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Resumen

El objetivo perseguido al abordar el presente trabajo, es llevar a cabo un analisis
de los estados contables y las razones financieras de Havanna, que es una empresa
Argentina productora de alimentos, reconocida por sus alfajores, que también opera
franquicias de locales de café y exporta sus productos al mundo, a fin de realizar un
analisis financiero a corto plazo.

Este analisis permitid detectar que al finalizar el periodo 2021 la empresa cuenta
con un capital de trabajo negativo y una baja liquidez corriente.

A partir de este diagnéstico se proponen medidas a realizar durante el periodo
2022 para corregir los resultados desfavorables y asi no desviarse del cumplimiento de
los objetivos.

Palabras claves: andlisis financiero, ratios financieros, liquidez, capital de

trabajo.

Abstrac

The objective pursued when approaching this work is to carry out an analysis of
the accounting statements and financial ratios of Havana, which is an Argentine food-
producing company, recognized for its alfajores, which also operates franchises of
coffee shops and exports its products to the world, in order to carry out a short-term
financial analysis.

This analysis made it possible to detect at the end of the 2021 period that the
company has negative working capital and low current liquidity.

Based on this diagnosis, measures are proposed to be carried out during the 2022
period to correct the unfavorable results and thus not deviate from the fulfillment of the
objectives.

Keywords: financial analysis, financial ratios, liquidity, working capital.
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Introduccion
A nivel mundial debido al entorno competitivo que existe, se vuelve indispensable que
las empresas estén preparadas para gestionar sus recursos financieros de manera
adecuada, de forma tal, que se tomen decisiones financieras racionales acordes con los
objetivos de la empresa.

Las organizaciones exitosas han comprendido la importancia y utilidad de un
correcto analisis financiero a corto plazo y Havanna no esta ajena a esta situacion.

Nacida en la ciudad bonaerense de Mar Del Plata, Havanna es una empresa
productora de alimentos cuyo producto mas reconocido es su alfajor, considerado como
uno de los mejores de la Argentina. Adicionalmente a este producto, la firma se
expandid, vendiendo variedades de dulces y chocolates, con una cadena de mas dos
centenares de cafeterias y con exportaciones de su produccién a 14 paises de América,
Europa y Asia. (Havanna, 2021)

En 2021 la vuelta a la normalidad y la posibilidad de mantener los locales
abiertos reflejaron un significativo incremento en ventas en comparacién con el
gjercicio 2020 debido a la pandemia por la aparicién del COVID 19. Las ganancias se
incrementaron notablemente respecto al ejercicio anterior, sin embargo, la sociedad
presenta al 31 de diciembre de 2021 capital de trabajo negativo por $875,2 millones, lo
que significa que no cubre con sus activos circulantes las deudas que vencen en el corto
plazo, por lo que es importante analizar y administrar cada partida que conforme el
activo corriente y las fuentes de financiamiento a corto plazo para encontrar una
solucion a tiempo de esta problematica.

Como antecedente a este trabajo se puede mencionar a Ruiz & Charcape (2015)
en Espafia, donde en su tesis sobre el analisis econdémico y financiero y su incidencia en
la toma decisiones, tras una investigacion, compar6 la toma de decisiones de la empresa
sin analisis financiero y con analisis financiero, demostrando que al utilizar las
herramientas financieras se obtienen mejores resultados de manera significativa, ya que
permite conocer a fondo la realidad de la empresa, y realizar una mejor planificacion,
manejo y control de los recursos.

Arias (2016) en Per0, en su tesis analiz6 al Grupo Porvenir Corporativo E.I.R.L,
empresa que no contaba con la informacion econémica y financiera de manera oportuna

y tampoco realizaba el analisis respectivo de los estados financieros. El objetivo de la



investigacion fue aplicar los indices de rentabilidad, solvencia, liquidez y gestion que
necesitaba la empresa con el fin de verificar las debilidades y tomar decisiones
favorables a partir de ello. La conclusion fue que el anélisis e interpretacion de los
estados financieros constituye una herramienta de gran utilidad para una adecuada y
oportuna toma de decisiones.

Vigo (2016) hizo su tesis investigando a la empresa Import Vet SAC del rubro
veterinaria, el objetivo fue determinar si los resultados del analisis de los estados
financieros permiten una correcta toma de decisiones y concluyo en que es muy
importante conocer la situacién econdmica de la empresa ya que permite a la gerencia
conocer y analizar la informacion econémica obtenida y por consiguiente tomar las
mejores decisiones que llevaran al logro de los objetivos y metas propuesta.

Otro antecedente, fue la tesis de Serrano Battiston (2019) donde analiza la
planificacion financiera de la empresa nacional Redolfi SRL, haciendo hincapié en el
capital de trabajo y el funcionamiento del circuito operativo de la empresa. Se
detectaron inconvenientes y desfasajes al analizar las cuentas por cobrar y las cuentas
por pagar. Realizando un diagnostico al area de ventas y cobranzas, se propone un plan
de implementacion que mejore dicha situacion.

En la investigacion para su tesis la autora Mendoza (2015) aprobd la hipétesis
que determinaba que la evaluacion financiera facilita la toma de decisiones y que en la
empresa de estudio fue una herramienta que ayudo en la implementacion de un modelo
de gestion, por lo tanto fue una decisidn estratégica que mejord la toma de decisiones
gerenciales.

Resulta de gran importancia la realizacion de un andlisis de los estados
financieros de la empresa Havanna para poder determinar en qué condiciones esta
trabajando la empresa, conocer los niveles de liquidez, solvencia, endeudamiento,
rendimiento y rentabilidad, es informacion muy valiosa para la gerencia ya que les
permite estar al tanto de donde se encuentran, con qué recursos cuentan y cuales son los
riesgos a los que se enfrentan, para poder tomar decisiones acertadas.

Es vital tener una idea clara sobre en qué situacién se encuentra la empresa, para

ayudar a la gerencia a tomar apropiadas decisiones operativas a corto plazo.



Analisis de situacion

En los siguientes apartados se explicara la situacion de la empresa tanto interna,
como externa, en dicho andlisis se utilizaran herramientas para observar en qué contexto

se encuentra la empresa.

Descripcion de la situacion

Todo empezo6 en 1947, Demetrio Eliades abre una confiteria en Mar del Plata,
provincia de Buenos Aires, a la que llama Havanna en honor a la capital de Cuba. Al
tiempo, conoce a Benjamin Sisterna y Luis Sbaraglini, dos socios que se encontraban en
la costa argentina promocionando los alfajores Santa Monica. Eliades les propone un
nuevo negocio, hacer crecer Havanna.

Juntos probaron férmulas durante meses y en 1948 nacio6 el alfajor Havanna. El
6 de enero de 1948 fue el primer dia de ventas y resulté un éxito absoluto. Los alfajores
se transformaron en un hit turistico, gracias a lo delicioso y artesanales que era.

Hasta ese entonces, Havanna era solamente un saldn de ventas con elaboracion a
la vista. Cuando en 1998 cambian los duefios y el grupo Exxel adquiere la empresa, se
crea el concepto de Cafeteria Havanna. Con la apertura de un local en cada uno de los
centros turisticos de Argentina, los nuevos propietarios lograron llevar el negocio a un
nivel de alcance nacional.

En el 2003 vuelven a cambiar los duefios y la empresa queda en manos del
grupo D&C, que expande Havanna hasta darle un nivel internacional, logrando tener un
punto de venta en cada una de las ciudades claves de Latinoamérica. Se abren
franquicias de Havanna Café en Paraguay, Chile, Brasil, Venezuela, Perud, Costa Rica,
Espafia, Suiza, y mas paises. Ese mismo afio, Havanna compra su propia fabrica de
chocolates radicada en Bariloche.

Hoy en dia, la marca tiene 232 locales en Argentina (56 de ellos propios y el
resto franquicias) y da empleo a 1100 residentes. El iconico edificio Havanna (o
Edificio Demetrio Eliades) inaugurado en 1969 y de 40 pisos, es una postal marplatense
que dejara por siempre una marca arquitectonica en la costa argentina, siendo el edificio
mas alto de Mar del Plata. (Havanna, 2021)



Mision

Elaborar todos nuestros productos y servicios con altos estandares de calidad,
manteniendo su origen artesanal.

Queremos trasmitir la Experiencia Havanna a través de nuestro estilo de

atencion: calidez, servicio y pasion. (Havanna, 2021)

Vision

Queremos ser una compaiiia argentina con alcance global, reconocida por sus
alfajores y chocolates, y excelencia en el servicio de atencion de nuestros locales.
(Havanna, 2021)

Anélisis de contexto

Anélisis PESTEL de Havanna

El andlisis PEST (Analisis de factores politicos, economicos, sociales y
tecnoldgicos) describe el marco de los factores macro ambientales de una compafiia,
utilizado la exploracion de factores como un componente de la gestion estratégica
(Parrada Torralba, 2017). Algunos analistas agregan el factor legal y reordenan el
acronimo a SLEPT; si se agrega el factor ecoldgico se expande a PESTEL o PESTLE.

e Factor Politico — Legal

Con la paulatina vuelta a la normalidad luego de la pandemia por el COVID 19
junto con las camparias de vacunacion que implemento el gobierno, se logré una vuelta
a la normalidad y una recuperacion en los niveles de actividad. Para los primeros meses
del afio el presupuesto de ventas se fijo en los niveles pre pandemia.

La reciente guerra entre Ucrania y Rusia, disparo el precio de los commodity,
afectando la logistica y ocasionando escasez de los combustibles. En la empresa estos
factores inciden en la suba de precio de los insumos para su produccion. Este aumento
en el precio de las materias primas profundiz6 ain mas la suba de alimentos en el pais.

Rusia es el lider mundial en exportacion de trigo, por lo que el cierre de los
principales puertos en la region ha originado en un incremento del 40% desde el 24 de

febrero, dia que comenzd el conflicto.



También existen obstaculos en el sector del café, con el precio internacional del
insumo arriba 100% desde la disparada de las materias primas a nivel global, y los
limites a los montos que se pueden comprar, impiden proveerse de las mismas
cantidades que el afio pasado. De esta manera, los stocks con los que cuenta el sector
deberian reducirse al 50%. (Barberia, 2022)

e Factor Econdémico
Havanna opera en el contexto econémico complejo del pais, cuyas principales
variables han tenido una fuerte volatilidad, tanto en el &mbito nacional como
internacional. Los principales indicadores en nuestro pais son:

e La recuperacion del PBI para 2021 en términos interanuales se estima en
aproximadamente 9,8%.

e La inflacion acumulada entre el 1 de enero 2021 y el 31 de diciembre de 2021
alcanzé el 51%. (INDEC, 2022).

e Entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2021, el peso se deprecio 22,1%
frente al dolar estadounidense, de acuerdo con el tipo de cambio del Banco de la
Nacion Argentina.

e La autoridad monetaria impuso mayores restricciones cambiarias, las cuales
afectan el valor de la moneda extranjera en mercados alternativos existentes.
Estas medidas tendientes a restringir el acceso al mercado cambiario a fin de
contener la demanda de délares implican la solicitud de autorizacién previa al
Banco Central de la RepUblica Argentina para ciertas transacciones,

Estas restricciones cambiarias, o las que se dicten en el futuro, podrian afectar la
capacidad de la Sociedad para acceder al Mercado Unico y Libre de Cambios (MULC)

para adquirir las divisas necesarias para hacer frente a sus obligaciones financieras.

e Factor Social
En un contexto de pandemia, manteniendo los cuidados y protocolos frente al
COVID 19, se pudo desarrollar de muy buena manera la temporada de verano. El
periodo estival para todo el mercado local y el feriado por el festejo de los carnavales
fueron los acontecimientos que permitieron que el primer trimestre del presente

ejercicio refleje un significativo incremento en ventas en comparacion al trimestre



anterior. Si bien la afluencia de turistas, en algunas de las zonas, fue menor a la de
temporadas anteriores, aquellos visitantes continuaron leales a la marca, generando para
la compafiia los ingresos esperados.

Producto del cierre temporal de las fronteras, en otras de las zonas turisticas del
pais, los visitantes fueron muchos méas que los previstos y eso se tradujo en mejores
ventas que las esperadas.

e Factor Tecnoldgico
Se consolidd la puesta en marcha de la tienda de comercio electronico con
cobertura para la ciudad de Buenos Aires y con un alto grado de aceptacion por parte de
los consumidores, logré posicionarse rapidamente como un generador de ventas muy
atractivo en términos de performance.
e Factor Ecoldgico
Mediante la Politica de inocuidad se expresa el compromiso de la direccién para
el mantenimiento de la certificacion 1SO022000:2018. Las plantas industriales cuentan
con certificado de aptitud ambiental otorgado por la Secretaria de Medio Ambiente de la
Municipalidad de General Pueyrredon, tratamiento de efluentes liquidos con el objeto
de ajustar el vuelco dentro de los parametros exigidos por el ADA (Autoridad del Agua)
y OSSE. Anualmente se realiza la medicion de descarga de efluentes gaseosos a la
atmosfera en ambas plantas y cada 4 afios se renueva la licencia de emisiones gaseosas a
la atmosfera realizado por laboratorios homologados por la OPDS (Organismo
Provincial para el Desarrollo Sostenible).
Las plantas industriales de Havanna cuentan con un sistema de separacion,
compactado y retiro de cartones reciclables.
Respecto al separado del resto de los residuos reciclables mediante bolsas verdes
como lo establece la ordenanza de separacion de residuos solidos. La planta del parque

industrial se encuentra inscripta como gran generador de residuos sélidos urbanos.

Diagnostico Organizacional

Anélisis FODA de Havanna

Para Ponce Talancén (2006) el analisis FODA es una herramienta de estudio de
la situacion de una empresa, que analiza sus caracteristicas internas (Debilidades y
Fortalezas) y su situacion externa (Amenazas y Oportunidades) en una matriz cuadrada.

Permite conocer la situacion real en que se encuentra la organizacion.



Fortalezas

Siempre en pos de la innovacion de nuevos productos, en diciembre
2021 se lanzo el nuevo alfajor para celiacos.

Havanna tiene una posicion competitiva en el mercado nacional, no
solo por la calidad de sus productos, sino porque esta posicionado como
producto nacional, representativo de Argentina en todo el mundo.

Para los directivos, ser responsables socialmente es, en primer lugar,
generar las mejores condiciones para los empleados y brindarles la
oportunidad de crecer profesional y personalmente. Esto se refleja en la
cultura organizacional, sélida y de valores compartidos.

El articulo méas reconocido de la marca, el alfajor, es un producto
altamente consumido a nivel nacional pero que también logro que la
marca sea identificada con Argentina, resultando la primera opcién de
suvenir tanto para argentinos como para extranjeros, por lo que es una
de las principales herramientas de ventas.

Produccién artesanal que asegura la calidad final del producto.

La organizacion es un gran actor social en cuanto a acciones de
responsabilidad social.

Modelo de negocio distintivo, dificil de replicar por sus competidores, y
con altas barreras de entrada.

Exclusividad en la férmula de los productos debido a las relaciones que
mantiene con sus proveedores.

Inversién constante en innovacion tecnolégica en la planta de
produccion.

Control total y 6ptimo de la cadena de produccion y distribucion.

El grupo no tiene un alto riesgo crediticio, ya que la exposicion se
encuentra ampliamente diversificada, tanto en clientes como segmentos
geograficos. Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 ningln cliente,
excluyendo sociedades relacionadas, representa mas del 12% del

importe total de las cuentas por cobrar comerciales.



Oportunidades

e La paulatina vuelta a la normalidad durante todo el afio 2021 y la
posibilidad de mantener los locales abiertos reflejaron un significativo
incremento en ventas en comparacion con el ejercicio 2020, lo cual
permitio recuperar los niveles de venta previos a la declaracion de la
pandemia por la aparicion del COVID 19.

e La tendencia que se da en la sociedad hoy en dia de tener una dieta
saludable es un nuevo camino que se puede aprovechar para, dentro de
la tradicionalidad de la marca, innovar en nuevas opciones de productos
sanos y naturales.

e El fuerte uso de las redes sociales es un desafio y una herramienta para
Havanna, para mejorar la comunicacion hacia los consumidores, y es
una buena opcidn para generar publicidad con costos bajos, ademas de
la posibilidad de realizar material atractivo para que se “comparta”
entre los usuarios y se viralice.

e El aumento de las exportaciones crea un contexto favorable ya que los
mercados extranjeros representan futuro comercio para muchos
productos industrializados que son competitivos en el exterior.

e La tendencia a cumplir estandares de transparencia y conducta
responsable de manera social y ambiental, atrae a la inversion y
permite que puedan insertarse en los escenarios internacionales.

e Producto del cierre temporal de las fronteras por el COVID 19, en
algunas zonas turisticas del pais, los visitantes fueron muchos mas que

los previstos y eso se tradujo en mejores ventas que las esperadas.

Debilidades
e Inexistencia de oferta de productos de primera necesidad.
e El hecho de que las franquicias dependen de los franquiciados que en
algunos casos puede resultar negativo si es descuidado o tiene mala

relacion con los empleados.



Amenazas

La compafiia esta involucrada profundamente en acciones de
responsabilidad social, especificamente en Mar del Plata, pero no las
visibiliza publicamente.

La compafiia también es parte de la iniciativa mundial de la HSI
(Humane Society International), que apunta a una cadena de suministro
de huevo 100% libre de jaulas, y nunca lo comunicé publicamente.

La compairiia no establece una difusion masiva acerca de la variedad de

productos que ofrece en sus locales.

La posibilidad de un nuevo brote de COVID 19 que vuelva a poner a la
poblacién mundial en confinamiento.

La tendencia a una alimentacion saludable resulta inquietante para la
industria pastelera y de alfajores ya que se desestima el uso de las
harinas refinadas y del azucar.

La tendencia de las nuevas generaciones a estar involucrados con
movimientos sobre el impacto ambiental y habitos alimenticios como el
veganismo y/o vegetarianismo.

Situacién de inestabilidad econémica y especulacion a nivel nacional
junto con el aumento de los costos debido a la inflacion.

Las restricciones impuestas por la autoridad monetaria respecto a la
moneda extranjera podrian afectar la capacidad de la Havanna para
acceder al mercado unico y libre de cambios (MULC) para adquirir las
divisas necesarias para hacer frente a sus obligaciones financieras.

El grupo fabrica y vende sus productos en Argentina, pero también
vende en varios paises del mundo y por lo tanto, esta expuesta al riesgo

de fluctuacion de los tipos de cambio.

Analisis especifico segun el perfil profesional

El profesional en ciencias economicas cumple la funcion de ser asesor en

materia contable, impositiva y financiera y es responsable de distintos escenarios que

pueden presentarse en la vida econémica de una empresa.
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Dentro de sus tareas esta el anélisis de informacién de la organizacién, incluida
la informacion contable y financiera, ya que es un factor determinante para el
mejoramiento continuo de los procesos. El analisis financiero en particular se reviste de
importancia significativa, porque a través de él se pueden definir escenarios futuros que
posibilitaran la planificacion de recursos y la gestion eficiente de los mismos.

Luego de analizar los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de
2021 de Havanna, se realiza un analisis horizontal y vertical, tanto del estado de
situacion patrimonial como del estado de resultados. Esto da un panorama general de la

tendencia de cada uno de los rubros y su valor relativo de participacién con respecto a

los valores totales de los estados financieros.

Tabla 1

Analisis horizontal sobre el estado de resultados 2021 de la empresa Havanna.

Estado consolidado de Resultados
Por los ejercicios finalizados al 31 de diciembre de 2021 y 2020

31.12.2021 31.12.2020 ANALISIS
$ HORIZONTAL

32,55
Ingresos por ventas 5.485.771.067| 4.138.674.576

6,26
Costo de ventas -2.481.957.431| -2.335.782.075
Ganancia bruta 3.003.813.636| 1.802.892.501 66,61
Gastos de distribucion y comercializaciéon| (1.504.633.795)|(1.670.563.245) -9,93
Gastos administrativos (434.955.549)| (487.044.829) -10,69
Otros ingresos y otros egresos (27.563.751) (14.075.798) 95,82
Ganancia/ (Pérdida) operativa 1.036.660.541| (368.791.371) -381,10
Ingresos financieros 105.746.362 121.064.748 -12,65
Costos financieros (733.767.074) (774.208.268) -5,22
Resultado por posicion monetaria neta 349.226.157 229.359.904 52,26
Resultado antes del impuesto a las 757.865.986| (792.574.987) -195,62
ganancias
Impuesto a las ganancias (516.762.662) 5.843.011 -8944,12
Ganancia/ (Pérdida) del ejercicio 241.103.324| (786.731.976) -130,65

Fuente: elaboracion propia en base a estados de resultados 2021 de Havanna.
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Tabla 2
Anélisis vertical y horizontal sobre el estado de situacion financiera 2021 de Havanna.

Estado consolidado de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre de 2021 y 2020

31.12.2021 | 31.12.2020
VERTICAL
$ HORIZONTAL
ACTIVO 2021-2020
ACTIVO NO CORRIENTE 2021 | 2020
Propiedades, plantas yequipos 1770.064.968 1925.999.196| 42% | 42% -8.10
Valor llave 1896.785.594 1896.785.594| 4504 | 42% 0,00
Activos intangibles 25.108.571 21929.963| 104 0% 14,49
Otros créditos 501623.991 694.315.199( 1206 | 15% -27.75
Totaldel Activo no corriente (4.193.583.124|4.539.029.952 | 7504 | 78% -7.61
ACTIVO CORRIENTE
Inventarios 536.333.467 527.187.614| 380 | 42% 1,73
Otros créditos 63.467.051 97.161265| 40 8% -34.68
Créditos porventas 792.935.396 590.667.350| 5600 | 47% 34.24
Inversiones 832 6.187 (0% 0% -86,55
Efectivo yequivalentes de efectivo 29.668.710 49.569.903| 204 4% -40.15
Totaldel Activo corriente 1.422.405.456( 1.264.592.319 | 2504 | 22% 12,48
Totaldel Activo 5.615.988.580| 5.803.622.271
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos 111.764.153 328.747.201] 18% | 47% -66,00
Provisiones y otros cargos 10.301.236 11.798.567| 204 204 -12.69
Otros pasivos 44.324.237 63.470.540( 704 9% -30,17
Pasivo porimpuesto 467.783.605 288.353.988| 74% | 42% 62.23
TotaldelPasivo no corriente 634.173.231| 692.370.296 2205 | 21% -8,41
PASIVO CORRIENTE
Otros pasivos 76.409.641 60.262.617 3% 20 26,79
Deudas fiscales 144.147.132 105.956.224]  go4 4%, 36,04
Pasivo porimpuesto a las ganancias 158.309.449 - 7%
corriente
Deudas sociales 312.080.634 344234071  14% 13% _9,34
Préstamos 1080.582.946 1612.168.662| 470 61% -32,97
Cuentas porpagar 526.094.886 527.895.519 23% 20% _0’34
Total del Pasivo corriente 2.297.624.688 2.650.517.093 | 7804 79% -13,31
Total del Pasivo 2.931797.919 3.342.887.389

Fuente: elaboracion propia en base a los estados de situacion financiera 2021 de

Havanna.

Del anélisis se puede observar:
e En el Gltimo periodo, redujo las disponibilidades en efectivo en un 40.15% y
aumento las cuentas por cobrar en un 34.24%. Esto puede traer complicaciones

para enfrentar obligaciones inmediatas o contingencias que puedan surgir. Sin
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embargo, del rubro créditos por ventas el 66% son créditos vencidos de 0 a 3
meses y todos los clientes estan sujetos a las politicas, procedimientos y
controles establecidos por la empresa, establecen limites de créditos en base a
una calificacion interna, la cual considera el analisis de la situacién econémica y
financiera del cliente y su comportamiento pasado. Las cuentas a cobrar
comerciales pendientes de pago son monitoreadas regularmente. En
consecuencia, aunque la cuenta aumento con respecto al afio anterior, el riesgo
de crédito no se considera relevante a nivel general.

e Los préstamos corrientes disminuyendo un 32.97% respecto al 2020, sin
embargo, representan un 47% del pasivo corriente del 2021, dato que es
significativo aunque la empresa tiene el 85% de sus pasivos financieros a tasa
fija, lo que minimiza su exposicion a las variaciones de tasa de interés y al cierre
del ejercicio Havanna no registra incumplimientos ni dispensas.

e Las ventas en comparacion con el ejercicio anterior, reflejaron un significativo
incremento, aumentaron un 32,5% respecto al 2020. Entre las principales causas
de este crecimiento se puede mencionar que se continud con el proceso que se
venia desarrollando los ultimos afios de expansion internacional. EI permanente
crecimiento, la ampliacion de la demanda potencial y la diversificacion del
riesgo comercial permitié que se abrieran nuevos mercados y se logré ademas
mayor penetracion en el mercado local.

Otro de los motivos del aumento de las ventas es que se amplié la cartera de
productos, lanzandose al mercado innovaciones, que tuvieron gran aceptacion sobre

todo en épocas festivas (pascuas, navidad).
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Marco teorico

En la presente seccion se presentan las teorias que sustentan el desarrollo del

trabajo.

Anélisis de los estados contables

Segln lo desarrollarlo por Senderovich y Telias (2013), lo que pretende el
andlisis de estados contables es presentar un diagnostico de la situacién econdmica y
financiera para determinar las condiciones en las que se encuentra un ente, a través de
datos cuantitativos, donde los resultados arrojados tienen relacion directa con estandares
de aceptacion generalizados por el ente.

Lo cual coincide con el pensamiento de Gitman y Zutter (2012) que describen
que este tipo de analisis consiste en la utilizacion de ciertas herramientas y técnicas que
se aplican a los distintos estados financieros de la empresa para la obtencion de medidas

y relaciones que faciliten la toma de decisiones de la alta gerencia.

Analisis financiero de corto plazo

Pérez (2005) describe que el objetivo del andlisis financiero a corto plazo
consiste en determinar la capacidad del ente para hacer frente a sus obligaciones en un
periodo de tiempo que corresponde hasta un afio. El hecho de tomar el plazo de un afio
es convencional y en Argentina estaria basado en que las normas contables vigentes
toman dicho lapso para la clasificacion de activos y pasivos corrientes, su composicion
y evolucién.

Gitman y Zutter (2012) explican que los administradores financieros revisan y
analizan los estados financieros de las empresas periodicamente para hacer
comparaciones entre empresas a través del tiempo, para descubrir areas donde la
empresa sobresale y de oportunidades de mejoramiento.

El analisis financiero es una técnica de las finanzas que tiene por objeto el
estudio y evaluacion de los eventos econdmicos de todas las operaciones efectuadas en
el pasado, y que sirven para la toma de decisiones, para lograr los objetivos
preestablecidos. El analisis y la interpretacion de los estados financieros es basico para
la empresa, ya que implica una evaluacién de la informacion. (Roman, Robles,
p.15.2012).
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Siguiendo con lo desarrollado por Gitman y Zutter (2012), es importante
también definir el concepto de capital de trabajo, que se entiende como la diferencia
entre el activo corriente que incluye el efectivo, las cuentas por cobrar, disponibilidades,
etc., y el pasivo corriente que incluye conceptos como, cuentas por pagar, prestamos,
etc. Cabe destacar, las dificultades que presentan las firmas, para predecir sus entradas y
salidas de efectivo necesarias para cubrir los pasivos corrientes existentes.

Al realizar una administracién optima del capital de trabajo, se brinda un cierto
nivel de seguridad, ya que implica, que la entidad posee la capacidad de generar por si
misma el efectivo necesario para financiar sus operaciones, y disminuir el riesgo de
generar inconvenientes financieros que repercuten en la bdsqueda de financiamiento
externo.

Segun Sanchez (2016), para el célculo del capital de trabajo, deben tenerse en
cuenta la actividad desarrollada de una empresa y su tamafo, para que el flujo de
efectivo resultante, responda a las exigencias del mercado, y permita la permanencia,
crecimiento y competitividad de la firma en situaciones dindmicas o de crisis en el
mercado. Por medio de estas teorias, se desprende la importancia del andlisis del capital
de trabajo de una firma, para la tomar decisiones de inversion y financiamiento, que

contribuyan a la subsistencia y expansién de la organizacion en el mercado.

Razones financieras

Para llevar a cabo este andlisis financiero, se deben realizar observaciones en los
diferentes estados de las empresas determinadas para un periodo. Se pueden ver las
relaciones de las diferentes cuentas aplicando ratios, indices y otros indicadores que
suelen tener relacion con el contexto de las organizaciones también (Roldan, 2017). De
acuerdo con lo detallado, Castro (2019), le da el peso que poseen a las razones contables
para comprender la realidad de cada organizacion. Los indicadores proporcionan
informacidn para el personal de la organizacion, ya que con estos datos tienen una idea
de la situacion actual de la compariia. En cuanto a los usuarios externos de la empresa,
estos se ven beneficiados en el uso de los indicadores porque Se proporciona
informacién sobre la liquidez, la solvencia, la eficiencia y la rentabilidad de la empresa.
Con los ratios se pueden hacer comparaciones de diferentes periodos y también se
pueden usar para comparar compafiias de los mismos sectores de la economia (Olivera
Novelo, 2016)



15

Razones de Liquidez

La liquidez de una empresa representa la agilidad que tiene para cumplir con sus
obligaciones de corto plazo a medida que estas alcancen su vencimiento. La liquidez se
refiere a la solvencia de la situacion financiera general de la empresa, es decir, la
habilidad con la que puede pagar sus cuentas (Gitman & Chad J., 2012,p.65).

Bernal, Dominguez L., & Amat (2012) afirma: “La liquidez es la capacidad que
tiene la empresa para atender sus compromisos de corto plazo” (p.277).

Se refieren no solamente a las finanzas totales de la organizacién, sino a su
destreza para convertir en efectivo determinados activos y pasivos corrientes las dos

medidas basicas de liquidez son las siguientes:

Liquidez corriente

Este considera la efectiva dimension de la organizacion en cualquier instancia
del tiempo y es comparable con diferentes empresas de la misma actividad.

Gitman & Chad J.(2012) afirma: “La liquidez corriente, mide la capacidad de la
empresa para cumplir con sus obligaciones de corto plazo” (p.65), es decir representa la
agilidad que tiene una empresa para solventar sus obligaciones en un periodo menor a

un afo.

Razon rapida o prueba de acido

Esta prueba es semejante al indice de liquidez corriente, pero dentro del activo
corriente no se tiene en cuenta el inventario de productos, ya que este es el activo con
menor liquidez.

Gitman & Chad J.(2012) afirma: “El nivel de la razén rapida que una empresa
debe esforzarse por alcanzar depende en gran medida del sector en la cual opera” (p.67).

Garcia Padilla (2015) establece una limitacion a las razones financieras ya que
estan basadas en las cifras presentadas en los estados financieros, pero no significa que
en la realidad se cumpla tal cual el resultado.

Otra limitacion la desarrollan Curtis y Garin (2017) que destacan que la liquidez
esta al descubierto del impacto de la inflacion. Si bien es verdad que en paises como
Estados Unidos y en contextos macroeconomicos desfavorables las compaiiias tienden a
mantener mas efectivo por motivos precautorios, también se debe considerar que este

fendmeno aumenta el costo de oportunidad del efectivo y ain méas en Argentina con un
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extenso historial en esta problematica. De esta manera, la inflacion juega un papel clave
en la definicidn y decisiones de las politicas de liquidez de las compafiias.

En conclusidn, este trabajo final de grado suscribe lo aportado por Curtis y Garin
(2017), los ratios sirven para evaluar hechos, comportamientos y situaciones y, por ello,
hay que definir lo que se precisa medir y la forma adecuada de hacerlo y de
interpretarlo. Tiene un valor informativo porque ayudan a explicar los hechos, y no
solamente a describirlos, a través de la relacion causa efecto entre las variables que lo

componen.

Diagnostico y discusion

Declaracion del problema

Havanna es una empresa que si bien se encuentra muy bien posicionada en el
mercado interno, y con un gran potencial a nivel internacional, con reconocida
trayectoria y prestigio, presenta debilidades que es importante conocer para hacer frente
a las mismas.

Luego del analisis general de la empresa en el recorrido del presente trabajo, es
necesario calcular ratios que permitan observar en profundidad la situacion financiera a
corto plazo.

Tabla 3

Principales ratios financieros

Ratios Formulas Resultados
L|qu_|dez _ Activo corriente _ 0,62
corriente - -

Pasivo corriente
Pruebade _ Activo corriente - Inventarios : 0.39
acido - - '
Pasivo corriente
Caprtal_de = Activo corriente - Pasivo corriente = -875.219.232
trabajo
Rotacion Ventas
de cuentas = = 45,40 dias

por cobrar ~ (Deudores por ventas 2020+2021)/2

Fuente: elaboracion propia.
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Inicialmente, se calcula el ratio de liquidez corriente, el cual permite medir la
capacidad de la empresa, para cumplir con sus obligaciones en el corto plazo.

Al obtener un resultado menor a uno, evidencia que la empresa tiene problemas
de liquidez y por tanto complicaciones para enfrentarse a las deudas a corto plazo.

Luego se calcula la razén répida o prueba de &cido, en el célculo de esta
prueba, se eliminan los inventarios para determinar la capacidad financieraa corto
plazo. Esto es asi, dado que se supone que la empresa no deberia estar supeditada a

vender sus inventarios para hacer frente a esas deudas.
El resultado obtenido es menor a 1, lo cual indica que Havanna tiene problemas

para afrontar sus responsabilidades a corto plazo.

Luego se calcula el ratio de capital de trabajo, razon que mide la capacidad
crediticia, ya que representa el margen de seguridad para los acreedores o bien la
capacidad de pagar de la empresa para cubrir sus deudas a corto plazo, es decir es el
dinero con que la empresa cuenta para realizar sus operaciones normales.

Havanna presenta al 31 de diciembre de 2021 capital de trabajo negativo, dato
que si es temporal generalmente sugiere que la empresa pudo haber pagado un gran
desembolso de efectivo o un aumento significativo en sus cuentas como resultado de
una gran compra de productos y servicios a sus proveedores. Sin embargo, si el capital
de trabajo es negativo durante un largo periodo de tiempo, puede ser motivo de
preocupacion, lo que sugiere que tienen que depender de préstamos o emision de
acciones para financiar su capital.

La cantidad de capital de trabajo de una empresa cambia con el tiempo como
resultado de diferentes escenarios operativos. Por lo tanto, el capital de trabajo puede
ser un indicador del desempefio de una empresa. Cuando hay demasiado capital de
trabajo, méas fondos estan vinculados a las operaciones diarias, 1o que sugiere que la
empresa es demasiado conservadora con sus finanzas. Por el contrario, cuando no hay
suficiente capital de trabajo, se destina menos dinero a las operaciones diarias, una sefial
de advertencia de que la empresa es demasiado agresiva con sus finanzas.

Por altimo, se calcula la rotacion de las cuentas por cobrar, el resultado obtenido

significa que los clientes tardan en promedio 45 dias para pagar las ventas.


https://numdea.com/corto-plazo.html
https://numdea.com/corto-plazo.html
https://numdea.com/inventario.html
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Justificacion del problema

Durante el analisis de los estados financieros, el analisis vertical y horizontal del
mismo y a traves del resultado de los ratios calculados, quedan en evidencia varios
problemas, entre ellos, el problema en la liquidez corriente que da un resultado
desfavorable, lo que significa que al 31 de diciembre del 2021, la empresa no cuenta
con la liquidez necesaria para poder afrontar sus actividades operativas ni las de
expansion comercial.

Lo que tiene estrecha relacion con el ciclo de cobranzas que a lo largo del
ultimo afio ha tomado una linea ascendente lo que implica un mayor tiempo de cobro,
haciendo un andlisis de los créditos por ventas vencidos hasta tres, nueve y un afio, en
comparacion con el 2020, han aumentado para cada una de las clasificaciones.

El tercer conflicto que se observé fue la cantidad de préstamos bancarios a corto
plazo tomados, si bien con respecto al 2020 la cifra disminuyo, sigue siendo un valor
muy significativo.

Los desfasajes antes mencionados, generan el tercer conflicto, la falta de capital
de trabajo, que deriva en la necesidad de financiamiento, muchas veces de urgencia y
con condiciones desfavorables. Lo que provoca caer en una estrechez financiera que
impide la recomposicién de la liquidez del ejercicio siguiente, resultando en mas

endeudamiento.

Conclusién diagnostica

Luego de determinar que la empresa esta siendo afectada principalmente por
problemas de liquidez a corto plazo. Con un pasivo que toma cada ejercicio mayor
relevancia, la liquidez que no repunta ni tampoco adquiere una estabilidad y con un
ciclo operativo neto que se estira mas de lo conveniente; se evidencia la necesidad de
Havanna de contar con un eficiente analisis financiero a corto plazo, de manera que le
permita tener la informacién oportuna y adecuada para que sirvan de guia hacia los
objetivos estratégicos, y asi obtener resultados que mejoren los puntos que generan
debilidades, logrando potenciar ain mas su competitividad en el mercado.

Con la retroalimentacion de informacién que arroja cada ratio se puede
determinar cuales son las causas y efectos de los resultados y asi poder llevar a cabo

medidas correctivas para lograr que se cumplan las estrategias.
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Es importante que Havanna mejore su analisis financiero a corto plazo ya que
constituye un valor agregado para la institucion, debido a que con esto fomenta la
eficiencia; reduce el riesgo de pérdida de activos; ayuda a garantizar los procesos,
permitiendo dotar de mayor previsibilidad a la empresa para manejar su capital de

trabajo y fortalecer su liquidez.

Plan de implementacion

Obijetivo general

Realizar un andlisis financiero a corto plazo de los estados financieros
presentados al 31 de diciembre del 2021 de la empresa Argentina Havanna, con el
objetivo de aumentar la liquidez y el capital de trabajo revirtiendo la tendencia de los
ratios financieros al cierre del ejercicio 2022.

Obijetivos especificos

e Realizar un analisis de los estados financieros para determinar en qué
situacion se encuentra la empresa.

e Analizar los principales ratios financieros para conocer la situacion
econdmica y financiera.

e Proponer medidas de correccion tendientes a mejorar los resultados de
los indices relevados.

e Establecer resultados que se esperan obtener con la implementacion de

las medidas propuestas.

Alcance

El presente trabajo final de grado se realiza sobre los estados financieros del
2021 de la empresa Havanna, en su casa central que esta ubicada en la ciudad de Mar
Del Plata.

La investigacion se lleva a cabo en el primer semestre del 2022 ya que se realiza

sobre el andlisis de los estados contables emitidos al 31 de diciembre de 2021, e
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involucra a todos los colaboradores de la empresa y a un contador externo contratado
para dicho analisis.

Limitaciones

No se presentaron dificultades a la hora de elaborar el trabajo, la realizacion fue
viable ya que se contaba con los recursos e informacion necesaria para la elaboracion
del mismo, sin embargo, el trabajo se limita al analisis de los estados financieros de la
empresa Havanna al 2021, no considerando la adaptacion del mismo para otras

empresas del mismo rubro empresarial.

Recursos
Para poder llevar a cabo el trabajo se utilizaron recursos que ya estaban
disponibles en la organizacion por lo que no representaron un costo para el proyecto, a

continuacion, se detallan dandoles un valor:

Tabla 4
Recursos
Recursos Tangibles Valor
Computadoras $ 110.000,00
Escritorios $ 140.000,00
Instalaciones, edificio de oficinas administrativas $ 1.238.768.977,00
Utiles de oficina $ 15.000,00
Proyectores $ 6.000,00
Recursos Intangibles
Personal interno de Havanna
Internet

Fuente: elaboracion propia.
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Fue necesario contar con la siguiente informacién patrimonial y financiera de
Havanna:

e Memorias.

e Estado de Resultados.

e Estado de situacidn financiera.

¢ Notas de los estados financieros.

Se utilizé informacion del 2021 y de afios anteriores, cumpliendo los requisitos
de pertinencia, confiabilidad, sistematicidad y claridad, para poder interpretar y analizar
de forma correcta la informacion.

Ademas, fueron necesarios recursos monetarios para solventar los honorarios de
las personas encargadas del andlisis de los estados financieros ya que el mismo es
realizado por un contador externo junto con un equipo de colaboradores interno de
Havanna del area financiera.

Para determinar el presupuesto se toma como guia los honorarios publicados por
el Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la provincia de Cdérdoba, que
determina que el valor del modulo $ 3.070 desde el primer dia de 2022 y se toma a este

como el valor hora.

Tabla 5

Presupuesto
Actividad Modulos/Horas Presupuesto
Anélisis de estados financieros 80 $184.000,00
Capacitaciones a personal interno 30 $92.100,00
Total 110 $276.000,00

Fuente: elaboracion propia.

Acciones a desarrollar y tiempo para su implementacion

Realizar un analisis financiero es indispensable para mejorar el rendimiento de
la empresa, conociendo la situacion financiera se pueden aplicar medidas para corregir
desviaciones hacia los objetivos. Por ello como primer paso, se llevé a cabo la reunién
informativa con la gerencia y el contador externo contratado para comunicar a todos los

colaboradores internos involucrados el analisis que se pretende llevar a cabo.
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Una vez que se obtuvo toda la informacion necesaria, se procede con el andlisis
vertical y horizontal de las principales partidas de los estados financieros del 2021 en
comparacion con el 2020, y con el célculo de ratios que permiten tener una mejor vision
de la situacion financiera a corto plazo de Havanna.

Una vez obtenidos los resultados, se proponen medidas de correccion para
revertir el hecho de tener un capital de trabajo negativo y una baja liquidez a corto
plazo.

En primera medida se propone ampliar la disponibilidad inmediata de efectivo
acordando con los deudores por ventas plazos de cobros menores al existente, es decir
acelerar el ciclo de cobro. Al final del periodo 2021 los clientes pagan en promedio a los
45 dias, por lo que se propone acordar que los cobros se reciban el 50% al contado, y el
50% a 30 dias de la venta.

De esta forma el promedio de cobros de las ventas sera de 15 dias, permitiendo a
la empresa pagar a sus proveedores con capital proveniente de sus cobranzas y dejar de
hacerlo con otros capitales debido a la demora de los clientes en cancelar sus compras,
lo que ahora permitird usar esas disponibilidades para cancelar otras deudas a corto
plazo y reducir el pasivo corriente.

Otra medida para aumentar el activo corriente, es acudir a una asistencia
crediticia bancaria para cancelar deudas corrientes, logrando diferir el pago en cuotas a
un mayor tiempo e incrementando las obligaciones no corrientes.

Al cierre del ejercicio 2021 del total de préstamos bancarios, el 90% son
corrientes, la propuesta es durante el 2022 no tomar préstamos corrientes y conseguir
financiamiento bancario mediante la obtencidn de préstamos a largo plazo.

Para ello, se inicia el contacto con los las instituciones bancarias con las que la
empresa venia trabajando y se presenta toda la documentacion requerida para la

actualizacién de las carpetas crediticias.
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Una vez calificados por los bancos, se analizan las lineas de créditos ofrecidas:
e Banco Galicia

Monto: $95.000.000,00

Plazo: 5 afios

TNA: 52.55% fija y en pesos

Pagos trimestrales

6 meses de gracia para el pago del capital

e Banco BBVA
Monto: $45.000.000,00
Plazo: 4 afios
TNA: 57.95%

Pago total al vencimiento

e Banco Macro
Monto: $70.000.000,00
Plazo: 4 afios
TNA: 55.56%

Pagos mensuales.

La alternativa elegida fue el préstamo del Banco Galicia ya que resulta ser la
mas conveniente debito al plazo, la tasa de interés es de las mas bajas del mercado y por
lo 6 meses de gracia en el pago del capital. Ademas porque esta financiacion es con
destino capital de trabajo, por lo que no es necesario hipotecar ni prendar sus bienes.

La efectivizacion del préstamo seria de utilidad para atender el pasivo a corto
plazo, principalmente los rubros que tienen mayor participacion en el mismo como los
préstamos bancarios, cuentas por pagar y atender otros rubros que tuvieron un
crecimiento significativo a comparacion el afio anterior como las deudas fiscales.

A continuacion, se presenta un diagrama de Gantt donde se detallan las

actividades a realizar por periodos de tiempo, y el area responsable de llevarlo a cabo.



Tabla 6

Diagrama de Gantt
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.. mar-22 abr-22 may-22 jun-22
Actividades Responsable Semanas
1]2[3T4]1]2]3]4]1]2 1]2]3]4
Reunion para informar a la  {contador externo
gerencia sobre el analisis que | vy éreade
|se pretende llevar a cabo finanzas
Recopilacion de informacion [contador externo
de la empresa. y gerencia
Realizacion de analisis  [contador externo
vertical y horizontal de los y area de
estados finanzas
Analisis resultados obtenidos |contador externo
del andlisis vertical y y érea de
horizontal finanzas
Calculo de los principales | Contador extemo
L . y éreade
ratios financieros. finanzas
Anélisis e interpretacion de |Contador exemo
. y érea de
los resultados de los ratios. finanzas
Emision de opiniones Yy [Contador externo
propuestas de medidas y area de
correctivas finanzas

Fuente: elaboracion propia.

Evaluacion de resultados y propuestas de medidas de correccion

Las medidas propuestas se llevaran a cabo durante todo el 2022, y al final del

periodo se podra evaluar:

Tabla7

Ratios esperados

Resultados obtenidos al

Objetivo esperado al

Ratio . . . .
108 finalizar el periodo 2021 | finalizar el periodo 2022
L|qu_|dez 0.8
corriente
Capial de -875.219.232 -656.414.424
Trabajo
Rotacion de
cuentas por 45 dias 15 dias
cobrar

Fuente: elaboracion propia.
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indice de liquidez: Calcular dicho indice al cierre del ejercicio 2022. EI mismo
debe incrementarse, el ideal para cualquier empresa es que el resultado sea mayor a 1,
pero es un objetivo no realista para Havanna para lograr en un afio, teniendo en cuenta
las dificultades que atraveso la empresa en el 2020 debido a la pandemia. Por lo que un
incremento del indice al 0.8 se considerara un avance positivo, ya que el actual de 0.62
es considerado bajo y que si se mantiene de esa forma puede afectar la continuidad de la
empresa. Si el resultado se encuentra por debajo del esperado se propondran nuevas
medidas tal vez méas drasticas como puede ser la interrupcion de las inversiones o la
venta de activos fijos, convirtiendo el activo no corriente en activo corriente, a fin de
generar mayor liquidez, reteniendo los fondos que surgen de las ventas propias de la
actividad, y disminuyendo la deuda.

El capital de trabajo, que en el 2021 dio un resultado negativo de -875.219.232,
con las medidas propuestas se espera una mejora de por lo menos el 25%. Aun
continuaria siendo negativo, pero es una meta éptima y alcanzable en un afio.

La rotacion de cuentas por cobrar al finalizar el 2021 era en promedio de 45
dias, con las medidas propuestas, si los clientes cumplen con las nuevas politicas al
finalizar el 2022 el promedio deberia haber bajado a 15 dias. De esta forma se podra
pagar a los proveedores con el capital proveniente del pago de los clientes. En base al
resultado se podra analizar si seguir con las medidas o proponer para el proximo periodo
que todas las ventas se realicen exclusivamente con pagos a contado.

En cuanto a los préstamos bancarios corrientes, el analisis horizontal al finalizar
el periodo 2022 de esta cuenta debe arrojar una disminucion del 20% por lo menos, ya
que se espera que al finalizar el 2022 el resultado del andlisis de lo que representan las
deudas bancarias dentro del pasivo corriente sea de un 27% anual. Comparandolo con el
resultado del 47% que arrojo el 2021, es una meta deseable teniendo en cuenta que es
un proceso que se prende continuar.

En caso de que disminuya menos de lo esperado, hay que continuar con la
politica de no tomar préstamos a corto plazo, sino que hacerlo a un plazo mayor de

tiempo para diferir los pagos.
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Conclusiones

Como se indicé en la introduccion, Havanna es una empresa consolidada y bien
posicionada del pais, con una amplia trayectoria y buenas expectativas hacia el futuro,
tanto en el ambito nacional como internacional.

Luego de la pandemia por el COVID 19 que genero un gran impacto econémico
a nivel mundial, la empresa logro recuperar los niveles de actividad pre pandémicos,
incrementando sus ventas y niveles de produccion. No obstante a ello se realiza un
andlisis vertical y horizontal sobre las principales partidas de los estados contables
consolidados 2021 y un andlisis de los principales ratios financieros, ambas
herramientas permiten tener una vision clara de la situacion financiera y econdémica para
analizar desviaciones hacia los objetivos.

Se pudo observar que Havanna tiene un capital de trabajo negativo, debido a la
baja liquidez con la cuenta, lo que significa que tiene problemas de solvencia, por lo que
de seguir en la misma situacion no podra cubrir sus deudas de corto plazo. Es por ello
que en la seccién plan de implementacion, se proponen medidas a realizar en el periodo
2022, para corregir los resultados obtenidos en el 2021. Las mismas tienen como
objetivo aumentar el activo corriente y disminuir el pasivo corriente.

Se espera que al finalizar el periodo 2022, el resultado que arrojan los ratios
mejoren segun lo esperado, ya que trabajar con baja liquidez y capital de trabajo

negativo no es saludable y atenta con la continuidad de la empresa en el tiempo.

Recomendaciones

Se recomienda continuar un control y monitoreo periédico del capital de trabajo
y liquidez de la empresa, mediante el analisis de los indicadores financieros al finalizar
cada periodo econémico, de manera que afio tras afio se cuente con los beneficios que se
obtienen mediante la implementacion de esta herramienta, tal como se desarrolla en el
presente trabajo.

Otra recomendacion es seguir con el crecimiento comercial para aumentar sus
ventas. Si bien Havanna es una empresa que se encuentra en contante expansion tanto
en el mercado nacional como en el internacional, la nueva tendencia de las ventas por

medios electronicos es una oportunidad que no deberia dejar pasar.
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También llamado e-commerce, son las ventas mediante internet que le da a las
empresas la oportunidad de tener un volumen de ventas ahorrando en personal, espacio
fisico, insumos.

Para lograrlo debe tener un buen disefio del sitio web donde se comercializa,
medios de pago electrénicos, disponibilidad de productos y rapida entrega, seguridad,
facilidad de compra, garantia y servicio de postventa.

El incremento de las ventas sin altos costos es sin dudas uno de los mejores

medios para solucionar los problemas de liquidez que actualmente afronta la empresa.
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