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Resumen

A.J. & J. A. Redolfi S. R. L. es una empresa perteneciente a la ciudad de Coérdoba, con una
trayectoria en el mercado de mas de 50 afios, destinada a la venta mayorista de productos
alimenticios, articulos de perfumeria, limpieza entre otros. Se realizdé un analisis FODA,
continuando con el analisis de contexto segin PESTEL y PORTER, andlisis horizontal de los
estados contables, y ratios financieros, identificando la problematica principal de la empresa.
El presente Trabajo Final de Grado realizado de acuerdo con el formato reporte de caso,
presenta una propuesta para brindar una solucién a la problematica detectada durante los
periodos 2019 y 2020, la cual se relaciona con el excesivo plazo en la gestion de cobranza de
las cuentas por cobrar y un aumento significativo con respecto a la tasa de intereses
vinculadas a los préstamos solicitados. Para ello, se presenta un plan de implementacion que
define ciertas estrategias destinadas a dar respuestas acordes a las dificultades existentes en la
empresa, con el objetivo principal de determinar la estructura Optima de financiamiento,
aumentando su liquidez y rentabilidad.

Palabras clave: estructura de financiamiento, ratios, cobranzas, rentabilidad, liquidez.
Abstract
A.J. & J. A. Redolfi S. R. L. is a company from Cérdoba City, with more than 50 years of

history in the market, destined to the wholesales of food products, perfumery, cleaning,
among others items. A SWOT analysis was carried out, continuing with the context analysis
according to PESTEL and PORTER, horizontal analysis of the accounting statements, and
financial ratios, identifying the main problem of the company. This Final Degree Project
carried out in accordance with the case report format, presents a proposal to provide a
solution to the problem detected during the 2019 and 2020 periods, which is related to the
excessive terms in the collection of accounts receivable and a significant increase with
respect to the interest rate associated with the loans granted. To do this, an implementation
plan is presented that defines certain strategies aimed at responding according to the
difficulties existing in the company, with the main objective of determining the optimal
financing structure, increasing its liquidity and profitability.

Keywords: financing, structure, ratios, collections, profitability, liquidity.



Introduccion

El mundo atraviesa una crisis socio-econdmica-financiera producida por la
pandemia, COVID-19, que azota de diversas formas tanto a paises ricos como a los que estan
en desarrollo, siendo estos ultimos fuertemente afectados en sus recursos econdémicos y
financieros. Es fundamental la velocidad con la que se pueda contener este flagelo el cudl
impactara en el desempefio de la economia mundial. En este contexto de crisis econémica, el
mercado de trabajo de Argentina ya acusaba una situacion de gran debilidad antes de esta
emergencia sanitaria, con una tasa de desempleo cercana a los dos digitos y con mas de 3 de
cada 10 asalariados en una situacion de no registro. Se trata de una precariedad laboral que
afecta mayormente a los sectores y grupos que, de acuerdo con las estimaciones, se veran
méas perjudicados por las consecuencias economicas de la COVID-19 (Ernst y LOpez
Mourelo, 2020).

AJ. y JA. Redolfi S.R.L. encuadra dentro de las denominadas PYMES cuya
definicion segin la AFIP es una micro, pequefia 0 mediana empresa que realiza sus
actividades en el pais, en alguno los estos sectores: comercial, servicios, comercio, industria,
mineria o0 agropecuario. Puede estar integrada por varias personas segun la actividad y sus
ventas totales anuales en pesos no pueden superar los montos establecidos seguin su categoria.

Es de vital importancia para estos tipos de emprendimientos su adecuado control,
manejo y determinacion de su estructura de financiamiento, ya que depende de eso para
lograr sostenerse y crecer en el tiempo, en un mercado cada vez mas competitivo, donde se
prioriza la eficiencia y la eficacia en las gestiones y en las toma de decisiones. El punto a
considerar en este trabajo final de grado es la financiacion y sus fuentes. Y una de las
preguntas mas frecuentes es: ;se deben usar exclusivamente fondos provenientes de los
socios de la empresa o0 es preciso recurrir a la financiacién externa para crecer? Es decir,
obtencion de fondos via préstamos, emision de obligaciones o de algin otro instrumento que
sea util para obtenerlos. Una vez clasificadas y definidas las fuentes de financiacion lo
siguiente que deberemos hacer es conocer cual es el coste de cada alternativa o del conjunto
de varias de ellas y compararlo con el rendimiento que se obtendra con la nueva estructura
(Duréan, 2017).

Para el presente trabajo se plantean estrategias tendientes a aumentar el grado de
liquidez, vital para la sostenibilidad, implementando un perfeccionamiento en la gestion de
cobranzas y asi contribuir a disminuir el impacto que ocasiona la Cuenta por cobrar en el

volumen en que se encuentra en la actualidad, aumentar la cartera de clientes, diversificar la



oferta, en definitiva lograr mayor competitividad y fortalecer la calidad de la actividad.

Como antecedente internacional se puede mencionar la investigacion desarrollada en
la ciudad de Medellin, denominada Estudio sobre opciones de financiacion para las pequefias
y medianas empresas de Bonilla Vargas y Duque Grisales, (2020), donde declara que la
financiacion, por ser fuente de recursos, juega un papel importante para el desarrollo de las
pymes. Cuando un microempresario quiere iniciar su propio negocio 0 mantener sus
actividades economicas, necesita contar con capital suficiente para inversiones en
infraestructura, gastos, insumos y productos que va a comercializar, que a futuro influirdn en
el éxito o fracaso de su negocio. Esta investigacion se relaciona con el presente trabajo final
de grado, ya que permite identificar los factores que intervienen en la construccion de una
estructura de capital sélida y la basqueda de financiamientos internos y externos.

A nivel nacional, se puede citar como antecedentes, el Trabajo Final de Grado
denominado Financiamiento Pyme en contexto de inestabilidad (Baggini, 2019). EI mismo
analiza en primer lugar, las fuentes de financiamiento utilizadas por las pymes y concluye
que los recursos propios son la fuente mas utilizada haya o no un contexto de inestabilidad.
En cuanto al financiamiento externo, los mas utilizados son proveedores, bancos publicos,
bancos privados y créditos; en segundo lugar, analiza el acceso al financiamiento y determina
las dificultades existentes para las pymes, las cuales estan agravadas por el contexto actual y
por ultimo, el trabajo analiza al crowfunding como una fuente alternativa de financiamiento y
concluye que es una buena alternativa para las pymes teniendo en cuenta su clasificacion por
tamafo. La investigacion mencionada se relaciona con el TFG en la bldsqueda de recursos
propios como fuente de financiamiento de la empresa.

Asimismo, otro antecedente nacional de relevancia para la presente investigacion es el
Trabajo Final de Grado titulado Determinacion de la Estructura de Financiamiento Optima de
la Empresa Redolfi S.R.L de Serrano Battiston (2019), en el cual se desarrolla un analisis
financiero donde se encontr6, por medio de los distintos indices obtenidos, que la misma
presentaba deficiencias en las cuentas por cobrar; lo que llevo en su momento a buscar los
motivos que generaban el problema en la empresa. Este estudio aporta al presente trabajo la
importancia de analizar el impacto de las cuentas por cobrar en la liquidez de la
organizacion.

Los antecedentes citados resultan relevantes, dado que los mismos visibilizan la
imperiosa necesidad de una adecuada estructura de financiamiento. Por consiguiente, en el
presente trabajo de investigacion se plantea la problematica mencionada en el parrafo anterior

ya que es un denominador comun el hecho de que la mayoria de las organizaciones tienden a



fracasar en la gestion de las cobranzas en su afan de realizar ventas de las cuales muchas de
ellas no llegan a concretarse ya sea por circunstancias ajenas a la empresa, malos clientes, o

por una falta de capacitacion del personal que lleva a cabo ese trabajo.

Objetivos
Objetivo general

o Determinar la estructura de financiamiento 6ptima de la empresa A.J. y
J.A. Redolfi S.R.L. desde la perspectiva de la gestién de cuentas por cobrar con la finalidad
de disminuir la necesidad de recurrir al financiamiento externo por su excesivo costo.
Obijetivos especificos

. Analizar la situacion financiera de la empresa a través del estudio y analisis de

las ratios.

. Realizar el analisis horizontal de los Estados Contables durante los ejercicios
2019 y 2020 indicando el incremento del endeudamiento.

. Disminuir los resultados financieros de los intereses bancarios mediante la
obtencion de un préstamo con tasa subsidiada.

. Examinar y mejorar la gestion de cobranzas disminuyendo los plazos de las
mismas para aumentar la liquidez.

. Optimizar la rentabilidad mediante el incremento de las ventas, incorporando

nuevos clientes.



Anélisis de situacion

Descripcion de la situacion

La empresa A. J. y J. A. Redolfi S.R.L., su administracién se encuentra en la localidad
de James Craik, de la Provincia de Cordoba, Argentina. Tiene una antigiedad en el rubro
de 50 afios en el sector mayorista de productos alimenticios y posee una cadena de salones de
ventas mayoristas de productos alimenticios, refrigerados, bebidas, cigarrillos, articulos de
limpieza y perfumeria, entre otros, estos se ubican en las ciudades de Villa Maria, San
Francisco, Rio Tercero y Rio cuarto, y distribuidoras en James Craik, Rio Tercero, San
Francisco, Cordoba Capital y Rio Cuarto. Comercializa y distribuye varias marcas a distintos
minoristas de toda la Provincia de Cordoba y provincias vecinas. Para realizar una éptima
distribucion y servicio a sus clientes, posee una flota propia de 73 vehiculos desde utilitarios
a camiones de gran porte y un plantel compuesto por 130 empleados.

Actualmente la organizacion tiene una cartera de 6000 clientes aproximadamente para
lo que posee una fuerza de ventas de més de 35 vendedores, la estrategia que la misma se
plantea es la de marcar una diferenciacion con respecto a sus competidores a traves de un
servicio altamente orientado a la satisfaccion del cliente y con precios competitivos. Esto es
factible gracias a que brinda un amplio surtido de productos a niveles de precios bajos si los
comparamos con los de los competidores, dos aspectos que son sumamente valorados por los
clientes del sector.

Analisis del contexto

Aplicaremos el método PESTEL, para comprender la situacion de los factores del

entorno de la organizacion.

. Factores Politicos: para finales de 2019, la economia, lejos de recuperarse,
volvié a la espiral de la crisis, o que le permitiria al Peronismo volver al poder tras un
proceso de reunificacion interna y programatica sobre la base de la vieja receta de lograr
mayor justicia social a partir de una mayor intervencion estatal para paliar la precaria
situacién econdmica. El regreso del Peronismo al poder estuvo determinado por el
desempefio econdémico del pais durante la administracion Macri (2015-2019), y la
consecuente cohesion interna de las distintas facciones peronistas, tejida por Cristina
Kirchner. Ante el fracaso de la estrategia gradualista de las reformas econdémicas de Macri, el
Peronismo se cohesiond en torno a una candidatura que generaba menos resistencia a un
electorado no-kirchnerista, pero proponiendo una plataforma mas identificada con las

politicas mas radicales de las administraciones de Cristina Kirchner (2007-2015). Las



elecciones de 2019, que dieron por ganador a la formula Fernandez-Kirchner, demostraron
una vez mas la importancia que el pueblo argentino le concede al desempefio de la economia,
agregandose en este caso un mayor nivel de competitividad ante la polarizacion
protagonizada entre el Peronismo y Cambiemos, desde el afio 2015. Otro aspecto clave que
fundamenta y explica el triunfo del Peronismo, es la unidad a la que lleg6 el partido,
potenciado por tal polarizacion. Como contrapartida, el mismo factor explica también el
afianzamiento de Cambiemos como opcion politica para una gran cantidad de votantes. Con
la evolucion de los ultimos afios y de la Gltima eleccion, se puede decir que el bipartidismo
entre peronistas y radicales esta llegando a su fin, paradar comienzo a un escenario de
bipolarismo con alternancia entre peronistas y antiperonistas, como lo hemos visto durante el
siglo XX (Liendo y Gonzélez, 2020).

Respecto a la pandemia de Covid-19, a Argentina lleg6 en un contexto marcado por la
debilidad econémica y a poco mas de 100 dias de que el nuevo gobierno asumiera su
mandato. Mas alla de eso, se considera que el pais aplico politicas sanitarias, econémicas y
sociales, de manera oportuna para afrontar el problema, ain en el marco de limitaciones
presupuestarias y compleja disponibilidad de recursos adicionales que posee el pais (Ernst y
Lépez Mourello, 2020).

. Factores Economicos: Las restricciones globales a la circulacién de las
personas con el objetivo de mitigar la pandemia de la COVID-19 afectan a un conjunto
significativo de actividades econémicas en todos los paises. Frente a la llegada del Covid-19,
quedan relegadas las reformas estructurales necesarias para generar que las economias
puedan ser mas productivas y competitivas, por lo que es incierto el tiempo que se tardara
en la aplicacion de tales mejoras (Pefiafiel Chang, Camelli, y Pefiafiel Chang, 2020).

La estimacion preliminar del producto interno bruto (PIB), en el cuarto trimestre de
2020, muestra una caida de 4,3% con relacién al mismo periodo del afio anterior.

El PIB desestacionalizado del cuarto trimestre de 2020, con respecto al tercer trimestre
de 2020, arroja una variacion de 4,5%, mientras que la tendencia-ciclo muestra una variacion
positiva de 0,5%.

El Banco Central implement6 nuevas medidas endureciendo ain mas las restricciones
para el acceso a la compra de dolares estadounidenses. Aplicd un recargo de un 30%
denominado impuesto PAIS y un adelanto de 35% a cuenta de Ganancias o Bienes Personales
sobre: consumos en el exterior, compra de divisas para ahorro y operaciones cambiarias con
bonos. El fundamento principal en el que se basa es la priorizacion de la asignacion de

divisas a la recuperacion de la economia nacional y el empleo (Télam, 2020).



El Nivel general del indice de precios al consumidor (IPC) registré en marzo de 2021
un alza de 4,8%, y acumulo en el primer trimestre del afio un incremento de 13,0%.(INDEC,
2020)

. Factores Socio-Culturales: En nuestro pais ya se han aplicado diferentes
medidas paliativas como el Bono Extraordinario de la AUH y el Ingreso Familiar de
Emergencia (IFE) a causa del avance del Covid-19, ya que las limitaciones y restricciones,
ocasionaron que gran parte de la poblacién quede en una compleja situacion. Frente a ello,
son necesarias politicas de proteccion social y contencion econémica para los grupos mas
afectados y vulnerables. Esta debe ser una propuesta integral, articulada y monitoreada, entre
ministerios, gobiernos, empleadores y sindicatos. (Ernst y Lopez Mourello, 2020).

Marco Barboza Doreen Montag (2020) en su investigacion afirman que epidemias y
pandemias son tiempos sociales que evidencian ain mas las inequidades y desigualdades,
demuestran la lucha de sobrevivencia de las clases y las reconfirmaciones de poderes,
materializados en riesgos diferenciales al COVID-19, como el acceso a tratamiento. Tenemos
la oportunidad de repensar y re-articular nuestras sociedades con la pandemia actual. Al
mismo tiempo debemos replantear nuestras sociedades ya que esta patologia es resultado del
desequilibrio ambiental, de la pérdida de biodiversidad y de la (re)emergencia de patégenos
(Ostfeld y Keesing, 2020). Es una coyuntura que nos confronta con persistentes y agravadas
inequidades sociales en el acceso a la salud, la vivienda, el trabajo y la seguridad social, y
requiere una reflexion extendida y comprehensiva de nuestras relaciones sociales, y de
nuestros vinculos con la naturaleza, con las cadenas de produccion y sus valores, con una
renovada perspectiva etologica.

Los resultados del segundo semestre de 2020 correspondientes al total de aglomerados
urbanos registraron que el porcentaje de hogares por debajo de la linea de pobreza (LP)
alcanzo el 31,6%; en estos residen el 42,0% de las personas. Dentro de este conjunto se
distingue un 7,8% de hogares por debajo de la linea de indigencia (LI), que incluyen al 10,5%
de las personas. Esto implica que, para el universo de los 31 aglomerados urbanos de la EPH,
por debajo de la LP se encuentran 2.926.890 hogares que incluyen a 12.000.998 personas v,
dentro de ese conjunto, 720.678 hogares se encuentran por debajo de la LI, e incluyen a
3.007.177 personas indigentes.

Con respecto al primer semestre de 2020, se registré un aumento de la pobreza (+1,1
p.p.) mientras que la indigencia se mantuvo en el mismo valor para el conjunto de la

poblacion cubierta por la encuesta.
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En cuanto a los grupos de edad segun condicion de pobreza, se destaca que mas de la
mitad (57,7%) de las personas de 0 a 14 afios son pobres (cuadro 3.2). EI mayor crecimiento
con relacion al semestre anterior se observd en este grupo con un aumento de 1,4 p.p.; y en el
grupo de 30 a 64, con una suba de 1,0 p.p. El porcentaje total de pobres para los grupos de 15
a 29 afios y de 30 a 64 afios es de 49,2% y 37,2%, respectivamente. En la poblacion de 65
afios y méas hubo un leve aumento ubicandose en 11,9% bajo la LP.

. Factores Tecnologicos: La tecnologia por si sola, no representa un beneficio
para las organizaciones, no obstante, capacitando a los empleados para una mejor utilizacion,
generando planes de negocios que controlen y definan objetivos para su uso y conjugando
todo ello dentro de una estrategia tecnoldgica sostenible en el tiempo, se vuelve una
herramienta determinante para el crecimiento y la competitividad. Resulta fundamental para
las empresas, no quedar relegados en la implementacion de las tecnologias de informacion y
comunicacion, renovandolas de forma tal que permitan acompafar los planteos estratégicos,
brindando informacién adecuada y oportuna. Esto no implica s6lo la renovacion tecnol6gica
en si misma, sino que requiere de un cambio social, econdémico y cultural. EI conocimiento y
la gestion de dicho cambio representan en la actualidad un recurso con capacidad de generar
valor para las organizaciones que los contemplen en todas sus extensiones (Cano Pita, 2018)

. Factores Ecoldgicos-Ambientales: En nuestro pais y en el mundo lo que se
busca es implementar diferentes politicas publicas, tendientes a alcanzar el
autoabastecimiento energético y mitigar los efectos del cambio climatico. Se apunt6 a dejar
de depender de fuentes energéticas primarias como el petréleo o el gas natural. Al mismo
tiempo se impulsaron politicas de promociéon de energias renovables. Sin embargo, la
pandemia del Covid-19 modificé el escenario encontrandose en medio de una etapa de
transformacion impulsada por el cambio climatico y la innovacion tecnoldgica. Actualmente
el sector energético argentino enfrenta grandes desafios para el desarrollo sostenible. Por un
lado, debe apuntar a garantizar la satisfaccion de los servicios energéticos de la poblacion y
por otro, asegurar la sostenibilidad econdmica y financiera de las empresas energeticas. En
este sentido el Estado dificilmente puedasolucionar el problema, ante la ausencia de recursos
econdmicos y financieros para talfin.

En otro aspecto, tampoco esta claro si se tomara el camino de subsidiar y promoverel
uso de combustibles fosiles o las energias renovables. Teniendo en cuenta los compromisos
asumidos a nivel internacional, esta determinacion sera de vital importancia (Guzowski y
Zabaloy, 2020)

o Factores Legales: En Argentina se implementaron medidas tendientes a paliar
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la crisis generada por la pandemia de Covid-19. Una de ellas se refiere a la proteccion de los
empleados en su lugar de trabajo, estableciendo licencias especiales para trabajadores que
vuelven de paises con brote de Covid-19. Licencia que luego fue ampliada a quienes se hayan
contagiado del virus, tengan contacto estrecho con alguien infectado o presenten sintomas
compatibles con el mismo. También se asignaron licencias para personas con
responsabilidades de cuidado y pertenecientes a grupos de riesgo. Se exceptuaron al pago de
contribuciones patronales a empresas que han sido severamente afectadas por la emergencia
sanitaria (Ernst y Lépez Mourello, 2020).
Analisis de las cinco fuerzas segun PORTER

Realizaremos a continuacion la implementacion del modelo de las cinco fuerzas
competitivas de la empresa, desarrollado por Porter:

. Poder de Negociacion de los Clientes: Los clientes son en general
despensas de barrios, mini mercados, quioscos, etcétera, con salones de pocos m2,
unipersonales o con pocos empleados, de escasos recursos y volumenes de ventas reducidos.
Por lo general, no cuentan con medios para transportar mercaderia (utilitarios) ni con tiempo
suficiente para realizar el proceso de compra. La sumatoria de todas estas caracteristicas
hacen que los compradores tengan un reducido poder de negociacion en lo que a precio y
financiacion se refiere. En el ultimo afio del 2020, se agravaron las dificultades en la gestion
de cobranzas de algunos clientes, esto se ve reflejado en la cuenta Cuentas por cobrar que en
los Gltimos afios sufrid un incremento considerable. Como contrapartida, a esta situacion, una
estrategia a implementar es la de disminuir los plazos de pagos otorgado a los clientes, lo que
va a resultar en un importante aporte al equilibrio del flujo de fondos. Se observa ademas un
valor agregado y diferenciacion sobre los productos de la firma, lo que genera una reduccion
en el peso de dichas cadenas, sumado a la percepcién de marca por parte de los
consumidores finales. Un aporte importante en este aspecto son los programas de Ahora 3,
Ahora 6, Ahora 12 y Ahora 18, implementados por el Gobierno con tasa subsidiada.

. Poder de Negociacion de los Proveedores: la organizacion comercializa
productos variados de grandes empresas como Massalin Particulares, Unilever Argentina,
Kraft Food Argentina, La Papelera del Plata, Arcor, Clorox, Procter & Gamble Argentina S.
A., Johnson y Johnson, Maxiconsumo S. A., Regional Trade, Pavon Arriba S. A., Las Marias
S. A., Compaiiia Introductora Bs. As., RPB S. A., Compaiiia General de Fosforos, Glaxo,
Fratelli Branca y Kodak, entre las méas importantes, y cuenta con la representacion exclusiva
de algunas de ellas, dependiendo asi de las condiciones que estas le imponen otorgandoles a

estas un gran predominio en las decisiones que se lleven a cabo.
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. Amenaza de nuevos competidores: el contexto de nuestro pais se encuentra
agravado por la crisis e inflacion que atraviesa creando una situacion en donde no resulta
atractivo realizar grandes inversiones. La empresa cuenta con importantes economias de
escala, como es un sector de consumo masivo, el nivel de precios ofrecido es competitivo
frente a los demas proveedores. Esto se debe a que los clientes son extremadamente sensibles
a los precios de cada proveedor y a la gran cantidad de empresas que comercializan productos
similares.

. Amenaza de Productos Sustitutos: existe en el mercado competidores con
productos sustitutos que impacten en el mismo, aunque a pesar de las dificultades que se
presentan, cuentan con una politica de renovacion de productos que permite satisfacer
demandas similares como asi también brindar nuevas propuestas de valor a los
consumidores, como: tiempo de entrega acotado: en las sucursales tienen un tiempo de 24
horas y en otras localidades un tiempo aproximado de 48 horas, financiacion: realizan a sus
clientes un descuento entre el 2% y 3% por pago al contado, y la financiacion es a 30 dias,
asesoramiento comercial: los mismos vendedores asesoran a los clientes a la hora de
instalarse un local nuevo con toda la informacion que necesitan. Luego realizan visitas de
seguimiento con una frecuencia de 15 dias, mix de productos.

. Rivalidad entre competidores: existen muchos competidores en el rubro,
pero un aspecto favorable para la empresa es la diferenciacion del producto que posee y el
valor agregado al mismo. También tiene una activa politica de renovacion de productos, lo
cual reduce el impacto ante eventuales productos sustitutos y brinda nuevas propuestas de
valor para los consumidores finales.

Diagndstico organizacional FODA

El analisis FODA consiste en la comparacién de las fortalezas, oportunidades,
debilidades y amenazas para disefiar estrategias de intervencién oportunas y realizar un
seguimiento para su implementacion y control. La misma se realiza con una investigacion de
factores externos donde se identifican las oportunidades y las amenazas y una interna donde
se analizan las capacidades distintivas y en ellas se encuentran las fortalezas y las debilidades
de la organizacién. Esto permitira desarrollar alternativas estratégicas beneficiosas para las
fortalezas internas, aprovechando las oportunidades externas que mitiguen las debilidades
internas y disminuyan los efectos de las amenazas externas (Hill y Jones, 2011).

Se exponen los factores de la matriz FODA de A.J & J.A. Redolfi SRL.:

Fortalezas

. Experiencia en el rubro, su trayectoria de mas de 50 afios la posiciona en un
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lugar de privilegio ya que su know how es muy potente.

. Amplia variedad de productos de primera marca que comercializa.
. Gran cartera de clientes.
. El personal de la empresa cuenta con una amplia experiencia ya que el nivel de

rotacion de los mismos es muy baja lo cual favorece al clima interno de la misma.

. Locales de ventas ubicados en lugares estratégicos para poder llegar a cubrir la
mayor extension geografica y de esta manera lograr una atencion personalizada del cliente.

Oportunidades

o Expansion del ecommerce, las ventas online crecieron exponencialmente lo
cual amerita contar con una estrategia acorde a las circunstancias que se estan viviendo para
cubrir dicha demanda.

o Aparicion de nuevos nichos de mercados rentables en los cuales los
consumidores no tienen sus necesidades del todo cubiertas por la oferta brindada.

Debilidades

. Escasa rentabilidad, las ventas realizadas casi igualan a los costos, gastos e
impuestos que la organizacion desembolsa en el desarrollo de su actividad.

. Instalaciones inapropiadas, ya que en la actualidad no cuenta con un depdsito
adecuado para el acopio de mercaderia para subsanar el problema de los faltantes.

o Hay una gestion ineficiente de los recursos ya que la empresa no cuenta con un
area especifica para esto, concentrando todas las decisiones en el alto mando.

o Dificultades operativas generadas por la falta de control en las gestiones de
cobranzas, produciendo una demora significativa en la obtencion de las mismas, ocasionando
una disminucion de la liquidez a corto plazo.

o Tecnologia obsoleta, en el &rea de comercializacion y en las comunicaciones

internas y externas.

Amenazas

o Ingreso al mercado de nuevos competidores.

o Gran cantidad de productos sustitutos en el mercado.

o Disminucion del consumo, producto de la situacion econdmica-sanitaria que

atraviesa nuestro pais y el mundo.
o Aparicion de nuevas tecnologias.

o Aumento o creacion de nuevos impuestos a la actividad.
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Analisis especifico segun el perfil profesional

Toda organizacion debe saber cuando invertir y en qué momento lanzar un nuevo
producto al mercado. Esto es necesario para subsistir, pues de otra forma seria superada por
la competencia. Desde el punto de vista financiero, es necesario pensar en el futuro: el
administrador financiero no solo debe conocer el peligro de no hacerlo, sino pugnar para que
la empresa invierta y no caiga en una inmovilidad, lo que puede tener consecuencias funestas.

Del Estado de Situacion Patrimonial de la empresa en estudio obtenemos
informacion de la estructura de inversion que representa el valor de la empresa y es donde se
encuentran todas las inversiones a corto y largo plazo, y la estructura de capital que
representa el valor de la empresa para los inversores es aqui donde se encuentran las fuentes
de financiamiento tanto de terceros como propias, teniendo esto presente, los terceros
prestaran dinero si la compafiia ofrece garantias; los socios, por su parte, aportaran dinero si
la empresa les brinda utilidades positivas, ya que las garantias representan la estructura de
inversion.
Tabla 1 Ratios

Capital de trabajo Activo corriente $ $37.559.377,01
Pasivo corriente 30.775.376,51 -18%
Anadlisis de Activo corriente 157% 191% -18%
liquidez Pasivo corriente
Plazo promedio Deudores por ventas
de cobranzas a Ventas 50 dias 50 dias -
clientes
Analisis de Pasivo total
solvencia: Patrimonio Neto 161% 135% +19%
Endeudamiento
total
Endeudamiento a Pasivo corriente 106,18% 91,59% +15,9%
corto plazo Patrimonio Neto
Resultado neto Ventas, Costos de ventas, Gastos de
sobre ventas Comercializacion,Administracion,Financieros, Impuesto 0,022% 0,020% +10%
a las Ganancias.
Rentabilidad del Ventas, Costos de ventas, Gastos de
Activo Comercializacion,Administracion,Financieros, Impuesto 0,05% 0,05% =
a las Ganancias, Activo total
Rentabilidad del Ventas, Costos de ventas, Gastos de
Patrimonio Neto | Comercializacion,Administracion,Financieros, Impuesto 0,138% 0,124% +11%
a las Ganancias, Patrimonio Neto
Margen bruto Ventas
sobre ventas Costos de ventas 21,63% 20,82% +4%
Analisis efecto Ventas, Costos de ventas, Gastos de
palanca o Comercializacion,Administracion,Financieros, Impuesto 1,05 1,01 3,8%
Leverage a las Ganancias, Patrimonio Neto, Resultado Neto,
financiero Pasivo No Corriente.

Fuente: Elaboracion propia, datos suministrados por la plataforma canvas.
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Capital de Trabajo

De acuerdo al analisis del Capital de Trabajo efectuado al dar positivo nos indica que
el efectivo que esté disponible a lo largo de los doce meses siguientes sera mayor que el
efectivo que debe pagarse.

Analisis de liquidez

Se podria concluir para el afio 2020 que el Activo Corriente es 1,57 veces méas grande
que el pasivo corriente, disminuyendo en un 18% su capacidad para afrontar sus
obligaciones inmediatas con respecto al afio 2019.

Plazo promedio de cobranzas a clientes

La empresa tardé en promedio 50 dias en efectivizar la cobranza a sus clientes enel
afio 2020 igualando en promedio al afio anterior.

Anélisis de Solvencia: Endeudamiento total

La firma se financia mayoritariamente con recursos ajenos que recursos propios,
durante el periodo 2020 se increment6 el financiamiento de terceros en un 19% con relacion
al periodo 2019.

Endeudamiento a corto plazo

El ratio indica que el grado de endeudamiento en un plazo menor a un afio, con
relacion al Patrimonio Neto es de 106,18%. Con respecto al afio 2019 se puede decir que
aumento un 15,9 %.

Anélisis de la Rentabilidad. Resultado Neto sobre Ventas:

Se puede concluir que al ser un porcentaje cercano al 0 un 0,022% las ventas
realizadas en el afio 2020 casi se igualan con los costos, gastos y pago de impuesto de las
mismas. Si comparamos dicho ratio con el obtenido en el periodo 2019 este incrementd en
10%.

Rentabilidad del Activo:

El beneficio neto de la empresa sobre los activos es muy bajo el 0,05%, por lo tanto,
no se logra la eficiencia de los Activos. En el periodo 2020 igualaron el desempefio del 2019.

Rentabilidad del Patrimonio Neto:

La compariia en el periodo 2020 hizo frente a los rendimientos esperados por los
socios en un porcentaje muy bajo el 0,138% y con respecto al afio 2019 se incrementd un
11%.

Margen Bruto sobre Ventas:
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Durante el afio 2020 la empresa obtiene un margen bruto de utilidad de 21,63%,a
priori es el beneficio directo de la actividad respecto de los costos de produccion de los
bienes vendidos. Con relacion al afio 2019 dicho margen se increment6 en un 4%.

Anélisis Efecto Palanca o Leverage Financiero:

Como indica este indice, durante el afio 2020 su cociente es casi igual a 1, por lo que
la rentabilidad que se obtiene es igual al costo de financiacion por lo que da lo mismo la

financiacion propia que la financiacion ajena.

Tabla 2 Analisis horizontal

Cuenta Al 31/12/ 2020 | Al 31/12/2019 | Variacion absoluta | Variacion relativa
Estado de Situacion Patrimonial
Activo
Activo Corriente
Caja y Bancos 2.178.770,08 9.954.707,30 -7.775.937,22 - 78%
Cuentas por cobrar 53.142.941,30 | 45.888.641,48 7.254.299,82 15,8%
Bienes de cambio 29.827.616,96 22.944.320,74 6.883.296,22 30%
Total Activo Corriente 85.149.328,34 78.787.669,52 6.361.658,82 8%
Activos No Corrientes
Bienes de uso 44.894.286,49 | 27.205.302,71 17.688.983,78 65%
Otros activos no corrientes 3.690.552,83 - 3.690.552,83 100%
Total Activos No Corrientes 48.584.839,32 27.205.302,71 21.379.536,61 78,6%
Total Activo 133.734.167,66 | 105.992.972,23 27.741.195,43 26,17%
Pasivo
Pasivo Corriente
Cuentas por pagar 32.134.173,83 | 21.981.198,51 10.152.975,32 46,18%
Remuneraciones y Cargas Sociales 13.612.500,00 11.570.625,00 2.041.875,00 17,6%
Cargas Fiscales 8.627.278,00 7.676.469,00 950.809,00 12,4%
Total Pasivo Corriente 54.373.951,83 | 41.228.292,51 13.145.659,32 31,9%
Pasivo No Corriente
Cuentas por pagar 18.149.042,99 | 18.149.042,99 - -
Otros pasivos no corrientes 10.000.000,00 1.600.000,00 8.400.000,00 525%
Total Pasivo No Corriente 28.149.042,99 19.749.042,99 8.400.000,00 42 5%
Total Pasivo 82.522.994,82 | 60.977.335,50 21.545.659,32 35,3%
Patrimonio Neto 51.211.172,84 | 45.015.636,73 6.195.536,11 13,8%
PN + P 133.734.167,66 | 105.992.972,23 27.741.195,43 26,2%
Estado de Resultados
Ventas Netas
Ventas Rubro Almacén 188.635.385,85 | 164.030.770,30 24.604.615,55 15%
Ventas Rubro Cigarrillos y golosinas 130.222.261,94 | 111.301.078,58 18.921.183,36 17%
Total Ventas del Ejercicio 318.857.647,78 | 275.331.848,88 43.525.798,90 15,8%
Costos
Costos de Venta 147.429.627,44 | 128.632.321,85 18.797.305,59 14,6%
Otros costos de ventas 102.468.794,04 | 89.363.035,28 13.105.758,76 14,7%
Total Costos de Ventas 249.898.421,48 | 217.995.357,13 31.903.064,35 14,6%
Resultado Bruto 68.959.226,30 | 57.336.491,75 11.622.734,55 20,3%
Gastos
Administracion 7.669.955,43 4.815.560,90 2.854.394,53 59,27%
Comercializacion 11.375.121,39 | 24.666.360,30 -13.291.238,91 -53,88%
Resultado Actividad Principal 49.914.149,49 | 27.854.570,55 22.059.578,94 79,2%
Resultado Financiero 39.496.697,42 | 19.949.795,60 19.546.901,82 98%
Resultado Neto 10.417.452,07 7.904.774,94 2.512.677,13 31,8%
Otros Ingresos y Egresos -885.858,05 -1.248.390,00 362.531,95 29%
Resultado antes de Imp. a las Ganancias | 9.531.594,02 6.656.384,94 2.875.209,08 43,19%
Impuesto a las Ganancias 3.336.057,91 2.329.734,73 1.006.323,18 43,19%
Resultado Final 6.195.536,11 4.326.650,21 1.868.885,90 43,19%

Fuente: Elaboracion propia, datos suministrados por la plataforma canvas.




17

Dentro del Estado de Situacion Patrimonial se observa un crecimiento del 30% en la
cuenta Bienes de Cambio y comparado con el de la ventas, que es de un 15,8%, queda
reflejado que la rotacién de inventario no fue efectiva. También es notoria la disminucién de
la cuenta Caja y Bancos de un 78% y un aumento de las cuentas por cobrar del 15,8%, siendo
el promedio de 50 dias para la realizaciéon de estos ultimos causando la disminucion de las
disponibilidades. EI aumento del 8% del Activo corriente comparado con el aumento del
Pasivo Corriente del 31,9% afecta el indice de liquidez disminuyéndolo y este indicador nos
plantea el mejorar el flujo de fondos.

Las cifras que representan el Patrimonio Neto, crecimiento del 13,8%, en comparacion
con el Pasivo total , incremento del 35,3%,indica que la estructura del capital esta en manos,
en su mayoria, de los acreedores y de continuar con esa tendencia podria llevar a la empresa
al sobre endeudamiento.

Existe un notable aumento del 525% de Otros Pasivos No Corrientes debido a un
préstamo otorgado por el Banco Macro, el mismo repercute en un considerable crecimiento
del 98% en los Resultados Financieros a través de los intereses bancarios y los impuestos a
los debitos.

Se observa dentro del Estado de Resultados una efectiva politica de equilibrio entre
ventas, aumento del 15,8%, y su costo de ventas, incremento del 14,6%.

Por lo expuesto en este andlisis de los diferentes indices se determina que la
organizacion esta financiada, en su gran mayoria, por terceros haciendo que el costo del
mismo sea excesivo, haciendo valida la propuesta de mejorar, aplicando diferentes

estrategias, las cuentas por cobrar.
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Marco teorico

La estructura de capital puede definirse como la fuente de financiamiento que la
empresa logra para financiar proyectos a largo plazo. En general estas fuentes tienen su
procedencia en el Mercado de Capitales en donde convergen oferentes y demandantes a fin
de procurar el financiamiento. Una estructura de financiamiento Optima seria aquella que
minimiza el costo del capital de la empresa y que al mismo tiempo implica para los
acreedores y propietarios un riesgo menor (Isaac, Flores y Jaramillo, 2011). La adopcién de
una estructura financiera especifica depende del aprovechamiento de las oportunidades del
entorno y asimismo del sector al que pertenecen (Mackay y Phillips, 2002).

Para confeccionar una estructura de financiamiento 6ptima, se puede mencionar el
Teorema de Modigliani y Miller, que establece que en un mercado eficiente las decisiones
financieras que se tomen en relacion a la estructura de capital y combinaciones de
financiamiento por las que opte una empresa pasan a ser intrascendentes y no modifican el
valor de la misma (Modigliani y Miller, 1958). En la actualidad y por la situacién econémica
y financiera por la que atraviesa nuestro pais, la posibilidad de aplicacion de este teorema es
nula.

En discrepancia con lo expuesto anteriormente, Brealey y Myers (2011) hace
referencia a una teoria de clasificacion jerarquica en dénde la inversién se financia primero
con fondos internos, esencialmente conformados por beneficios retenidos, evitando o
reduciendo los costos provenientes del financiamiento externo. En resumen, las fuentes de
financiamiento dejan de ser irrelevantes, y pasan a considerarse de manera preferencial
fuentes de financiamientos internas, conocido también como autofinanciamiento, el cual est4
directamente relacionado con el ciclo efectivo, que se compone de la diferencia entre el ciclo
operativo menos el periodo promedio de las cuentas por pagar. El ciclo operativo a su vez se
compone del periodo promedio de permanencia de los inventarios mas el periodo promedio
de las cuentas por cobrar.

El andlisis financiero de una empresa consiste en evaluar la situacion financiera
pasada y actual de la misma asi como el resultado de sus operaciones a fin de establecer su
situacién y los estados futuros. Este proceso de anélisis implica la aplicacion de determinados
instrumentos para obtener una serie de medidas y relaciones que son imprescindibles para la
toma de decisiones. Es por ello, que la finalidad del anélisis financiero es obtener datos y
transformarlos en informacion util para llevar a cabo procesos para la toma de decisiones
(Rubio Dominguez, 2007).



19

En el planeamiento financiero y control del mismo se deben definir la delegacién de
autoridad y la comunicacién de la responsabilidad. En su desarrollo pueden participar varias
dependencias y personal, pero para lograr la eficacia de esta funcion, es fundamental que
participe plenamente la Direccién de la empresa (Estupifian Gaitan, 2020)

Una de las técnicas utilizadas para realizar el andlisis financiero son los indices
financieros denominados ratios, utilizando para su andlisis dos estados financieros
importantes: el Estado de Situacion Patrimonial y el Estado de Resultados en los cuales se
encuentran registrados los movimientos econdmicos y financieros de la organizacion.

El ratio, como indicador financiero, es un instrumento valioso que se utiliza
frecuentemente para conocer, junto a otros elementos, el estado y las circunstancias
financieras en las que se encuentra una empresa. Técnicamente un ratio es una razén, es decir
una relacién entre dos nimeros, que nutre a la empresa con importante informacion para la
toma de decisiones acertadas y es utilizada por las personas y organismos interesados en la
empresa (Guzman, 2005).

El andlisis de los ratios debe contener informacion del comportamiento histérico de la
empresa (Andrade Pinelo, 2017). Dentro de dicha informacion, es posible encontrar ratios
importantes en el ambito financiero como los siguientes: liquidez, rentabilidad y
endeudamiento.

Se pude decir que los indices financieros se pueden exponer en el corto y largo plazo
obteniendo informacion comparativa entre diferentes cuentas patrimoniales y de resultado, lo
que permitira planificar las politicas financieras.

En cuanto a la liquidez, es importante mencionar que es la facilidad, velocidad vy el
grado de disminucién para convertir los activos circulantes en moneda corriente; es decir la
posesion que tiene la empresa del efectivo necesario en el momento oportuno para hacer
frente a los pagos de los compromisos contraidos (Bernstein en Aguilar, 2013).

Los indicadores de liquidez permiten la evaluacion y el desempefio econémico y
financiero de la empresa a corto plazo, lo cual implica determinar los recursos con los que la
organizacion cuenta para cumplir con las obligaciones existentes (Herrera Freire, 2016). Para
calcular la liquidez se debe tomar en cuenta los activos que se puedan convertir con mayor
velocidad en dinero en efectivo, lo cual permitira el pago de los pasivos de corto plazo. Entre
los activos liquidos se pueden identificar las cuentas por cobrar.

El indice de rentabilidad o indice de rendimiento permite medir la efectividad de la
administracion de la empresa, controlar los costos y gastos y de este modo convertir las

ventas en utilidades (Ortiz 2004). Este indice es de gran importancia para un funcionamiento
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optimo de la empresa y el control de cumplimiento de los planes, también en el estudio de los
resultados de la organizacion para garantizar el uso racional de los recursos humanos,
materiales y financieros (Padilla 2014).

Existen dos formas frecuentes para analizar la rentabilidad y son a través del ROE,
que es un indicador de rentabilidad que muestra el grado de eficiencia a través del cual se
manejaron los recursos propios que constituyen el patrimonio de la empresa, ya que compara
el nivel de utilidad obtenido por la empresa en el ejercicio contra el patrimonio promedio de
la organizacion en sus dos ultimos periodos. En resumen el ROE pone en evidencia cuan
rentable es la empresa con relacion a su patrimonio o capital. Por otro lado se encuentra el
ROA como indicador que evalla el nivel de eficiencia con el cual se manejan los activos
promedios de la empresa, ya que compara el nivel de utilidad de la empresa en el ejercicio
con respecto al promedio de los activos totales de los dos ultimos periodos, es decir que
refleja cuan rentable es la empresa con relacion a sus activos (Andrade Pinelo, 2011).

El indice de endeudamiento permite conocer el nivel de deuda de una empresa con
respecto a su patrimonio. Segun Ortiz Anaya (2006) este indice mide el nivel de participacién
de los acreedores en el financiamiento de la empresa, también detecta el riesgo de los
acreedores y los duefios al momento de realizar transacciones financieras, mide los beneficios
y riesgos de un determinado nivel de endeudamiento en relacion a la rentabilidad de la
institucion.

Una definicion que sintetiza las razones para la realizacion de este TFG es aportada
por Lamattina (2018) y sefiala que comprar de mas resta liquidez, comprar de menos implica
incumplir con los clientes, almacenar de mas incrementa los costos ademas que se debe
contar con espacio fisico, almacenar de menos afecta las ventas y nuevamente no poder
cumplir con los clientes, cobrar fuera de término afecta la liquidez y genera mayores costos.
Por todo lo mencionado se considera de gran relevancia realizar una gestion eficiente del
capital de trabajo.

Siguiendo la linea de Rubio Dominguez (2007), se puede entender que una falta de
liquidez provocada por una defectuosa gestion de cobranza correspondiente a las cuentas por
cobrar, puede llevar a la empresa a la incapacidad de hacer frente a los compromisos de pago
actuales, derivando en una disminucion del nivel de operaciones, a la venta forzosa de bienes
de activos en ultima instancia, a la suspension de pagos o a la quiebra. Otras consecuencias
no menos importantes derivadas de la gestion de cobranza, afectan la posibilidad de
aprovechar oportunidades, la rentabilidad de la empresa, provoca pérdida del capital

invertido, atraso en el cobro de intereses entre otras.
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Para Brealey y Myers (2011) no existe una teoria o un Unico modelo que conduzca
directamente a una estrategia Optima, en conclusion, la planificacion financiera se realiza
mediante un proceso de prueba y error.

El nivel de endeudamiento segun Salas (2018) suma valor a la empresa hasta un cierto
nivel en donde una serie de variables, afectadas por los mercados, como los costes de
insolvencia, garantias, imagen de la empresa, fiscalidad, etc., provocan que el valor de la
organizacion disminuya si aumenta el endeudamiento. Para la seleccion de la mejor
alternativa de financiamiento ante una inversion puede financiarla mediante los propios
recursos gque genera pero la misma solo sera suficiente en las empresas muy rentables o que
necesiten poca financiacion en sus formas de operar.

Segln Semyraz (2019) el objetivo de toda empresa seria el de encontrar cual es su
estructura financiera Optima, esto es la tasa de endeudamiento que maximiza el valor de la
empresa 0 que minimiza el costo promedio ponderado del capital. En paralelo se puede decir
que la estructura 6ptima de financiamiento es aquella que permite maximizar el indice de
apalancamiento financiero. Es un aspecto importante a considerar el horizonte temporal ya
que la estructura financiera oportuna sera aquella que tenga en cuenta el periodo de tiempo en
el cual los recursos deberan permanecer invertidos dentro de la empresa y en qué momento
seran liberados, este concepto es conocido como “financiamiento apropiado”, el cual
manifiesta que las inversiones a largo plazo se deben financiar con fondos a largo plazo y las
de corto plazo se deben financiar con fondos a corto plazo.

Después de exponer estos autores se puede concluir que el anélisis financiero
realizado a través de diferentes ratios es un instrumento valido que brinda informacion de tipo
cuantitativa para clientes internos y externos de la organizacion. La informacion obtenida por
este analisis define la realidad en la que estd inmersa la empresa y con esta se puede
establecer una estructura Optima de financiamiento para disponer correctamente de los

recursos y mantener un correcto y equilibrado capital de trabajo.
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Conclusion Diagndstica y Discusion

Declaracion del problema

El presente TFG a través de un analisis de los indices financieros de liquidez,
rentabilidad y endeudamiento, entre otros, evidencio el alto grado de endeudamiento externo
que la empresa contrajo en el ultimo afio con diferentes bancos dentro del sistema financiero,
produciendo de esta manera un aumento exponencial de los gastos financieros fruto de los
intereses que los mismos generaron al contraer dichas obligaciones.

Otro punto a tener en cuenta es la baja rentabilidad que se obtiene producto de la
actividad normal de la empresa, la rentabilidad Resultado Neto sobre Ventas es del 0,022%
esto indica que las ventas casi se igualan con los costos, gastos y pago del impuesto de las
mismas. La rentabilidad del Activo es también deficitario un 0,05% es decir no logra la
eficiencia de los activos y la rentabilidad del Patrimonio Neto es del 0,138% muy por debajo
de las expectativas de los socios.

De este analisis se puede determinar el crecimiento de las cuentas por cobrar y que las
mismas tienen una duracién de 50 dias para cerrar el ciclo de las cobranzas a los clientes,
siendo el plazo promedio esperado de 10 dias, lo cual se traduce en una disminucion de la
liquidez con la que cuenta la empresa, perjudicando el costo de las oportunidades.

Justificacion del problema

El problema planteado surge de una parte, por la falta de control dentro de la gestion
de cobranzas, originada por una deficiente preparacion del personal a cargo derivado de una
ausencia de mandos medios que se solucionaria con la implementacion de un area de recursos
humanos.

Por otro lado, se puede mencionar que la gestion se encuentra centralizada en los
mandos altos visibilizando la necesidad de delegar funciones con las responsabilidades
correspondientes a fin de optimizar el rendimiento individual y el trabajo en equipo, con el
proposito de lograr la eficiencia y la eficacia de la organizacion.

Asimismo, los elevados costos producto del financiamiento bancario, la situacion
econdmica y la evolucion de los mercados justifican la necesidad de mejorar la estructura de
cobros mediante un disefio de objetivos pertinentes para alcanzar el plan propuesto.

Conclusién diagnostica

La toma de decisiones financieras acarrea la necesidad de hallar una estructura 6ptima
para la utilizacion de recursos propios y recursos ajenos dentro de la organizacion. Las

cuentas por cobrar del rubro Créditos es un componente del capital de trabajo y en cuanto a
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su administracion se debe tener en cuenta a los diferentes elementos que conforman la
politica crediticia de la empresa, entre ellos podemos nombrar a :
e Analisis crediticio: diferenciar entre ventas recurrentes y ventas unicas, estudio
de la informacion crediticia, evaluacion y calificacion de los deudores, etc.
e Condiciones de ventas: plazo de los créditos, descuento por pronto pago, etc.
e Politica de cobranza: gestion de cobranzas, control de saldos por monto o
antiguedad, etc.

Es de vital importancia para el presente TFG resolver el problema detectado en la
gestion de cobranzas, determinando su ciclo operativo y el ciclo de conversion del efectivo,
definido como el plazo de tiempo que demanda la entrada y salida de dinero en efectivo
derivadas de las actividades normales de la empresa, concepto que posee una relevante
trascendencia desde la perspectiva financiera a corto plazo (Semyraz, 2019).

Con la implementacion del plan propuesto se lograra disminuir los plazos de las
cuentas por cobrar, se incrementaran las ventas, aumentara la cartera de clientes fidelizando a
los mismos, el nivel de endeudamiento total y a corto plazo disminuyen mediante la
adopcion del autofinanciamiento reduciendo considerablemente los intereses financieros
generados por la financiacion externa.

Asimismo se agregara un valor al capital de trabajo obteniendo como resultado mayor
eficiencia y eficacia en las tareas desempefiadas en las diferentes areas y un adecuado manejo
de la informacion disminuyendo los errores en la toma de decisiones en los mandos medios y

altos y disponiendo en tiempo real a través del uso de la tecnologia de los datos requeridos.
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Plan de Implementacion
Alcance del Plan

Alcance geogréafico: El plan se aplica a la empresa AJ & JA Redolfi SRL y su
administracion se encuentra en la localidad de James Craik, de la Provincia de Cdérdoba,
Argentina, involucra a Gerencia General y a todos los empleados de las areas de Ventas,
Administracion y Logistica.

Alcance temporal: es diferente para cada accion propuesta y el resultado final del
mismo debe estar cumplimentado al cierre del nuevo ejercicio es decir al afo.

Alcance metodologico:

»  Descriptivo: se encarga de puntualizar las caracteristicas del objeto de estudio.

«  Cuantitativo: el mismo recopila informacién cuantificable para luego ser utilizado

en su analisis.

» Documental: este trabajo esta basado en otras investigaciones y su veracidad se

justifica en documentos institucionales.

Se destaca que para la elaboracion del presente TFG no se encontraron dificultades
significativas ya que se contaron con todos los elementos necesarios para su elaboracion.

Recursos Involucrados

A continuacion se presenta el presupuesto para la elaboracion del Plan de
Implementacion y su control en la empresa A.J. y J.A. Redolfi S.R.L. para ello se utilizaron
como parametros para medir el mismo los honorarios publicados por el Consejo Profesional
de Ciencias Econdémicas de la Provincia de Buenos Aires, a partir del 1 de enero del 2021,
donde se especifica que el valor del médulo es de $ 2.600,00.

Tabla 3 Presupuesto

Acciones a implementar Cantidad de mddulos Total
requeridos por cada actividad
Compra, instalacion y
mantenlm_lento de un nuevo $29.990,00
software integral de ventas
Capacitacion de todo el 20 $52.000,00
personal
Disefio del Cuadro de Mando 30 $ 78.000,00
Integral
Implementacion del CMI 30 $ 78.000,00
Observar desviaciones y 20 $52.000,00
aplicar correcciones
Total presupuesto $ 289.990,00

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion obtenida del Consejo Profesional de

Ciencias Econdmicas de la provincia de Buenos Aires.
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Cabe destacar que el disefio, la implementacion y el control seran realizados por el
contador de la empresa.

Acciones y Marco de Tiempo

Seguidamente se realizara un Diagrama de Gantt donde se incluiran todas las tareas
necesarias para cumplimentar los objetivos abarcando el tiempo que demore en realizar cada
actividad.

Tabla 4 Diagrama de Gantt

Actividad/ | Junio 2021 | Julio 2021 Agosto Setiembre Octubre Noviembre | Diciembre
Mes 2021 2021 2021 2021 2021

Semana Semana Semana Semana Semana Semana Semana

Andlisis 1(2/3|4|1|2|3|4(1(2|3|4|1/2|(3|4|1|2|3|4|1|2|3|4|1(2/3]|4
de ratios
financieros

Analisis 1(2(/3|4|11|2|3|4(1(2|3|4|1/2|(3|4|1|2|3|4|1|2|3|4|1(2/3]|4
horizontal
de los
Estados
Contables

Solicitud 112(3[4(1(2|3[4|1|2|3|4|1]2|3|4]|1|2|3[|4|1|2|3|4|1|2|3|4
de

préstamo
al FoGar

Disminuir | 12|3|4|1|2|3(4[1[2(3|4|1|2|3[4|1|2|3|4|1|2[3|4|1|2|3|4
plazos en
la gestion
de

cobranzas

Increment | 1
ode
ventas e
incorporac
ion de
nuevos
clientes

Fuente: Elaboracion Propia

La finalidad del presente TFG consiste en el disefio de un plan estratégico para lograr
optimizar los recursos humanos de la empresa y asi obtener una estructura Optima de
financiamiento interno o autofinanciamiento implementando a su vez una herramienta de
control cimentada en las perspectivas del Cuadro de Mando Integral, lo que facilitard el
control interno y el proceso de toma de decisiones en la empresa. Para concretar este plan es
preciso realizar las actividades que se detallan a continuacion.

Como primera medida se debe gestionar un nuevo préstamo ante la entidad financiera
a la que somos clientes y presentar la solicitud de crédito donde el Fondo de Garantias
Argentino propone al Estado como respaldo ante las garantias exigidas por este, de esta

manera se acota el riesgo y facilita la obtencion del mismo. Es de vital importancia el logro
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del mismo ya que dicho crédito cuenta con una tasa fija del 24% vy la tasa del préstamo
obtenido en el afio 2020 es de aproximadamente el 55%, dato obtenido del Banco Central de
la Republica Argentina, una vez obtenido el préstamo se procede a la cancelacion del
anterior, reduciendo de esta manera los intereses bancarios en un 43,6%.

Luego, se coordinaran reuniones con el Gerente General para definir las estrategias y
politicas a utilizar en el plan de accién teniendo en consideracion la vision de la empresa y
definir los objetivos estratégicos para las cuatro perspectivas: Financiera, Clientes, Procesos
Internos y Aprendizaje y Crecimiento, realizando esta tarea en forma conjunta desde la
Gerencia General con sus diferentes areas y niveles de la organizacion.

Comprar e instalar un software integral de ventas en todas las sucursales de la firma y
capacitar a los usuarios de la misma, vendedores y administrativos.

Confeccionar para cada sector involucrado manuales de procedimientos y realizar
capacitaciones continuas una vez al mes para cada sector asignandoles el primer lunes de
cada mes al area de ventas, el primer martes de cada mes al area de administracién y el
primer miércoles de cada mes al area de logistica.

La capacitacién en el &rea de ventas consistird en desarrollar un programa de
entrenamiento que entregue valor para la empresa y la conduzca a mejorar los resultados y
para esto es primordial identificar cuéles son las competencias que el equipo de ventas debe
mejorar, promover un adecuado uso de la tecnologia, incorporarlos a la cultura
organizacional adquiriendo conocimiento de la empresa y de los productos que esta ofrece y
es importante también que conozcan todos los procesos relevantes al pago, financiacion,
logistica. Informarles sobre los objetivos que deben cumplir y los plazos de los mismos para
que de esta manera se logre fidelizar a los clientes, buscar nuevos y potenciales, incrementar
los ingresos por las ventas y asi obtener la rentabilidad deseada. La persona responsable de
que se cumplan con los objetivos planteados es el Gerente de Ventas quien debera rendir
cuenta de las acciones realizadas por su sector.

Los objetivos fijados en este plan son los siguientes:

o Disminuir los intereses bancarios en un 43,6 % con respecto al afio 2020.
o Aumentar en un 30% los ingresos por ventas anuales.

o Incrementar un 35% la cartera de clientes respecto del afio anterior.

o Alcanzar en un 70% la satisfaccion de los clientes.

. Obtener una retencién de clientes del 20%.
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El adiestramiento en el area de administracion radicard en mejorar el conocimiento del
puesto en todos los niveles incrementando su rendimiento y desempefio en sus asignaciones
laborales, eliminando los temores a la incompetencia, alimentando la confianza, la posicion
asertiva y el desarrollo personal. El objetivo primordial de este trabajo se centra en este
sector, ya que es el encargado de la gestion de cobranza y la misma nace con la emision de la
factura y no con su vencimiento, esto es un error muy comudn ya que muchas empresas
empiezan a gestionar una vez que la factura esta vencida, pero para lograr una gestion
eficiente hay que ser proactivo y analizar en primer lugar a los clientes que se le otorga
créditos antes de hacerlo efectivo, enviar avisos antes del vencimiento, informar al cliente la
emision de una nueva factura, enviar reclamos posteriores al vencimiento, suspender la
cuenta, etc. Estas son algunas de las acciones a realizar dependiendo de la situacion en la que
se encuentre el cliente; para que esto se realice de forma eficiente, los empleados deben
contar con toda la informacion en tiempo real. El responsable de este sector es el Gerente de
Administracion y Finanzas.

Los propésitos de esta area son:

. Alcanzar una rentabilidad anual del 10%.
. Incrementar en un 35% la utilidad bruta anual.
. Disminuir el plazo promedio de cobranzas a clientes a 15 dias.

El entrenamiento en el area de Logistica tendra su base especialmente en la gestion de
cobro ya que es una de las actividades que se realiza en este sector. Gracias a la estrategia de
la organizacion de convertir la logistica en una ventaja competitiva y un factor diferenciador
en el mercado permite a la empresa competir eficientemente. El responsable del mismo es el
Jefe de Depdsito y Logistica.

Medicion

A continuacién, en la tabla 5, se detallan las principales acciones del plan de
implementacidn, con los valores esperados al concluir dicho plan comparando los resultados
de los mismos, para lograr una adecuada medicion de la correcta implementacion y logro del
objetivo planteado, dejando una columna en blanco para que se complete con los valores
obtenidos al finalizar el periodo y asi definir si el plan fue logrado o no y poder corregir las

desviaciones que se pudieran presentar.
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Acciones Segun Estados Indicadores Esperados para el Segun
Contables periodo 2021 Estados
2020/informacion de Contables
la empresa 2021
Reduccion de Interese Reduccién de
Bancarios $31.906.861,42 un 43,6% $17.995.469,84 -
Incrementos de Ventas anuales Aumento de un
$318.857.647,78 30% $414.514.942,11 -
Incremento de la cartera de Aumento de un
clientes 6000 35% 8100 -
Rentabilidad anual sobre Aumento del
ventas 0,022% 10% 0,0242% -
Incremento utilidad bruta
anual 21,63% Incremento de 29,20% -
un 35%
Plazo de cobranzas a clientes
50 dias Disminucion 15 dias -
de 35 dias

Fuente: Elaboracion propia

La herramienta administrativa a utilizar para la medicion es el Cuadro de Mando
Integral que ayuda a asegurar el alineamiento de los objetivos estratégicos de una
organizacion con sus actividades operacionales, es decir que esta Optica es complementaria a
las herramientas de planeacion estratégica que desarrollan objetivos de alto nivel. En
definitiva, el cuadro de mando integral asiste a las empresas a evolucionar la vision de sus
negocios y medidas operacionales de éxito que contribuiran a alcanzar sus metas estratégicas
y el desempefio financiero deseado. Estas medidas son cualitativas y cuantitativas desde un
punto de vista interno y externo. Este modelo de gestion comprende no sélo los factores
financieros sino que también se incorporan otros factores intangibles como los clientes donde
se buscara satisfacer sus necesidades y ofrecer nuevas oportunidades gracias a la
incorporacion de nuevos soportes tecnoldgicos, con lo que se espera atraer nuevos clientes,
haciendo que estos activos intangibles se conviertan en un factor muy importante para el
desarrollo de la empresa. A medida que este concepto se fue desarrollando, la dptica del
cuadro de mando integral se ha condensado en alcanzar dos de las perspectivas, el
aprendizaje organizacional y los procesos internos eficientes e innovadores, que de
concretarse transportardn a una mejor percepcion por parte de los clientes y a optimos
resultados financieros, segin Kaplan y Norton (2004).

A continuacion se expone el cuadro de mando integral con los indicadores que daran
cuenta del cumplimiento de los objetivos propuestos y por consiguiente el logro del Objetivo
General.

Para poder evaluar el plan de implementacién a través del CMI hay que tener presente
el sentido de oportunidad en la temporalidad de los indicadores, es decir que para su control y

medicion es necesaria realizar un seguimiento en el cumplimiento de las actividades y
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acciones propuestas en un tiempo mas acotado al expuesto en los indicadores, evaluando las
metas de cada uno de los objetivos definidos, de esta manera se puede informar los posibles
desvios o los cumplimientos generados y plantear acciones de mejoras. Las franjas del
seméforo indica la optimizacion (verde), lo aceptable (amarillo) y lo negativo (rojo).

Tabla 6 Cuadro de Mando Integral

Persp | Objetivo | Indicado Férmula Responsa | Verde | Amari Rojo
ectiva r ble/Contro llo
|
Finan | Disminuci | Rentabil Tesoreria
ciera | 6ndelos idad del | Interés del periodo — 44% y <-44% | -30% | >-30%
intereses Periodo Direccion/ a
bancarios Anual -44%
Alcanzar Rentabil Tesoreria
una idad del | =Utilidad Neta x100 y >10% | 5% a <5%
Finan | Rentabilid | Periodo Patrimonio Neto Direccion 10%
ciera ad Anual /Anual
del 10%
Increment | Variacio Tesoreria
Finan | arenun n =U.Neta afio n — U.Neta afio (n-1)x100 y >35% | 25%a | <25%
ciera 35% la utilidad Direccion 35%
utilidad bruta / Anual
bruta
anual
Finan | Disminuir | Deudore Gerente
ciera | el plazo S por Administr
promedio | Ventas =Deudores por ventas ativo/ <15 15a >20
de Ventas Mensual dias 20 dias
cobranzas dias
a clientes

Finan | Aumentar | Ingreso
ciera | enun30% | por

los Ventas =Ventas n — Ventas (n-1) x 100 Gerente >30% | 20% a | <20%
ingresos Ingreso por Periodo (n-1) de Ventas 30%
por ventas / Anual
anuales
De Lograrun | Increme
Client | increment | nto %
es 0del 35% | dela Gerente
de la cartera =[ Cant de clientes afio actual -1] x100 de Ventas 25% a
carterade | de Cant de cliente afio anterior / Anual >35% | 35% <25%
clientes en | clientes
el plazo respecto
de 1 afio al afio
anterior
De Alcanzar Encuest
Client | enun70% | a Gerente 40% a
es la satisfacc | = Cantidad de clientes satisfechos x 100 de Ventas | >70% | 70% <40%
satisfaccid | ion del Cantidad de clientes encuestados / Anual
n de los cliente
clientes
De Obtener la | Retenci
Client | retencion on de Gerente 10% a
es de clientes | Clientes | = Cantidad de clientes retenidos x 100 de Ventas | >20% | 20% <10%
del 20% Cantidad total de clientes / Anual
De Increm. Nuevas Gerente
Proce | carterade | propuest de
S0S Proveedor | asde = Cantidad de Propuestas Administr | >10 5a10 | <5
Intern | es Proveed acion/Sem
0S ores estral

Fuente: Elaboracion propia
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Persp | Objetivo | Indicado Férmula Responsa | Verde | Amari Rojo
ectiva r ble/Contro llo
|
De Aumentar | Increme Gerencia
Proce | inversione | nto de Administr 15% a
S0S s inversio ativa/Anu | >25% | 25% <15%
Intern | tecnoldgic | nes =|Monto invert. en tecno.(n) -1/ x 100 al
0s asun 25% | tecnoldg Monto invert en tecno (n-1)
icas

De Invertir Cantida
Proce | como d de
S0S minimo en | estrategi Gerencia
Intern | 5 as = Cantidad de estrategias publicitarias de Ventas | >5 2ab5 <2
0s estrategias | publicita /

publicitari | rias Semestral

as impleme

ntadas

De Alcanzar Capacita Gerencia
Apren | un35%de | cién de Administr
dizaje | Capacitaci | emplead ativa / 25% a
y 6n del 0s = N° empleado capac trim (n) x100 Trimestral | >35% | 35% <25%
Creci | Personal N° empleado capac trim (n-1)
mient
0
De Alcanzar Satisfac Gerencia
Apren | un90% de | cidn del Administr
dizaje | la Emplea ativa / 75% a
y satisfaccid | do = N° empleados satisfechos mes n x100 Mensual 90% <75%
Creci | ndel N° empleados satisfechos mes (n-1) >90%
mient | personal
0
De Reducir el | Porcenta Gerencia
Apren | Ausentism | je de Administr
dizaje | oun20% | ausentis ativa / -10%
y mo = Dias de ausentismo mesn _x 100 Mensual <-20% | a >-10%
Creci Dias de ausentismo mes (n-1) -20%
mient
0

Fuente: Elaboracion propia
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Conclusiones y recomendaciones

De acuerdo a la informacion recabada de la empresa A.J. & J.A. Redolfi S.R.L., se
puede concluir que si bien el posicionamiento de la organizacion es positivo, ya que se
encuentra en una buena situacion economica financiera, presenta algunas deficiencias, como
la excesiva demora en el tiempo para la realizacion de las cuentas por cobrar y el
desmesurado resultado financiero generado por los intereses bancarios, entre otras, siendo
estas las mas destacadas. Por tanto, a partir de los estudios y andlisis realizados, se establecid
como propdsito principal determinar la estructura Optima de financiamiento mediante la
disminucion en los plazos de cobranzas, el aumento de las ventas y la disminucion de los
intereses bancarios. Dichas estrategias pretenden subsanar las falencias visualizadas con la
implementacion del plan propuesto en el presente trabajo, que se pretende concretar en el
plazo de un afio y se encuentra organizado en las siguientes lineas de accion: a) se inicia con
la disminucion de los intereses bancarios, a través de la obtencion de un préstamo con una
tasa de interés subsidiada por el Estado, la cual se caracteriza por tener una tasa
significativamente inferior a las tasas del mercado. b) reducir los plazos de cobranza
mediante el desarrollo de capacitaciones a los integrantes de las areas de ventas y cobranzas
utilizando para ello nuevas tecnologias y programas informaticos. c) el aumento y
fidelizacion de la cartera de clientes brindando servicios orientados a la satisfaccion de los
mismos.

Se estima que la concrecion del plan propuesto impactara positivamente en la
estructura de financiacion de la empresa, ya que se lograra la autofinanciacion sin la
necesidad de recurrir a fuentes de financiamiento externo, acelerando la liquidez de los
activos, lo que generard una disminucion en los costos de oportunidad, otorgando a la
empresa una mejor posicion para negociar precios frente a los proveedores a través de la
obtencion de descuentos por pronto pago Yy poder trasladar dichos descuentos a los clientes,
ofreciéndole varias alternativas de pago y financiacion. Al mismo tiempo, el incremento en la
cartera de clientes resultara en el aumento de las ventas netas, generando una mayor utilidad
lo cual beneficiara a la empresa al aumentar su rentabilidad sobre las ventas.

El CMI utilizado como una herramienta de control y evaluacion para el plan de
implementacion propuesto en este TFG es lo suficientemente flexible con sus indicadores ya
que los mismos deben poder renovarse o modificarse a medida que los objetivos se cumplan
0 gque los mismos se conviertan en otros segun la complejidad de las situaciones que enfrente

la empresa.
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Como recomendacion a corto plazo, se propone realizar una reestructuracion tributaria
accediendo a planes de pago y otros beneficios para disminuir la carga impositiva.

Otra de las recomendaciones plantea la necesidad de realizar una reorganizacion en la
estructura de la empresa, ya que la misma presenta un organigrama funcional vertical donde
se pone énfasis en la autoridad por encima de la cooperacion y con esta plantear una
estructura horizontal, definiendo claramente los departamentos, promoviendo la colaboracion
entre estos y la gestion conjunta de los proyectos que resulten de los mismos, aportando una
mayor y mejor participacién en la toma de decisiones.

De acuerdo a las debilidades visualizadas, se recomienda asimismo la inversion en
infraestructura edilicia, que garantice la disponibilidad de un depoésito central de
almacenamiento de mercaderias que contribuya a la efectiva rotacion de los productos de
ventas, su control, lo que permitird disminuir un importante nimero de pérdidas por
mercaderias en mal estado.

Por otra parte, seria conveniente en un medio plazo, brindar la capacitacién oportuna
al personal de todas las areas, favoreciendo su crecimiento profesional, lo cual tendera a

fortalecer la pertenencia a la institucion y alcanzar una mayor productividad y eficiencia.
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