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Resumen

El presente reporte de caso tiene como objetivo principal la aplicacion de metodologias
de optimizacion del capital de trabajo en A.J. & J.A. Redolfi S.R.L., que le permita llevar a
cabo una gestion financiera eficiente. Para cumplir con este fin se realiza un analisis exhaustivo
de sus cuentas por cobrar, cuentas por pagar y sus inventarios y se definen diferentes politicas

y lineamientos de administracion de cada componente.

Para poder desarrollar el trabajo se realizd un analisis de situacion, estudiando su
entorno y su situacion organizacional a través de un FODA y un profundo analisis de sus
altimos 3 estados contables, a partir de los cuales se desarrollaron una serie de indicadores de
endeudamiento, liquidez, rentabilidad, plazos de cobranzas y pagos, apalancamiento operativo
y rotacion de stock que sirvieron para verificar la situacion actual de la compafiia y la necesidad
de modificar su estructura de financiamiento actual para que pueda seguir gozando de una

buena salud financiera para el futuro.

Luego se lo vinculd con reconocidos autores que abordaron el tema con anterioridad,
los cuales sirvieron de referencia para desarrollar las propuestas planteadas a cada uno de los

objetivos presentados.

Para finalizar, se sugieren cursos de accion a futuro para seguir profundizando en el

estudio de la problematica abordada.

Palabras claves: Financiamiento, Recursos financieros, liquidez, capital, crédito



Abstract

The main objective of this case report is the application of working capital
optimization methodologies in A.J. & J.A. Redolfi S.R.L., which allows you to carry out
efficient financial management. To accomplish this, an exhaustive analysis of its accounts
receivable, accounts payable and its inventories is carried out, and different policies and

management guidelines are defined for each component.

In order to carry out the work, a situation analysis was carried out, analyzing its
environment and its organizational situation through a SWOT and a deep analysis of its
last 3 financial statements, from which a series of indicators of indebtedness, liquidity
were developed. , profitability, collection and payment terms, operating leverage and
stock rotation that served to verify the current situation of the company and the need to
modify its current financing structure so that it can continue to enjoy good financial

health for the future.

Then he was linked with renowned authors who previously addressed the subject,
who served as a reference to develop the proposals made for each of the presented

objectives.

Finally, future courses of action are suggested to further study the problem

addressed.

Keywords: Financing, Financial resources, liquidity, capital, credit



Introduccion

En el presente trabajo se hard hincapié en la obtencion de una estructura de
financiamiento dptima para la empresa A.J. & J.A. Redolfi S.R.L.

La misma cuenta con su sede principal en la localidad de James Craik, en la provincia
de Cordoba. La empresa cuenta con mas de 50 afios en el sector mayorista de productos de
consumo masivo, tales como productos alimenticios, refrigerados, bebidas, cigarrillos, articulos
de limpieza y perfumeria, entre otros.

Cuenta con distribuidoras y autoservicios mayoristas en las localidades de Rio Tercero,
Rio Cuarto, San Francisco y Villa Maria. También, cuenta con preventistas que son los
encargados de visitar a los clientes en sus respectivos locales y tomar pedidos para que luego
se los entreguen en su domicilio.

Gracias a su ubicacion estratégica de su centro de distribucion en la localidad de James
Craik, desde donde se centralizan sus compras, puede abastecer a todas sus sucursales, y a
través de estas captar clientes en practicamente toda la provincia de Cdrdoba, e incluso de las
provincias limitrofes, como Santa Fe, San Luis y La Pampa. En la actualidad, la empresa cuenta
con mas de 6000 clientes, dentro de los que se destacan habitualmente pequefios supermercados
y distribuidoras de la zona, kioscos, farmacias, bares-restaurantes, comedores y perfumerias
entre otros.

La empresa cuenta con més de 170 empleados y su organigrama presenta una estructura
vertical, con un gerente general del que dependen el gerente de ventas, el gerente de
administracion y finanzas y un staff externo que lo integran contadores, asesores legales, y de
higiene y seguridad.

Analizando el control interno de la compafiia, se puede ver una falta de sistematizacion
que faciliten las gestiones y vinculos de diferentes areas criticas de la organizacion, como lo
son compras, ventas y cobranzas. Utilizan planillas de Excel, que dificultan la optimizacion de
procesos, Yy se detecta escasa formacion en el personal de cobranzas.

Esto dltimo se puede concluir, luego de observar particularmente el area de cobranzas
de la empresa, donde se notod un fuerte crecimiento en el rubro de cuentas por cobrar en los
ualtimos dos periodos, sin que se haga mencion sobre gestiones para disminuirlos, ni tampoco
se analice minuciosamente a quién se les esta otorgando crédito. Si bien las ventas en cuenta
corriente pueden tratarse de una estrategia para no perder competitividad frente a sus rivales,

la empresa acostumbraba a manejarse con la mayoria de sus ventas de contado, o bien



financiadas a no mas de 21 dias segun la condicion del cliente, indicador que en la realidad se
ve ampliamente superado.

Habitualmente sus ventas en efectivo eran de méas del 80 %, nimero que por factores
enddgenos y exdgenos ha ido bajando, lo cual afecta la liquidez de la compafiia.

Dicha éarea lleva todos sus registros en planillas de Excel, dificultando el acceso a
reportes de calidad, que le permitan eficientizar su gestion de cobranzas.

Asu vez, la falta de capacitacion del personal es algo recurrente en la empresa. Mientras
desarrollan sus actividades van adquiriendo los conocimientos relevantes para el puesto, sin
contar con capacitaciones previas.

Este aumento de cuentas por cobrar afecta negativamente al capital de trabajo,
entendiendo como tal a aquel necesario para poder hacer funcionar el negocio en el dia a dia,
es decir, contar con los recursos necesarios para poder hacer frente al pago de proveedores,
salarios, servicios, alquileres, entre otros.

A su vez, una incorrecta gestion de la cobranza es un factor que pone en riesgo la
rentabilidad de la empresa, méas aln cuando pertenece a un rubro que habitualmente presenta
un margen de rentabilidad relativamente bajo, y que en los Gltimos afios segln describen sus
propietarios, la empresa redujo su rentabilidad en pos de continuar siendo competitivos.

Otro problema que afecta a la empresa, es su gestion de inventarios, en donde el area
de recepcion de pedidos debe hacer el ingreso de los productos que arriban al depdésito en forma
manual, siendo una tarea que puede traer aparejados errores humanos que conlleven a una
inadecuada gestion de su stock, produciéndose pérdidas por obsolescenciay roturas, entre otros.

Con respecto al rubro de cuentas por pagar, la empresa suele tener que hacer frente a
sus obligaciones en periodos cortos de tiempo, generalmente a no méas de 30 dias, aunque en
los dltimos tiempos, la empresa se ha financiado con el plazo otorgado por sus proveedores.
Esto, sin embargo, no ha tenido el correspondiente analisis sobre si al diferir sus pagos se estan
perdiendo descuentos por pago anticipado, o si se les aplica interés por la mora.

De acuerdo a la relevancia de los temas antes mencionados, en el presente reporte de
caso se intentara determinar las principales herramientas utilizadas para la toma de decisiones
en la gestion de cuentas por cobrar, cuentas por pagar y gestion de inventarios buscando
optimizar la estructura de financiamiento de la empresa.

En Cordoba, Garayo (2020) en su tesis de maestria en direccion de negocios de la
Universidad Nacional de Cordoba, titulada Aplicacion de metodologias de optimizacion del
capital de trabajo en una Pyme del sector alimenticio, intenta llevar a cabo una gestion

financiera eficiente, realizando un analisis de los elementos que influyen en la gestion del



capital de trabajo de la empresa bajo estudio, en donde debido a varios factores, no se tienen
definidas politicas claras de administracion de inventarios, créditos y deudas comerciales,
concluyendo en que este tema es de vital importancia para las PyMes buscando una
administracion eficiente del capital de trabajo y la estrecha relacion que existe entre este y los
resultados de la empresa. La problematica abordada por dicha autora es la misma que padece
AJ. & J.A. Redolfi S.R.L., tomando mayor relevancia al ser de la misma provincia y un rubro
similar al de la empresa elegida.

A nivel internacional, Galvez, Pinilla (2008) en su tesis de grado titulada Gestion de
cuentas por cobrar, teoria y aplicacion, de la Universidad del Bio-Bio de Concepcion, Chile,
realizan un analisis de los diferentes problemas planteados en hipermercados, las politicas de
crédito y cobranzas, y como manejan el nivel de riesgo que puede tolerarse en el crédito. Esta
investigacion presenta similitudes con A.J. & J.A. Redolfi S.R.L. ya que la misma también es
una empresa familiar que esta atravesando una constante expansion, en donde tampoco se
cuenta con un software que los ayuden a automatizar los procesos de cobranzas, y a su vez, la
persona que realiza dichas tareas también realiza otras actividades dentro de la organizacion,
por lo cual no le puede dedicar exclusivamente su tiempo a dichas gestiones y no realizan un
analisis de los clientes a los cuales se les debe otorgar créditos.

De acuerdo a lo observado, la razon del presente trabajo se basa en que una gestion
eficiente del capital de trabajo, permitira evaluar la capacidad de una empresa para producir
flujo de caja, es decir, liquidez. Ademas, permite maniobrar los activos y los pasivos de manera
equilibrada ya sea para poder continuar con su operatoria diaria en forma ordenada y sin perder
rentabilidad. Por dltimo, mencionar que tener una eficiente gestion del capital trabajo le
permitird a la empresa evitar recurrir a auxilios financieros por parte de entidades bancarias con

sus onerosas tasas de interés, para hacer frente a sus obligaciones habituales.

Anélisis de situacion
Descripcion de la situacion
En la empresa A.J. & J.A. Redolfi S.R.L se puede observar una falencia en cuanto a la
definicion clara de sus politicas relacionadas a los creditos a clientes, a las deudas comerciales
y la gestion de inventarios. Esto es debido a varias causas, como la falta de sistemas que brinden
informacién confiable y razonable, la voragine del dia a dia que no permite tener tiempo
suficiente para generar informes o indicadores o la falta de capacitacion de su personal, entre

otros.



Para poder obtener mejoras en los aspectos mas relevantes que atafien al capital de
trabajo, como son el plazo de cobranza, el plazo de pago o la gestion de inventarios, se debe
analizar rigurosamente como se esta trabajando en dichos aspectos, siempre con el foco puesto
en optimizar la estructura de financiamiento de la empresa, que nos asegure el correcto
funcionamiento de la misma, y en caso de que se tenga que tomar deuda con otras entidades,
que la misma esté planificada y se realice en el momento oportuno, evitando la improvisacion
que llevard a hacer disminuir la rentabilidad, por tomar decisiones que no fueron lo
suficientemente estudiadas.

De acuerdo a lo expuesto en los parrafos precedentes, se tiene en cuenta la situacion de
la empresa, en donde se puede observar que la misma carece un sistema de gestion eficaz que
ayude en las gestiones de inventarios, cobranzas y pagos. Se utilizan planillas de Excel que no
estan automatizadas ni vinculadas entre las principales operaciones de la empresa, dificultando
asi las cuestiones operativas que terminan repercutiendo en sus resultados.

A su vez, laregistracion de las operaciones no se realiza en tiempo real, sino que se hace
a medida que los diferentes sectores van entregando los comprobantes a las areas en cuestion.
Esto se debe a que, en muchas tareas, las personas encargadas de llevarlas a cabo, también
realizan otras actividades.

La falta de capacitacion del personal es algo que se observa en la mayoria de las areas
de la empresa, debido una falencia en el area de recursos humanos, en la cual no se instruye
correctamente al personal y en la mayoria de las ocasiones los mismos van aprendiendo a
medida que van transcurriendo los hechos. Puntualmente en el area de cobranzas, la misma no
tiene correctamente clasificados a sus clientes, impidiendo que puedan realizar gestiones de
cobro de acuerdo al volumen de compras o zona geogréfica, entre otras. Esto le impide observar
el comportamiento de determinado cliente, cuéles son los productos que méas consume, 0 en
qué periodo es donde mas compra. Esta falencia, entre otras cosas hace que se dificulte la
creacion de indicadores que ayuden a los miembros de la gerencia a tener un claro panorama
de la situacion de la organizacion y que puedan tomar decisiones sin tanta incertidumbre, las
cuales afectaran a la rentabilidad de la misma.

Segun se describe, la utilidad de la empresa en los Gltimos afios disminuyd de un 5 % a
un 2,5 %. Esto fue una decision que se tomd desde la gerencia en pos de privilegiar los precios
atractivos y no perder clientes frente a su competencia.

Para el caso de los creditos que se brindan a sus clientes y que repercuten directamente
en cuentas por cobrar, se observa que la empresa habitualmente otorga descuentos entre 2 %y
3% si las compras son abonadas en el momento, a su vez, en la practica otorga crédito hasta 30



dias sin ningdn tipo de recargo, si el cliente asi lo requiere. Sin embargo, en los Gltimos
periodos, se puede ver que los plazos han llegado hasta 60 dias. Situacion que se contrasta con
el objetivo planeado por la empresa, que era otorgar crédito a no mas de 21 dias. Como se
expuso en péarrafos precedentes, este atraso en las cobranzas, no generd en dicha &rea ningln
tipo de gestion extra a las que se hacen habitualmente, detectando ahi una falencia y algo en lo
cual se debe trabajar para poder mejorar.

En relacién directa al crédito que se otorga a clientes, la empresa no posee una politica
fijada con respecto a la negociacion del precio, ya que, dependiendo de diversos factores, varian
los precios (si requieren disefio, complejidad del mismo, etc.). A su vez, para poder otorgar
descuentos o beneficios, si algun cliente los pidiera, piden autorizacién al duefio.

En la parte de pago a proveedores, la empresa tiene claro que muchas de sus compras
se abonan en el momento, aunque también cuenta con ciertos proveedores que, debido a su
buena relacion y volumen de compras, le permiten abonar a los 30 dias. Se debe fijar una
politica en la que, de acuerdo a lo posible, las compras se abonen en un plazo mayor del que se
tiene para cobrar las ventas, para evitar de esta forma problemas de liquidez.

En relacion a la gestion de inventarios, la empresa presenta problemas comunes al resto
de las areas, como lo son falta de un sistema eficaz de gestion, que ayude a tener indicadores
sobre estado de sus stocks, fechas de vencimientos, porcentajes de roturas, entre otras. Como
en cobranzas, la gestion de stock se iba siguiendo a través de planillas de Excel, la cual en los
altimos tiempos no se han ido actualizando, quedando practicamente en desuso. También,
vinculado con lo anterior, se observa la realizacion de ciertas tareas que se realizan de forma
manual, lo cual genera una pérdida de tiempo por parte de sus operarios, y muy vigente la
presencia de la falla humana en la carga, lo cual termina repercutiendo en el correcto
funcionamiento de la empresa. Esto puntualmente se puede observar en la recepcion de pedidos,
ingresados uno a uno de forma manual.

Cabe mencionar que la empresa busca utilizar una politica similar a la denominada just
in time, intentando mantener un stock minimo, que le permita comprar lo necesario de acuerdo
a las ventas, evitando tener que erogar grandes sumas de dinero en productos que luego queden
en stock por prolongados periodos. Sin embargo, al haber falencias en la registracion, en varias
oportunidades se pudo observar un sobre stock de determinados productos.

En busca de optimizar dicha gestion de stock, entre otras cosas, la empresa realizé una
importante inversion para la construccion de un centro de distribucion ubicado en James Craik,
intentando evitar quiebres de stock y desde donde pueda abastecer al resto de sus sucursales.
Asimismo, podra mejorar el margen de rotura de los productos y mejorar los tiempos



operativos. A su vez, dicho centro de distribucion le permite contar con el suficiente espacio
fisico como para poder realizar compras de un mayor volumen, logrando tener economias de
escala, que le permitirdn trasladar parte estas mejoras conseguidas a sus precios, siendo ain
més competitivos y con la posibilidad de captar nuevos clientes.

En el mismo sentido, es importante mencionar que dentro de las ventajas del nuevo
predio esta la exencion de la tasa de comercio e industria local, por lo cual, se vera reflejado en
una menor carga fiscal.

Otro dato de relevancia es que en el nuevo centro se pueden unificar todos los depdsitos
que tiene en dicha localidad dandole la posibilidad de financiar parte de su inversion con la
venta de dichos inmuebles.

Esta inversion se financid con fondos propios, venta de infraestructura, alquiler de
hectéreas del predio no utilizadas, y crédito con una entidad financiera. Si bien el plazo de
recupero de dicha inversion es superior a los 9 afios, se opt6 por el mismo por una politica de
expansion corporativa, organizacion interna e imagen, entre otras.

Por todo lo expuesto anteriormente, toma vital relevancia el correcto manejo y
planificacién del capital de trabajo de la empresa en pos de lograr una estructura de
financiamiento 6ptimo, que le permita tomar las mejores decisiones contando con informacion

de calidad, sin tener que sacrificar su rentabilidad, sino todo lo contrario, buscando optimizarla.
Analisis de contexto PESTEL

Para poder desarrollar el anélisis macroeconémico de la empresa, se utiliza el andlisis
de PESTEL, el cual analiza los factores politicos, econdmicos, sociales, tecnoldgicos,

ecologicos y legales en los cuales la empresa esta inmersa.

Factores Politicos. Durante el segundo semestre del afio 2021 se llevaran adelante las
elecciones legislativas, a desarrollarse en el mes de septiembre las primarias, abiertas,
simultaneas y obligatorias de las cuales saldran los candidatos finales que podran participar de
las elecciones generales en el mes de noviembre. En las mismas se renovaran 127 bancas de
las 257 de la Camara de diputados y 24 de las 72 del Senado.

A su vez, en dicho mes ingresara a la Camara de diputados el proyecto de presupuesto
2022, junto con el trato de la Ley de Vifateros, Ley de Etiquetado de Alimentos, entre otras.

Otro tema clave en esta ultima parte del afio estara marcado en continuar con el plan de
vacunacion contra la pandemia Covid-19, buscando que la mayor cantidad posible de la

poblacidn se encuentre protegida frente a la amenaza del virus.



En el rubro que afecta directamente a la empresa bajo estudio, es importante mencionar
que a partir de febrero de 2021 entré a regir la Ley de gondolas, que tiene por finalidad
contribuir a que el precio de los productos alimenticios, bebidas, de higiene personal y limpieza
sea transparente y competitivo.

Lo planteado anteriormente, en términos generales presenta un escenario de
inestabilidad de lineamientos politicos debido principalmente a la especulacion sobre lo que
sucederd en las elecciones, lo que termina siendo desfavorable para la empresa, ya que no
tendra un claro panorama de cara al futuro.

Factores Econdmicos. La actividad econémica en el primer trimestre de 2021 crecié
un 2,5% respecto al mismo periodo de 2020 y un 2,6% respecto al trimestre anterior.

Los economistas Iparraguirre, Forte y Del Bianco (2021) vinculados al banco BBVA,
en su informe para dicha entidad financiera, proyectan un crecimiento econémico de 7% este
afio, con un ritmo de recuperacion decreciente a lo largo de los Gltimos dos trimestres, con una
inflacion que escalaria al 50% durante 2021. También consideran que la pandemia dejo en el
pais dos desequilibrios macroeconémicos: 1) un déficit fiscal récord en los altimos 40 afios, y
2) un exceso de pesos que la economia debe procesar, producto de la emision monetaria
necesaria para cubrir dicho déficit en 2020.

El gobierno estd recurriendo al tipo de cambio como el principal sustento
antiinflacionario. Los altos precios de los commodities permitirian al BCRA controlar al tipo
de cambio por debajo de la inflacion, para cerrar en torno a 117 en diciembre. A la vez, segun
menciona el periodista financiero Gorodisch (2021), el gobierno acentta los controles de
precios y subiria las tarifas menos de lo presupuestado.

Todavia no se ven avances en el nuevo programa con el FMI. El acuerdo se alcanzaria,
como temprano, en el ultimo bimestre del afio. (Iparraguirre, 2021)

Para supermercados y autoservicios mayoristas, las ventas a precios corrientes para
junio de 2021 relevadas por Instituto Nacional de Estadistica y Censos (2021) en la Encuesta
de Supermercados muestran un incremento de 48,7% respecto al mismo mes del afio anterior.

Bajo este panorama de reactivacion economica que se puede vislumbrar, se espera que
la empresa tenga un resultado mucho mas favorable con respecto al del afio anterior, el cual
fue muy castigado por la pandemia, sin embargo, el crecimiento de la inflacidn
fundamentalmente hara que la empresa tenga que estar atenta a cualquier variacion de precios
por parte de sus proveedores, y que ajuste sus plazos de cobranzas principalmente, para evitar

una significativa pérdida de rentabilidad.



Factores Socioculturales. A. J. & J. A. Redolfi S. R. L. cuenta con su principal centro
de distribucion y su casa matriz en la localidad de James Craik. Localidad que posee, unos
5100 habitantes.

A través del censo de 2010, se puede obtener informacion relevante del departamento
Tercero Arriba proporcionada por la Direccion general de estadisticas y censos de la provincia
de Cordoba (2021), en el que se encuentra la localidad de James Craik. En el mismo se puede
observar que en dicho departamento existian casi 110.000 habitantes, 36.058 viviendas, de las
cuales el 96 % tiene acceso a la red de agua, el 46, % tiene acceso a cloacas, y el 62,9 % posee
acceso a la red de gas.

En cuanto a los indices de desocupacion a nivel nacional, segin datos del INDEC
(2021), se registro un 10,2% de desocupados para el primer trimestre de 2021, mostrando una
leve tendencia de mejora en los ultimos trimestres, en donde en el segundo trimestre del afio
pasado la desocupacién habia alcanzado el 13,1%, en el tercero 11,7% y 11% en el cuarto.

Para Cordoba, continuando con las estadisticas proporcionadas por el mismo
organismo, se observO una tasa de desocupacién que ronda el 14,8% de la poblacion
econdmicamente activa de la zona, cifra que se ubica en 4 puntos porcentuales con respecto al
mismo periodo del afio anterior, previo al inicio de la pandemia. Y la tasa de ocupacion fue de
42,2 % para el gran Cordoba. INDEC (2021)

De acuerdo a lo descrito precedentemente, se debe tener en cuenta como ha
evolucionado la desocupacion en la provincia en el ultimo periodo analizado, por lo cual, es
posible que muchos de sus clientes intenten financiar sus compras, de tal manera, cobranzas
deberd tener mucha precaucion sobre los créditos que se otorgan, y realizar un profundo
seguimiento de sus deudores, a fin de evitar tener morosos que se transformen en incobrables.

Factores Tecnoldgicos. Si bien la empresa busca tener tecnologia de primer nivel que
ayude en las tareas operativas intentando que sean eficientes, la misma debe continuar en esta
linea y ademas debe contar con software de gestion, que permita poder realizar gestiones que
brinden mejores resultados.

A su vez, se pudo observar que la empresa no esta explotando como deberian las redes
sociales, que sin dudas son una gran herramienta de marketing, luciendo desactualizadas.

También se observa que la empresa no esta explotando al méximo las tecnologias de
informacion y comunicaciones (TIC), estando ausente en el comercio electronico, o
adaptandose a nuevos medios de pago, como cobranzas con codigos QR o diferentes billeteras
virtuales. A su vez, con la implementacion de software en los locales se podria conocer el

tiempo de permanencia promedio de las personas, los momentos méas recurridos, o analizar



cudles son los productos mas consumidos por tipo de cliente. De esta forma, se podria hacer un
analisis de en qué momento y con qué productos hacer promociones, entre otras cosas.

Factores Ecoldgicos. Este factor en el que los consumidores cada vez méas toman
conciencia sobre las consecuencias que trae el desmedido uso de materiales que dafian el medio
ambiente. En este sentido y para generar empatia con los clientes, la empresa tiene que
disminuir entre otras cosas el uso de bolsas descartables, y cuando las utilice, siempre
intentando utilizar materiales biodegradables.

También, debe optar por el uso de equipamientos que utilicen energias renovables,
como paneles solares que tendra aparte de reducir la contaminacion y contribuir al medio
ambiente, la misma aportara también una importante reduccion de costos.

Factores Legales. En el afio 2003 en James Craik se sanciond la ordenanza N° 1564/07
que exigio trasladar las infraestructuras (industriales, depdsitos, etc.) fuera del ejido urbano.

La compafiia bajo estudio es una sociedad de responsabilidad limitada (S.R.L.),
encuadrada bajo la seccion 1V de la ley general de sociedades N° 19.550, articulos 146 a 162.

A su vez, dentro del sector particular al cual pertenece, la Ley N° 18.245 de promocion
comercial lista una seria de beneficios, obligaciones y penalidades para supermercados y
tiendas diferentes tiendas de compras. La ley 22.802 de Lealtad Comercial obliga a los
supermercados (y comercios en general) a dar a conocer los precios en pesos, en cada objeto o
conjunto de una misma mercaderia, de manera clara, visible, horizontal y legible. También a

partir de abril de 2021, empez0 a regir la Ley de Géndolas N°27.545
Las cinco fuerzas de Porter

Continuando con el andlisis de contexto, se realiza el analisis microeconémico
utilizando la herramienta conocida como las cinco fuerzas de Porter, teniendo en cuenta los
siguientes aspectos:

Poder de negociacion de los compradores o clientes. Habitualmente sus clientes son
pequefios comercios, que no realizan compras de grandes volumenes, por lo cual carecen de
poder de negociacién en cuanto a precios o plazos. Su Gnica amenaza al respecto, es que opten
por comprarle a la competencia.

Poder de negociacion de los proveedores. Debido al volumen que maneja, en muchas
ocasiones le permitié obtener importantes descuentos o plazos de financiacion con sus
proveedores, los cuales son trasladados en buena medida a los precios, de esta manera logra

siempre tener muy buenos precios.
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Amenaza de nuevos competidores entrantes. Las barreras de entrada en esta
industria, son altas y se debe principalmente por la gran inversion en infraestructura, logistica
y mercaderias; por el costo de conseguir clientes, que traerd aparejado una politica de precios
muy competitivos en un principio o bien, destacarse por el servicio prestado. Por ultimo, se
debe tener en cuenta que el sector ya posee muchas empresas compitiendo entre si, lo cual
levanta aun mas la barrera para nuevos competidores.

Amenaza de productos sustitutos. No presenta amenaza de productos sustitutos
directos, ya que comercializa una gran cantidad de productos. Sin embargo, para minimizar
esta amenaza, se debe trabajar para tener exclusividad de determinados productos 0 marcas.

Rivalidad entre los competidores. La rivalidad es alta entre los competidores, ya que
los clientes buscan la mejor relacion precio-calidad y la mejor relacion costo-beneficio, es por
esto que las empresas del sector no solo deben apuntar a ganar clientes a través de sus precios,
sino que también lo tienen que hacer a través de ofrecer servicios que la destacan, como puede

ser la entrega a domicilio, buscando de esta manera fidelizar clientes.

Diagnostico organizacional

En tal sentido, realiza un FODA de la organizacion. Observando como sus principales
fortalezas el bajo nivel de endeudamiento, los plazos de entrega relativamente cortos, cuenta
con presencia en varias de las ciudades mas grandes de la provincia y con precios muy
competitivos y se ve una constante inversion en bienes de uso.

En cuanto a las debilidades, la carencia de sistemas de gestion y la falta de capacitacion
de su personal provocan que areas como la de cobranzas no gestione correctamente las deudas
comerciales, llevando esto a que se duplique el plazo promedio de cobro. Tampoco se han
actualizado en la recepcion de medios de pago alternativos a los tradicionales (efectivo,
transferencia y cheque), ni poseen una correcta clasificacion y actualizacion de informacion de
sus clientes, dificultando ain mas las gestiones de cobro. Para concluir con el anélisis de dicha
area, se observa que tampoco hay una buena gestion en el estudio de sus clientes, para
determinar el grado de solvencia que tienen cada uno de ellos, y evaluar de esta forma si es
conveniente trabajar con crédito en cuenta corriente. Tampoco se observan politicas claras de
financiamiento a sus clientes

Continuando con las debilidades, dentro del area de recepcion de pedidos se observa
que debido a la falta de sistemas de gestion se realizan tareas manuales, que traen aparejado

una mayor posibilidad de aparicion de errores humanos y de demora en el proceso. A su vez,
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tienen un bajo indice de rotacion de stock para su rubro, con un porcentaje alto de productos
desechados por encontrarse vencidos o deteriorados.

Por ultimo, mencionar que con los pagos a proveedores se esta trabajando en un plazo
por debajo del plazo de cobranzas, pero superior al previsto por la empresa. Dicha situacion no
fue analizada si trae aparejado el cobro de interés implicito de parte de sus proveedores.

Otras falencias detectadas, fueron la falta de indicadores de medicion, lo cual dificulta
su posibilidad de mejora, ya que, si no se mide es muy dificil mejorar.

Sobre las oportunidades, la empresa debe adaptarse a las nuevas tecnologias, ofreciendo
una tienda de e-commerce, mas posibilidades de pago, utilizacion de sistemas que permitan
reemplazar el trabajo manual y que vinculen a todos los sectores de la organizacion en tiempo
real.

Por Gltimo, para completar dicho andlisis, se tiene en cuenta las amenazas que sufre la
empresa, entre las que se destacan la fuerte recesion que atraviesa el pais, una disminucion
progresiva en la rentabilidad de la empresa, la sensibilidad ante los cambios de precios de sus

clientes, y que se extienda la pandemia COVID-19, con todo lo que esto trae aparejado.

Analisis especifico
Tabla 1
Analisis vertical y horizontal del E.S.P. de la empresa A.J. & J.A. Redolfi S.R.L.

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL - A. J. & J. A. Redolfi S.R. L.

Analisis Analisis Analisis | Analisis
ACTIVO al 31/11272018| vertical |al 31/12/2017 | vertical |al 31/12/2016( vertical | horizontal
2018 2017 2016 | 2017 - 2018

Yo

ACTIVO CORRIENTE

Caja y Bancos 2.178.770 2% 9.954 707 9% 516.000 1% -T8%
Cuentas por cobrar 53.142.941 40% 45 888 641 43% 18.355 457 46% 16%
Otras cuentas por cobrar 0 0% 0 0% 2.575.433 6%

Bienes de cambio 29 827 617 22% 22944 321 22% 18.355 457 46% 30%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 85.149.328 64% 78.787.670 4% 39.802.346 100% 8%
ACTIVOS NO CORRIENTES 0% 0%

Bienes de uso 44 894 236 34% 27.205.303 26% 28 395569 1% 65%
Otros activos no corrientes 3.690.553 3% 0 0% 0 0% " 100%
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 48.584.839 36% 27.205.303 26% 28.395.569 1% 9%
TOTAL ACTIVO 133.734.168 100%  105.992.972 100%  68.197.915 171% 26%
PASIVO CORRIENTE

Cuentas por pagar 32134174 39% 21.981.199 36% 19.363.935 70% 46%
Remuneraciones y Cargas Sociales  13.612.500 16% 11.570.625 19% 1.276.172 5% 18%
Cargas Fiscales 8.627.278 10% 7.676.469 13% 3.668.822 13% 12%
Otras cuentas por pagar 0% 0% 0%

TOTAL PASIVO CORRIENTE 54.373.952 66% 41.228.293 68% 24.308.929 88% 32%
PASIVO NO CORRIENTE

Cuentas por pagar 18.149.043 22% 18.149.043 30% 0 0% 0%
Otros pasivos no corientes 10.000.000 12% 1.600.000 3% 3.200.000 12% 525%
Otras cuentas por pagar 0% 0% 0%

TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 28.149.043 4% 19.749.043 2% 3.200.000 12% 43%
TOTAL PASIVO 82.522.995 100%  60.977.335 100%  27.508.929  100% 35%
PATRIMONIO NETO 51.211.173 45.015.637 40.688.987 14%
PN+P 133.734.168 105.992.972 68.197.915 26%

Fuente: Elaboracion propia
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Como se puede observar en la tabla 1, en el estado de situacion patrimonial se observa
un mayor crecimiento en el Pasivo Corriente (32 %) con respecto al Activo Corriente (8 %). El
aumento en el pasivo corriente se explica principalmente por la existencia de deudas a corto
plazo con entidades financieras que en periodos anteriores no poseia. EI aumento del activo
corriente se debe a dos razones: Aumento en cuentas por cobrar, y aumento en la existencia de
bienes de cambio. Con respecto a lo primero, se puede desprender que la empresa esta
vendiendo a crédito en una proporcién mayor que en periodos anteriores. Esto a su vez, es una
situacion que se evidencid principalmente a partir del 2017.

En el rubro cuentas por cobrar para el 2018 representa el 40% del Activo, siendo el
rubro mas importante del Activo Corriente. A partir del afio 2017 se puede observar que existe
un fuerte incremento en dicha cuenta. Para el dltimo periodo, dicha cuenta aument6 un 15,81
% con respecto al 2017. En tal sentido, y observando coémo ha disminuido el rubro de caja 'y
bancos. El aumento del activo corriente se debe a dos razones: Aumento en cuentas por cobrar,
y aumento en la existencia de bienes de cambio. Con respecto a lo primero, se puede desprender
que la empresa esta vendiendo a crédito en una proporcion mayor que en periodos anteriores.
Esto a su vez, es una situacion que se evidencid principalmente a partir del 2017.

Continuando con el analisis, el rubro cuentas por pagar representa un 39% del pasivo,
sin variaciones con respecto al periodo anterior, por lo que este rubro se comporté de manera
similar a cuentas por cobrar.

Por ultimo, remarcar que, en el Gltimo periodo analizado, el pasivo corriente aumentd
mucho mas que el activo corriente, situacion que afecta su la liquidez de la empresa. Esto se
debe a una deuda que la empresa tuvo que tomar para la compra de bienes de uso con el banco
Santander y el banco de Cordoba, los cuales se financiaron a corto y largo plazo.

Con respecto al capital de trabajo, se puede determinar que, si bien el mismo es positivo,
lo que muestra que la empresa puede cubrir sus obligaciones en el corto plazo con sus activos

corrientes, el mismo se ha deteriorado con respecto al periodo anterior.

Como se observa en la tabla 2 del estado de resultados que se expresa a continuacion,
las ventas se incrementaron en menor medida que la inflacion del 2018 (47,7 % segun INDEC),
sin embargo, los costos evolucionaron en una proporcion similar. A pesar de esto, la utilidad
neta mostré un incremento de un 43 % con respecto al periodo anterior, nimero que estuvo
acorde a la inflacion de dicho periodo. A su vez, se puede observar un crecimiento importante

de los gastos financieros debido a un aumento de los intereses bancarios. Si bien el capital de
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trabajo es positivo, se debe analizar la forma de mejorarlo para disminuir los costos financieros

y que terminan afectando la rentabilidad de la empresa.

Tabla 2
Anélisis horizontal del Estado de Resultados de la empresa A.J. & J.A. Redolfi S.R.L.
al 31/12/2018 al 31/12/2017 Variacion
Ventas Netas
Ventas Rubro Almacen $188.635.385,85| $164.030.770,30 15,00%
Ventas Rubro Cigarrillos y golosinas $130.222.261,94| $111.301.078,58 17,00%
Total Ventas del Ejercicio $318.857.647,78| $275.331.848,88 15,81%
Costos
Costos de Venta $147.429.627,44| $128.632.321,85 14,61%
Otros costos de venta $102.468.794,04 $ 89.363.035,28 14,67%
Total Costos de Ventas $249.898.421,48| $217.995.357,13 14,63%
Resultado Bruto $ 68.959.226,30 $57.336.491,75 20,27%
Gastos
Administracion $7.669.955,43 $ 4.815.560,90 59,27%
Comercializacion $11.375.121,39 S 24.666.360,30 -53,88%
Resultado Actividad Principal $49.914.149,49 $ 27.854.570,55 79,20%
Resultado Financiero $39.496.697,42 $19.949.795,60 97,98%
Resultado NETO $10.417.452,07 $7.904.774,94 31,79%
Otros Ingresos y Egresos $ -885.858,05 $-1.248.390,00 -29,04%
Resultado antes de Imp. a las
Ganancias $9.531.594,02 $ 6.656.384,94 43,19%
Impuesto a las Ganancias $3.336.057,91 $2.329.734,73 43,19%
Resultado Final $6.195.536,11 $ 4.326.650,21 43,19%
Fuente: Elaboracion propia
Tabla 3
Ratios financieros
Indicador Mide 2016 2017 2018
Endeudamiento CP . 0,88 0,68 0,66
Endeudamiento LP Endeudamiento 0,12 0,32 0,34
Liquidez corriente o 1,64 1,91 1,57
Fondo de maniobra Liquidez $15.493.417 |$37.559.377| $30.775.376
Margen bruto sobre ventas 0,22 0,22 0,22
Rentabilidad del Activo Rentabilidad 0,08 0,04 0,05
Rentabilidad del patrimonio neto 0,13 0,10 0,12
Plazo promedio de cobranza 30 dias 60 dias 60 dias

Rotacién de créditos 12 6 6

Plazo promedio de pago . . 64 dias 60 dias 51 dias
Rotacién de cuentas por pagar Capital de trabajo 6 7 7
Rotacién de inventario 7 6 4
Dias para la venta del inventario 54 dias 59 dias 94 dias
Grado de Apalancamiento operativo Apalancamiento 1,88 2,06 1,38
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Indicador Mide 2016 2017 2018
operativo
Inmovilizacién del activo .
- - Estructura del activo 0.42 0,26 0,36
Activo circulante 0,58 0,74 0,64

Fuente: Elaboracion propia

Segun se observa, en los ultimos periodos la empresa ha tomado deuda de largo plazo
en mayor proporcion que de corto plazo. En el corto plazo, la mayor parte de su deuda es con
proveedores derivado de las compras para su actividad principal, aunque también presenta
deudas con entidades financieras.

En cuanto a los indicadores de liquidez, se observa que para el Gltimo periodo el mismo
ha disminuido en forma considerable con respecto al periodo anterior, lo que relaciona
directamente el aumento en cuentas por cobrar, a pesar de esto, la empresa sigue manteniendo
una buena posicién en dicho aspecto. Con respecto a los fondos de maniobra, es decir los fondos
que tiene disponible para hacer frente a las obligaciones de corto plazo, en todos los periodos
es positivo, aunque siguiendo la misma evolucion que el indice de liquidez, donde se va una
disminucion para el afio 2018.

Con respecto a los indicadores de rentabilidad, el margen bruto de ventas de la empresa
se encuentra estable para los tres periodos bajo analisis, a su vez, la rentabilidad del activo
presenta para el 2018 una leve mejoria con respecto al periodo anterior, sin embargo, no llega
a los niveles de 2016. Concluyendo con dichos indicadores, se encuentra el de rentabilidad del
PN, mostrando una evolucion muy pareja para los tres periodos.

Sobre la rotacion de los créditos que lo ubica en 6 veces en el afio, quiere decir que el
rubro cuentas por cobrar se esta renovando en un periodo cada 2 meses en promedio. El ratio
dias de cobranza indica que los créditos por ventas tardan en convertirse en efectivo 60 dias en
promedio, considerablemente superior a los 30 que se tenian en el periodo 2016.

Las cuentas por pagar se cancelan para el Gltimo ejercicio, en promedio 7 veces en el
afio, y a los proveedores se les pagan las deudas cada 51 dias. A menor rotacion de las cuentas
por pagar y mayor el numero de dias de pago, mas se financia la empresa con sus proveedores.
Esta situacion viene siendo inversa en los ultimos periodos.

Para finalizar, se analiza el indice de rotacion de stock, que muestra como los
inventarios se renuevan alrededor de 4 veces al afio para el 2018, y que tardan en convertirse
en efectivo o en cuentas por cobrar es de 94 dias. A mayor rotacion, mayor movilidad del capital
invertido y mas rapida recuperacion del efectivo, es decir, mientras més alto sea indice de
rotacion, mas eficiente serd el manejo de los inventarios. Esta situacion es inversa a lo éptimo,

al igual que en créditos por ventas y en deudas comerciales, en donde tener stocks por mucho
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tiempo en almacenamiento, aumenta los riesgos de pérdidas por roturas, obsolescencia o
deterioros, sumado al capital inmovilizado que se tiene.

Con estos indicadores, queda claro que el ciclo operativo de la empresa (dias de
cobranza més dias para la venta de inventarios) es muy superior al plazo promedio otorgado
por los proveedores, por lo cual genera grandes problemas de liquidez a la organizacion,
debiendo tener que recurrir a financiamiento externo.

Analizando el grado de apalancamiento operativo de la empresa, se observa que el
mismo ha disminuido considerablemente con respecto a los ultimos ejercicios, en donde por
cada punto de incremento en ventas, la utilidad operacional se incrementara en 1.38 puntos,
mientras que para 2016 y 2017 eran 1,88 y 2,06 respectivamente.

En cuanto a su estructura de activo, se observa que la misma presenta para el dltimo
ejercicio una disminucion en sus activos corrientes con respecto al ejercicio anterior, variando
en un 10 % de un afio al otro. Esto genera que la empresa posea menor liquidez para poder
afrontar sus deudas de corto plazo, y como se dijo anteriormente, la obligue a financiarse con

fuentes externas.

Marco Teorico
El presente trabajo se apoya fundamentalmente en una base tedrica que brindara una

idea clara de los conceptos a desarrollar, en donde se realiza un analisis de los estados
financieros y la administracion financiera a corto plazo buscando optimizar la gestion del

capital de trabajo.

Estados Financieros

Los estados financieros presentan los recursos o utilidades generadas en la operacion de
la organizacion, los principales cambios ocurridos en la estructura financiera de la entidad y su
reflejo final en el efectivo e inversiones temporales a través de un periodo determinado.
(Cérdoba Padilla, 2012).

Analisis financiero

Para la realizacion de un correcto analisis financiero se utilizan los denominados analisis
horizontal y vertical, donde los métodos horizontales permiten el analisis comparativo de los
estados financieros, mientras que los métodos verticales son efectivos para conocer las
proporciones de los diferentes conceptos que conforman dichos estados. Al respecto Estupifian
Gaitan & Estupifian Gaitan (2006) mencionan que el analisis vertical es de gran importancia a

la hora de establecer si una empresa tiene una distribucion de sus activos equitativa y acorde a
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sus necesidades financieras, mientras que el analisis horizontal lo que busca es determinar la
variacion absoluta o relativa que haya sufrido cada partida de los estados financieros en un
periodo respecto a otro. Ademas, el crecimiento o decrecimiento de una cuenta en un periodo

determinado, determina si el comportamiento de la empresa es bueno, regular o malo.

Ratios financieros

Complementando dichos estudios, se deben emplear y analizar los ratios financieros,
tomando mayor relevancia cuando una empresa puede identificar sus aspectos econémicos y
financieros mostrando asi las condiciones en las que opera, en cuanto a los niveles de liquidez,
solvencia, endeudamiento, rendimiento y rentabilidad, lo cual facilita la toma de decisiones
economicas y financieras en la actividad empresarial por parte de la gerencia. Lépez Sanchez
& Guevara (2015). Dentro de estos indicadores, los mas adecuados y cominmente usados para
determinar la liquidez, entendiendo a tal como la capacidad que posee una empresa para pagar
sus obligaciones a corto plazo en la medida que se vencen son: capital de trabajo neto, razén
circulante y prueba acida (Gitman, 2003). A su vez, se tendran en cuenta los indices rotacion de

cuentas por cobrar, rotacion de cuentas por pagar, rotacion de inventarios.

Gestion del Capital de Trabajo

El capital de trabajo es un elemento fundamental para el progreso de las empresas,
porque mide en gran parte el nivel de solvencia y define un margen de seguridad razonable para
las expectativas de los gerentes y administradores, de alcanzar el equilibrio adecuado entre los
grados de utilidad y el riesgo que maximizan el valor de la organizacion (Cérdoba Padilla,
2007).

La gestion del capital de trabajo es el proceso operativo encargado de la planeacion,
ejecucion y control del manejo de sus componentes, y sus adecuados niveles y calidad, que
permitan minimizar el riesgo y maximizar la rentabilidad empresarial.

La administracion del capital de trabajo determina la posicion de liquidez de la empresa,
necesaria para la sobrevivencia (Weston &y Brigham, 1994). Se refiere al manejo de todas las
cuentas que representan los activos y pasivos corrientes de una empresa. Es necesario para la
direccion y desenvolvimiento de la administracion financiera para poder predecir y controlar
los flujos de caja de la empresa, para conocer el vencimiento de las obligaciones con terceros
con sus respectivos costos y condiciones de financiamiento y para poder predecir las entradas
futuras a caja. (Cordoba Padilla, 2012).
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Politicas de capital de trabajo

Las politicas del capital de trabajo estdn asociadas a las decisiones que toman los
directivos de las finanzas, en relacion con los niveles de activo y pasivo circulantes que se fijen
para realizar las operaciones de la empresa. Estos niveles tienen un impacto directo en el
binomio riesgo-rentabilidad empresarial (Espinosa, 2007).

Las empresas habitualmente buscan implementar politicas en pos de preservar la
liquidez y mejorar su desempefio financiero, para lo cual suelen tomar alguna o algunas de las
siguientes decisiones: reestructuracion de activos, refinanciacion de pasivos, aportes de
accionistas, reduccion del plazo de cobranzas, ampliacion del plazo de pago (Coérdoba Padilla,
2012).

Cuentas por cobrar y cuentas por pagar

Las cuentas por cobrar de una empresa representan la extension de un crédito. Con el fin
de mantener a sus clientes habituales y atraer a nuevos, la mayoria de las empresas consideran
necesario ofrecer crédito (Gitman, 1996). En tanto que, para el caso de las cuentas por pagar, la
empresa opta por esta forma de financiamiento cuando el crédito comercial es la fuente mas
barata. EI costo del crédito comercial depende de las condiciones de éste. Entre mas alto sea el
porcentaje de descuento que se ofrezca, mayor sera el costo de no aprovecharlo (Berk &
D'Marzo, 2008). La empresa debe estar muy pendiente tanto de sus cuentas por pagar como
cuentas por cobrar para asegurarse de que realiza sus operaciones en momentos éptimos. A su
vez (Cordoba Padilla, 2012) sostienen que, en paises con devaluacion, las cuentas por cobrar
deben hacerse efectivas inmediatamente, en tanto que, las cuentas por pagar se deben cancelar

lo més tarde posible.

Administracién del inventario

La gestion de inventario le permite a la empresa definir la cantidad suficiente de
productos necesarios para satisfacer la demanda habitual o eventual del cliente minimizando los
costos (Gaither & Frazier, 2000). El objetivo de administrar el inventario, es lograr la rotacion
tan rapido como sea posible, sin perder ventas y obtener la reduccion de los costos en
almacenamiento, manejo y rendimiento del inventario.

A raiz de todos los conceptos vertidos en anteriormente, se detecta la importancia de una
Optima administracion del capital de trabajo, que le permita a la empresa poder desarrollar todas
sus actividades de corto plazo sin tener desfasajes financieros y le reducen su rentabilidad. En
tal sentido, es donde se debe hacer foco en tres aspectos que forman el capital de trabajo, y son

cuentas por cobrar, cuentas por pagar y gestion de inventarios.
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Estructura de financiamiento y capital

Este trabajo toma como base alguna de las teorias elaboradas por reconocidos autores
relacionadas a dicho tema.

Los autores Merton & Bodie (2003) sefialan que las empresas pueden fracasar e
inclusive acabar en la ruina por no poseer la capacidad para satisfacer las necesidades de su
capital de trabajo. Determinando de esta forma, que una administracion optima del capital de
trabajo es un requisito clave para la supervivencia de la empresa.

A su vez, dentro de las teorias mas reconocidas, aparece la teoria del trade off o teoria
estatica o equilibrio estatico de la estructura de capital) planteando que la estructura de
financiamiento 6ptimo se encuentra una vez que se equilibren los beneficios y costos derivados
de la deuda.

Otra teoria que se expresa contraria a las anteriores es la de la jerarquia de preferencia
de financiamiento 6 Pecking Order, donde se expone que lo fundamental de la politica de
financiamiento es disminuir los costos de financiamiento externos generados por problemas de
informacion asimétrica entre administradores e inversores externos. Por lo tanto, la empresa

optaria primero por fuentes internas libres de informacion asimétrica (Myers, 1984).

Diagnostico y discusion

Declaracion del problema

La empresa A.J. & J.A. Redolfi S.R.L. ha llevado a cabo una politica de expansion a
través de la inversion en el desarrollo del nuevo centro de distribucion, en donde segln se puede
observar, el crecimiento de la misma hizo que se descuiden algunos elementos que afectan
directamente el capital del trabajo, perdiendo rentabilidad y afectando seriamente su liquidez.
Se pudo determinar que la empresa esta operando con un ciclo de efectivo negativo, debiendo
recurrir a fuentes de financiamiento externo para cancelar obligaciones de corto plazo.

Esto es debido principalmente a un aumento del 100 % en el plazo de cobro en
coincidencia con la puesta en marcha del nuevo centro.

Otro de los problemas detectados fue el bajo nivel de rotacion de inventarios,
comparandolo con empresas de su sector, ya que tiene una rotacion de 3,87 veces por afio,
cuando el rubro de retail es muy superior, ya que apunta a la alta rotacion de sus productos. A
su vez, dicha situacion va empeorando con el correr de los afios. Esto lleva a pensar que no se
esta trabajando eficazmente en la gestion de su inventario, teniendo productos en existencia por

periodos prolongados, que pueden llevar a su pérdida por roturas, obsolescencia o vencimiento.
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También se detecta que suele haber pérdidas por productos obsoletos o vencidos, y en ocasiones
se producen quiebres de stock.

Sobre el rubro de cuentas por pagar, se puede advertir que se estd manejando con plazos
superiores a los ideados, sin embargo, el problema se detecta es que este plazo viene mostrando
una baja con el correr de los periodos, y en que su periodo de pago es inferior al periodo de
plazo cobro promedio.

Los elementos antes descriptos, llevaron a que la empresa haya presentado una
evolucion desfavorable en su apalancamiento operativo, en donde cada punto porcentual de
aumento en las ventas representa menos rentabilidad para la empresa que en periodos anteriores.

Es importante destacar que también su estructura de activos circulantes es un 10 %
inferior al ejercicio inmediato anterior, situacion que, en caso de continuar con la misma
tendencia, representara un problema muy importante para la empresa, ya que tendra menor
capacidad para hacer frente a sus compromisos de corto plazo.

Los problemas detectados surgen en ocasiones por falta de capacidad del personal y en

otras, por no contar con sistemas de gestion que permitan hacer las tareas mas eficaces.
Justificacion de la relevancia del problema

Poder lograr un equilibrio saludable entre riesgo y rentabilidad es fundamental para la
administracién financiera de las empresas.

En la empresa bajo estudio, se puede observar, como se describiéo en parrafos
precedentes, que la empresa presenta ciclos de efectivo negativo en los tltimos periodos, debido
principalmente por un importante aumento en el rubro de cuentas por cobrar, un inapropiado
manejo de inventarios, el cual presenta una baja rotacion de sus productos para el rubro al cual
pertenece, y una disminucién en su plazo de cuentas por pagar.

Las falencias detectadas surgen de causas de origen interno y otras de origen externo.
Dentro de las primeras, se pueden mencionar principalmente dos problemas muy relevantes:
carencia de sistemas que vinculan correctamente y en tiempo real todas las acciones de la
organizacion y ausencia de capacitaciones para sus empleados en todas sus areas.

A su vez existen causas externas a la organizacion, como la preocupante situacion
economica del pais, que afecta directamente las finanzas de sus clientes o las politicas de
créditos de la competencia, que, si son mas agresivas para captar nuevos clientes, la empresa no

tendra opcidn que hacer lo mismo para no perder una porcion de mercado.
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Conclusion Diagnostica

La empresa utiliza el crédito como una manera de potenciar sus ventas, aunque al no
realizarse un seguimiento adecuado de los mismos, termina repercutiendo en una pérdida de
liquidez de la misma, afectando su rentabilidad, ya que debe financiarse con fuentes externas.
Esto se lograré revertir a traves un fuerte trabajo en las areas de cobranzas, logistica y pagos en
conjunto con compras.

Las acciones a desarrollar, estaran en torno a lograr optimizar el capital de trabajo, en
busca de reducir significativamente los plazos de cobranza; mantener o aumentar los pagos en
el caso de que los proveedores no dispongan descuentos por pronto pago, y gestionar

eficientemente el stock de sus inventarios.

Plan de Implementacion

Objetivo General
e Determinar la estructura de financiamiento éptima de la empresa a través de la
optimizacion de su capital de trabajo con el fin de aumentar su rentabilidad.

Obijetivos Especificos

Implementar software de gestion para la mejora de todos los procesos de la compafiia

Optimizar gestion de inventarios con el fin de disminuir pérdida de productos por

deterioro u obsolescencia.

Capacitar al personal del departamento Administracién y Finanzas, compras y

deposito con la finalidad de que desarrollen sus actividades mas eficientemente.

Optimizar gestiones de pagos y cobranzas con el objeto de mejorar la liquidez de la

empresa.

Realizar indicadores de los rubros relacionados al capital de trabajo para evaluar el

comportamiento de las acciones desarrolladas.
Alcance

Alcance de contenido. En el presente reporte de caso se trabaja sobre la optimizacion
del capital de trabajo en la empresa A.J. & J.A. Redolfi S.R.L. en busca de obtener una
estructura de financiamiento 6ptimo focalizandose en eficientizar su capital de trabajo, por lo
cual las acciones a implementar en cuanto a la mejora en cobranzas y pagos se desarrollaran
principalmente en el &rea de administracion y finanzas, dentro de la cual afectard

principalmente los procesos de cobranzas, facturacion y pagos. Dichas areas, se relacionan
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directamente con el area de ventas, por lo cual, también se implementaran acciones en dicha
area. Por otro lado, para la mejora en la gestion de stock, el area involucrada sera principalmente
el depdsito y logistica.

Alcance temporal. El presente trabajo se desarrolla durante el periodo septiembre -
noviembre de 2021, aclarando que el mismo continuara ejecutandose a futuro, siendo la

empresa la responsable del mantenimiento de su ejecucion y cumplimiento de los objetivos.

Alcance geogréafico. El presente reporte de caso se lleva a cabo en la provincia de
Cordoba, donde se encuentra ubicada la empresa A. J. & J. A. Redolfi S.R.L..

Disefio Metodoldgico

El presente trabajo se fundamenta en un enfoque cualitativo, descriptivo y documental,
donde se analiza el caso de la empresa elegida y se recopila y selecciona informacion a través
de la consulta de material bibliografico que aborden los temas bajo estudio, que sirven de base
también para la construccion del FODA, y el desarrollo del anélisis micro y macro econémico.

Limitaciones

Las limitaciones que se presentaron durante la confeccion del presente reporte de caso
se basan principalmente en el acceso a la informacion, contando solamente con lo brindado por
la Universidad Empresarial Siglo 21, sin la posibilidad de tener acceso a entrevistas con sus
directivos ni colaboradores para poder analizar con mayor detalle cada uno de los procesos.
Otro tema importante para destacar, es la desactualizacién de la informacion financiera
brindada, siendo el 2018 el ultimo ejercicio contable al que se pudo acceder. En un contexto
que en los ultimos afios vienen siendo marcados por incertidumbre, alta inflacién y la reciente

pandemia, hubiera sido de mayor utilidad analizar informacion actualizada.
Recursos

A continuacion, se detallan todos los recursos que serdn necesarios para la
implementacion de las acciones sugeridas para la optimizacion del capital de trabajo, dentro de
los cuales se detalla la accion sugerida, el tipo de recurso necesario, si se encuentra disponible
en la empresa o si corresponde que la misma deba realizar una inversion, situacion gue en caso

de corresponder se cuantifica.
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Tabla 4
Recursos para implementacion de plan sugerido

R Tipo de Disponible en Nueva
ecursos . . ..
recurso la actualidad | inversion
Personal del area de administracion y finanzas, ventas y logistica Humano Sl NO
Manual de puestos de trabajo Tangible Sl
Oficinas y mobiliarios de la organizacion Tangible Sl NO
Computadoras Tangible Sl NO
Ultimos tres estados contables Tangible Sl NO
Listado de clientes de la firma Tangible Sl NO
Propuesta de estrategias de optimizacion del capital de trabajo. Intangible NO Sl
Software de gestion Intangible NO Sl
C_apamtamon externa al personal del area de administracién y Intangible NO S|
finanzas
Fuente: Elaboracién propia
Acciones especificas a desarrollar
1. Analisis, evaluacion y seleccion de sistemas de gestion. Se propone el software

adecuado para la organizacion, respondiendo al objetivo especifico de implementacion de
software de gestion para la mejora de todos los procesos de la compaifiia.

2. Analisis y evaluacion de planes de capacitacion para las diferentes areas. Se
realiza el analisis y propuesta de capacitaciones especificas de cada area, respondiendo al
objetivo especifico de capacitar al personal del departamento Administracion y Finanzas,
compras y deposito con la finalidad de que desarrollen sus actividades mas eficientemente.

3. Analisis y Clasificacion del stock. Se realiza analisis y segmentacion del stock,
en busca de alcanzar el objetivo especifico para la optimizacidn del manejo de inventarios.

4. Actualizacion y clasificacion de clientes. Se realiza segmentacion de clientes,
en busca de alcanzar el objetivo especifico para la optimizacion de las cobranzas.

5. Analizar solvencia de los clientes. Se estudia la situacion financiera de los
clientes a los fines de realizar ventas en cuenta corriente.

6. Analizar nuevos sistemas de cobro. Se realizan alternativas para recibir medios
de cobro alternativos a los utilizados en la actualidad.

7. Realizar politicas de descuentos por pronto pago. Se proponen una serie de
descuentos en pos de fomentar a los clientes al pronto pago.

8. Analizar y gestionar mejor financiamiento de proveedores. Se realiza un
analisis de proveedores solicitando cotizaciones en diferentes plazos, para determinar el mejor
plazo para la empresa.

Cabe aclarar que las acciones 4,5,6,7 y 8 estan vinculadas con el objetivo especifico

de optimizar gestiones de pagos y cobranzas para mejorar la liquidez de la empresa.
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9. Analisis de indicadores de endeudamiento, liquidez, plazos de pago,
cobranzas, y rotacion de stock. Se desarrollan indicadores financieros para poder determinar
el estado actual de la empresa y que faciliten su posterior evaluacion.

10. Implementacién de la propuesta. Todas las acciones descriptas
precedentemente seran implementadas por la empresa luego de la presentacion de dicha
propuesta.

A continuacién, se detallan las acciones que se llevan adelante para poder alcanzar el
cumplimiento de los diferentes objetivos planteados, las cuales se representaran en un diagrama

de Gantt, iniciandose el 01/09/21 y culminando el 30/11/21
DIAGRAMA DE GANTT

Semana
1/2|3|4|5|6|7|8|9|10| 11| 12

Acciones concretas

Analisis, evaluacion y seleccion de sistemas de gestién
Anadlisis y evaluacion de planes de capacitacion para las
diferentes areas.
Analisis y Clasificacion del stock
Actualizacién y clasificacion de clientes
Analizar solvencia de los clientes
Analizar nuevos sistemas de cobro.
Analizar solvencia financiera del cliente
Realizar politicas de descuentos por pronto pago y
gestiones efectivas de cobro.
Analisis de indicadores de endeudamiento, liquidez,
plazos de pago, cobranzas, y rotacion de stock
Implementacién de la propuesta

Fuente: Elaboracion propia

Desarrollo de la propuesta

Anélisis, evaluacion y seleccion de sistemas de gestion. Luego del exhaustivo analisis
de los sistemas de gestion existentes, se propone la implementacion del sistema Megasoft
Supermercados, debido a que es uno de los mas utilizados en el rubro, ya que esta desarrollado
exclusivamente para la gestion y administracion de supermercados, cubriendo tanto los
aspectos operacionales como fiscales.

Dicho ERP esta preparado para usarse simultaneamente en la linea de cajas, con un
panel central que brinda las funciones basicas para la ejecucion por parte de los cajeros y un
modulo integral para el control de la gestion, a utilizar por la parte administrativa del
Supermercado.

El sistema cuenta con los modulos de ventas, facturacion, cobranzas, compras, stock y
contabilidad y agrega la posibilidad del cash flow y una amplia variedad de estadisticas, de las

cuales se puede valer el area de cobranzas para realizar su correspondiente gestion.
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Para la correcta gestion de inventarios le permitira mantener el inventario actualizado.
La funcion de stock minimo indica cuando es necesario reponer el inventario, evitando los
quiebres. A su vez presenta una funcionalidad de rapida reposicion para reponer una gran
cantidad de productos al mismo tiempo, permitiendo usar el lector de codigo de barra para
hacerlo més eficiente.

La migracion de datos y capacitacion al personal en el uso del nuevo sistema,
corresponde exclusivamente al proveedor elegido.

Se opta por dicho software por tratarse de un proveedor de Argentina, que brinda soporte
todos los dias del afio, estd muy bien posicionado en el rubro, y su relacion precio calidad es
acorde a las expectativas de la empresa, siendo muy inferior a sistemas de origen internacional,

como SAP o Oracle.

Anélisis y evaluacién de planes de capacitacion para las diferentes areas. Se
propone especificamente una capacitacion externa, la cual estara a cargo de la secretaria de
extension de la Facultad de Ciencias Econdmicas de la U.N.C., con su curso de gestion efectiva
de cobranzas donde busca que los participantes puedan adquirir herramientas de prevencién de
deuda y de negociacién con clientes morosos, puedan desarrollar habilidades de comunicacion
en una gestion efectiva de cobranzas y valoren la gestion de recuperacion de clientes morosos.

A su vez, en el area de logistica se desea que el responsable del area realice el curso de
gestion de stocks brindado por la UTN de Buenos Aires, teniendo la posibilidad de realizarlo
de modo virtual. En dicho curso, se podra hacer referencia a los temas més importantes del
area, como son el lote econémico Optimo, célculos de pedidos, stock de seguridad,
optimizaciones y simulacién, entre otras cosas.

Cabe mencionar que con la aplicacion de ambos cursos se potenciara el correcto uso del

sistema de gestion implementado.

Analisis y Clasificacion del stock. En tal caso, se realizara un analisis de los productos
mas rentables para la empresa a través del método ABC, dénde se clasifican los productos en
tres grupos o mas. Dentro del grupo A, se encuentran aquellos articulos que son mas
importantes para la compariia, ya sea por su costo, rotacion o utilidad que le brindan a la
organizacion. En la categoria B, se ubican aquellos articulos que poseen un valor intermedio,
es decir aquellos que presentan una rotacion sensiblemente inferior al de la categoria A, los
cuales también se deben controlar de manera constante, aunque con menor énfasis que los de

la categoria antes mencionada. Por ultimo, en la categoria C se encontraran aquellos productos
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que el control y seguimiento que es minimo, que representan un pequefio porcentaje del
inventario.

La compafiia en la actualidad intenta gestionar su stock a través de una politica de just
in time, que presenta ventajas en cuanto a su disminucion en los costos de almacenamiento y
pérdidas por obsolescencia o0 vencimiento. Sin embargo, presenta el riesgo de faltas de stock
por incumplimiento de sus proveedores en la entrega inmediata de los productos, por lo cual la
determinacion del stock es una tarea fundamental.

En tal sentido, habiendo clasificado su inventario, dentro de cada categoria se analiza el
comportamiento de la demanda de sus productos, tanto en su importe, como en la cantidad de
unidades comercializadas y se estima la demanda que tendran en los préximos periodos.
Realizado dicho andlisis, se puede tener una estimacion aproximada de las cantidades de stock
necesarios, sus puntos de reorden y el stock de seguridad. Dicho analisis, hara que en productos
no perecederos se puedan realizar menos pedidos y por mas cantidades, logrando de esta forma
una mejor posicion frente a sus proveedores para la negociacién del precio, y a su vez, lograra
disminuir el stock de productos que no presentan una elevada rotacion.

Las tareas antes mencionadas, junto con la implementacién y el correcto uso del
software, hara que se optimice la gestion del stock, logrando eficientizar el capital de trabajo,
ya que significa en algunos casos obtener mejor precio de parte de sus proveedores, y en otros
casos ahorrar en la compra de productos que no presentan una alta rotacion o tienen un bajo

margen de rentabilidad.

Actualizacion y clasificacion de clientes. Realizar un analisis por tipo de clientes
permitira identificar los clientes de mayor proyeccion para el crecimiento y sostenibilidad del
negocio. En base a esto, por un lado, se debe realizar una de las segmentaciones de acuerdo al
volumen de compras, teniendo a clientes grandes, medianos y chicos.

La otra segmentacién de los mismos, estara orientada a la frecuencia de su compra, de
los cuales se propone que sean clientes frecuentes, habituales y ocasionales.

Estas clasificaciones de los clientes hacen hincapié por un lado a orientar la gestion de
cobranzas, ya que no todas las gestiones deben ser realizadas de la misma manera, sino que se
debe tener en cuenta quién es el cliente. Por otro lado, se podra hacer campafias de marketing
direccionadas a los clientes que desea la empresa.

Para esto, es fundamental contar con el registro actualizado de los mismos, por lo tanto,
cuando los clientes visiten las sucursales, deben actualizar sus datos en el sistema

implementado. Esto, se debe realizar en la linea de cajas, donde el cajero les solicite sus datos.
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Analizar solvencia de los clientes. Se realiza un anélisis crediticio de cada cliente,
dividiendo a estos en dos grupos. Por un lado, los clientes empresas, por otro lado, los clientes
que tienen pequefios comercios.

Para los clientes que se ubiquen en el rango de empresas, se les solicitara el ultimo
balance, en donde a través del estudio del indice de endeudamiento e indices de liquidez, se
podra tener un panorama mas certero sobre su situacion.

Analizando el indice de endeudamiento, se tendré en cuenta si el porcentaje de deuda
de corto y largo plazo, en donde se establece segun criterio personal que para empresas con
dicho indice superior a 0,66 no se le deberia otorgar crédito.

Cuando se analiza la liquidez de la empresa, se utiliza el fondo de maniobra y test acido,
en donde para que se le pueda conceder credito deberian encontrarse en valores por encima de
1,15y 1 respectivamente, también definidos por criterio personal.

Cuando los clientes sean pequefios comercios, se realizara una valoracion personal, de
acuerdo a la ubicacion que se encuentre, el stock que posea, el nivel de ventas que suele tener
y la reputacion que posea.

Para ambos clientes, se verificard su situacion crediticia en el Banco Central de la
Republica Argentina, otorgando créditos solamente a aquellos que se encuentren en situacién
1. Otra accidn que se toma para ambos, es pedir referencias comerciales para poder verificar su
grado de cumplimiento con sus proveedores.

Con estas acciones se pretende reducir el riesgo de pérdidas por deudores incobrables y

poder trabajar con clientes saludables financieramente.

Analizar e implementar nuevos sistemas de cobro. Se propone que la empresa
empiece a utilizar los diferentes medios de cobranza alternativos existentes en la actualidad,
especificamente a traves de la aceptacion de Mercado Pago, del cual se detalla a continuacion
sus costos financieros y en el periodo en el cual tendra la liquidacion.

Tabla 5

Informacion financiera cobros con mercado pago.

Medio de pago  |Método de pago Costo Dinero Disponible

Con dinero disponible

0,
de Mercado Pago. 0,8% + IVA |En el momento.

Con Mercado Crédito. 0,8% + IVA |En el momento.
Con tarjeta de débito. 0,85% + IVA |En el momento.
QR 6,39% + IVA |En el momento.

4,29% + IVA |10 dias después de que el pago se encuentre aprobado a liquidar.

Con tarjeta de crédito. - - —
2,99% + IVA |18 dias después de que el pago se encuentre aprobado a liquidar.

1,49% + IVA (35 dias después de que el pago se encuentre aprobado a liquidar.
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0% 70 dias después de que el pago se encuentre aprobado a liquidar.

3,15% + IVA |[En el momento.

Tarjeta de débito —
3,09% + IVA |1 dia después de que el pago se encuentre aprobado a liquidar.

6,39% + IVA |En el momento.

Posnet mercado | 6:09% + IVA |2 dias después de que el pago se encuentre aprobado a liquidar.

pago 4,29% + IVA |10 dias después de que el pago se encuentre aprobado a liquidar.

Tarjetas de crédito —
3,39% + IVA |18 dias después de que el pago se encuentre aprobado a liquidar.

1,79% + IVA |35 dias después de que el pago se encuentre aprobado a liquidar.

0% 70 dias después de que el pago se encuentre aprobado a liquidar.

Fuente: Elaboraci6n propia

En base a los costos actuales, se propone que acepte a Mercado Pago con todos sus
medios de cobro, pero en los casos de que el cliente desee optar por pagar con tarjeta o QR, la
empresa deberd fomentar que se realice a través del uso del cdédigo QR, ya que presenta un
costo sensiblemente inferior al costo de recibir tarjetas de crédito y débito. Para incentivar a
que el cliente elija la opcidon preferida por la empresa, podré entre otras acciones, ofrecer sorteos
de ordenes de compra.

Si bien, como se observa en las tablas 5 y 6, cuando se realizan ventas con tarjeta de
crédito los costos financieros decrecen a medida que transcurre el tiempo para la liquidacion
de la venta, en la actualidad es una forma de pago que la empresa debe brindar, ya que, si no lo
hace, perderia un importante segmento del mercado.

Cuando realice ventas con tarjetas de crédito, deberia optar por tener el dinero

disponible entre los 18 y 35 dias.

Realizar politicas de descuentos por pronto pago y gestiones efectivas de cobro.
Con el objetivo de la reduccidn del plazo de cobranza, se intentara incentivar al cliente con un
descuento por pago de contado, a su vez, y en el caso de que no cumpla con el plazo pactado,
se puede aplicar un interés por mora. Sin embargo, esto ultimo, debe ser tratado con mucho
cuidado, ya que se debe intentar que el cliente lo puede ver como agresivo, y en base a esto,
decida comprar en la competencia.

Gracias a la implementacion del software, se podra acceder facilmente a reportes que
permitiran al area de cobranzas tener un rapido acceso a la informacion de los comprobantes
pagados, vencidos y proximos a vencerse, pudiendo de esta manera realizar una correcta gestion
de la deuda a través de llamados y recordatorios. También, se puede sincronizar la facturacion
electronica para que les llegue de forma automatica a su correo. Lo mismo ocurre con las fechas

de vencimiento, de esta forma les llegaran avisos a los clientes sobre la deuda.
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En aquellos casos en que las acciones llevadas a cabo no surtan efectos y se dificulte su
cobranza, se debe informar automaticamente a ventas para que se suspenda su cuenta de forma

inmediata. Mas alla de la aplicacion de dicha accion, se debe seguir gestionando dicha deuda.

Analizar conveniencia de financiamiento de proveedores. La empresa en la
actualidad esta teniendo un plazo promedio de pago que ronda los 51 dias. Si bien, el plazo es
inferior al periodo de cobranza, sus directivos sefialan que el plazo habitual es entre 0y 30 dias,
dependiendo el proveedor.

Es muy factible que sus proveedores le apliquen un interés implicito por el plazo
otorgado, el area de compras debera negociar con estos un descuento por realizar el pago en un
plazo inferior.

Si el proveedor no otorga ningln descuento, significa que no hay interés implicito, por
lo tanto, le conviene continuar con el plazo actual, o bien, en base al punto anterior donde se
apunta a tener menos pedidos, pero de mayor volumen, el area de compras debe intentar
negociar mayor plazo.

A su vez, otra herramienta que debe aplicar la empresa, es que sus proveedores no
emitan la factura hasta que el pedido no se ha recepcionado en forma completa, esto se hace
con el objetivo de dilatar el vencimiento de las mismas para los casos en que sus proveedores

envien los pedidos en forma parcial.

Anélisis de indicadores de endeudamiento, liquidez, plazos de pago, cobranzas, y
rotacion de stock. Como ultima medida se realiza un nuevo andlisis de los indicadores de
liquidez, plazos de pagos, plazos de cobranzas, rotacion de stock y liquidez corriente para
determinar la situacion actual de la organizacion, y a partir de la cual se compararan sus
resultados una vez implementada la accion.

Cabe aclarar que dicho analisis se debe realizar todos los meses, para poder evaluar la

situacién financiera de la empresa, y modificar los valores objetivos, en caso de ser necesario.

Implementacion de la propuesta. Las implementaciones de todas las acciones
desarrolladas en el presente trabajo estaran a cargo de la empresa, la cual sera encargada de
evaluar el correcto comportamiento de la misma, analizando los desvios y aplicando acciones

correctivas.
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Evaluacion y medicion de los resultados

Como se expuso en el ultimo parrafo, la empresa sera quién realice la implementacion
de la propuesta, por lo tanto, sus resultados se veran reflejados una vez que se haya concluido
dicho trabajo.

Para poder realizar una correcta evaluacion, la empresa a través de su area de
administracion y finanzas, deberd analizar los siguientes indicadores claves, que le permitiran
verificar si las acciones planteadas estan teniendo el resultado esperado.

La propuesta sera exitosa si al concluir el primer semestre luego de su implementacion,
el indice de plazo promedio de cobranza disminuye a 30 dias, el indice de plazo promedio de
pago se eleva a 55 dias, los inventarios se transformen en dinero en efectivo o cuentas por
cobrar en 24 dias, y por cada peso de deuda de corto plazo se tiene 1,75 pesos para afrontarla.

Hay que destacar que en a largo plazo, el plazo promedio de cobranza 6ptimo para la
empresa es el que se ubica en torno a los 21 dias, sin embargo, para el primer analisis no se
pretende llegar a dicho resultado, ya que significaria tomar acciones drasticas, pudiendo
costarle una pérdida de ventas. Sin embargo, con el correcto desarrollo de las acciones

planteadas, lo podra conseguir a partir del segundo periodo analizado.

Tabla 7
Indicadores para evaluacion de resultados

Valor Valor

. , Valor objetivo en objetivo en

Indicador Férmula Je J
Actual primera segunda
evaluacion evaluacion
Plazo de Saldo promedio crédito por ventas
P P x 365 60 30 21

cobranza Ventas netas del periodo

Saldo promedio proveedores

Plazo de pago x 365 51,07 55 60

Compras totales

Dias Rotacion Inventarios
- . 4 24 2
de inventario Costo de mercaderia vendida x 365 9 0
Liquidez Activo corriente 157 175 2
corriente Pasivo corriente ! !

Fuente: Elaboraci6n propia

Dicha medicidn debe hacerse anualmente para de detectar a tiempo posibles desvios de
los resultados obtenidos con respecto a los planteados como objetivo, y asi se puedan llevar
adelante tareas para lograr revertirlos. Con estas acciones, el ciclo de efectivo sera positivo.

Por altimo, mencionar que los valores objetivos deben ser revisados cada dos afios, a
fin de detectar si los mismos estan acordes a la realidad micro y macroeconémica en que se

encuentra inmersa la compafiia.
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Conclusiones
Al comenzar el presente trabajo, se plante6 como objetivo fundamental aplicar una

estructura de financiamiento Optima a través de la optimizacion de su capital de trabajo con el
fin de aumentar su rentabilidad, es decir, plantear estrategias que optimicen el nivel del rubro
créditos comerciales, inventarios y deudas comerciales.

Se eligid este tema ya que la empresa esta teniendo una politica de expansién, ya que
presenta una evolucion desfavorable del ciclo de efectivo, debiendo tener que acudir a fuentes
externas para financiar sus compromisos de corto plazo. Cuando se realiz6 el analisis especifico
de la situacion financiera de la empresa, a través del estudio de sus Gltimos tres balances, se
detect6 un fuerte crecimiento en el rubro de deudores por ventas, el plazo promedio de cobranza
se ubicaba muy por encima del plazo que tenia previsto la empresa, no se realizaban mediciones
y tampoco se tomaban acciones para poder revertirlo. También, es importante mencionar que
el plazo de cobranza era superior al plazo de pago a sus proveedores, por lo cual, si esta
situacion no se revierte, es de esperar que la empresa se vea con serios problemas financieros.

A su vez, se observa una ineficaz gestion del stock, siendo el nimero de rotacion de sus
inventarios muy bajos para un rubro en el que se privilegia siempre la alta rotacion.

Dichas acciones traen aparejado una disminucion en su apalancamiento operativo, una
pérdida de liquidez, y una pérdida de rentabilidad.

Para cumplir con lo mencionado anteriormente, se analizaron todas las variables que
influyen en dicha gestion, se comenz6 por un diagnostico de la empresa para detectar cuales
eran los puntos criticos sobre los que se debia trabajar exhaustivamente y, luego, se definieron
diferentes politicas de administracion para los items bajo estudio.

Se planificaron una serie de acciones tendientes a mejorar el plazo de cobranza de la
organizacion, la rotacion de inventarios y el plazo de pago a proveedores.

La implementacion de las mismas es una tarea que estara a cargo del area de
administracion y finanzas y logistica principalmente, aunque con la incorporacion de sistemas
de gestion, se brindara una solucion integral a toda la organizacion.

El cumplimiento de dicho objetivo lleva a lograr una administracion eficiente que
permite a la compafiia continuar creciendo y seguir con su politica de expansion y
fortalecimiento de la marca, con una buena posicion financiera y sin tener que recurrir a
financiamientos externos con elevadas tasas de interés.

Se concluye que toda empresa necesita de una una estructura de financiamiento 6ptimo,

ya que, a través de esta, puede afrontar todas sus actividades, incluyendo todas aquellas
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cuestiones que son vitales para el normal desenvolvimiento de sus actividades, de una manera

ordenada y planificada, evitando sacrificar su rentabilidad al acudir a financiamiento externo.
Respecto al objetivo propiamente dicho, se considera que fue alcanzado en su totalidad,

ya que cada una de las acciones fue en busca de dar una respuesta a la problemaética identificada

y a través de las cuales se cumplieron todos los objetivos especificos.

Recomendaciones

Para concluir, se brindan una serie de recomendaciones, sobre temas que no se pudieron
abordar o tratar con la profundidad deseada en el presente trabajo.

En primer lugar, la organizacion debera continuar la busqueda de nuevos métodos para
formalizar relaciones comerciales, buscando nuevos proveedores y aumentando su cartera de
clientes. También se aconseja seguir trabajando para reducir al maximo el nivel de los
inventarios, para lo cual puede basarse en el uso de inteligencia artificial y analisis de datos,
buscando una estimacion de parametros que permitan determinar con precision no sélo los
niveles de consumo futuros, sino también reducir el stock de seguridad y la pérdida asociada a
faltantes de insumos.

Debe mejorar su control interno, evitando duplicacion de tareas o que ciertos sectores
realicen tareas incompatibles por sus funciones.

Para concluir, y como recomendacion final, se considera fundamental que la empresa
debe mejorar en toda su estructura su plan de capacitacion al personal, lo que le permitira
focalizar la atencién en todos los puntos relevantes de la organizacién y debe incorporar
progresivamente las nuevas TIC disponibles, que le permitiran hacer todos sus procesos mas

eficientes, traduciéndose en un aumento de su rentabilidad.
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