05% en el 2009 con una variacion negativa en términos relativos pues
su saldo monetario crecio; y 88.17% para el 2010 recuperandose. Con respecto a las demas
partidas, las Utilidades del Periodo son las segundas en importancia, excepto en el 2009

que se dio un cambio coyuntural con las Donaciones Recibidas que aumentaron 11.14%.

Las Reservas Patrimoniales y los Recursos Recibidos para Inversiones Materiales se
comportaron similarmente durante los tres afios en cuanto a su peso en el total de
Patrimonio sin llegar a ocupar lugares trascendentes.

Ver anexo No.10: Grafico No.9 sobre la Estructura del Patrimonio

Como muestra el grafico No.10, en la estructura del financiamiento se evidencia que se
dispone en un rango considerablemente mayor de los recursos propios que de los ajenos. La
tendencia que manifiesta el Patrimonio es a incrementarse monetariamente, pero a
disminuir su representacion porcentual en el Total de Pasivos y Patrimonio debido a que

los recursos ajenos también se han incrementado, mejorando su peso.
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Grafico No. 10: Estructura del Pasivo y Patrimonio
Fuente: Elaboracion Propia

Ver anexo No.l1 Estructura del Balance General — Pasivos y Patrimonio.

2.2 Analisis vertical y horizontal del Estado de Resultados:
El Estado de Resultados es un documento legal de obligatoria confeccion por las empresas,
que muestra su situacion econdmica o los resultados de su gestion durante un periodo de
tiempo determinado, generalmente un afio fiscal. Permite conocer las utilidades de la
empresa en un ejercicio econdmico, asi como los niveles de ingresos, costos y gastos.

Ver anexo No.12 Estados de Resultados de RadioCuba

En el anadlisis horizontal del Estado de Resultados (Dindmica) se aprecia que los Ingresos
Totales aumentaron en $ 838 196.59 en el 2009 con respecto al afio 2008, dado inicamente
por el incremento de los Ingresos por Ventas y Servicios que crecieron en un monto de
$ 4 828 052.83, por concepto de un mayor nivel de actividad para la TV y la Radio debido
a la ampliacion y mejora del alcance de las sefiales; contrarrestando asi la disminucion del
resto de los ingresos. Siendo el deterioro mas substancial en términos reales el de los
Ingresos Financieros con $ 2 544 307.86, para un 72% de su monto, esto se debe a la venta
de Acciones en posesion de RadioCuba, de una compafiia extranjera, y que reportd amplios
beneficios por intereses ganados en el 2008 sobredimensionando la cuenta, sumado a

pérdidas por fluctuaciones de las tasas de cambio, en el canje de monedas.
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El aumento en los Ingresos por Ventas y Servicios se dio mayoritariamente en moneda
nacional (MN), debido a que los servicios de transmisidon se cobran en esta moneda. La
causa de este aumento se debe al comienzo de las trasmisiones del Canal Educativo 2 y a
los Radio Enlaces de Television ® que reportaron el 61.37% del total. Los otros ingresos de
mayores volumenes también estan asociados a servicios de transmision de sefales de Radio
y Television, principalmente de los canales Cubavision, Telerebelde y Educativo; las
Cadenas de Radio Nacionales de Onda Media y Locales de FM y Radio Difusion Sonora

Internacional.

Aunque disminuyeron las ventas de mercancias, equipos y piezas durante este afio, que vale
aclarar, son ventas ocasionales que se producen, y no constituyen un ingreso sostenido de la
empresa; también los servicios de Instalacion y Montaje brindados a terceros y la venta de

servicios de facilidades técnicas.

En el afio 2010 se mantuvo el crecimiento de los Ingresos Totales, a causa nuevamente de
los Ingresos por Ventas y Servicios, los cuales crecieron en $ 12 419 471.83. Prevalecieron
los ingresos en MN con el 82% del total. Solo ocurrieron disminuciones en los Ingresos
Financieros y Otros Ingresos. Las Devoluciones y Rebajas en Ventas se mantuvieron con
saldos pequefios, disminuyendo en el Gltimo afio por causa de menos interrupciones y fallos

en horas de transmision con la mejora de las sefiales.

Los Costos de Ventas de las Mercancias y los Costos de los Servicios Prestados tuvieron
un comportamiento favorable para la empresa pues disminuyeron en 21% y 31%
respectivamente en el afo 2009, producto de la rebaja en las ventas de mercancias y en los
Servicios de Instalacion y Montaje. En el afio 2010 no hubo Ventas de Mercancias y los
Costos de los Servicios Prestados tuvieron un incremento de 11%, producto de la
recuperacion en los Servicios de Instalacion y Montaje pero debido al incremento de los

Ingresos Netos, la Utilidad Bruta mejord un 36%.

® Los Radio Enlaces de Television son equipos que captan las sefiales procedentes de un centro transmisor, la
recepcionan y le imprimen mayor potencia para llegar a lugares mas alejados con la calidad requerida,
enviandolas a otros centros transmisores.
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Dinamica de los Costos
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Grifico No. 11: Dindmica de los Costos
Fuente: Elaboracion Propia

Los gastos se comportaron diferente, en el aio 2009; a excepcion de Otros Gastos todos los
demas se incrementaron, distinguiéndose los Gastos de Operaciones con un aumento de
$ 4 383 058.34, seguido por los Gastos Generales y de Administracion y los Gastos por
Faltantes y Pérdidas de Medios.

Los mayores gastos de operacion se produjeron en los Portadores Energéticos, el
combustible para el transporte y para la incorporacion de nuevos grupos electrégenos en las
Estaciones Comunitarias, materias primas y materiales de operaciones, reparacion y
mantenimiento del transporte, gastos de conectividad y transmisiones, pago del servicio de
agentes de seguridad y proteccion, arrendamientos de inmuebles, de equipos de transporte y
pesados, pago a ETECSA de las facilidades técnicas utilizadas por la empresa en sus

instalaciones y gastos de depreciacion.

Los Gastos Generales y de Administracion estan asociados con la atencion al hombre, la
estimulacion en USD, los gastos incurridos en la gestion y control de las actividades por
parte del personal ejecutivo, y los gastos de depreciacion de los medios que intervienen en
tales operaciones.

En el ano 2010 volvieron a destacarse por su ascenso los Gastos Generales y de
Administracion con $ 1 189 048.46 y los Gastos de Operaciones con $ 4 645 760.76 siendo
las unicas que crecieron pues el resto de los gastos disminuyd. Los principales gastos de

estas partidas fueron los mismos que el afio anterior.
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Dinamica de los Gastos
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Griéfico No. 12: Dindmica de los Gastos
Fuente: Elaboracion Propia

Los Gastos Financieros aumentaron un 5% en el 2009 y un 6% en el 2010. Finalmente la
Utilidad después de Impuesto descendi6 $ 2 295 694.85 en el 2009, para luego aumentar
$ 3966 004.20 en el 2010.

Ver anexo No.13: Grafico No.13 sobre la Dinamica de la Utilidad después de Impuesto, y
anexos No.14: Dinamica del Estado de Resultados (2008-2009) y No.15: Dinamica del
Estado de Resultados (2009-2010).

En el analisis vertical del Estado de Resultados (Estructura) se aprecia que los /ngresos
por Ventas y Servicios durante los tres afios de analisis fueron los mas significativos. En el
2008 representan el 83.59% del Total, en el 2009 el 95.20% efectuandose una variacion
positiva y en el 2010 alcanzaron el 97.19% abarcando casi el peso total de los Ingresos. Le
siguen en importancia los Ingresos Financieros, los Ingresos de Afios Anteriores y Otros
Ingresos, pero contrayéndose constantemente.

Las Devoluciones y Rebajas en Ventas constituyen el 0.48% del total en el 2008. En el
2009 aumentaron un 0.01% reduciendo por consiguiente los Ingresos Netos en la misma
cantidad. En el afio 2010 se redujeron hasta el 0.33% lo que mejord el estado de los

Ingresos Netos en 99.67%.
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Ver anexo No.16: Grafico No.14 sobre la Estructura de los Ingresos 'y anexo No.17:

Grdfico No.15 sobre la Evolucion de los Ingresos

La Utilidad Bruta representa el 93.11% del Total de Ingresos en el 2008 después de
deducirle el Costo de Venta de las Mercancias (0.86%) y el Costo de los Servicios
Prestados (5.56%). Estas cuentas experimentaron una reduccion de un 0.20% y 1.80%
respectivamente al afo siguiente lo que posibilitdé que la Utilidad Bruta ascendiera al
95.10%. En el afio 2010 el Costo de Venta de las Mercancias se redujo a cero y el Costo de
los Servicios Prestados aumentd en términos reales, pero se debilitd relativamente en

0.64%, mejorando la Utilidad Bruta.

Los gastos mas sobresalientes son los Gastos Generales y de Administracion y los Gastos
de Operacion con un peso de 20.97% y 46.54% respectivamente en el 2008. En el afio 2009
se produjo un serio aumento de los Gastos de Operacion en 11.24%, acompafiado de
pequenos incrementos en los restantes gastos, exceptuando la cuenta de Otros Gastos que
decrecio. Para el 2010 se tiene que a pesar de que los Gastos de Operaciones y de
Administracion crecieron, el Total de Ingresos crecié en una cuantia mucho mayor, lo que
provocd que se redujera su peso relativo, a lo que se afiade pequeiias disminuciones en los
restantes gastos. Los Gastos Financieros representan como promedio el 0.72% de los

Ingresos.

Una vez vistas todas las deducciones se puede hacer referencia a como vario la Utilidad
después de Impuesto. En el ano 2008 fue de 13.67%; disminuy6 en el 2009 un 6.78%; y se
recupero en el 2010 alcanzando nuevamente un 13.48%. De todas las deducciones que se le
realizan a los Ingresos la mas grande es la de los Gastos de Operacion seguido por los
Gastos Generales y de Administracion.

Ver anexos No.18: Estructura del Estado de Resultados (2008-2009) y No.19: Estructura
del Estado de Resultados (2009-2010).

2.3 Interpretacion de las Razones Financieras:
Las razones constituyen un instrumento de andlisis sobre la situacion econdmica y
financiera de una empresa, y sirven para tomar medidas o hacer planes acertados referente a

aspectos como los inventarios, las ventas, la inversion, las politicas de cobro o pago, etc.
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Ademads permiten analizar la evolucion de la empresa en el tiempo y el andlisis de las
tendencias de estos aspectos. Las razones pueden clasificarse en técnicas, econdomicas o
financieras siendo estas ultimas las que nos ocupan, que a su vez se clasifican en: razones

de liquidez, de endeudamiento, de rentabilidad, de actividad o rotacion.

Para la elaboracion del andlisis mediante razones financieras se trabajo con los datos de
caracter econdmico y financiero correspondientes al periodo comprendido entre los afios

2008 y 2010.

Razones de Liquidez: miden la posibilidad de la empresa de satisfacer sus obligaciones a
corto plazo, es decir su condicion financiera para hacer frente a los pagos de su ciclo de

operaciones; asi mientras menos liquida sea la empresa mayor sera el riesgo de la misma.

+ Capital de Trabajo Neto: no constituye un indicador financiero pero se tiene en
cuenta para obtener una vision mas amplia de la liquidez de la empresa. Un nivel alto
de capital de trabajo esta relacionado con la lenta rotacion del inventario, y de las
cuentas por cobrar, ademds de exceso de efectivo no invertido. En cambio si el
capital de trabajo es bajo, significa que los activos circulantes tienen una rotacion
elevada, es decir tienden a la liquidez, con lo que se podria ir cubriendo las deudas a
corto plazo, pero si es muy bajo indica que existen problemas de liquidez. La
empresa debe mantener un nivel satisfactorio del capital de trabajo para asegurar un
margen razonable de seguridad.

Ver anexo No.20: Formulario de las Razones.

Tabla No.1 Comportamiento del Capital de Trabajo Neto. ($)
2008 2009 2010
Capital de Trabajo Neto | 20,478,323.25 | 9,823,379.41 | 6,886,828.06

Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede observar el nivel del capital de trabajo es bastante elevado en el 2008, pero
sufre un descenso substancial en el 2009 como consecuencia de una disminucion de los
activos circulantes y un aumento de los pasivos circulantes, en el 2010 ambos circulantes

aumentaron, pero los pasivos en una mayor magnitud que los activos provocando una
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nueva rebaja del capital de trabajo. A pesar de las disminuciones experimentadas ain

existe un fondo de maniobra amplio, proporcionandole liquidez a la empresa.

© a corto plazo, indica en que medida los

+ Razon Circulante: mide la solvencia
derechos de los acreedores a corto plazo se encuentran cubiertos por los activos que
se espera convertir en efectivo en un periodo mas o menos igual al del vencimiento de
las obligaciones.

Ver anexo No.20: Formulario de las Razones.

Tabla No.2 Comportamiento de la Razén Circulante. (Veces)

2008 | 2009 | 2010
Razon Circulante 2,45 | 1,55 | 1,30

Fuente: Elaboracién propia

Cuanto mayor sean los resultados de este indice menor sera el riesgo que enfrente la
empresa y mayor su solidez de pago en el corto plazo, pero una razén demasiado alta como
la obtenida en el 2008 puede indicar que el capital no se estd utilizando productivamente,
existiendo exceso de activos liquidos y entrafiando una pérdida de rentabilidad. Por lo que
la reduccion en los afios posteriores llevo el indicador a cifras mas saludables, aunque bien
pudiera decirse que la empresa disminuyd su capacidad para hacer frente a sus
obligaciones, el indice llegd hasta el 47% de contraccion en el Gltimo afio con respecto al
afio base. La empresa alin mantiene la conversion en efectivo de los activos circulantes en

niveles admisibles y est4 en facultad de cubrir sus compromisos a corto plazo con terceros.

+ Prueba Acida: es una medida de la liquidez pero considera solamente los activos
mas liquidos entre los circulantes, o sea cuando se les deducen los inventarios, al
constituir estos los de menor capacidad para convertirse en efectivo en el corto plazo.

Ver anexo No.20: Formulario de las Razones.

Tabla No. 3 Comportamiento de la Prueba Acida de la empresa. (Veces)

2008 2009 2010
Prueba Acida 1.83 1,32 1,13

Fuente: Elaboracién propia.

@ Solvencia: es la capacidad de generar fondos a corto plazo por la venta de productos y servicios para cubrir
las deudas a corto plazo.
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Los niveles de inventario disminuyeron, por tanto afectan en menor medida el monto de los
activos circulantes y por ende la liquidez, pero la disminucion del resto de los activos,
especialmente el Efectivo en Banco para Inversiones y los Pagos Anticipados del Proceso
Inversionista en el 2010, sumado al aumento de los pasivos circulantes, fundamentalmente
las Cuentas por Pagar a Corto Plazo en el 2009 y los Cobros Anticipados y la Provision
para Inversiones en el 2010 repercutieron en una reduccién de la liquidez, cuando se

compara con la razon circulante.

La prueba acida muestra que aun cuando se eliminen los activos menos liquidos, la empresa
sigue siendo capaz de enfrentar sus obligaciones en el corto plazo ya que la relacion entre
activos reales y recursos ajenos continia siendo mayor que 1, pero con un deterioro de esta
condicion que de continuar podria traer resultados negativos para la situacion financiera de

la empresa.

Razones de Endeudamiento: ¢l uso excesivo de capitales ajenos para el financiamiento de
inversiones suele ser riesgoso por lo que es necesario evaluar si los niveles de
endeudamiento son adecuados. Dan un diagnostico de la cantidad de crédito de la empresa,
al mostrar la proporcion entre el total de deuda y de capital propio. Pueden ser utilizadas

como indicador o medida de riesgo financiero.

+ Razon de endeudamiento: mide el porcentaje de fondos totales proporcionados por
los acreedores, es la que dice que parte del activo se financié con deuda. Cuando la
razon es muy elevada existen mayores probabilidades de incumplimiento de pago por
parte de la empresa, por lo que el acceso a los acreedores le es mas dificil y estos
exigen tasas de intereses mas altas, provocando que la deuda tenga un mayor costo,
ademas implica la pérdida de autonomia financiera frente a terceros.

Ver anexo No.20: Formulario de las Razones.

Tabla No. 4 Comportamiento de la Razén de Endeudamiento. (%)

2008 | 2009 | 2010
Razon de Endeudamiento 0,18 | 0,19 | 0,23
Fuente: Elaboracion propia.
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En el 2008 tan solo el 18% del total de activos es financiado con deuda, incrementandose
en los afios posteriores para un aumento de 5% durante todo el periodo evaluado, a causa de
una mayor tasa de crecimiento de los pasivos que de los activos. Puede resumirse que la
empresa se financia mayormente con capital propio y dado que su nivel de endeudamiento
es tan bajo le brinda una estructura financiera favorable para en caso de necesitarlo acudir a

nuevas fuentes de financiamiento externas.

Con el objetivo de caracterizar con mas detalles la deuda, y separar dentro del total de
pasivos aquellos que corresponden a fuentes espontaneas (clientes internos y externos) y los
que corresponden a fuentes con costos explicitos (deuda bancaria) se realizd el célculo de
las siguientes razones para comparar el financiamiento que se ha utilizado mediante
préstamos solicitados, y aquel que solo corresponde al aprovechamiento de las fuentes que
surgen en las operaciones de la empresa.

Ver anexo No.20: Formulario de las Razones.

Tabla No. 5 Comportamiento de la Razén de Endeudamiento espontanea. (%)

2008 | 2009 | 2010
Razon de Endeudamiento 0,13 | 0,15 | 0,17

Fuente: Elaboracion propia.

Tabla No. 6 Comportamiento de l1a Razén de Endeudamiento con préstamos. (%)

2008 | 2009 | 2010

Razon de Endeudamiento 0,05 | 0,04 | 0,06
Fuente: Elaboracion propia.

Como se observa en las tablas el endeudamiento corresponde en mayor medida a pasivos
espontaneos de la empresa donde las partidas de mayor peso son la Provision para
inversiones, Cobros anticipados, Cuentas por pagar a corto plazo y Obligaciones con el

organismo.

# Pasivo Total a Capital Contable: brinda una idea de la situacion de
endeudamiento global de la empresa como una medida de su capacidad de obtencion
de fondos, o de dependencia de terceros.

Ver anexo No.20: Formulario de las Razones.
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Tabla No. 7 Comportamiento de la Razén Pasivo Total a Capital Contable. (%)
2008 | 2009 | 2010

Pasivo Total a Capital Contable 0.24 | 0.24 | 0.33
Fuente: Elaboracion propia.

El endeudamiento de la empresa es relativamente pequefio, pues durante el 2008 y 2009 es
solo una cuarta parte del total de recursos, y aunque el patrimonio haya crecido en una
cuantia mayor que el total de pasivos, proporcionalmente representa la misma cantidad, por
eso no vario el indice en estos anos. En el 2010 aumentd 9 puntos porcentuales debido a
que se afecto dicha proporcion, incrementandose el endeudamiento. Aun asi la dependencia

de terceros es baja.

+ Razon de Autonomia: mide la parte del activo o el por ciento de las inversiones
que fue financiada con recursos propios e indica hasta qué punto la empresa tiene
independencia financiera de los acreedores.

Ver anexo No.20: Formulario de las Razones.

Tabla No.8 Comportamiento de la Razén de Autonomia. (%)

2008 | 2009 | 2010
Razon de Autonomia 0.75 0.78 0.70

Fuente: Elaboracion propia.

La empresa tiene una fuerte autonomia financiera ya que su dependencia de terceros es
baja, tal y como lo demostré la razon Pasivo Total a Capital Contable. Mas del 70% del
total de activos fue financiado con el patrimonio durante los tres afios. Encontrandose su
pico mayor en el 2009, con 78% en el cual el patrimonio y el activo total aumentaron en
montos similares, y su pico menor en el 2010 debido a una leve reduccion en el patrimonio
frente al aumento de los activos. Estos resultados refuerzan los de las razones anteriores,
sefialando un reducido nivel de endeudamiento por lo que se puede afirmar que la empresa

puede hacer frente a sus inversiones con una baja dependencia de los acreedores.

+ Rotacion del interés anual: mide el punto hasta el cual las utilidades pueden
declinar sin preocupaciones financieras importantes para la empresa por incapacidad
de satisfacer los cargos anuales por intereses que podria desencadenar acciones

legales por parte de los acreedores.
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Ver anexo No.20: Formulario de las Razones.

Tabla No. 9 Comportamiento de la Rotacion del Interés Anual. (Veces)

2008 2009 2010

Rotacion del interés anual 1787.58 166.30 | 26 570.91

Fuente: Elaboracion propia.

En el afio 2008 las utilidades cubren 1787 veces los interés a pagar, el indice tan
desproporcionado se debe a la infima cuantia de intereses pagados ($ 4 445.40) frente a un
monto de utilidades de $ 7 946 486.73. Se vio anteriormente que la razéon de
endeudamiento con préstamos de este afio es muy pequefia, indicando que la cantidad de
deuda bancaria es minima lo que explica tal resultado. En el 2009 el deterioro del indice se
debe a la rebaja de las utilidades con un aumento del pago de intereses ($25 512.44). En el
2010 se reduce la cantidad de intereses pagados con un incremento sustancial de las

utilidades lo que hizo que el indicador llegase al extremo que alcanzo.

Razones de Rentabilidad: dan una imagen mas completa de que tan eficientemente esta
siendo manejada la empresa, es decir, que tan eficiente es la relacion entre lo beneficios

obtenidos y los capitales invertidos.

+ Rentabilidad Financiera: muestra la utilidad obtenida por cada peso de recursos
propios invertidos, es decir cuanto dinero ha generado el capital de la empresa;
mientras mayor sea el resultado del indice, mayor sera la utilidad de la empresa.

Ver anexo No.20: Formulario de las Razones.

Tabla No. 10 Comportamiento de la Rentabilidad Financiera. (%)

2008 | 2009 | 2010
Rentabilidad Financiera 0,06 | 0,02 | 0.06

Fuente: Elaboracién propia.

Por cada peso de capital contable la operacion en el afio 2009 rindié6 2 centavos,
disminuyendo en 4 centavos con respecto al 2008, este resultado se debe a la disminucion

de la utilidad neta, y al incremento que experimentd el patrimonio producto de la Donacion
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recibida lo cual afectd el indicador. En el afio 2010 recuper6 el rendimiento del afio base,
pues decrecio el Patrimonio; a pesar de haber aumentado la Inversion Estatal el saldo de
las donaciones tuvo un peso considerable en el 2009, a lo que se le suma una mejoria en la
Utilidad Neta debido a mayores ingresos netos.

La Rentabilidad Financiera muestra un resultado muy bajo, sintoma de que el rendimiento
extraido a los capitales propios tiene un valor infimo, este comportamiento depende entre
otros factores de la estructura de financiamiento de la empresa, como su politica actual de
financiamiento tiende casi por completo al uso de fuentes propias, el monto de las mismas
es extremadamente elevado y por ello las ventas no llegan a acercarse a tales proporciones,

repercutiendo en niveles de utilidades comparativamente menores.

+ Rentabilidad Economica: mide la efectividad total de la empresa para producir
utilidades con los activos disponibles, es decir indica la capacidad de los activos para
generar ingresos en la operacion.

Ver anexo No.20: Formulario de las Razones.

Tabla No. 11 Comportamiento de la Rentabilidad Econémica. (%)

2008 | 2009 | 2010
Rentabilidad Economica 0,07 | 0,03 0.08

Fuente: Elaboracion propia.

Por cada peso de Activo Total Neto la operacion en el 2009 rindi6 3 ¢ disminuyendo en 4 ¢
con respecto al afio anterior. Se debe a la rebaja ya explicada de las utilidades y al enorme
incremento de los activos fijos. En el afio 2010 por cada peso de Activo Total Neto la
operacion rindi6é 8 ¢, mejorando debido a la recuperacion de las utilidades. Atn con esta
mejora la rentabilidad econdomica se mantiene muy por debajo de lo que deberia generar el

enorme cumulo de activos.

Razones de actividad o rotacion: miden la eficiencia en la utilizacion de los activos de la
empresa. Se calculan escudadas en la idea de que casi todos los activos rotan, incluyendo
los fijos, aunque su periodo de rotacion sea mas extenso que el de otro tipo de activos. Se
toman como base los niveles de venta para responder si es muy alto o bajo el monto total de

cada activo.
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+ Rotacion del Activo Total: Mide la rotacion de todos los activos de la empresa,
reconociendo la generacion de ventas en funcién del tamafio de la inversion.
Mientras mas elevada sea, significa que mas eficientemente se utilizan los activos.

Ver anexo No.20: Formulario de las Razones.

Tabla No. 12 Comportamiento de la Rotaciéon del Activo Total. (Veces)

2008 | 2009 | 2010
Rotacion del Activo Total 025 | 026 | 0,32

Fuente: Elaboracion propia.

La Rotacion del Activo Total en el ano 2009 es igual a 0.26 veces, lo que indica que se han
vendido 26 ¢ por cada peso de Activo Total Neto. En el 2010 crecié nuevamente indicando
una mejora de 6 ¢. Este indicador ha sostenido un aumento de 0.07 veces con respecto al
afio base sintoma de que se ha elevado la eficiencia de los activos para generar ventas. Esto

puede estar dado por el incremento conmensurado que sufrieron los activos totales.

+ Rotacion del Activo Fijo: Mide la efectividad con que la empresa usa su planta y
equipo. Muestra el por ciento de la capacidad a la que se estan usando los Activos
Fijos, si es baja indica que no se deben realizar nuevas inversiones en estos.

Ver anexo No.20: Formulario de las Razones.

Tabla No. 13 Comportamiento de la Rotaciéon del Activo Fijo. (Veces)

2008 | 2009 | 2010

Rotacion del Activo Fijo 0,41 0,36 0,45
Fuente: Elaboracién propia.

La Rotacion del Activo Fijo en el periodo se mantiene por debajo de la unidad y constante
alrededor de 0.40 veces estando en un rango aceptable, debe verse la razon de relacion
entre el AFB y la depreciacion, para decidir si debe bajarse su rotacion o aumentarla.

Esta situacion puede explicarse por el enorme volumen de activos fijos que posee la
empresa y el ritmo de crecimiento de los mismos, y al estar aiin en proceso de adquisicion e
instalacion, el otro componente que se utiliza para su calculo, que son las ventas, no

pudieron aumentar con la misma velocidad.
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+ Relacion de Depreciacion entre Activo Fijo Bruto: mide el por ciento que se ha
depreciado en el total de activo fijos de la entidad.

Ver anexo No.20: Formulario de las Razones.

Tabla No. 14 Comportamiento de la Relacion entre la Depreciacion y los AFB (%)

2008 | 2009 | 2010

Relacion Depreciacion/AFB 0.43 | 0.38 | 0.38
Fuente: Elaboracion propia

Como se observa en la tabla en el afio 2008 el 43 % de los Activos Fijos Brutos se habian
depreciado, encontrandose aun por debajo del 50%. De aumentar el por ciento depreciado
habria que ampliar su rotacion pero, ocurri6 lo contrario disminuyendo un 5% en el afio 2009

situacion que se mantuvo estable en el 2010.

Una vez concluido el andlisis individual de cada una de las razones que se considerd necesario
evaluar, se confecciond la Piramide de Dupont con el objeto de tener una vision mas sélida de
la situacion financiera de la entidad llegandose a los siguientes resultados. Mejor6 la rotacion
del Activo Total llegando a 0.32 veces alcanzado por la mejora de sus dos partidas mas
significativas, la rotacion de los Activos Fijos, ya vista, y la de los Activos Circulantes que
aument6 0.69 veces en el periodo. Propiciando un uso mas eficiente de los activos, que se
traduce en mayores ventas relacionadas directamente con las inversiones en estos. Por lo que
se alcanzo después de una variacion adversa a mitad del periodo, los 23 centavos por cada
peso de venta obteniéndose un rendimiento de 0.08% sobre sus activos.

Ver Anexo No.21: Piramide de Dupont

2.4 Interpretacion del Estado de Origen y Aplicacion de Fondos con base en el

Capital de trabajo (EOAF)

Este estado permite diagnosticar la politica financiera de la empresa, determinando el
origen de fondos y sus aplicaciones, al informar sobre los cambios ocurridos en dos

periodos consecutivos constituyendo un método para analizar el flujo neto de fondos.
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A continuacion se presenta un analisis del EOAF con base en el capital de trabajo,
correspondiente a los afios 2008, 2009 y 2010, exponiendo en detalles las cuentas que

constituyen fuentes de recursos para la empresa y las que constituyen aplicaciones.

En el Estado de Origen y Aplicacion de Fondos de la empresa para el periodo comprendido
entre los afios 2008-2009, se aprecia que la variacion del Activo Circulante provocod un
origen de $ 6 783 923.63 y la del Pasivo Circulante también un origen de $ 3 888 815.09
disminuyendo el capital de trabajo en $ 10 672 738.72, pues una disminuciéon de este
corresponde a una entrada de fondos al liberarse recursos financieros. Los mayores
origenes del Activo Circulante fueron en el Efectivo con el 42,42% y en los Inventarios con
44,34 %, y de los Pasivos Circulantes en las Cuentas por Pagar a corto plazo con el
91,95% del total.

Con respecto al resto de los Activos, los de Largo Plazo y Otros Activos provocaron
origenes por un monto de $ 2 452 007.50; y los Gastos Diferidos y Activos Fijos Netos,
aplicaciones por $ 24 656 123.42, con un peso dominante en los egresos de Activos Fijos.
Relacionados con el financiamiento, los Pasivos a Largo Plazo y Otros Pasivos
significaron salidas de dinero por valor de $ 1 015 505.69, en cambio las fuentes que
aportaron fueron los Ingresos Diferidos y el Patrimonio con $ 12 546 882.89, este ultimo
con el 97% del total de origenes. Entonces se puede concluir que el Patrimonio y el Capital
de Trabajo fueron las dos fuentes principales de recursos que se emplearon para financiar el

aumento en los Activos Fijos.

En el segundo periodo 2009-2010 la variacion del Activo Circulante provocd una
aplicacion de $ 2 330 172.65, pero el Pasivo Circulante provocd un origen de
$ 5 275 651.29 disminuyendo nuevamente el capital de trabajo en $ 2 945 478.64. La
aplicacion en el primero se debi6 al Efectivo que ocupd el 51.07% del total aplicado y el
origen del segundo se debid a los Cobros Anticipados que significaron el 49,87% vy a las
Provisiones con 39.95%. El resto de los Activos se comportd de la siguiente forma, los
Activos Fijos Netos y Otros Activos provocaron aplicaciones por $ 10 703 867.41,
dominando aun los egresos de Activos Fijos, y los Gastos Diferidos provocaron origenes

por un monto de $ 374 024.33.
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En relacion con el financiamiento, Otros Pasivos y Patrimonio significaron aportes por
$ 7 744 033.41 siendo parejas las cantidades aportadas, y los Ingresos Diferidos
significaron salidas de dinero por valor de $ 359 668.97.

Entonces se puede concluir que el Patrimonio, Otros Pasivos, por medio de Cuentas por
pagar contravalor y el Capital de Trabajo fueron las fuentes principales de recursos que se
emplearon para financiar el aumento en los Activos Fijos de este ultimo afio.

Ver anexos No.22: Estado de Origen y Aplicacion de Fondos (2008-2009) y No.23: Estado
de Origen y Aplicacion de Fondos (2009- 2010)

2.5 Analisis del Estado de Flujo de Efectivo

El Estado de Flujos de Efectivo es el documento contable en el que se resumen, para un
periodo de tiempo determinado, el origen de los flujos de efectivo generados por la

organizacion y el destino que se le ha dado a los mismos.

Flujo de efectivo: es ¢l efectivo neto y real que una empresa genera o gasta en un periodo
especifico. Es importante sefialar que la depreciacion no constituye una salida de efectivo,
por lo tanto se debe anadir nuevamente al ingreso neto para obtener una estimacion real del

flujo de efectivo proveniente de las operaciones.

La finalidad del estado es presentar informacion sobre el manejo de efectivo, para tener
elementos adicionales con el fin de examinar la capacidad de la entidad de generar flujos
futuros de efectivo para cumplir con sus obligaciones, determinar el financiamiento interno
y externo y su utilizacion durante un periodo determinado y, como consecuencia, mostrar
una sintesis de los cambios ocurridos en la situacidon financiera para conocer y evaluar la
liquidez o solvencia de la entidad. Se estructura en tres componentes, las Actividades de

operacion, de inversion y de financiamiento.

En el andlisis del flujo de efectivo del periodo 2008-2009 se observa que las operaciones
corrientes proporcionaron un monto de $ 8 740 675.20, en la que los mayores aportes lo
brindaron la depreciacion del periodo con un saldo de $ 6 939 950.65, los inventarios que
experimentaron un descenso fisico significativo, creando una entrada de $ 4 722 787.27 y el

endeudamiento a corto plazo donde las Cuentas por Pagar crecieron en $ 4 914 553.15, y
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el mayor consumo se produjo en el Pago por Cuenta de las Utilidades con $ 4 665 967.89,
seguido de las Obligaciones y los Pagos por cuenta de terceros. La financiacion también
cre6 una entrada de dinero por valor de $ 14 237 803.95, propiciado por el aumento del
Patrimonio, con un peso mayoritario de las Donaciones Recibidas. Estos origenes fueron
destinados a la Inversion, dirigida hacia la compra de Activos Fijos y el Pago del Proceso
Inversionista con una aplicacion de $ 31 541 537.94, por lo cual se consumié mas efectivo
que el originado, haciendo necesario el uso del efectivo en Banco de la empresa en
$ 4 517 708.86. No obstante el saldo de dinero que queda aun es elevado, existiendo
disponibilidad suficiente y apuntando hacia niveles mas adecuado de liquidez, pues se

redujo el efectivo inactivo que se poseia.

En el segundo periodo las operaciones crearon un origen aun mayor que el anterior, con un
monto de $ 16 169 318.89, en donde la depreciacion volvid a ser el mayor aporte con
$ 11 251 438.72, seguido de los Cobros Anticipados y las Provisiones con un saldo entre
ambas de $ 10 930 104.72. Las mayores aplicaciones de operaciones se dieron nuevamente
en el Pago por Cuenta de las Utilidades, las Obligaciones y las Cuentas por Pagar a corto
plazo con un saldo de $ 10 175 193.02. Este origen en las operaciones cubrié las
aplicaciones que se efectuaron en las actividades de inversion y financiamiento. La
inversion volvid a dirigirse hacia la adquisicion de Activos Fijos con una salida de
$ 16 010 793.23 y la financiacion se vio rebajada por el descenso en el patrimonio.

Como se explico anteriormente el efectivo generado en las operaciones corrientes después
de cubrir las aplicaciones incrementd el efectivo de la empresa por un monto de
$ 4 240 596.74 aumentando de esta forma la liquidez existente y la disponibilidad de la
empresa.

Ver anexos No.24: Estado de Flujo de Efectivo (2008-2009) y No.25: Estado de Flujo de
Efectivo (2009- 2010).

Finalizado el analisis econdmico- financiero se detectaron varios problemas vinculados
directamente con las actividades de inversion y de generacion de recursos por parte de los
activos fijos que son utilizados para el financiamiento. Dichos problemas son los

siguientes: los Sobrantes en investigacion se han elevado en demasia, significando una
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seflal de descontrol en la aplicacion de las inversiones y en el registro contable de los
bienes; el incremento de los gastos de Operaciones y Gastos Generales y de Administracion
son excesivos frente a los ingresos, dejando un margen pequeiio de beneficios; la
rentabilidad financiera obtenida es muy baja, constituyendo un problema para la postura
financiera de la empresa frente a competidores y acreedores; y por ultimo las ventas de
servicios de Instalacion y Montaje, y de Facilidades Técnicas no han aumentado
proporcionalmente igual al incremento en los activos, por lo que no se estan explotando
adecuadamente las capacidades adquiridas con una repercusion negativa para la

Rentabilidad Economica
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radigf uba

Capitulo 3: Fuentes y destinos del financiamiento. Propuestas de

solucion a los problemas detectados.

En el siguiente capitulo se realizara una descripcion de las fuentes actuales de
financiamiento y sus destinos, del calculo de la depreciacion y sus peculiaridades, se tendra
en cuenta los aportes de cada activo fijo por medio de esta, y se explicard ademas, como
funciona la provision para inversiones, sefialando durante el transcurso de la descripcion
algunas insuficiencias que presenta el mecanismo de financiamiento. Posteriormente se
desarrollaran varios modelos de financiamiento con sus costos, y se compararan con el
actual para establecer cual de ellos es el 6ptimo para la empresa.

Una vez realizado lo anterior se definiran y analizaran aquellos problemas vinculados con
el financiamiento de las inversiones y las operaciones de la empresa, detectados en el
analisis previo realizado en el capitulo 2, distinguiendo las repercusiones que estos tienen
para el desenvolvimiento actual y futuro de la entidad; y se propondran soluciones o

métodos para un mejor aprovechamiento de las fuentes internas de fondos.

1. Descripcion de las Fuentes de financiacion de la empresa y sus destinos.

RadioCuba es una empresa estatal subsidiada en divisas, debido a que los ingresos que
genera en esta moneda a través de su actividad no son suficientes para cubrir sus gastos en
la misma moneda, y tienen que ser por demas aportados a la Caja Central del Estado
mediante la forma de aporte por el Rendimiento de la Inversion Estatal, por lo cual no

puede retener tales ingresos ni en su cuenta bancaria, ni en la caja de la empresa.

La empresa solo cuenta entonces con fuentes de recursos propios suficientes en moneda
nacional, las cuales se destinan igualmente a la Cuenta Unica del Estado. Para realizar sus
operaciones y cubrir sus necesidades financieras elabora el Plan Financiero y el presupuesto
de Ingresos y Gastos en donde se detallan los requerimientos monetarios para funcionar al

aflo siguiente y cubrir sus necesidades operativas, de inversion y financieras.
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El Presupuesto es asignado en moneda nacional segin las disponibilidades con que cuente
la empresa en su Cuenta Unica, y en divisas segin las posibilidades y prioridades del
Estado. Las divisas otorgadas en el presupuesto deben ser cambiadas a su contravalor de
uno por uno, y los requerimientos en esta moneda con destino a la inversion que no son
cubiertos con el presupuesto, deben ser adquiridos en forma de Recursos cedidos por el
Estado en divisas (créditos), también con obligacion de cambio a su contravalor y con
préstamos directos de instituciones financieras. Para los primeros (recursos cedidos), a
través del Estado se concertan préstamos Bancarios en moneda nacional para realizar dicha
operacion de cambio. Es decir el banco le entrega a la empresa la cantidad necesaria de
dinero en moneda nacional para pagar el contravalor de la divisa para inversiones al Estado.
Pagando estos préstamos posteriormente con lo que genera la nueva inversion realizada y

su amortizacion.

En el afio 2010 se dio un cambio de politica del Estado con respecto al presupuesto
otorgado en moneda nacional, donde en vez de ceder las cantidades que habitualmente le
transfiere a la empresa, que estan respaldadas por su monto de aportes a la Caja Central, le
comenzo a exigir el canje de una parte de la Depreciacion asignada a la Provision de

Inversiones por una cantidad similar a lo que le otorgaria en el presupuesto.

Estas transferencias le crean a la empresa una pérdida de recursos generados, pues ademas
de aportar sus utilidades que le otorga el derecho de disponer del financiamiento del
Estado, debe entregar parte de la depreciacion que constituye una de sus fuentes

fundamentales de inversion.

Si bien es necesario y vital distribuir los fondos generados en las operaciones de aquellos
sectores con capacidad de generar ingresos sostenidos, para sustentar a otros de importancia
social y que no generan tales ingresos, se hace indispensable establecer y mantener un
equilibrio adecuado en estos aportes. Si continuamente se extraen todas o la mayor parte de
las utilidades y la depreciacion, se afectarian las posibilidades de autofinanciamiento de la
empresa y por ende su capacidad de desarrollo, y esto seria perjudicial en un futuro para la

propia empresa y por consiguiente para el pais.
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En la propuesta de creacion de las '"Reservas Voluntarias después del impuesto y el
Financiamiento del Plan de Inversiones y el Plan Financiero de Inversiones se declaran las
fuentes de recursos a utilizar por la empresa y los destinos que se le daran, incluyendo las

fuentes propias, los créditos y el financiamiento del Estado.

Se muestra en la fabla No.15 la propuesta para la creacion de Reservas para cubrir los

Planes de inversiones y Financiero en el periodo estudiado (2008 -2010).

Tabla No.15: Plan de Inversiones y Financiero y Fuentes de Financiamiento.

Propuesta de Creacion de Reservas para el Plan de

Inversiones y Financiero 2008 2009 2010
Depreciacion de Activos Fijos Tangibles 2.665.617,67| 6.939.950,65| 11.251.438,72
De ella: A aportar al presupuesto 3.458.067,01

Plan de Inversiones Propuesto

Plan Financiero de Inversiones

A financiar con:

Crédito Bancario

Depreciacion de Activos Fijos Tangibles

Provision para inversiones de Afios Anteriores

Reserva de Utilidades

Presupuesto del Estado

19.483.031,16
28.119.668,83

16.766.430,00
2.665.617,67
5.595.582,16
0,00
3.092.039,00

17.511.150,71
28.621.813,74

11.314.527,81
6.939.950,65
6.283.327,25
676.008,03
3.408.000,00

14.430.170,00
26.946.303,51

11.218.000,00
7.793.371,71
7.934.931,80
0,00

0,00

Fuente: Elaboraciéon Propia

El Plan de Inversiones detalla todos los requerimientos monetarios para cubrir las nuevas
inversiones, reposiciones o ejecuciones de obras en procesos, referentes a la adquisicion de
activos, equipos de transporte de senales, equipos tecnologicos de comunicacion,
modernizacion de centros de transmision, construcciones u otros, inversiones para la
defensa, adquisicion de equipos tecnoldgicos y de repeticion para las Zonas de Silencio
(Plan Turquino-Manati), para la adquisicion de grupos electrogenos, y la ampliacion y
modernizacion de los servicios. De estas transacciones las inversiones para la defensa, el
plan Turquino-Manati y los grupos electrogenos se financian con la Cuenta Unica del
Estado, es decir a través del presupuesto, el resto debe financiarse con los recursos propios

que s€ generen 0 Con recursos ajenos.
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En el ano 2008 se estim6 un monto de $ 19 483 031.16 para las inversiones, donde el
mayor peso correspondi6 a la adquisicion de equipos de transporte de sefiales con un 45%
del valor total, esta cantidad estd amparada en la compra de conectores, terminales,
receptores y emisores para la instalacion y salida al aire del Canal Educativo 2, y la
ampliacion de las sefales del recién inaugurado Educativo en el mismo afio, a aquellos
lugares donde aun no se recibia su sefial. En el afio 2009 descendi6 el monto total estimado
de inversiones a $ 17 511 150.71, producto del descenso en la compra de los equipos
citados anteriormente, a pesar de que se estim6 un monto para la compra de Grupos
electrégenos al comenzar el programa de la Revolucion Energética. Para el 2010 el valor
planeado descendi®6 nuevamente por la misma causa de los afios anteriores, y la

disminucion de otras partidas.

El Plan Financiero de Inversiones se refiere a las necesidades para cubrir los créditos
comerciales y los préstamos otorgados por los proveedores y otras entidades, es decir el
pago de inversiones realizadas por estos agentes o de equipos adquiridos a crédito. Este
plan se divide en dos partes: la primera corresponde al 7otal de Inversiones financiadas con
Crédito y la Cuenta Unica del Estado (CUE), es igual a la suma de los Créditos otorgados
por proveedores a la empresa y el Plan de inversiones detallado anteriormente; y la segunda
parte la constituye el Total de los Pagos a efectuar por Préstamos. La suma de ambas

partes da como resultado el monto total del Plan Financiero de Inversiones.

Los créditos comerciales son a pagar en el periodo en el cual se incluyen, es decir el afo
que comienza. Los principales proveedores de estos créditos son: DMT System (Digital
Multimedia Technology), VIMESA, Aspa y NAUTEL. De los cuales los dos primeros son

los mas importantes.

En cuanto al pago de préstamos, en estos momentos el de mayor volumen es el crédito
Chino. Este crédito es una deuda con facilidades de pago y tasas de interés descontadas a
pagar en un plazo de 9 afios, se concili6 a través del Exim Bank (banco Chino) y el Banco
Central de Cuba (BCC), con el Ministerio de las Informaticas y las Comunicaciones,

facilitado bajo la firma de convenios de colaboracion para dicho sector. El crédito fue
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asignado segun las necesidades y actividades estratégicas de las empresas de este ministerio
y otorgado por partes. Tiene la peculiaridad de que la empresa no recibe directamente
dinero, sino que le van asignando productos chinos de comunicaciones segiin sean enviados
al pais, los cuales aumentan los inventarios y no el efectivo, y como contrapartida se
acredita la Cuenta por Pagar Contravalor (ver andlisis de la dindmica de los Balances
Generales, en donde se muestra cuanto vari6 en por ciento y cantidad dicha cuenta en cada
afo). En los afios 2008 y 2009 solamente se planificaba el pago de este empréstito, pero en

el 2010 se sumaron dos nuevas deudas.

Con respecto a las fuentes de financiamiento para las Operaciones, se determinan por
separado de las fuentes para las inversiones y el plan financiero, estas se definen a partir del
Presupuesto de Ingresos y Gastos. Pero existe una parte de los gastos valorado en divisas
que no es cubierto con los ingresos, por lo cual se financia con el subsidio otorgado por el
Estado. Como no es objeto de este trabajo el financiamiento para las operaciones sino para

las inversiones, no se explotard mas este tema respecto al presupuesto de ingresos y gastos.

Después de especificados los planes de inversiones y financieros se detallan las fuentes
internas y externas que cubriran dichos planes, ellas son la Depreciacion a obtener de todos
los activos fijos en el afio en que se confecciona el plan, asigndndose a la Provision para
Inversiones, Créditos Bancarios, el Presupuesto del Estado, las Reservas de Utilidades y la
Provision para Inversiones de afos anteriores. En el formato donde se confecciona el plan
existen otras opciones de financiamiento pero en el caso de RadioCuba no proceden, por lo

cual no se utilizan.

La Provision para Inversiones se crea inicamente a partir de la depreciacion de todos
los Activos Fijos, y el monto que se le atribuye en el afio depende del valor de dichos
activos y las tasas de depreciacion que se les apliquen. Esta depreciacion anual se le suma a
la Provision excedente del afio anterior, dando como resultado la Provision total de que se
dispone en el afio corriente. Durante la ejecucion de las inversiones se le van sustrayendo
las cantidades empleadas, pero como no se cumple el plan al 100 %, pues no se logran

adquirir todos lo equipos que se estiman por fallos en envios de los proveedores, y ademas
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no constituye la unica fuente que se utiliza, queda al final del afio una cantidad disponible,
registrandose nuevamente como Provision de afios anteriores. Surgid en el ano 2003, en el
cual se propuso en la Declaracion Jurada a la ONAT crear esta provision, siendo aprobada
por el mismo organo y el Ministerio de Finanzas y Precios. Anterior a esa fecha la

depreciacion se entregaba por completo al Estado como Aporte por Amortizacion.

En la tabla que se muestra a continuacion puede apreciarse cuanto deprecia cada activo en
el afo, pudiendo sefialarse que los Equipos de Comunicacion son los activos de mayor
aporte a la Provision para las Inversiones, sobre todo después de los ajustes efectuados en
las tasas, seguido de Otras Construcciones y las Maquinas y Equipos Energéticos, pero con

saldos muy inferiores a los primeros.

Tabla No.16: Estructura de la Depreciacion de los Activos Fijos

Depreciacion 2008 2009 2010
Edificios 7,27% 6,04% 5,32%
Otras Construcciones 22,94% 10,06% 8,21%
Maquinas y Equipos Energéticos 20,55% 7,70% 7,43%
Equipos de Comunicaciones 30,19% 62,81% 66,53%
Equipos de Transporte 14,45% 6,81% 4,54%
Muebles y Enseres 3,08% 5,71% 2,64%
Equipos Técnicos especiales 0,00% 0,11% 3,04%
Medios y Equipos de Computacion 1.51% 0,75% 2,29%
Total de Depreciacion 100,00% 100,00% 100,00%

Fuente: Elaboraciéon Propia

Desde el afio 2002 hasta el corriente se ha aprobado el plan de inversiones confeccionado
en la empresa sin interrupciones, y aunque no se ejecute completamente se ha cumplido en
un 79.93% como promedio de los 3 afos, por lo cual los importes de activos fijos han
crecido continuamente, y por lo tanto los montos de depreciacion también han
experimentado un enorme crecimiento. Aunque en el periodo 2008 - 2009 se produjo una
situacion peculiar, que afectd este comportamiento, consistente en el inicio de un proceso
de depuracion de la contabilidad y ajustes en las tasas de depreciacion, produciendo
alteraciones en muchas de las cuentas del balance, por eso el monto tan pequefio de

depreciacion registrado en el 2008.
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Como muestra del cumplimiento del plan se presenta la tabla No.17 que expone los Valores

totales de los Activos Fijos Brutos y la tabla No.18 con la dindmica en el crecimiento de

dichos activos.

Tabla No.17: Valor de los Activos Fijos Brutos

Activos Fijos

Edificios

Otras Construcciones
Equipos de Comunicaciones

Maquinas y Equipos Energéticos 6,243,273.11 6,081,605.24 8,138,881.46
Equipos de Transporte 2,562,547.64 2,845,993.98 3,808,953.31
Muebles y Enseres 3,828,907.36 5,237,026.19 3,754,727.70
Equipos Técnicos Especiales 0.00 0.00 2,988,439.32
Medios y Equipos de Informatica 0.00 748,075.88 1,595,455.90
Activos Fijos Intangibles 406,854.66 406,854.66 473,618.36
Inversiones Materiales 16,915,545.81 8,570,135.99 2,879,851.26
Equipos P/Instalar y Mat. P/Proceso Invers. 143,962.97 3,409,437.15 2,385,724.51
Total de Activos Fijos 123,691,376.32 150,994,551.96 166,222,258.23
Fuente: Elaboracion Propia
Tabla No.18: Dinamica de los Activos Fijos
Crecimiento de los AF durante el
periodo 2008- 2009 dinamica 2009- 2010 Dinamica
Edificios 1,557,662.44 1.06 2,428,067.38 1.09
Otras Construcciones 2,299,831.03 1.08 4,184,344.34 1.13
Equipos de Comunicaciones 26,247,644.63 1.67 9,888,771.82 1.15
Maquinas y Equipos Energéticos 161,667.87 0.97 2,057,276.22 1.34
Equipos de Transporte 283,446.34 1.11 962,959.33 1.34
Muebles y Enseres 1,408,118.83 1.37 1,482,298.49 0.72
Equipos Técnicos Especiales 0.00 0.00 2,988,439.32 0.00
Medios y Equipos de Informatica 748,075.88 0.00 847,380.02 2.13
Activos Fijos Intangibles 0.00 1.00 66,763.70 1.16
Inversiones Materiales 8,345,409.82 0.51 5,690,284.73 0.34
Equipos P/Instalar y Mat. P/Proceso Invers.  3,265,474.18 23.68 1,023,712.64 0.70
Total de Activos Fijos 27,303,175.64 1.22 15,227,706.27 1.10

2008
24,018,275.45
30,299,585.34
39,272,423.98

2009
25,575,937.89
32,599,416.37
65,520,068.61

2010
28,004,005.27
36,783,760.71
75,408,840.43

Fuente: Elaboracion Propia

Las nuevas tasas de Amortizacion ya expuestas en el primer capitulo estin amparadas en la

Resolucion 379/2003, se aplican en dependencia de aquellos activos que se encuentren

actualmente en explotacion y de acuerdo a su clasificacion. Los montos resultantes de

depreciacion se asignan mensualmente al elemento de gasto correspondiente, y se

contabilizan en el Balance General y en el Estado de Resultados, distribuyéndose en este
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ultimo entre los Gastos de Operaciones y los Gastos de Administracion, segin para lo que
se utilicen los activos, puesto que algunos como los equipos técnicos especiales y de
comunicaciones, y un por ciento de las edificaciones se emplean Unicamente en
operaciones y otros como los muebles y enseres, y equipos y medios de informdtica se usan
explicitamente en actividades de administracion.
Sin mas preambulos se presentan a continuacion las tasas, de acuerdo exclusivamente a los
activos que posee la empresa:
2 Edificaciones y otras construcciones:
a) Edificios:
- de madera y/o plastico: 6 %
- de paneleria: 5 %
- de mamposteria y otros materiales: 3 %
b) Otras construcciones:
- Silos y tanques: 6 %

c¢) Otras no clasificadas: 3 %

4 Maquinas y Equipos Energéticos (dentro de estos se encuentran los equipos de
instalacion de soldaduras, fresadoras, tornos, rectificadoras, se incluyen ademas

plantas eléctricas, hornos, deshidratadores, bombas de agua y eléctricas, etc.): 15%

4 Equipos de Comunicacion (son las instalaciones tecnologicas y los equipos de

radio y television): 15 %

4 Muebles, enseres y equipos técnicos especiales:
a) Muebles y estantes: 10 %
b) Enseres y equipos de oficina: 15 %

c) Equipos técnicos especiales (tales como instrumentos de trabajo, voltimetros,

amperimetros, etc.): 15 %

4 Medios y Equipos de Informatica (incluye impresoras, computadoras, MODEM,

fotocopiadoras, etc.): 25 %

4 Equipos de Transporte (6mnibus, automdviles, camiones, etc.): 20 %
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4 Activos Fijos Intangibles (software): se amortizan segun el término de su vigencia

que es de dos afios segun como dispone la Resolucion 379: 10 %

El célculo y aplicacion de las tasas se realiza en cada division individualmente de acuerdo

a los activos fijos que posean estas. Posteriormente son agrupados todos los valores en la

contabilidad general de la Oficina Central, conformando la Provision para Inversiones, que

se usa siguiendo la politica de expansion o desarrollo de la misma.

Como se mencion6 existen activos en explotacion y otros que se encuentran almacenados,

por lo que para hallar la depreciacion anual deben desagregarse las cuentas y efectuar el

calculo en dependencia del estado de operatividad del activo.

En la fabla No.19 se muestran los activos fijos desagregados segun los que se encuentran en

uso y los que aun permanecen en almacén.

Tabla No.19: Valor de los Activos Fijos Brutos desagregados en explotacion y en

almacén.

Valor de los Activos Fijos desagregados
Edificios
Edificios en explotacion
Otras Construcciones
Otras Construcciones en explotacion
Equipos de Comunicaciones
Equip. de Comunic. en explotacion
Equip. de Comunic. en almacén
Maquinas y Equipos Energéticos
Magq. y Equip. Energéticos en explotacion
Magq. y Equip. Energéticos en almacén
Equipos de Transporte
Equipos de Transporte
Muebles y Enseres
Muebles y Enseres en explotacion
Muebles y Enseres en almacén
Equipos Técnicos Especiales
Equip. Técnicos Especiales en explotacion
Equip. Técnicos Especiales en almacén
Medios y Equipos de Informética
M. y Equip. de Informatica en explotacion

M. y Equip. de Informatica en almacén
Continta en la pagina siguiente
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2008
24,018,275.45
30,299,585.34

39,077,968.72
194,455.26

5,415,131.01
828,142.10

2,562,547.64

3,757,044.73
71,862.63

0.00
0.00

0.00
0.00

2009
25,575,937.89
32,599,416.37

65,078,900.13
441,168.48

5,988,674.14
92,931.10

2,845,993.98

5,183,700.14
53,326.05

0.00
0.00

747,111.97
963.91

2010
28,004,005.27
36,783,760.71

74,839,257.97
569,582.46

8,062,211.10
76,670.36

3,808,953.31

3,683,140.98
71,586.72

2,977,470.17
10,969.15

1,589,067.69
6,388.21



Activos Fijos Intangibles

Activos Fijos Intangibles 406,854.66 406,854.66 473,618.36
Inversiones Materiales

Inv. Mater. Construccién y Montaje 7,227,429.40 6,445,955.20 1,030,864.96

Inv. Mater. Equipos 4,076,403.50 1,097,938.17 1,181,308.30

Inv. Mater. Proyectos 463,881.02 37,806.37 77,303.33

Inv. Mater. Otros 5,147,831.89 988,436.25 590,374.67
Equipos P/Instalar y Mat. P/Proceso Invers.

Equipos P/Instalar Proceso Inversiones 56,298.55 36,271.94 479,242.91

Mat. P/Proceso Inversiones 87,664.42 3,373,165.21 1,906,481.60

Fuente: Elaboracion Propia

Se debe explicar la peculiaridad de que algunos activos llegan a igualar su costo inicial con
el valor total depreciado, a los que habria que descontinuar por concluir su vida legal o
contable, pero que aun se encuentran en buen estado técnico y material, y en condiciones
de explotacion. Se hace necesario pedir entonces un autorizo al ministerio de Finanzas y
Precios para conceder un nuevo valor al activo, que es légicamente menor que su costo
inicial, para continuar depreciandolo. Por esta causa se hacen revaluaciones a algunos
activos, haciéndose necesario la aplicaciéon de la tasa al nuevo valor otorgado por la
instancia autorizada. La vida util de los Activos Fijos, exceptuando los Intangibles viene
especificada en las facturas de compra o en las indicaciones de los proveedores.

Estas circunstancias traen como consecuencia discrepancias entre la resta de la
depreciacion acumulada de un afio con la del anterior y el monto real depreciado en el afo.
Dificultando la evaluacién y el calculo de las fuentes creadas por esta via a disposicion de

la empresa.

Aunque el monto total de la depreciacion se destina a financiar las Inversiones y se debe
recurrir a su uso primero, por significar un origen propio libre de costos, en RadioCuba
primero se demanda el financiamiento del Estado (Presupuesto y Recursos Prestados) y de
los Préstamos, y posteriormente con la provision se cubren las inversiones planificadas que
no se han financiado, en vez de utilizar primeramente la depreciacion. Esto provoca que
quede sin utilizar un excedente de la depreciacion anual, entiéndase recursos generados por

la empresa, cuando se estan empleando recursos ajenos, a través del endeudamiento.
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Los Créditos Bancarios estimados se han ido contrayendo de forma progresiva a causa
de la disminucion en los montos planificados para adquirir Equipos de Comunicaciones y
otras inversiones, pero no en cantidades suficientes como para que deje de ser la fuente mas

grande de financiamiento en el plan en donde se estima el uso de los recursos del Estado.

Al inicio del capitulo se explic6 que una parte de los créditos bancarios, aquella que no es
adquirida directamente, se concerta a través del Estado con destino a pagar los créditos
otorgados por el mismo en divisas, para cubrir las inversiones. Estos préstamos son libres
de intereses y se registran en la partida Inversion Estatal como Otros Créditos en el balance
de la empresa; y se deben devolver al Estado en una fecha futura, contabilizandose cuando
se efectiia su devolucion como Otros Débitos, en el Patrimonio. Se reintegran con la
depreciacion de los activos fijos tangibles y la utilidad después de Impuesto que genere la
nueva inversion objeto del crédito, priorizando la amortizacion del préstamo, antes de
efectuar el Aporte por el Rendimiento de la Inversion Estatal o el financiamiento

descentralizado para otros destinos.

Aqui se detecta un problema pues es un financiamiento que se obtiene por medio de
préstamos aunque no tenga intereses. Por lo cual se debe contabilizar como Recursos
Recibidos del Estado en Financiamiento o Crédito Bancario directamente, como una cuenta
de los Pasivos, y no como Inversion Estatal en el Patrimonio pues tedricamente no

representa un aporte de capital porque debe devolverse como préstamo.

Las Reservas de Utilidades se desagregan en reservas para Inversiones, para Desarrollo
e Investigaciones, para la Estimulacion por la Eficiencia econdomica de los trabajadores,
para Incremento del Capital de Trabajo, para Otros Destinos y estas se calculan en base a la
utilidad del periodo. Pero sucede que no se utilizan en la empresa, exceptuando el afio 2009
en el que se dispuso de una cantidad de $ 676 008.03 en reservas para inversiones, ya que
existen limitaciones legales y regulaciones que priman sobre su disposicion.
Segtin el Sistema de Relaciones Financieras la Junta de Gobierno propone el monto de las
reservas a crear a partir de las Utilidades Retenidas por la empresa tomando en

consideracion sus diferentes destinos y estableciendo limites para cada una de ellas.
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Priorizando el aporte por el rendimiento de la inversion estatal en la distribucion de
utilidades después de impuestos.
Algunos de estos limites son:
- para la Reserva para Contingencias: estard en dependencia de la utilidad anual y del
total de activos.
- para la Reserva para la Estimulacion Material: tendra el equivalente a un afio del fondo
de salarios.
- el limite maximo de los recursos para el financiamiento del desarrollo y de las
investigaciones se definird tomando en consideracion la posibilidad real de utilizar dichos
recursos por la empresa.
Ademas se establecen Indicadores Directivos referidos a: las ventas totales, las ventas por
producciones y servicios seleccionados, y la utilidad después de impuesto. También se
establecen Indicadores Condicionantes que son determinados por el Organo superior de
direccion empresarial o por el Organo Ramal de la Administracion Central del Estado, el
incumplimiento de estos indicadores determina que la empresa sea penalizada en parte de
las reservas que sea autorizada a crear. Si la empresa no cumple con todos los indicadores
directivos no tendra derecho a la creacion de estas, asi como también debe estar certificada

la existencia de la contabilidad por auditores externos legalmente autorizados.

Los Recursos Recibidos para Inversiones Materiales representan recursos
provenientes del Presupuesto del Estado con destino a financiar los gastos aprobados,
incluyendo los Gastos de Capital. Los saldos aportados por esta via en los afios 2008 y
2009 rebasaron los 2 millones de pesos, en cambio en el 2010 no se produjeron aportes de

este tipo.

Por tltimo se tienen las Donaciones Recibidas registradas en el patrimonio, de estas la
mas significativa se efectué en el 2009, comprendiendo los recursos recibidos sin
obligacion de pago de una institucion Japonesa por una cantidad de $ 11 773 363.05,
conformada por activos fijos, principalmente equipos de comunicacion, que se acreditaron
a la Inversion Estatal al final del afio en que se recibid. En el afio 2010 no se tuvo ninguna

donacion, prescindiendo por tanto de esta fuente de recursos.
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Propuestas para mejorar el mecanismo actual de financiamiento.

Para una mejor administracion y aprovechamiento de los recursos internos de la
empresa como son los recursos que se liberan mediante la depreciacion, se debe distribuir y
realizar el plan financiero de inversiones en cada division, atendiendo a sus necesidades
operativas y de inversiones, siempre y cuando no discrepe con la politica de desarrollo de la
empresa para todo el pais. Como son las propias divisiones quienes dominan con mayor
exactitud las exigencias de reposicion de sus activos y estan al tanto de aquellos que llegan

al término de su vida util o se encuentran cercano a el.

Asi se evita desaprovechar la valiosa fuente de recursos que se posee y se evitan
inversiones innecesarias pues cada division estd mas cerca de comprender y valorar sus
necesidades, a pesar de que producto de la peculiaridad del objeto social de RadioCuba, las
actividades que realiza y la infraestructura necesaria para ello se deban dirigir y planificar
desde la Direccion Central las adquisiciones voluminosas, con el objetivo de lograr una
cobertura total del pais, y que algunos sitios por su bajo nivel de operaciones o ubicacion
geografica no se queden atrasados en cuanto a desarrollo en infraestructura. Por lo que seria
saludable para la situacion economica de la empresa hallar un equilibrio entre lo que puede
ser planificado en sus divisiones y lo que obligatoriamente tiene que decidir la Oficina

Central.

Al definirse las fuentes a utilizar para financiar dichos planes, debe priorizarse el uso de
la Provision para Inversiones y de la Depreciacion como fuente primaria de financiamiento.
Anteriormente se explico que se hacia uso primero del crédito bancario y de los recursos
aportados por el Estado que de la depreciacion. Este proceder se halla justificado en el
hecho de que los activos solo deprecian en moneda nacional y el mayor por ciento de las
inversiones para la reposicion y compra de equipos se debe efectuar en divisas. Aunque
parte de los préstamos del banco son en moneda nacional, para pagar el contravalor de las
divisas que facilita el Estado, y se puede utilizar de forma directa la Provision y la

Depreciacion.

97



Se cubriria de esta manera la mayor parte posible de las inversiones con fuentes propias, en
vez de usar fuentes ajenas y aportar al Estado la depreciacion sobrante. Entonces se
acudiria solo al endeudamiento, para lo que falte por pagar en contravalor de los Créditos
en divisas del Estado, y el financiamiento necesario para completar el plan de inversion. Se
abandonaria de esta manera el comportamiento errado de dejar en segundo plano los
recursos propios de la entidad para hacer frente a sus necesidades de crecimiento, y utilizar
fondos externos. Aun cuando parte de ellos se contabilicen como Inversion Estatal y se

carguen a su Patrimonio por estar libres de intereses.

Posteriormente en el plan general debe proponerse y completar las necesidades de
financiamiento para inversiones y para el pago de préstamos no cubiertas por la
depreciacion y los créditos, con el resto de las fuentes. Una vez finalizado el plan del
periodo de ejecucion de las inversiones, el saldo no utilizado de la provision debe
transferirse a tesoreria para que esta controle eficientemente los recursos aun disponibles
para prever con antelacion las sumas a necesitar del resto de las fuentes, y disminuir las

cantidades de créditos bancarios a solicitar al afio siguiente.

Entre las funciones que realiza el departamento de tesoreria de la empresa no se encuentra
la administracion del plan de inversiones, que pudiera facilitar o prever los montos de la
depreciacion que serian necesarios para reinvertir en los activos fijos totalmente
depreciados o adquirir nuevos activos fijos, y con ello estimar los requerimientos del resto

de las fuentes.

Asi mismo se debe valorar si el método de depreciacion utilizado, es el mas adecuado
para todos los tipos de activos de la entidad pues el nivel de desgaste de algunos como los
Equipos de Comunicaciones sometidos al uso diario, las 24 horas, durante todos los dias del
afio, es superior a otros como los Equipos Técnicos Especiales y los Equipos Energéticos
con usos ocasionales en dependencia de situaciones que se presenten como la falta de fluido
eléctrico, o reparaciones y mediciones. Se comparan estos activos ya que son depreciados

con tasas iguales.

98



Esta legalmente autorizado en la Resolucion No. 379/ 2003, que aquellas entidades que
demuestren por causas justificadas y probadas que algin activo fijo tangible es objeto de
un desgaste superior al considerado, pueden solicitar que se les autorice un porcentaje
mayor de depreciacion. Igualmente, como incentivo a la inversion le podran autorizar una
depreciacion acelerada.

Con presentar los Planes de Inversion propuestos donde la Depreciacion constituye una
fuente significativa de financiamiento, y los calculos apropiados de las horas de
funcionamiento de los equipos de comunicacion, resaltando las condiciones ambientales de
algunos como las antenas y torres, que se encuentran a la intemperie, se podrd demostrar

justificadamente que pueden ser objeto de un método de depreciacion acelerado.

También se debe recurrir a las Reservas de Utilidades antes que a otras fuentes, como
forma de autofinanciarse por el motivo de que constituye un recurso mas barato de fondos
al no tener un costo explicito. Para ello deben realizarse las gestiones legales y
administrativas pertinentes, frente a los 6rganos encargados de esos fines, Ministerios de
“"Finanzas y Precios”” y de la "'Informadtica y las Comunicaciones’’, con el proposito de
que se autorice su empleo. Al demostrar que constituye una mejora en la posicion
financiera de la empresa y la liberacién de recursos del Estado al no disponer de ellos.
Argumentandose que el autofinanciamiento no implica tinicamente cubrir los costos con los
ingresos, sino que implica ademas disponer de una porcidn de las utilidades que se generen
para financiar los incrementos inevitables en activos fijos para garantizar un conveniente
desarrollo de la empresa, y el desempefio sistematico de sus actividades. Incrementandose
ademads su capacidad de endeudamiento al utilizar con mayor fuerza la autofinanciaciéon y

mejorar su posicion financiera.

Dado que la depreciacion de cada activo se destina integramente a la provision de
inversion, los Equipos de Comunicacion no pueden faltar en los planes de inversiones de la
empresa, puesto que son los que mas aportan, liberando recursos por esta via. Si se llega a
cubrir por completo las necesidades en medios o equipos de estos activos, al menos debe
mantenerse un monto en el plan destinado a su reposicion o mantenimiento sistematico. Al
darsele mantenimiento o reparacion a alglin activo crece su valor, y por consecucion los

montos que se cargan a la depreciacion, incrementando los recursos disponibles.
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Se explicd anteriormente que existen activos que culminan su vida contable pero que
permanecen en condiciones técnico y materiales aceptables, sintoma de que se realiza una
mala estimacion de su vida util o las especificaciones al respecto que vienen en las facturas
de compra no son las correctas, o por el hecho de que provienen del mercado capitalista
donde la obsolescencia tecnologica es mas acelerada, no se adecuan al entorno cubano.
Entonces se debe valorar la vida 1til de los activos compardndolos con otros similares en
explotacion en la empresa o el pais antes de comenzar a depreciarlos. Asi se evitarian las
gestiones pertinentes después para reasignar un nuevo costo, ahorrando tiempo del personal
administrativo y gastos de administracion, y las divergencias en los montos reales de
depreciacion en el sistema contable de la empresa para simplificar y facilitar el calculo de

las disponibilidades para inversiones.

A continuacion se pasard a comparar la ejecucion real de las inversiones y las fuentes
utilizadas en el periodo, con métodos propuestos por el autor en el cual se utilizan primero
las fuentes internas para el financiamiento y se dispone de una depreciacion calculada por
el método actual y por un método acelerado. Comparando y evaluando los costos que
arrojaria cada procedimiento y finalmente con los costos de disponer solamente de recursos
ajenos. Se comenzara mostrando el comportamiento real de las inversiones y las fuentes
utilizadas en la tabla No.20 sobre la ejecucion del plan de inversiones y financiero, y las

fuentes de financiamiento usadas para ello.

Tabla No. 20: Inversiones ejecutadas y fuentes de financiamiento usadas.

2008

2009

2010

Inversiones Ejecutadas
en Activos Fijos
en pago de crédito comercial
en pago de préstamos

Plan financiero ejecutado real

11,522,413.43
2,780,540.00
5,723,230.56

17,942,835.54
3,003,890.00
4,316,700.00

11,341,530.18
4,150,632.25
6,145,520.70

20,026,183.99

25,263,425.54

21,637,683.13

Financiado con:

Crédito Bancario

Depreciacion y Provision de afios anteriores utilizada
Reserva de Utilidades

Presupuesto del Estado

Aportes del Estado por Amortizacion

15,592,851.20
2,375,904.61
0.00
2,057,428.18
0.00

15,184,581.47
6,829,024.27
676,008.03
2,573,811.77
0.00

11,760,536.71
6,419,079.41
0.00

3,458,067.01

Fuente: Elaboracion Propia
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Como se observa la mayor fuente de financiamiento utilizado corresponde a los Créditos
Bancarios, que representaron el 77.86% en el 2008, el 60.10% en el 2009 y el 54.35% en el
2010, atn cuando se dispone de mayores recursos que los utilizados por concepto de
depreciacion y de la Provision para Inversiones de afios anteriores. La disminucion del
empleo de créditos se debe al aumento en los montos depreciados y por ende de su
utilizacion, que fue de 11.86% (2008), 27.03% (2009) y 29.67% (2010); pero atn por
debajo de la medida en que se deben utilizar. Puesto que de ellos solo se dispusieron un
34.08% (2008), 59.20% (2009) y 40.22% (2010) de la suma total de la depreciacion y la

provision en los tres afios.

Se habia explicado que tal procedimiento es irracional cuando el uso de fuentes ajenas
representa costos adicionales para la empresa y no se utilizan las fuentes internas atin con
disponibilidades. En la tabla que se muestra a continuacion pueden observarse los costos

financieros que se desprenden de tal proceder.

Tabla No.21: Costos Financieros reales.

Costos financieros 2008 2009 2010

Intereses 4,445.40 25,512.44 402.01
Comision Bancaria 43,344.87 21,300.81 18,787.46
Compra de Moneda 3,183.31 28,087.09 181.95
Otros Gastos Financieros 100,146.74 55,696.18 235,266.23
Costos financieros totales 151,120.32 130,596.52 254,637.65

Fuente: Elaboracion Propia

Como el objetivo principal de la depreciacion es la reposicion o el crecimiento de los
activos fijos se evaluara solamente como funcionaria el financiamiento para estos

propositos, puesto que el plan financiero y de inversiones incluye ademas otros destinos.

A continuacion se muestra la tabla No.22 en donde se puede apreciar como hubiese sido el
financiamiento de utilizarse completa la depreciacion originada en cada afio para la
adquisicion de activos fijos. Es necesario sefialar que como esta se consumiria en el afio
desapareceria la Provision para inversiones de afios anteriores, y los Otros Recursos

Anuales a emplear serian la diferencia de la Inversion y la depreciacion. De estos recursos
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se contaria primero con el Presupuesto y con las Reservas por constituir también fuentes

propias, y posteriormente con el Crédito bancario.

Tabla No. 22: Financiamiento de las Inversiones ejecutadas con la depreciacion como

fuente principal.

2008 2009 2010

Inversion Ejecutada Anual en AF 11,522,413.43 17,942,835.54 11,341,530.18
Inversion acumulada 11,5622,413.43 29,465,248.96 40,806,779.14
Depreciacion anual 2,665,617.67 6,939,950.65 11,251,438.72
Provision de la depreciacion 4,305,868.25

Depreciacion acumulada 6,971,485.92 13,911,436.57 25,162,875.29
Otros recursos anuales 4,550,927.51 11,002,884.89 90,091.46
Otros recursos acumulados 4,550,927.51 15,553,812.39 15,643,903.846
Autofinanciamiento % 60.50% 38.68% 99.21%
Otros Recursos % 39.50% 61.32% 0.79%

Fuente: Elaboracion Propia

Como se puede observar los por cientos de autofinanciamiento con la depreciacion se han

incrementado con respecto a los otros recursos. A pesar de que estos ultimos tienen

incluidos el presupuesto y las reservas que son fuentes propias distorsionando el valor real

de los recursos ajenos que es mucho mas bajo. Los beneficios que ofrece esta nueva

situacion son los de costos financieros menores por el hecho de tener que utilizar menores

montos de deudas, se palea la situacion de contar con poca disponibilidad del presupuesto

del Estado, y las limitantes para usar las Reservas. Ademas se convierte en una fuente

segura, por crear todos los afos sumas que estaran en dependencia del tamafio de los

activos, y como la empresa es intensiva en capital siempre seran altos.

Tabla No.23: Costos Financieros de las Inversiones con la depreciacion como fuente

principal.
Costos financieros 2008 2009
Costosﬁnancieros totales 40,95835 88,02308 1 ,891 92

Fuente: Elaboraciéon Propia

Los costos financieros con este método disminuyeron en 72.90% en el 2008, el 32.60% en

el 2009 y el 99.26% en el 2010. En la tabla se muestra solo un estimado de los costos
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financieros totales, ya que los intereses que son el remanente principal de la deuda, que es

lo que se trata de comparar, son tan pequefios que se hacen despreciables.

Seguidamente se mostrard como funcionaria el financiamiento, utilizando la depreciacion
como fuente principal pero calculada por el método acelerado del Doble Saldo Decreciente.

Estimando ademas los costos financieros que arrojaria para compararlos con el mecanismo

actual.

Tabla No. 24: Financiamiento de las Inversiones ejecutadas con la depreciacion

acelerada como fuente principal.

Depreciacion anual acelerada

11,240,442.15

18,245,939.93

2008 2009 2010
Inversion Ejecutada Anual en AF 11,522,413.43 17,942,835.54 11,341,530.18
Inversion acumulada 11,522,413.43 29,465,248.96 40,806,779.14

20,928,395.62

Provision de la depreciacion 4,305,868.25

Depreciacion acumulada 15,5646,310.40 33,792,250.33 54,720,645.95
Otros recursos anuales 0.00 0.00 0.00
Otros recursos acumulados 0.00 0.00 0.00
Autofinanciamiento % 100% 100% 100%
Otros Recursos % 0% 0% 0%

Fuente: Elaboraciéon Propia

Como se observa al utilizarse un método de depreciacion acelerado los recursos que se
crean a partir de ella cubren por completo las nuevas inversiones en activos fijos. Se
recuerda que solo se esta valorando las inversiones a realizar en la adquisicion de nuevos
equipos o ejecucion de obras, sin considerar el pago de los préstamos y créditos, contra la
depreciacion de todos los activos fijos depreciables existentes hasta la fecha en la empresa.
Entonces segun los resultados arrojados se podria considerar no solo emplear esta fuente de
recursos para la reposicion y expansion de los activos sino también, en ultima instancia
dedicar los fondos sobrantes a la reposicion de los pasivos vinculados a las inversiones
pasadas, o dejar tales sobrantes como se ha hecho hasta ahora en la provision para periodos
futuros.

La repercusion que tendria el cubrir la reposicion de los activos con los fondos de la
depreciacion seria la no existencia de costos financieros para la empresa por estos motivos,

y no estaria a expensas del presupuesto otorgado para ejecutar las inversiones necesarias.

103



El uso de este método de depreciacion (método del Doble Saldo Decreciente) es mejor por
el hecho de aportar mayores recursos y si bien puede que no se autorice o sea conveniente
aplicarlo para todos los activos, al menos si se le puede aplicar a aquellos activos que se
menciond estan expuestos a condiciones ambientales criticas o usos extremos y

prolongados.

Por ultimo se expone como se comportaria el financiamiento sin usar la depreciacion y los

costos financieros.

Tabla No.25: Financiamiento de las Inversiones ejecutadas sin la depreciacion como

fuente principal.

2008 2009 2010

Inversion Ejecutada Anual en AF 11,522,413.43 | 17,942,835.54 11,341,530.18
Inversion acumulada 11,5622,413.43| 29,465,248.96 40,806,779.14
Depreciacion anual acelerada 0.00 0.00 0.00
Provision de la depreciacion 0.00

Depreciacion acumulada 0.00 0.00 0.00
Otros recursos anuales 11,522,413.43 | 17,942,835.54 11,341,530.18
Otros recursos acumulados 11,522,413.43| 29,465,248.96 40,806,779.14
Autofinanciamiento % 0% 0% 0%
Otros Recursos % 100% 100% 100%

Fuente: Elaboracion Propia

Tabla No.26: Costos Financieros de las Inversiones sin la depreciacion.

Costos financieros

2008

2009

2010

115,224.13 | 161,485.52 | 244,977.05

Costos financieros totales

Fuente: Elaboracion Propia

Se puede resumir que los fondos liberados por la depreciacion pueden financiar tanto la
reposicion de equipos agotados, para mantener intacto el capital economico o activo de la
empresa en términos reales. Asi como la expansion de la inversion en una proporcion
significativa, produciendo un aumento de valor del activo de la empresa, dependiendo del
método de amortizacion empleado, y trayendo como consecuencia una disminucion de los

costos financieros que entrafia el uso de fuentes ajenas de fondos.
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2. Problemas detectados en el analisis economico- financiero.

Del andlisis econdomico-financiero se evidenciaron una serie de problemas presentes en la
empresa, vinculados a las inversiones, el financiamiento, la rentabilidad y los activos, los

cuales se resumen de forma detallada a continuacion.

A) Los Sobrantes en investigacion han crecido en $ 1 921 272.26 durante los tres afos y
corresponden en mayor parte a los sobrantes de Activos Fijos Tangibles significando una
sefal de descontrol en la aplicacion de las inversiones y la compra a los proveedores, asi

como en el registro de los bienes adquiridos.

B) A pesar de que el incremento de los gastos de Operacion y Gastos Generales y de
Administracion estan asociados a un mayor nivel de actividad, el cual se ha elevado durante
el periodo por la incorporacion de nuevos canales y la modernizacion y ampliacion de los
servicios, el crecimiento de estos gastos es $ 9 028 819.10 en operaciones y $ 1 650 611.18
en administracion y generales sumando entre ambos una cuantia de $ 10 679 430.28. En
cambio el aumento en los ingresos fue de $ 12 903 043.80. Al compararse ambos se percibe
que los gastos son excesivos frente a los ingresos, dejando un margen pequefio para
beneficios.

Como consecuencia directa de lo descrito anteriormente, la rentabilidad econdémica, es
decir las utilidad producida con los activos disponibles de la empresa, es muy pequefia pese
al enorme volumen de Activos Fijos, resaltando una baja capacidad de los activos para

generar ingresos en la operacion.

C) La utilidad obtenida por cada peso de recursos propios invertidos es muy baja,
constituyendo un problema para la postura financiera de la empresa frente a competidores y

posibles acreedores.
D) La venta de servicios de Instalacion y Montaje, y de Facilidades Técnicas no ha

aumentado dentro del total de Ingresos por Ventas y Servicios, proporcionalmente igual al

incremento en los activos de la empresa y de su capacidad para brindar tales servicios, tal y
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como lo han hecho los Servicios de Transmisiéon de Radio y TV. Incluso en el afio 2009
descendieron ambos servicios (/nstalacion y Montaje, y Facilidades Técnicas). Entonces
puede que no se estén explotando adecuadamente las capacidades adquiridas con una

repercusion negativa para la Rentabilidad Economica.

A continuacidn se procederd a realizar propuestas que sirvan de solucion a los problemas
detectados y que se correspondan con el objetivo de la investigacion. Se exponen posibles
soluciones para crear las bases que respondan a una correcta gestion que ayudaria a

mejorar, significativamente, el funcionamiento de la empresa

Propuestas para mejorar los problemas descritos anteriormente.

A) Los Sobrantes en investigacion como se sefiald anteriormente comprenden los Activos
Fijos Tangibles, Inventarios, y bienes del proceso inversionista (equipos y materiales) en
exceso, detectados en conteos fisicos o en otras comprobaciones, producto de una mala
contabilizacion, o la compra desmedida de equipos y otros bienes sin un control efectivo

sobre las necesidades reales. Su comportamiento se observa en la tabla No.27.

Tabla No.27: Representacion de los Sobrantes en Investigacion de Activos Fijos

2008 2009 2010
Sobrantes en Investigacion total 193,358.54 720,030.61 2,114,630.80
Sobrantes en Investigacion en AF 188,242.79 719,129.33 2,071,237.57
Por ciento de los Sobrantes de AF 97 35% 99 87% 97.95%

en el total

Fuente: Elaboraciéon Propia

El crecimiento puede adjudicarse a errores cometidos por el personal a cargo de la
contabilizacion de los bienes, que se hicieron evidentes después de efectuada la depuracion
en los sistemas contables. Esta situacion tiene como factor desencadenante que la empresa
opera a nivel nacional con un elevado cumulo de operaciones, lo que lleva implicito un
nimero de personal directamente proporcional, caracterizdndose con una intensa rotacion
segin especialistas consultados en la Direccion de Recursos Humanos. Por lo que en

muchas de sus divisiones se incorpora personal en las areas de economia y contabilidad con
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una duracion relativamente corta, y en ocasiones sin la experiencia y el nivel técnico y
profesional suficiente, para operar y tener un control acertado sobre las necesidades
operativas e insuficiencias de equipos y bienes en un sector tan de punta como lo es el de
las telecomunicaciones. Al variar con mucha frecuencia el personal de un darea, lleva

asociado un proceso mas extenso de adaptacion y capacitacion.

Por lo que se propone realizar necesariamente antes de efectuar la contratacion pertinente
del personal de estos departamentos, comprobaciones so6lidas de su nivel profesional y
experiencia en la rama, acordes con la dindmica que lleva la empresa; actividad que debe
estar a cargo del departamento de Recursos Humanos, con requisitos establecidos de
antemano. De no reunir las especificaciones necesarias, se deben ofrecer cursos de

superacion en los niveles de ensefianza actuales con vista a reducir el tiempo de adaptacion.

Otra causa del aumento de los sobrantes, son las carencias econdmicas y el atraso de la
infraestructura productiva del pais. Haciéndose imprescindible acudir a proveedores
extranjeros, bajo el constante asedio del gobierno y las empresas norteamericanas
dispuestas a perjudicar cualquier intento de desarrollo cubano. Ocurriendo que en muchas
ocasiones las compras se efectiian no solo para abastecer los requerimientos de un periodo
productivo o las necesidades esenciales, sino con el objetivo de asegurar el
aprovisionamiento en caso de que no se tenga acceso nuevamente a proveedores que se
tiene la certeza de que son confiables, u ofrecen facilidades de compra y tratos justos para
las empresas cubanas.

Este comportamiento no es viable abandonarlo, pues de suspenderse las relaciones
comerciales con los proveedores actuales, que aunque no todos brinden ventajas
comerciales, si satisfacen con seguridad las demandas de la empresa; y posteriormente no
se hallan nuevos proveedores que puedan ser sustentados por la empresa pues ofertan
condiciones mas onerosas se detendrian producciones o servicios indispensables con las
afectaciones que ello acarrearia para el pais y el desarrollo de la empresa. No obstante el
aumento del ultimo afo fue demasiado, sintoma de que se debe corregir la actual politica de
compra e inversiones en activos fijos, o aplicar un control mas estricto sobre las

necesidades operativas que se plantean y sobre la contabilizacion de tales bienes, para
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evitar pérdidas u obsolescencias por tener equipos y activos guardados por un periodo
indefinido, o que ocurra la posible pérdida del vendedor y con ello las piezas de repuesto,

dejando los activos almacenados sin una garantia.

B) La tendencia en la dindmica de los Gastos Generales y de Administracion es a
aumentar, estos comprenden los gastos en la fuerza de trabajo, en comision de servicios,
gastos de oficina (teléfonos, correos, consumo de materiales, electricidad, etc.), la
depreciacion de los Activos Fijos Tangibles de las actividades generales y de
administracion, de cafeterias y locales destinados a actividades socio-culturales,
mantenimientos y reparaciones corrientes de las instalaciones y equipos de uso general,
gastos generales de proteccion del trabajo y de preparacion de cuadros. Los gastos de

operaciones registran los erogaciones incurridas en el desarrollo de las actividades.

Este crecimiento estd influenciado por el incremento de la depreciacion al crecer el monto
de los activos fijos, el mayor nivel de actividades que se ejecutan, disparando los gastos de
operaciones mayoritariamente de Materias Primas y Materiales, Combustible y Reparacion
y Mantenimiento. Sumado a la politica de aumento salarial de los ultimos afios que eleva
considerablemente los gastos en fuerza de trabajo al contar la empresa con mas de 2000
trabajadores, con un promedio alto en las categorias ocupacionales de dirigente,
administracion y técnico, que devengan salarios mas elevados. Pero aun asi el resto de los
gastos es excesivo, incluso los de operaciones, situacion que limita los beneficios a obtener.
Por lo que se deben restringir los gastos innecesarios o buscar formas mas eficientes de

ejecutar las operaciones y la administracion de las mismas.

Con vistas a tratar de reducir los gastos se propone simplificar el proceso de prestacion de
servicios, mantener una politica acertada y periddica de capacitacion del personal para el
uso eficiente de los equipos y materias primas en vistas a la fugaz y continua obsolescencia
tecnologica, cargar a los clientes los costos del transporte que actualmente corre por parte
de la empresa, estudiar el aprovechamiento del tiempo de trabajo y los métodos de trabajo y

controlar los medios de transporte y gastos de estancia. Efectuar campanas de divulgacion
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en todas las instancias de la empresa con vistas al ahorro energético, controlar el uso de las

llamadas telefonicas y el consumo de materiales de oficina.

Tabla No.28: Comportamiento de los gastos.

2008 2009 2010
Gastos Generales y de Administracion 7,276,351.30 7,737,914.02 8,926,962.48
Gastos de Operaciones 16,147,579.12 20,530,637.46 25,176,398.22
Total Gastos de Operac. y Grales.- Admon. 23,423,930.42 28,268,551.48 34,103,360.70
Gasto de depreciacion 2,665,617.67 6,939,950.65 11,251,438.72
Diferencia 20,758,312.75 21,328,600.83 22,851,921.98

Fuente: Elaboracion Propia

De disminuir el saldo total de los Gastos, se elevaria la utilidad obtenida mejorando la
rentabilidad econémica de la empresa y brindandole una posicion financiera mas segura

frente a terceros.

C) El comportamiento de la rentabilidad financiera depende de la estructura de
financiamiento que se utilice, y como la politica actual de financiamiento en la empresa
tiende mayoritariamente al uso de fuentes propias, el monto de las mismas es
extremadamente elevado y por ello las ventas no llegan a acercarse a tales proporciones,

repercutiendo en niveles de utilidades comparativamente menores.

Aunque como se observa en el ultimo afo del analisis (2010) se obtuvo la mayor
rentabilidad del periodo evaluado, esto podria ser una tendencia a continuar en el tiempo
donde los activos adquiridos comenzarian a rendir frutos, puesto que el periodo analizado
coincidio con el proceso de inversiones y puede que los AF atin no estaban en condiciones
de empezar a generar utilidades, pues se estaban instalando y adaptando a las operaciones.
Otra razon que ratifica este razonamiento es la rotacion de los Activos Totales Netos, que
también en el 2010 obtuvo la més elevada, al igual que la rotacion de los Activos Fijos.

Hay que seguir de cerca este comportamiento para ver si los Activos de la empresa son
capaces de generar ingresos en la operacién, aunque no se puede perder de vista las
caracteristicas especiales de las operaciones de la empresa y que la mayor parte de estas se

cobran en moneda nacional, por no decir casi toda, con costos en divisas, por lo que aunque
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los activos no rindieran lo esperado no podria modificarse la actividad, los clientes ni los

precios.

D) El incremento de los ingresos en ventas y servicios por concepto de Transmision de
Seniales de Radio y TV estd asociado con nuevas actividades que han surgido y otras
funciones que se han ampliado, tal como la salida al aire de los canales Educativos de
television, la apertura de canales locales, y la mejora y extension de sefiales hacia aquellos
sitios a los cuales no llegaba. Ademés la modernizacion de las emisiones de las cadenas
nacionales y locales de radio y otras comunicaciones con la incorporacion de nuevas
tecnologias y la prestacion de los servicios asociados a estas emisiones. Entonces puede
decirse que el aumento de estos ingresos estd directamente vinculado con las nuevas
capacidades adquiridas en activos, y que ademas por el hecho de que dichas transmisiones
y servicios no se pueden detener, ni dejar de ser ofrecidos al constituir actividades
imprescindibles en el desempefio cotidiano del pais.

En cambio los ingresos en ventas y servicios de Instalacion y Montaje y Facilidades
Técnicas decrecieron durante el afio 2009 en la totalidad de operaciones que abarcan y
aunque para el 2010 se recuperaron, en el caso de los servicios de instalacion y montaje
quedaron por debajo del nivel que tenian en el afio base, como puede observarse en la tabla
No.29.

Tabla No. 29 Ingresos por Ventas y Servicios Totales desagregados.

2008 2009 2010
Ventas de Servicios de Transmision de Radio y TV 25,967,733.03 31,518,573.33  43,167,917.47
Ventas de Servicios de Facilidades Técnicas 1,501,719.34 1,439,935.31 1,519,013.85
Ventas de Servicios de Instalacion y Montaje 1,779,541.96 872,663.14 1,563,712.29

Fuente: Elaboracion Propia

Las ventas de servicios de Instalacion y Montaje contienen una amplia gama de ofertas que
incluyen la instalacion y desinstalacion, montaje y desmontaje, y reparacion y
mantenimiento de manera general, que son aplicados en Sistemas de Tierra (transmisiones)
y de Clima, Redes, equipos de Radio y TV, pizarras y equipos Telefonicos, estructuras de
metal (torres, mastiles y soportes para los equipos de radiocomunicacion) entre otros; y las

ventas de servicios de Facilidades Técnicas incluyen arrendamientos de equipos
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convencionales y la prestacion de servicios con asistencia técnica como alquiler o
arrendamiento de espacios en torres o edificaciones.

Por consiguiente es bien numerosa la variedad de prestaciones que se pueden ofertar a los
clientes por estos conceptos, con el apoyo de una infraestructura que estd en proceso de
crecimiento y modernizacion, pues las inversiones no solo van destinadas a la adquisicion
de equipos de comunicaciones, sino que comprenden también la compra de medios de
transporte, equipos técnicos especiales y la construccion de edificios y otros inmuebles,
encontrandose bien cimentadas las condiciones para hacer de estas opciones un ingreso

trascendente de la empresa, tal y como ocurrio en el afio 2008 y 2010.

La variacion negativa en el 2009 se debe a una situacion coyuntural surgida por la
interrupcion continuada de las instalaciones y montajes en proceso, y el desvio y
movilizacion del personal dedicado a estos servicios con caracter de urgencia, para la
evaluacion y monitoreo de dafios, recuperacion y rehabilitacion de la infraestructura
operativa propia de la empresa, debido a la intensa temporada ciclonica que se extendio por
mas de 6 meses y afectdé en numerosas ocasiones el pais en ese afio, desviando de esta

forma la atencion habitual a los clientes y con ello los ingresos por esta via.
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Conclusiones

Después de haber culminado la realizacion del trabajo investigativo se han arribado a las

siguientes conclusiones:

+ Los Activos Fijos Tangibles e Intangibles a través de un proceso de Amortizacion
se van transformando en liquidez para su futura reposicion.

+ El proceso de depreciar un activo ademas de expresar la pérdida de valor que sufre
debido al desgaste, la obsolescencia tecnoldgica o el paso del tiempo, constituye una
fuente de fondos al significar recursos temporalmente libres, acumulando
disponibilidades liquidas suficientes, que se destinardn a mantener, renovar o
incrementar los activos de la empresa.

+ Existen varios métodos de depreciacion, entre ellos los métodos simples que
deprecian lo mismo todos los afios y los métodos acelerados que brindan gastos
mayores en los primeros afios de vida del activo.

+ Pueden utilizarse distintas fuentes de financiamiento, a saber: las Utilidades
Retenidas, aportes al Patrimonio, Deudas a largo y corto plazo, el Arrendamiento de
equipos y Pasivos Espontaneos, entre otros, menos usados.

+ A partir del andlisis integral de la rentabilidad y de la situacion financiera se han
detectado algunos problemas que afectan la gestion de la entidad, ellos son:

a) incremento excesivo en los gastos de operaciones y administracion.
b) exceso en sobrantes de investigacion correspondiente a activos fijos,
manifestando poco control en el proceso de inversiones.
c¢) la venta de servicios de Instalacion y Montaje, y de Facilidades Técnicas no se
corresponde con el aumento en las capacidades adquiridas.
d) baja rentabilidad econémica y financiera.
+ Las fuentes de financiamiento para las inversiones que utiliza RadioCuba, en mayor
rango son:
a) crédito bancario.
b) provision operacional creada con el importe de la depreciacion anual de los
activos fijos.

c¢) presupuesto del estado.
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El célculo y aplicacion de las tasas de depreciacion se realiza en cada division de
acuerdo a los activos que poseen estas. Posteriormente son agrupados todos los
valores en la contabilidad general de la Oficina Central, conformando la Provision
para Inversiones, que se usa siguiendo la politica de expansion o desarrollo de la
misma.

Algunos AF llegan al término de su vida contable por lo que es necesario,
revalorizarlos, creando una discrepancia entre la depreciacion acumulada y la real
debido a que se realiza una mala estimacion de su vida util.

Aunque el monto total de la depreciacion se destina a financiar las Inversiones y se
debe recurrir a su uso en primera instancia. En RadioCuba antes se demanda el
financiamiento del Estado y de los Préstamos, y posteriormente con la provision se
cubren las inversiones que no se han financiado. Esto provoca que quede sin utilizar
un excedente de la depreciacion anual.

Los créditos bancarios que se obtienen por medio de préstamos a través del Estado
aunque no tengan intereses se deben contabilizar como Recursos Recibidos del
Estado en Financiamiento, en los Pasivos; y no como Patrimonio por que debe
devolverse como préstamo y no como aporte de capital.

No se usan las Reservas para inversiones, ya que existen limitaciones legales y
regulaciones que priman sobre su disposicion.

Seria saludable para la situacién econémica de la empresa hallar un equilibrio entre
lo que puede ser planificado en sus divisiones y lo que obligatoriamente tiene que
decidir la Oficina Central.

La necesidad de demandar recursos en divisas mediante préstamos se halla
justificada en el hecho de que los activos solo deprecian en moneda nacional y el
mayor por ciento de las inversiones para la reposicion y compra de equipos se debe
efectuar en divisas.

La mayor fuente de financiamiento utilizado corresponde a los Créditos. La
disminucion del empleo de estos se debe al aumento en los montos depreciados y de
su utilizacion.

Los beneficios que ofrece el autofinanciamiento con la depreciacion como fuente

principal son: menores costos financieros, se minimiza la situacion de contar con
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poca disponibilidad del presupuesto, y las limitantes para usar las Reservas. Ademas
se convierte en una fuente segura, por crear todos los afios elevadas sumas

Al utilizarse un método de depreciacion acelerado los recursos que se crean cubren
por completo las nuevas inversiones en activos fijos. Entonces se puede considerar
emplear esta fuente no solo para la reposicion y expansion de los activos sino
también, dedicar los fondos sobrantes a la reposicion de los pasivos vinculados a las
inversiones o a la provision para periodos futuros.

Dentro de las ventajas que ofrece usar la depreciacion acelerada prioritariamente se
pueden considerar la no existencia de costos financieros y no estar a expensas del
presupuesto otorgado para ejecutar las inversiones necesarias.

Los Sobrantes en investigacion han crecido producto de una mala contabilizacion, o
la compra desmedida de equipos y otros bienes sin un control efectivo sobre las
necesidades reales.

El crecimiento de los Gastos Generales y de Administracion, y los de Operaciones
estd influenciado por el incremento de la depreciacion al crecer el monto de los
activos fijos y el mayor nivel de actividades que se ejecutan.

El comportamiento de la Rentabilidad Financiera depende de la estructura de

financiamiento que se utiliza.

La variacion negativa en las ventas de Servicios de Instalacion y Montaje se deben a

una situacioén coyuntural.
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Recomendaciones

Para una mejor administracion y aprovechamiento de los recursos internos se debe
distribuir y realizar el plan financiero de inversiones en cada division, atendiendo a
sus necesidades operativas y de inversiones, siempre y cuando no discrepe con la
politica de desarrollo de la empresa para todo el pais.

Debe priorizarse el uso de la Provision para Inversiones y la Depreciacion como
fuente de financiamiento.

Finalizado el periodo de ejecucion de las inversiones, el saldo no utilizado de la
provision debe transferirse a tesoreria para controlar los recursos aun disponibles y
disminuir las cantidades de créditos bancarios a solicitar al afio siguiente.

Se debe valorar si el método de depreciacion utilizado, es el mas adecuado para
todos los tipos de activos de la entidad pues el nivel de desgaste de algunos es
superior.

Deben realizarse las gestiones legales y administrativas pertinentes, con el proposito
de que se autorice el empleo de las Reservas de Utilidades.

Los Equipos de Comunicaciéon no pueden faltar en los planes de inversiones. Si se
llega a cubrir por completo las necesidades en equipos de estos activos, al menos
debe mantenerse un monto en el plan destinado a su mantenimiento sistematico.

El departamento de RRHH debe realizar comprobaciones del nivel profesional y
experiencia en la rama de los nuevos contratados, exigiendo requisitos que se
ajusten a las necesidades y dinamica de la empresa, y ofrecer cursos de superacion
para el adiestramiento y la capacitacion en el menor tiempo posible.

Corregir la politica de compra e inversiones actual, aplicando un control mas
estricto sobre las necesidades operativas que se plantean y sobre la contabilizacion
de los bienes adquiridos.

Restringir los gastos innecesarios y establecer formas mas eficientes de ejecutar las

operaciones, y su administracion.
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Anexo No.1: Estructura Operativa de RadioCuba

Divisiones de Apoyo

Division de Aseguramiento (Logistica)
Divisién de Construccion y Montaje
Division de TV Satelital

Divisiones de Centros
Internacionales

Centro Internacional de OC No. 1 (Bauta)
Centro Internacional de OC No. 2 (Titan)

Divisiones Territoriales

Division  Territorial Radiocuba  Isla
Juventud

Division Territorial Radiocuba Pinar del
Rio

Division Territorial Radiocuba Ciudad
Habana

Division Territorial Radiocuba Matanzas
Division Territorial Radiocuba Cienfuegos
Division Territorial Radiocuba Villa Clara
Division Territorial Radiocuba Sancti
Spiritus

Division Territorial Radiocuba Ciego de
Avila

Division Territorial Radiocuba Camaguey
Division Territorial Radiocuba Las Tunas
Division Territorial Radiocuba Holguin
Division Territorial Radiocuba Granma
Division Territorial Radiocuba Santiago de
Cuba

Division Territorial Radiocuba de
Guantanamo

119




Anexo No.2: Organigrama RadioCuba

Grupo de Inspeccion y
Auditoria )

Grupo Juridico

Grupo de Comunicacion

Director
General

Vice- Director ]

Direccion

Técnica

Direccion
Operaciones

Direccion Direccion Direccion Direccion Direccion Direccion
Mantenimiento || Organizacion | Comercial Logistica Informatica Capital
Humano

(2) Centro TX
Internacionales

Division
Aseguramiento
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(15) Divisione
Territoriales.

Division
Construccion




Anexo No.3: Balances Generales “"RadioCuba’™

CUENTAS

Efectivo en Caja

Efectivo en Banco

Efectivo en Banco Destino Especifico
Efectivo en Banco para Inversiones
Efectos por Cobrar a Corto Plazo
Cuentas por Cobrar a Corto Plazo
Pagos por Cuenta de Terceros
Pagos Anticipados a Suministradores
Pagos Anticipados del Proceso Inversionista
Pago por Cuentas de las Utilidades
Anticipos a Justificar

Adeudos del Presupuesto del Estado
Ingresos Acumulados por Cobrar
Materias Primas y Materiales
Combustible para Producir Energia
Partes y Piezas de Repuestos

Utiles y Herramientas en Almacén
Utiles y Herramientas en Uso
Inventarios Ociosos

Servicios en Proceso

Total Activo Circulante

Efectos por Cobrar a Largo Plazo
Cuentas por Cobrar
Inversiones a Largo Plazo

Total Activo a Largo Plazo

Edificios

Otras Construcciones

Equipos de Comunicaciones
Maquinas y Equipos Energéticos
Equipos de Transporte

Muebles y Enseres

Equipos Técnicos Especiales
Medios y Equipos de Informatica
Activos Fijos Intangibles

Inversiones Materiales

Equipos P/Instalar y Mat. P/Proceso Inversionista.

Total de Activos Fijos

Ao 2008
109,290.14
6,165,302.27
92,899.26
5,884,945.92
26,263.56
3,111,249.91
3,194.39
931,158.33
2,5634,482.45
6,442,434.53
5,286.00
190,492.10
16,586.53
431,446.07
24,144.84
7,821,684.96
222,932.31
246,887.13
150,463.94
184,727.74
34,595,872.38

277,866.39
1,550,540.39
2,688,838.58
4,517,245.36

24,018,275.45
30,299,585.34
39,272,423.98
6,243,273.11
2,562,547.64
3,828,907.36
0.00

0.00
406,854.66
16,915,545.81
143,962.97
123,691,376.32
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Ao 2009
64,727.61
6,419,967.67
172,098.75
1,077,934.70
1,144.20
3,004,005.60
1,5628,766.64
307,210.71
4,238,362.30
5,984,569.98
930.50
2,225.97
13,053.00
294,921.93
41,320.40
3,346,678.40
76,012.33
283,169.86
150,226.42
822,416.66
27,829,743.63

0.00
1,550,540.39
2,598,838.58
4,149,378.97

25,575,937.89
32,599,416.37
65,520,068.61
6,081,605.24
2,845,993.98
5,237,026.19
0.00
748,075.88
406,854.66
8,5670,135.99
3.409.437.15
150,994,551.96

Ao 2010
127,180.99
11,200,410.65
164,485.83
483,248.00
0.00
4,481,446.71
179,249.82
108,775.08
783,086.96
6,967,991.54
6,474.48
1,599,393.48
5,265.00
350,878.34
125,257.00
3,071,343.80
46,362.90
301,232.51
107,846.07
58,914.41
30,168,843.57

0.00
1,550,540.39
2,598.,838.58
4,149,378.97

28,004,005.27
36,783,760.71
75,408,840.43
8,138,881.46
3,808,953.31
3,754,727.70
2,988,439.32
1,595,455.90
473,618.36
2,879,851.26
2,385,724.51
166,222,258.23



Continuacion Anexo No.3: Balances Generales "'RadioCuba’™

CUENTAS
Gastos Diferidos a Corto Plazo

Total de Activo Diferido

Perdidas y Faltantes en Investigacion

Cuentas por Cobrar Diversas

Cuentas por Cobrar Diversas Cadenas
Nacionales.

Operaciones entre Dependencias-
Activos

Depdsitos y Fianzas

Total Otros Activos

Desgaste de Utiles y Herramientas

Depreciaciéon Acumulada de Edificio
Depreciacion Acumulada Otras
Construcciones

Depreciaciéon Acumulada de Equipo de
Comunicaciones

Depreciacion Acumulada de Maquinas
y Equipos Energéticos

Depreciacion Acumulada de Equipos de
Transporte

Depreciaciéon Acumulada de Muebles
Enseres y Equipos .T. E.

Depreciaciéon Acumulada Medios y
Equipos de Informatica

Amortizacion de Activos Fijos
Intangibles

Total Cuentas Reguladoras de
Activos

Total de Activos

Aio 2008
4,553.39
4,553.39

229,089.77
3,712,008.63

234,386.72

0.01
88,055.88
4,263,541.01

123,894.05
9,652,755.41

14,819,759.70
23,457,498.55
1,708,939.50
1,207,452.68
1,900,950.93
0.00
53,940.39

52,925,191.21

114,147,397.52
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Ano 2009 Ao 2010
1,858,377.03 1,484,352.70
1,858,377.03 1,484,352.70

115,132.29 2,576,179.39
228,928.48 136,940.62
0.00 0.00
0.00 0.00
1,835,339.40 1,089,487.21
2,179,400.17 3,802,607.22

141,688.93 150,616.22

10,129,426.96
14,899,694.61
26,589,623.92
1,664,938.25
1,561,051.34
2,099,159.73
263,335.08
94,943.13

57,443,861.95

129,567,589.81

10,560,119.24
13,541,419.10
31,969,215.84
2,290,648.28
1,975,088.97
900,023.75
2,074,623.33
138,080.42

63,599,835.15

142,227,605.54



Continuacion Anexo No.3: Balances Generales *'RadioCuba’™

CUENTAS

Efecto por Pagar a Corto Plazo
Cuentas por Pagar a Corto Plazo

Cuentas por Pagar Proceso Inversionista

Cobros Anticipados
Depésitos recibidos a Crédito

Obligaciones con el Presupuesto del Estado
Obligaciones con el Organo u Organismo

Nominas por Pagar

Retenciones por Pagar

Préstamos Recibidos

Gastos Acumulados por Pagar
Provision para Cuentas Incobrables
Provision para Vacaciones

Provision para Inversiones
Provision para Innovaciones y
Racionalizacion

Provision P/otros Destinos Especificos
Total Pasivos Circulantes

Cuentas por Pagar a Largo Plazo
Total de Pasivos a Largo Plazo

Ingresos Diferidos
Total de Pasivos Diferidos

Sobrantes en Investigacion

Cuentas por Pagar Diversas

Cuentas por Pagar a Trabajadores
Cuentas P/Pagar Contravalor

Op. E/Dependencia Inversiones Pasivo
Total Otros Pasivos

Total de pasivos

Ao 2008

30,094.53
1,802,034.17
193,896.22
82,701.66
0.00
4,599,204.11
661,600.00
950.41
18,734.25
0.00
281,232.49
0.00
206,133.74
4,595,581.31

94,845.85
1,550,540.39
14,117,549.13

450,805.77
450,805.77

0.00
0.00

193,358.54
17,995.61
2,730.00
5,951,671.52
0.00
6,165,755.67

20,734,110.57
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Afio 2009

4,579.90
5,432,347.34
1,503,650.83

44,875.60
0.00
3,831,189.97
11,642.60
8,432.76
19,272.60
0.00
495,412.45
753.67
221,553.70
4,706,507.69

175,604.72
1,550,540.39
18,006,364.22

0.00
0.00

374,360.51
374,360.51

720,030.61
23.46
738.64
4,880,263.03
0.01
5,601,055.75

23,981,780.48

Afio 2010

0.00
1,512,166.10
2,384,279.39
6,113,406.73

27,100.00
213,978.26
11,642.60
374,369.98
30,052.02
834,252.00
264,234.67
0.00
262,610.54
9,538,867.00

164,515.83
1,550,540.39
23,282,015.51

0.00
0.00

14.691.54
14,691.54

2,114,630.80
0.00
2,010.00
7,400,063.37
0.00
9,516,704.17

32,813,411.22



Continuacion Anexo No.3: Balances Generales “"RadioCuba’™

Inversion Estatal
Recursos Recibidos P/Inversiones
Materiales.

Donaciones Recibidas
Reservas Patrimoniales

Total Patrimonio

Utilidades del periodo
Total Pasivo y Patrimonio

Saldo

Resultados (transitoria)

Total Cuenta de Cierre

81,648,159.26

2,057,428.18
6,964.08

2,017,290.42 _

85,729,841.94

7,683,445.01

106,463,952.51 _

83,467,128.93

2,573,811.77
11,773,363.05

3,805,744.65 _

101,620,048.40

3,965,720.56

125,601,828.88 _

96,465,896.46

0.00

0.00
2,559,898.43
99,025,794.89

10,388,399.43
131,839,206.11

114,147,397.52

0.27
0.27
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129,567,589.81

40.37
40.37

142,227,605.54

0.00
0.00



Anexo No.4: Graficos sobre la Dinamica de los Activos Fijos

Dinamica Activos Fijos 2008

14%

3%
2%

5% 44%

32%

Edificios y Otras Construcciones
W Equipos de Comunicaciones
Maquinas y Equipos Energéticos
Equipos de Transporte
m Muebles y Enseres
Equipos Técnicos Especiales
m Medios y Equipos de Informatica
Activos Fijos Intangibles

m Inversiones Materiales y Equipos P/Instalar

Grafico No 2: Dindmica de los Activos Fijos

Fuente: Elaboracion Propia.
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Continuacion Anexo No.4: Grafico sobre la Dinamica de los Activos Fijos

Dinamica Activos Fijos 2009
8%

3007
2%
4%

39%

44%

Edificios y Otras Construcciones
W Equipos de Comunicaciones
Maquinas y Equipos Energéticos
Equipos de Transporte
» Muebles y Enseres
Equipos Técnicos Especiales
B Medios y Equipos de Informatica
Activos Fijos Intangibles

M Inversiones Materiales y Equipos P/Instalar

Grafico No 3: Dinamica de los Activos Fijos

Fuente: Elaboracion Propia
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Continuacion Anexo No.4: Grafico sobre la Dinamica de los Activos Fijos

Dinamica Activos Fijos 2010
29, 2% 1%3%

2%
5%

39%

46%

Edificios y Otras Construcciones
m Equipos de Comunicaciones
Maquinas y Equipos Energéticos
Equipos de Transporte
M Muebles y Enseres
Equipos Técnicos Especiales
m Medios y Equipos de Informatica
Activos Fijos Intangibles

m Inversiones Materiales y Equipos P/Instalar

Grafico No 4: Dinamica de los Activos Fijos

Fuente: Elaboracion Propia.
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Anexo No.5: Dinamica del Balance General — Activos (2008-2009)

2008-2009

Cuentas o Agregados de Cuentas
Efectivo en Caja

Efectivo en Banco

Efectivo en Banco Destino Especifico
Efectivo en Banco para Inversiones
Efectos por Cobrar a Corto Plazo
Cuentas por Cobrar a Corto Plazo
Pagos por Cuenta de Terceros
Pagos Anticipados a Suministradores
Pagos Anticipados del Proceso Inversionista
Pagos por Cuenta de las Utilidades
Anticipos a Justificar

Adeudos del Presupuesto del Estado
Ingresos Acumulados por Cobrar
Materias Primas y Materiales
Combustible para Producir Energia
Partes y Piezas de Repuestos

Utiles y Herramientas en Almacén
Utiles y Herramientas en Uso
Inventarios Ociosos

Servicios en Proceso

Total Activo Circulante

Efectos por Cobrar a Largo Plazo
Cuentas por Cobrar

Inversiones a Largo Plazo

Total Activo a Largo Plazo

Edificios

Otras Construcciones

Equipos de Comunicaciones
Maquinas y Equipos Energéticos
Equipos de Transporte

Muebles y Enseres

Equipos Técnicos Especiales
Medios y Equipos de Informatica
Activos Fijos Intangibles
Inversiones Materiales

Equipos P/Instalar y Mat. P/Proceso Inversionista

Total de Activos Fijos
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Dinamica
2009/2008
0.59
1.04
1.85
0.18
0.04
0.97
478.58
0.33
1.67
0.93
0.18
0.01
0.79
0.68
1.71
0.43
0.34
1.15
1.00
4.45
0.80

0.00
1.00
0.97
0.92

1.06
1.08
1.67
0.97
1.11
1.37
0.00
0.00
1.00
0.51
23.68
1.22

Variacion
2009-2008
44 562.53
254,665.40
79,199.49
4,807,011.22
25,119.36
107,244.31
1,5625,572.25
623,947.62
1,703,879.85
457,864.55
4,355.50
188,266.13
3,533.53
136,524.14
17,175.56
4,475,006.56
146,919.98
36,282.73
237.52
637,688.92
6,766,128.75

277,866.39
0.00
90,000.00
367,866.39

1,557,662.44
2,299,831.03
26,247,644.63
161,667.87
283,446.34
1,408,118.83
0.00
748,075.88
0.00
8,345,409.82
3,265,474.18
27,303,175.64



Continuacion Anexo No.5
2008-2009
Cuentas o Agregados de Cuentas
Gastos Diferidos a Corto Plazo
Total de Activo Diferido

Perdidas y Faltantes en Investigacién
Cuentas por Cobrar Diversas

Cuentas por Cobrar Diversas Cadenas Nac.
Operaciones entre Dependencias-Activos
Depdsitos y Fianzas

Total Otros Activos

Desgaste de Utiles Y Herramientas
Depreciaciéon Acumulada de Edificio

Depreciaciéon Acumulada Otras Construcciones
Depreciaciéon Acumulada de Equipo de
Comunicaciones

Depreciaciéon Acumulada de Maquinas y Equipos
Energéticos

Depreciaciéon Acumulada de Equipos de Transporte
Depreciaciéon Acumulada de Muebles Enseres y
Equipos .T. E.

Depreciaciéon Acumulada Medios y Equipos de
Informatica

Amortizacion de Activos Fijos Intangibles
Total Cuentas Reguladoras de Activos

Resultados (transitoria)
Total Cuenta de Cierre

Total de Activo
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Dinamica
2009/2008
408.13
408.13

0.50
0.06
0.00
0.00
20.84
0.51

1.14
1.05
1.01

1.13

0.97
1.29

0.00
1.76
1.09

0.00
0.00

1.14

Variacion
2009-2008
1,853,823.64
1,853,823.64

113,957.48
3,483,080.15
234,386.72
0.01
1,747,283.52
2,084,140.84

17,794.88
476,671.55
79,934.91

3,132,125.37

44,001.25
353,598.66

198,208.80

263,335.08
41,002.74
4,518,670.74

0.27
0.27

15,420,192.29



Anexo No.6: Dinamica del Balance General — Activos (2009-2010)

2009-2010

Cuentas o Agregados de Cuentas
Efectivo en Caja

Efectivo en Banco

Efectivo en Banco Destino Especifico
Efectivo en Banco para Inversiones
Efectos por Cobrar a Corto Plazo
Cuentas por Cobrar a Corto Plazo
Pagos por cuenta de Terceros

Pagos Anticipados a Suministradores
Pagos Anticipados del Proceso Inversionista
Pago por cuenta de las Utilidades
Anticipos a Justificar

Adeudos del Presupuesto del Estado
Ingresos Acumulados por Cobrar
Materias Primas y Materiales
Combustible para Producir Energia
Partes y Piezas de Repuestos

Utiles y Herramientas en Almacén
Utiles y Herramientas en Uso
Inventarios Ociosos

Servicios en Proceso

Total Activo Circulante

Efectos por Cobrar a Largo Plazo
Cuentas por Cobrar

Inversiones a Largo Plazo

Total Activo a Largo Plazo

Edificios

Otras Construcciones

Equipos de Comunicaciones
Maquinas y Equipos Energéticos
Equipos de Transporte

Muebles y Enseres

Equipos Técnicos Especiales
Medios y Equipos de Informatica
Activos Fijos Intangibles
Inversiones Materiales

Equipos P/Instalar y Mat. P/Proceso Inversionista

Total de Activos Fijos

Dinamica
2010/2009
1.96
1.74
0.96
0.45
0.00
1.49
0.12
0.35
0.18
1.16
6.96
718.52
0.40
1.19
3.03
0.92
0.61
1.06
0.72
0.07
1.08

0.00
1.00
1.00
1.00

1.09
1.13
1.15
1.34
1.34
0.72
0.00
2.13
1.16
0.34
0.70
1.10

Variacion
2010-2009
62,453.38
4,780,442.98
7,612.92
594,686.70
1,144.20
1,477,441.11
1,349,516.82
198,435.63
3,455,275.34
983,421.56
5,543.98
1,597,167.51
7,788.00
55,956.41
83,936.60
275,334.60
29,649.43
18,062.65
42,380.35
763,502.25
2,339,099.94

0.00
0.00
0.00
0.00

2,428,067.38
4,184,344.34
9,888,771.82
2,057,276.22
962,959.33
1,482,298.49
2,988,439.32
847,380.02
66,763.70
5,690,284.73
1,023,712.64
15,227,706.27



Continuacion Anexo No.6

2009-2010 Dinamica Variacion
Cuentas o Agregados de Cuentas 2010/2009 2010-2009
Gastos Diferidos a Corto Plazo 0.80 374,024.33
Total de Activo Diferido 0.80 374,024.33
Perdidas y Faltantes en Investigacion 22.38 2,461,047.10
Cuentas por Cobrar Diversas 0.60 91,987.86
Cuentas por Cobrar Diversas Cadenas Nac. 0.00 0.00
Operaciones entre Dependencias-Activos 0.00 0.00
Depdsitos y Fianzas 0.59 745,852.19
Total Otros Activos 1.74 1,623,207.05
Desgaste de Utiles y Herramientas 1.06 8,927.29
Depreciacion Acumulada de Edificio 1.04 430,692.28
Deprec. Acumulada Otras Construcciones 0.91 1,358,275.51
Deprec. Acumulada de Equipo de Comunicaciones 1.20 5,379,591.92
Deprec. Acumulada de Maq. y Equipos Energéticos 1.38 625,710.03
Deprec. Acumulada de Equipos de Transporte 1.27 414,037.63
Deprec. Acumulada de Muebles Enseres y Equipos T. E. 0.43 1,199,135.98
Deprec. Acumulada Medios y Equipos Informatica 7.88 1,811,288.25
Amortizacion de Activos Fijos Intangibles 1.45 43,137.29
Total Cuentas Reguladoras de Activos 1.11 6,155,973.20
Total de Activo 1.10 12,660,015.73
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Anexo No.7: Dinamica del Balance General — Pasivos (2008-2009)

2008-2009

Cuentas o Agregados de Cuentas

Efectos por Pagar a Corto Plazo

Cuentas por Pagar a Corto Plazo

Cuentas por Pagar Proceso Inversionista
Cobros Anticipados

Depésitos recibidos a Crédito

Obligaciones con el Presupuesto del Estado
Obligaciones con el Organo u Organismo
Nominas por Pagar

Retenciones por Pagar

Préstamos recibidos

Gastos Acumulados por Pagar

Provision para Cuentas Incobrables
Provision para Vacaciones

Provision para Inversiones

Provision para Innovaciones y Nacionalizacion
Provision P/otros Destinos Especificos
Total Pasivos Circulantes

Cuentas por Pagar a Largo Plazo
Total de Pasivos a Largo Plazo

Ingresos Diferidos
Total de Pasivos Diferidos

Sobrantes en Investigacion

Cuentas por Pagar Diversas

Cuentas por Pagar a Trabajadores
Cuentas P/Pagar Contravalor

Op. Entre Dependencia Inversiones Pasivo
Total Otros Pasivos

Total de Pasivos

Inversién Estatal

Recursos Recibidos P/Inversiones Materiales
Donaciones Recibidas

Reservas Patrimoniales

Total Patrimonio

Total de Pasivo y Patrimonio
Utilidad del periodo
Resultados (transitoria)

Total Cuenta de Cierre
Saldo
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Dinamica
2009/2008

0.15
3.01
7.75
0.54
0.00
0.83
0.02
8.87
1.03
0.00
1.76
0.00
1.07
1.02
1.85
1.00
1.28

0.00
0.00

0.00
0.00

3.72
0.00
0.27
0.82
0.00
0.91

1.16

1.02
1.25

1,690.58

1.89
1.19

1.18
0.52
0.00
0.00

1.14

Variacion
2009-2008
25,514.63
3,630,313.17
1,309,754.61
37,826.06
0.00
768,014.14
649,957.40
7,482.35
538.35
0.00
214,179.96
753.67
15,419.96
110,926.38
80,758.87
0.00
3,888,815.09

450,805.77
450,805.77

374,360.51
374,360.51

526,672.07
17,972.15
1,991.36
1,071,408.49
0.01
564,699.92

3,247,669.91

1,818,969.67
516,383.59
11,766,398.97
1,788,454.23
15,890,206.46

19,137,876.37

3,717,724.45
40.37
40.37

15,420,192.29



Anexo No.8: Dinamica del Balance General — Pasivos (2009-2010)

2009-2010

Cuentas o Agregados de Cuentas

Efecto por Pagar a Corto Plazo

Cuentas por Pagar a Corto Plazo

Cuentas por Pagar Proceso Inversionista
Cobros Anticipados

Depdsitos recibidos a Crédito

Obligaciones con el Presupuesto del Estado
Obligaciones con el Organo u Organismo
Nominas por Pagar

Retenciones por Pagar

Préstamos recibidos

Gastos Acumulados por Pagar

Provisién para Cuentas Incobrables
Provisién para Vacaciones

Provisién para Inversiones

Provisién para Innovaciones y Racionalizacion
Provisién P/otros Destinos Especificos
Total Pasivos Circulantes

Cuentas por Pagar a Largo Plazo
Total de Pasivos a Largo Plazo

Ingresos Diferidos
Total de Pasivos Diferidos

Sobrantes en Investigacién

Cuentas por Pagar Diversas

Cuentas por Pagar a Trabajadores
Cuentas P/Pagar Contravalor

Op. Entre Dependencia Inversiones Pasivo
Total Otros Pasivos

Total de Pasivos

Inversion Estatal

Recursos Recibidos P/Inversiones Materiales
Donaciones Recibidas

Reservas Patrimoniales

Total Patrimonio

Total Pasivo y Patrimonio
Utilidades del periodo
Resultados (transitoria)
Total Cuenta de Cierre
Saldo
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Dinamica
2010/2009

0.00
0.28
1.59
136.23
0.00
0.06
1.00
44.39
1.56
0.00
0.53
0.00
1.19
2.03
0.94
1.00
1.29

0.00
0.00

0.04
0.04

2.94
0.00
272
1.52
0.00
1.70

1.37

1.16
0.00
0.00
0.67
0.97

1.05
2.62
0.00
0.00
1.10

Variacion
2010-2009

4,579.90
3,920,181.24
880,628.56
6,068,531.13
27,100.00
3,617,211.71
0.00
365,937.22
10,779.42
834,252.00
231,177.78
753.67
41,056.84
4,832,359.31
11,088.89
0.00
5,275,651.29

0.00
0.00

359,668.97
359,668.97

1,394,600.19
23.46
1,271.36
2,519,800.34
0.01
3,915,648.42

8,831,630.74

12,998,767.53
2,573,811.77
11,773,363.05
1,245,846.22
2,594,253.51

6,237,377.23

6,422,678.87
40.37
40.37

12,660,015.73



Anexo No.9: Estructura del Balance General - Activos

2008 2009 2010

Cuentas o Agregados de Cuentas % % %

Efectivo en Caja 0.07% 0.03% 0.06%
Efectivo en Banco 3.69% 3.43% 5.44%
Efectivo en Banco Destino Especifico 0.06% 0.09% 0.08%
Efectivo en Banco para Inversiones 3.52% 0.58% 0.23%
Efectos por Cobrar a Corto Plazo 0.02% 0.00% 0.00%
Cuentas por Cobrar a Corto Plazo 1.86% 1.61% 2.18%
Pagos por Cuenta de Terceros 0.00% 0.82% 0.09%
Pagos Anticipados a Suministradores 0.56% 0.16% 0.05%
Pagos Anticipados del Proceso Inversionista 1.52% 2.27% 0.38%
Pago por Cuentas de las Utilidades 3.86% 3.20% 3.39%
Anticipos a Justificar 0.00% 0.00% 0.00%
Adeudos del Presupuesto del Estado 0.11% 0.00% 0.78%
Ingresos Acumulados por Cobrar 0.01% 0.01% 0.00%
Materias Primas y Materiales 0.26% 0.16% 0.17%
Combustible para Producir Energia 0.01% 0.02% 0.06%
Partes y Piezas de Repuestos 4.68% 1.79% 1.49%
Utiles y Herramientas en Almacén 0.13% 0.04% 0.02%
Utiles y Herramientas en Uso 0.15% 0.15% 0.15%
Inventarios Ociosos 0.09% 0.08% 0.05%
Servicios en Proceso 0.11% 0.44% 0.03%
Total Activo Circulante 20.71% 14.88% 14.66%
Efectos por Cobrar a Largo Plazo 0.17% 0.00% 0.00%
Cuentas por Cobrar 0.93% 0.83% 0.75%
Inversiones a Largo Plazo 1.61% 1.39% 1.26%
Total Activo a Largo Plazo 2.70% 2.22% 2.02%
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Continuacion Anexo No.9: Estructura del Balance General - Activos

2008 2009 2010

Cuentas o Agregados de Cuentas % % %

Edificios 14.38% 13.68% 13.61%
Otras Construcciones 18.14% 17.43% 17.87%
Equipos de Comunicaciones 23.51% 35.04% 36.64%
Maquinas y Equipos Energéticos 3.74% 3.25% 3.95%
Equipos de Transporte 1.53% 1.52% 1.85%
Muebles y Enseres 2.29% 2.80% 1.82%
Equipos Técnicos Especiales 0.00% 0.00% 1.45%
Medios y Equipos de Informatica 0.00% 0.40% 0.78%
Activos Fijos Intangibles 0.24% 0.22% 0.23%
Inversiones Materiales 10.12% 4.58% 1.40%
Equipos P/Instalar y Mat. P/Proceso Invers. 0.09% 1.82% 1.16%
Total de Activos Fijos 74.03%  80.74%  80.76%
Gastos Diferidos a Corto Plazo 0.00% 0.99% 0.72%
Total de Activo Diferido 0.00% 0.99% 0.72%
Pérdidas y Faltantes en Investigacion 0.14% 0.06% 1.25%
Cuentas por Cobrar Diversas 2.22% 0.12% 0.07%
Cuentas por Cobrar Diversas Cadenas Nac. 0.14% 0.00% 0.00%
Operaciones entre Dependencias-Activos 0.00% 0.00% 0.00%
Depositos y Fianzas 0.05% 0.98% 0.53%
Total Otros Activos 2.55% 1.17% 1.85%
Resultados (transitoria) 0.00% 0.00% 0.00%
Total Cuenta de Cierre 0.00% 0.00% 0.00%
Total de Activo 100.00% 100.00% 100.00%
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Anexo No.10: Grafico numero 9 sobre la Estructura del Patrimonio.

Estructura del Patrimonio

79.05%

2008 2009 2010

m Utilidad del periodo
Reservas Patrimoniales
Donaciones Recibidas

m Recursos Recibidos P/Inversiones Mater. '

M Inversion Estatal

Grafico No. 9: Estructura del Patrimonio

Fuente: Elaboracion Propia
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Anexo No.11: Estructura del Balance General — Pasivos y Patrimonio

Cuentas o Agregados de Cuentas
Efecto por Pagar a Corto Plazo

Cuentas por Pagar a Corto Plazo
Cuentas por Pagar Proceso Inversionista
Cobros Anticipados

Depdsitos recibidos a Crédito
Obligaciones con el Presupuesto del Estado
Obligaciones con el Organo u Organismo
Nominas por Pagar

Retenciones por Pagar

Préstamos recibidos

Gastos Acumulados por Pagar

Provision para Cuentas Incobrables
Provision para Vacaciones

Provision para Inversiones

Provision para Innovaciones y Racionalizacion
Provision P/otros Destinos Especificos
Total Pasivos Circulantes

Cuentas por Pagar a Largo Plazo

Total de Pasivos a Largo Plazo
Ingresos Diferidos

Total de Pasivos Diferidos

Sobrantes en Investigacion

Cuentas por Pagar Diversas

Cuentas por Pagar a Trabajadores
Cuentas P/Pagar Contravalor

Op. E/Dependencia Inversiones Pasivo
Total Otros Pasivos

Resultados (transitoria)

Total Cuenta de Cierre

Total de Pasivos

Inversiéon Estatal

Recursos Recibidos P/Inversiones Materiales
Donaciones Recibidas

Reservas Patrimoniales

Utilidad del periodo

Total Patrimonio
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2008
%

0.15%
8.69%
0.94%
0.40%
0.00%
22.18%
3.19%
0.00%
0.09%
0.00%
1.36%
0.00%
0.99%
22.16%
0.46%
7.48%
68.09%
217%
217%
0.00%
0.00%
0.93%
0.09%
0.01%
28.70%
0.00%
29.74%
0.00%
0.00%
100.00%

87.41%
2.20%
0.01%
2.16%
8.23%

100.00%

2009
%

0.02%
22.65%
6.27%
0.19%
0.00%
15.98%
0.05%
0.04%
0.08%
0.00%
2.07%
0.00%
0.92%
19.63%
0.73%
6.47%
75.08%
0.00%
0.00%
1.56%
1.56%
3.00%
0.00%
0.00%
20.35%
0.00%
23.36%
0.00%
0.00%
100.00%

79.05%
2.44%
11.15%
3.60%
3.76%
100.00%

2010
%

0.00%
4.61%
7.27%
18.63%
0.08%
0.65%
0.04%
1.14%
0.09%
2.54%
0.81%
0.00%
0.80%
29.07%
0.50%
4.73%
70.95%
0.00%
0.00%
0.04%
0.04%
6.44%
0.00%
0.01%
22.55%
0.00%
29.00%
0.00%
0.00%
100.00%

88.17%
0.00%
0.00%
2.34%
9.49%

100.00%



Anexo No.12: Estados de Resultados ~"Empresa RadioCuba”™

Ventas de Mercancias
Ingresos por Prestaciones de Servicios

Ingresos por Ventas y Servicios
Ingresos Financieros

Ingresos por Sobrantes de Medios
Ingresos de afios Anteriores

Otros Ingresos

Total de Ingresos

Devoluciones y Rebajas en Ventas
Ingresos Netos

Costo de Ventas de Mercancias
Costo de Servicios Prestados

Utilidad Bruta

Gastos Generales y de Administracién
Gastos de Operaciones

Gastos por Faltantes y Perdidas de Medios
Gastos de afios Anteriores

Otros Gastos

Gastos de Comedor y Cafeteria
Utilidad antes Intereses e Impuestos
Gastos Financieros

Utilidad antes de Impuestos
Reservas Patrimoniales (5 %)
Utilidad Imponible

Impuestos (35 %)

Utilidad después de Impuesto

2008 2009 2010
237,475.38 0.00 0.00
8,400.00 0.00 0.00
29,003,118.95 33,831,171.78 46,250,643.61
3,536,750.60 992,442.74 427,699.22
31,970.00 2,627.38 297,573.18
1,023,673.61 132,060.78 148,291.24
855,839.53 577.121.98 465,222.05
34,697,228.07 35,535,424.66 47,589,429.30
167,155.57 174,335.47 156,313.00
34,530,072.50 35,361,089.19 47,433,116.30
297,178.28 234,388.74 0.00
1,927,693.40 1,333,303.08 1,480,006.62
32,305,200.82 33,793,397.37 45,953,109.68
7,276,351.30 7,737,914.02 8,926,962.48
16,147,579.12 20,530,637.46 25,176,398.22
92,177.36 425,835.47 398,181.32
71,732.07 123,385.68 72,946.15
769,840.27 730,301.39 696,851.34
1,033.97 2,676.60 0.00
7,946,486.73 4,242,646.75 10,681,770.17
263,041.72 276,926.19 293,370.74
7,683,445.01 3,965,720.56 10,388,399.43
384,172.25 198,286.03 519.419.97
7,299,272.76 3,767,434.53 9,868,979.46
2,554,745.47 1,318,602.09 3,454,142.81
4,744,527.29 2,448,832.45 6,414,836.65
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Anexo No.13: Grafico numero 13 sobre la Dinamica de la Utilidad
después de impuesto.

Dinamica de la Utilidad después de

Impuesto
8,000,000.00
6,000,000.00
4,000,000.00
2,000,000.00
0.00
2008 2009 2010
Anos

—a— Utilidad después de Impuesto

Grifico No. 13: Dindmica de la Utilidad después de Impuestos

Fuente: Elaboracion Propia
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Anexo No.14: Dinamica del Estado de Resultados (2008-2009)

Cuentas o Agregados de Cuentas

(1)

Ventas de Mercancias

Ingresos por Prestaciones de Servicios
Ingresos por Ventas y Servicios
Ingresos Financieros

Ingresos por Sobrantes de Medios
Ingresos de afios Anteriores

Otros Ingresos

Total de Ingresos

Devoluciones y Rebajas en Ventas
Ingresos Netos

Costo de Ventas de Mercancias

Costo de Servicios Prestados

Utilidad Bruta

Gastos Generales y de Administracion.

Gastos de Operaciones

Gastos por Faltantes y Perdidas de
Medios

Gastos de afios Anteriores
Otros Gastos

Gastos de Comedor y Cafeteria

Utilidad antes Intereses e Impuestos
Gastos Financieros

Utilidad antes de Impuestos
Reservas Patrimoniales (5 %)

Utilidad Imponible

Impuestos (35 %)

Utilidad después de Impuesto

31/12/2008 31/12/2009
(2) ©)

237,475.38 0.00
8,400.00 0.00
29,003,118.95 33,831,171.78
3,536,750.60 992,442.74
31,970.00 2,627.38
1,023,673.61 132,060.78
855,839.53 577,121.98
34,697,228.07 35,535,424.66
167,155.57 174,335.47
34,530,072.50 35,361,089.19
297,178.28 234,388.74
1,927,693.40  1,333,303.08
32,305,200.82 33,793,397.37
7,276,351.30  7,737,914.02

16,147,579.12

20,530,637.46

92,177.36 425,835.47
71,732.07 123,385.68
769,840.27 730,301.39
1,033.97 2,676.60
7,946,486.73  4,242,646.75
263,041.72 276,926.19
7,683,445.01 3,965,720.56
384,172.25 198,286.03
7,299,272.76  3,767,434.53
2,554,745.47  1,318,602.09
4,744,527.29  2,448,832.45
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2009/2008
(3/2)
0.00

0.00
1.17
0.28
0.08
0.13
0.67
1.02
1.04
1.02
0.79
0.69
1.05
1.06
1.27

4.62
1.72
0.95
2.59

0.53
1.05
0.52
0.52
0.52
0.52
0.52

2009-2008
(3-2)
237,475.38

8,400.00
4,828,052.83
2,544,307.86

29,342.62
891,612.83
278,717.55
838,196.59

7,179.90

831,016.69

62,789.54
594,390.32

1,488,196.55
461,562.72
4,383,058.34

333,658.11
51,653.61
39,538.88

1,642.63

3,703,839.98
13,884.47
3,717,724.45
185,886.22
3,531,838.23
1,236,143.38
2,295,694.85



Anexo No.15: Dinamica de los Estados de Resultados (2009-2010)

Cuentas o Agregados de Cuentas
(1)

Ventas de Mercancias

Ingresos por Prestaciones de Servicios

Ingresos por Ventas y Servicios

Ingresos Financieros

Ingresos por Sobrantes de Medios

Ingresos de afios Anteriores

Otros Ingresos

Total de Ingresos

Devoluciones y Rebajas en Ventas

Ingresos Netos

Costo de Ventas de Mercancias

Costo de Servicios Prestados

Utilidad Bruta

Gastos Generales y de Administracion

Gastos de Operaciones

Gastos por Faltantes y Pérdidas de Medios

Gastos de afos Anteriores

Otros Gastos

Gastos de Comedor y Cafeteria

Utilidad antes Intereses e Impuestos

Gastos Financieros

Utilidad antes de Impuestos

Reservas Patrimoniales (5 %)

Utilidad Imponible

Impuestos (35 %)

Utilidad después de Impuesto

Montos
31/12/2009  31/12/2010
3) (4)
0.00 0.00
0.00 0.00
33,831,171.78  46,250,643.61
992,442.74  427,699.22
2,627.38  297,573.18
132,060.78 148,291.24
577.121.98  465,222.05
35,535,424.66 47,589,429.30
174,335.47 156,313.00
35,361,089.19 47,433,116.30
234,388.74 0.00
1,333,303.08  1,480,006.62
33,793,397.37 45,953,109.68
7,737,914.02  8,926,962.48
20,530,637.46 25,176,398.22
42583547  398,181.32
123,385.68 72,946.15
730,301.39  696,851.34
2,676.60 0.00
4,242,646.75 10,681,770.17
276,926.19  293,370.74
3,965,720.56 10,388,399.43
198,286.03  519.419.97
3,767,434.53  9,868,979.46
1,318,602.09  3.454,142.81
2,448,832.45 6,414,836.65
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Dinamica
2009/2010
(4/3)
0.00
0.00
1.37
0.43
113.26
1.12
0.81
1.34
0.90
1.34
0.00
1.11
1.36
1.15
1.23
0.94
0.59
0.95
0.00
2.52
1.06
2.62
2.62
2.62
2.62
2.62

Variacioén
2010-2009
(4-3)

0.00
0.00
12,419,471.83
564,743.52
294,945.80
16,230.46
111,899.93
12,054,004.64
18,022.47
12,072,027.11
234,388.74
146,703.54
12,159,712.31
1,189,048.46
4,645,760.76
27,654.15
50,439.53
33,450.05
2,676.60
6,439,123.42
16,444.55
6,422,678.87
321,133.94
6,101,544.93
2,135,540.72
3,966,004.20



Anexo No. 16: Grafico numero14 sobre la Estructura de los Ingresos.

Estructura de los Ingresos

100.009

2008 2009

O Ventas de Mercancias
B Ingresos por Ventas y Servicios

B Ingresos por Prestaciones de Servicios
O Ingresos Financieros

B Ingresos por Sobrantes de Medios® Ingresos de afios Anteriores

O Otros Ingresos

Grafico No. 14: Estructura de los Ingresos

Fuente: Elaboracion Propia
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Anexo No. 17: Grafico numero 15 sobre la Evolucion de los Ingresos.

Evolucion de los Ingresos

140.00%
120.00%
100.00%
80.00%
60.00%
40.00%
20.00%
0.00%

2008 2009 2010

M Ingresos Netos

Grafico No. 15: Evolucion de los Ingresos

Fuente: Elaboracion Propia
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Anexo No.18: Estructura del Estado de Resultados (2008-2009)

2008-2009

Cuentas o Agregados de Cuentas
(1)

Ventas de Mercancias

Ingresos por Prestaciones de Servicios

Ingresos por Ventas y Servicios

Ingresos Financieros

Ingresos por Sobrantes de Medios

Ingresos de afios Anteriores

Otros Ingresos

Total de Ingresos

Devoluciones y Rebajas en Ventas

Ingresos Netos

Costo de Ventas de Mercancias

Costo de Servicios Prestados

Utilidad Bruta

Gastos Generales y de Administracion
Gastos de Operaciones

Gastos por Faltantes y Pérdidas de
Medios

Gastos de afos Anteriores

Otros Gastos

Gastos de Comedor y Cafeteria
Utilidad antes Intereses e Impuestos
Gastos Financieros

Utilidad antes de Impuestos
Reservas Patrimoniales (5 %)
Utilidad Imponible

Impuestos (35 %)

Utilidad después de Impuesto

31/12/2008

Monto

2)
237,475.38
8,400.00
29,003,118.95
3,536,750.60
31,970.00
1,023,673.61
855,839.53
34,697,228.07
167,155.57
34,530,072.50
297,178.28
1,927,693.40
32,305,200.82
7,276,351.30
16,147,579.12

92,177.36
71,732.07
769,840.27
1,033.97
7,946,486.73
263,041.72
7,683,445.01
384,172.25
7,299,272.76
2,554,745.47
4,744,527.29
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%
3)
0.68%
0.02%
83.59%
10.19%
0.09%
2.95%
2.47%
100.00%
0.48%
99.52%
0.86%
5.56%
93.11%
20.97%
46.54%

0.27%
0.21%
2.22%
0.00%
22.90%
0.76%
22.14%
1.11%
21.04%
7.36%
13.67%

31/12/2009

Monto

(4)
0.00
0.00
33,831,171.78
992,442.74
2,627.38
132,060.78
577,121.98
35,535,424.66
174,335.47
35,361,089.19
234,388.74
1,333,303.08
33,793,397.37
7,737,914.02
20,530,637.46

425,835.47
123,385.68
730,301.39
2,676.60
4,242,646.75
276,926.19
3,965,720.56
198,286.03
3,767,434.53
1,318,602.09
2,448,832.45

%
)
0.00%
0.00%
95.20%
2.79%
0.01%
0.37%
1.62%
100.00%
0.49%
99.51%
0.66%
3.75%
95.10%
21.78%
57.78%

1.20%
0.35%
2.06%
0.01%
11.94%
0.78%
11.16%
0.56%
10.60%
3.71%
6.89%

Variacion
del Por
ciento

(5-3)
-0.68%
-0.02%
11.61%
-7.40%
-0.08%
-2.58%
-0.84%
0.00%
0.01%
-0.01%
-0.20%
-1.80%
1.99%
0.80%
11.24%

0.93%
0.14%
-0.16%
0.00%
-10.96%
0.02%
-10.98%
-0.55%
-10.44%
-3.65%
-6.78%



Anexo No.19: Estructura del Estado de Resultados (2009-2010)

2009-2010

Cuentas o Agregados de Cuentas
(1)

Ventas de Mercancias

Ingresos por Prestaciones de Servicios

Ingresos por Ventas y Servicios

Ingresos Financieros

Ingresos por Sobrantes de Medios

Ingresos de afios Anteriores

Otros Ingresos

Total de Ingresos

Devoluciones y Rebajas en Ventas

Ingresos Netos

Costo de Ventas de Mercancias

Costo de Servicios Prestados

Utilidad Bruta

Gastos Generales y de Administracion

Gastos de Operaciones
Gastos por Faltantes y Pérdidas de
Medios

Gastos de afios Anteriores

Otros Gastos

Gastos de Comedor y Cafeteria
Utilidad antes Intereses e Impuestos
Gastos Financieros

Utilidad antes de Impuestos
Reservas Patrimoniales (5 %)

Utilidad Imponible

Impuestos (35 %)

Utilidad después de Impuesto

31/12/2009

Monto
(4)
0.00
0.00
33,831,171.78
992,442.74
2,627.38
132,060.78
577,121.98
35,535,424.66
174,335.47
35,361,089.19
234,388.74
1,333,303.08
33,793,397.37
7,737,914.02
20,530,637.46

425,835.47
123,385.68
730,301.39
2,676.60
4,242,646.75
276,926.19
3,965,720.56
198,286.03
3,767,434.53
1,318,602.09
2,448,832.45
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%
()
0.00%
0.00%
95.20%
2.79%
0.01%
0.37%
1.62%
100.00%
0.49%
99.51%
0.66%
3.75%
95.10%
21.78%
57.78%

1.20%
0.35%
2.06%
0.01%
11.94%
0.78%
11.16%
0.56%
10.60%
3.71%
6.89%

31/12/2010

Monto
(6)

0.00
0.00
46,250,643.61
427,699.22
297,573.18
148,291.24
465,222.05
47,589,429.30
156,313.00
47,433,116.30
0.00
1,480,006.62
45,953,109.68
8,926,962.48
25,176,398.22

398,181.32
72,946.15
696,851.34
0.00
10,681,770.17
293,370.74
10,388,399.43
519,419.97
9,868,979.46
3,454,142.81
6,414,836.65

%
(7)
0.00%
0.00%
97.19%
0.90%
0.63%
0.31%
0.98%
100.00%
0.33%
99.67%
0.00%
3.11%
96.56%
18.76%
52.90%

0.84%
0.15%
1.46%
0.00%
22.45%
0.62%
21.83%
1.09%
20.74%
7.26%
13.48%

Variacion
del Por
ciento

(7-3)
0.00%
0.00%
1.98%
-1.89%
0.62%
-0.06%
-0.65%
0.00%
-0.16%
0.16%

-0.66%
-0.64%
1.46%
-3.02%
-4.87%

-0.36%
-0.19%
-0.59%
-0.01%
10.51%
-0.16%
10.67%
0.53%

10.14%
3.55%

6.59%



Anexo No.20: Formulario de las Razones Financieras.

1. Capital de Trabajo Neto — Activos Circulantes — Pasivos Circulantes

2. Razon del Circulante (Solvencia) = Activos Circulantes

Pasivos Circulantes

3. Liquidez Inmediata (Prueba dcida) = Activos Circulantes — Inventarios
Pasivos Circulantes

4. Razon de Endeudamiento — Pasivo Total
Activo Total Neto

5. Razon de Endeudamiento espontanea — _Pasivos Espontdneos
Activo Total Neto

6. Razon de Endeudamiento con préstamos = Deuda con costo explicito
Activo Total Neto

7. Pasivo Total a Capital Contable (Patrimonio) —= _Pasivo Total
Patrimonio
8. Razon de Autonomia = _Patrimonio
Total de Activo

9. Rotacion del interés anual — UAIT

Intereses

10. Rentabilidad Financiera — Utilidad Neta
Patrimonio

11. Rentabilidad Economica = Utilidad antes de Intereses e Impuestos
Activo Total Neto

12. Rotacion del Activo Total — Ventas Netas
Activo Total Neto

13. Rotacion del Activo Fijo = Ventas Netas
Activo Fijo Neto

14. Relacion Depreciacion /Activo Fijo Bruto _ Depreciacion Acumulada

Activo Fijo Bruto
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Anexo No. 21: Piramide de Dupont (Razones Financieras)

Rentabilidad Financiera

2004

2005

2006

0.06

0.02

0.06

-

Efecto fiscal

2004

2005

2006

0.65

0.65

0.65

l

Rentabilidad Economica

2004

2005

2006

0.07

0.03

0.08

/

Rentabilidad Ventas

2004

2005

2006

0.27

0.13

0.23

\

~~

Apalancamiento Financ.

2004

2005

2006

1.32

1.03

1.15

Rotacion Activo Total

2004

2005

2006

0.25

0.26

0.32

il

Rot. Activo Circulante

2004

2005

2006

0.84

1.21

1.53
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~

Rot. Activo Fijo

2004

2005

2006

0.41

0.36

0.45




Anexo No.22: Estado de Origen y Aplicacion de Fondos (2008-2009)

Activo Circulante

Efectivo
Cuentas por Cobrar a Corto Plazo

Pagos por Cuentas de Terceros

Pagos Anticipados a Suministradores
Pagos Anticipados Proceso Inversionista
Pago por Cuentas de las Utilidades
Anticipos a Justificar

Adeudos del Presupuesto del Estado
Ingresos Acumulados por Cobrar
Inventario

Inventarios Ociosos

Servicios en Proceso

Total Activo Circulante

Total de Activo a Largo Plazo
Total de Gastos Diferidos

Total de Activos Fijos Neto

Total de Otros Activos

Pasivo Circulante

Cuentas por Pagar a Corto Plazo
Cobros Anticipados

Depdsitos Recibidos Créditos
Obligaciones

Nominas por Pagar
Retenciones por Pagar
Prestamos Recibidos

Gastos Acumulados por Pagar
Provisiones

Total Pasivo Circulante

Total de Ingresos Diferidos
Total de Pasivo a Largo Plazo
Total de Otros Pasivos

Patrimonio

2008 2009 Variacion
12,252,437.59 7,734,728.73  4,517,708.86
3,137,513.47 3,005,149.80 132,363.67
3,194.39 1,528,766.64  1,525,572.25
931,158.33 307,210.71 623,947.62
2,534,482.45 4,238,362.30  1,703,879.85
6,442,434.53 5,984,569.98 457,864.55
5,286.00 930.50 4,355.50
190,492.10 2,225.97 188,266.13
16,586.53 13,053.00 3,533.53
8,623,201.26 3,900,413.99  4,722,787.27
150,463.94 150,226.42 237.52
184,727.74 822,416.66 637,688.92
34,471,978.33  27,688,054.70  6,783,923.63
4,517,245.36 4,149,378.97 367,866.39
4,553.39 1,858,377.03  1,853,823.64
70,890,079.16  93,692,378.94 22,802,299.78
4,263,541.28 2,179,400.17 2,084,141.11
2,026,024.92 6,940,578.07  4,914,553.15
82,701.66 44,875.60 37,826.06
0.00 0.00 0.00
5,260,804.11 3,842,832.57 1,417,971.54
950.41 8,432.76 7,482.35
18,734.25 19,272.60 538.35
0.00 0.00 0.00
281,232.49 495,412.45 214,179.96
6,447,101.29 6,654,960.17 207,858.88
14,117,549.13  18,006,364.22  3,888,815.09
0.00 374,360.51 374,360.51
450,805.77 0.00 450,805.77
6,165,755.67 5,601,055.75 564,699.92
93,413,286.95 105,585,809.33 12,172,522.38
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Continuacion Anexo No.22: E.O.A.F. (2008-2009)

Activo Circulante

Efectivo

Cuentas por Cobrar a Corto Plazo

Pagos por Cuentas de Terceros

Pagos Anticipados a Suministradores
Pagos Anticipados Proceso Inversionista
Pago por Cuentas de las Utilidades

Anticipos a Justificar

Adeudos del Presupuesto del Estado

Ingresos Acumulados por Cobrar
Inventario

Inventarios Ociosos

Servicios en Proceso

Total Activo Circulante

Total de Activo a Largo Plazo
Total de Gastos Diferidos
Total de Activos Fijos Neto
Total de Otros Activos

Total de Activos

Pasivo Circulante

Cuentas por Pagar a Corto Plazo
Cobros Anticipados

Depositos Recibidos Créditos
Obligaciones

Nominas por Pagar
Retenciones por Pagar
Prestamos Recibidos

Gastos Acumulados por Pagar
Provisiones

Total Pasivo Circulante

Total de Ingresos Diferidos
Total de Pasivo a Largo Plazo
Total de Otros Pasivos
Patrimonio

Total de Pasivos y Patrimonio

Aumento de
Capital
Trabajo

Aplicacién

1,625,572.25

1,703,879.85

637,688.92
3,867,141.02

KW
Aplicaciéon

37,826.06

1,417,971.54

1,455,797.60
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Disminucion de

Capital Trabajo
Origen Aplicacién
4,517,708.86
132,363.67

623,947.62

457,864.55
4,355.50
188,266.13
3,5633.53
4,722,787.27
237.52

10,651,064.65

1,853,823.64
22,802,299.78

24,656,123.42

KW
Origen Aplicacion
4,914,553.15
7,482.35
538.35
214,179.96
207,858.88
5,344,612.69
450,805.77
564,699.92
1,015,505.69
Kw Aplicacion
10,672,738.72 25,671,629.11

25,671,629.11

Origen

367,866.39

2,084,141.11
2,452,007.50

Origen

374,360.51

12,172,522.38
12,546,882.89
Origen
14,998,890.39
10,672,738.72
25,671,629.11




Anexo No. 23: Estado de Origen y Aplicacion de Fondos (2009-2010)

Activo Circulante

Efectivo

Cuentas por Cobrar a Corto Plazo
Pagos por Cuentas de Terceros
Pagos Anticipados a Suministradores
Pagos Anticipados Proceso Inversionista
Pago por Cuentas de las Utilidades
Anticipos a Justificar

Adeudos del Presupuesto del Estado
Ingresos Acumulados por Cobrar
Inventario

Inventarios Ociosos

Servicios en Proceso

Total Activo Circulante

Total de Activo a Largo Plazo
Total de Gastos Diferidos

Total de Activos Fijos Neto

Total de Otros Activos

Pasivo Circulante

Cuentas por Pagar a Corto Plazo
Cobros Anticipados

Depositos Recibidos Créditos
Obligaciones

Nominas por Pagar

Retenciones por Pagar

Prestamos Recibidos

Gastos Acumulados por Pagar
Provisiones

Total Pasivo Circulante

Total de Ingresos Diferidos

Total de Pasivo a Largo Plazo
Total de Otros Pasivos

Patrimonio

2009 2010 Variacidén
7734728.73 11,975,325.47 4,240,596.74
3,005,149.80 4,481,446.71 1,476,296.91
1,5628,766.64 179,249.82 1,349,516.82
307,210.71 108,775.08 198,435.63
4,238,362.30 783,086.96 3,455,275.34
5,984,569.98 6,967,991.54 983,421.56
930.50 6,474.48 5,543.98
2,225.97 1,599,393.48 1,5697,167.51
13,053.00 5,265.00 7,788.00
3,900,413.99 3,744,458.33 155,955.66
150,226.42 107,846.07 42,380.35
822,416.66 58,914.41 763,502.25
27,688,054.70 30,018,227.35 2,330,172.65
4,149,378.97 4,149,378.97 0.00
93,692,378.94 102,773,039.30 9,080,660.36
1,858,377.03 1,484,352.70 374,024.33
2,179,400.17 3,802,607.22 1,623,207.05
6,940,578.07 3,896,445.49 3,044,132.58
44,875.60 6,113,406.73 6,068,531.13
0.00 27,100.00 27,100.00
3,842,832.57 225,620.86 3,617,211.71
8,432.76 374,369.98 365,937.22
19,272.60 30,052.02 10,779.42
0.00 834,252.00 834,252.00
495,412.45 264,234.67 231,177.78
6,654,960.17 11,516,533.76 4,861,573.59
18,006,364.22 23,282,015.51 5,275,651.29
374,360.51 14,691.54 359,668.97
0.00 0.00 0.00
5,601,055.75 9,516,704.17 3,915,648.42
105,585,809.33 109,414,194.32 3,828,384.99
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Continuacion Anexo No.23: E.O.A.F. (2009-2010)

Activo Circulante

Efectivo

Cuentas por Cobrar a Corto Plazo
Pagos por Cuentas de Terceros
Pagos Anticipados a Suministradores
Pagos Anticipados Proceso Inversionista
Pago por Cuentas de las Utilidades
Anticipos a Justificar

Adeudos del Presupuesto del Estado
Ingresos Acumulados por Cobrar
Inventario

Inventarios Ociosos

Servicios en Proceso

Total Activo Circulante

Total de Activo a Largo Plazo
Total de Gastos Diferidos

Total de Activos Fijos Neto

Total de Otros Activos

Total de Activos

Pasivo Circulante

Cuentas por Pagar a Corto Plazo
Cobros Anticipados

Depositos Recibidos Créditos
Obligaciones

Nominas por Pagar
Retenciones por Pagar
Prestamos Recibidos

Gastos Acumulados por Pagar
Provisiones

Total Pasivo Circulante

Total de Ingresos Diferidos
Total de Pasivo a Largo Plazo
Total de Otros Pasivos
Patrimonio

Total de Pasivos y Patrimonio

Disminucion

Aumento de de
Capital Capital
Trabajo Trabajo

Aplicacién Origen

4,240,596.74

1,476,296.91

1,349,516.82
198,435.63
3,455,275.34
983,421.56
5,543.98
1,597,167.51
7,788.00
155,955.66
42,380.35
763,502.25
8,303,026.70 5,972,854.05
KW KW
Aplicacién Origen
3,044,132.58
6,068,531.13
27,100.00
3,617,211.71
365,937.22
10,779.42
834,252.00
231,177.78
4,861,573.59
6,892,522.07 12,168,173.36
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KW

Aplicacion

9,080,660.36
1,623,207.05

10,703,867.41

Aplicacion

359,668.97

359,668.97
Aplicacion

2,945,478.64 11,063,536.38

11,063,536.38

Origen

374,024.33

374,024.33

Origen

3,915,648.42
3,828,384.99
7,744,033.41

Origen
8,118,057.74
2,945 478.64

11,063,536.38



Anexo No. 24: Estado de Flujo de Efectivo (2008-2009)

Estado de Flujo de Efectivo 2008-2009
Flujo de Efectivo de la Operacion

Utilidad Después de Impuesto

mas: Ajustes por Operaciones Corrientes:

Depreciacion del Periodo

Cuentas por Cobrar a Corto Plazo

Pagos por Cuentas de Terceros

Pagos Anticipados a Suministradores

Pago por Cuentas de las Utilidades

Ajuste de Pago por Cuenta de las Utilidades

Anticipos a Justificar

Adeudos Presupuesto del Estado

Ingresos Acumulados por Cobrar

Inventarios

Inventarios Ociosos

Servicios en Proceso

Cuentas por Pagar a Corto Plazo

Cobros Anticipados

Obligaciones

Nominas por Pagar

Retenciones por Pagar

Gastos Acumulados por Pagar

Provisiones

Total Ajustes

Efectivo Procedente de Operaciones Corrientes

Flujo de Efectivo de la Inversion

Inversiones a Largo Plazo

Activo Fijo neto

Depreciacion Acumulada

Otros Pasivos

Otros Activos

Pagos Anticipados del Proceso Inversion

Efectivo Consumido en la Inversiéon

Flujo de Efectivo de la Financiacion

Cuentas por Cobrar a Largo Plazo

Cuentas por Pagar a Largo Plazo

Ingresos Diferidos

Gastos Diferidos

Patrimonio

Efectivo Procedente de la Financiacion

Consumo Neto de Efectivo

mas: Saldo Inicial de Efectivo
Saldo Final de Efectivo

152

6,939,950.65
132,363.67
1,528,766.64
307,210.71
5,984,569.98
1,318,602.09
4,355.50
188,266.13
3,5633.53
4,722,787.27
237.52
637,688.92
4,914,553.15
37,826.06
1,417,971.54
7,482.35
538.35
214,179.96
207.,858.88

90,000.00
22,802,299.78
4,513,799.56
564,699.92
2,084,141.11
4,238,362.30

277,866.39
450,805.77
374,360.51
1,853,823.64
15,890,206.46

4,517,708.86
12,252,437.59
7,734,728.73

2,448,832.45

8,740,675.20
11,189,507.65

29,932,096.75

14,237,803.95



Anexo No. 25: Estado de Flujo de Efectivo (2009-2010)

Estado de Flujo de Efectivo 2009-2010
Flujo de Efectivo de la Operacion

Utilidad Después de Impuesto

mas: Ajustes por Operaciones Corrientes:

Depreciacion del Periodo

Cuentas por Cobrar a Corto Plazo
Pagos por Cuentas de Terceros

Pagos Anticipados a Suministradores
Pago por Cuentas de las Utilidades
Ajuste de Pago por Cuenta de las Utilidades
Anticipos a Justificar

Adeudos Presupuesto del Estado
Ingresos Acumulados por Cobrar
Inventarios

Inventarios Ociosos

Servicios en Proceso

Cuentas por Pagar a Corto Plazo
Cobros Anticipados

Obligaciones

Nominas por Pagar

Retenciones por Pagar

Gastos Acumulados por Pagar
Provisiones

Total Ajustes

Efectivo Procedente de Operaciones Corrientes
Flujo de Efectivo de la Inversion
Activo Fijo neto

Depreciacion Acumulada

Otros Pasivos

Otros Activos

Pagos Anticipados del Proceso Inversion
Efectivo Consumido en la Inversion
Flujo de Efectivo de la Financiacion
Depdsitos Recibidos Créditos
Prestamos Recibidos

Ingresos Diferidos

Gastos Diferidos

Patrimonio

Efectivo consumido en la Financiacién

Origen Neto de Efectivo

mas: Saldo Inicial de Efectivo
Saldo Final de Efectivo
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11,251,438.72

1,476,296.91
179,249.82
108,775.08
6,967,991.54
3,454,142.81
5,543.98
1,597,167.51
7,788.00
155,955.66
42,380.35
763,502.25
3,044,132.58
6,068,531.13
3,617,211.71
365,937.22
10,779.42
231,177.78
4,861,573.59

9,080,660.36
6,147,045.91
3,915,648.42
1,884,968.81

783,086.96

27,100.00
834,252.00
359,668.97
374,024.33

2,594,253.51

4,240,596.74
7,734,728.73
11,975,325.47

6,414,836.65

9,754,482.24
16,169,318.89

10,210,176.00

1,718,546.15
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