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Resumen

En el presente trabajo se llevo a cabo un analisis financiero de corto plazo que reveld
problemas de liquidez y un capital de trabajo negativo en la empresa alimentaria argentina
Havanna S.A., por lo tanto, se plante6 como objetivo optimizar su ciclo operativo
mediante acciones correctivas. Se realizo un analisis de situacion en el cual se emplearon
herramientas como el PESTEL y FODA para determinar en qué contexto se encontraba
inmersa la empresa, y a su vez se realizé un andlisis de ratios financieras. Una vez
diagnosticado el problema, gracias a la informacion brindada por dichas herramientas, se
desarroll6 un plan de gestion de cobranzas y pagos, con el objetivo de disminuir los dias
del ciclo operativo neto, y nuevas estrategias de ventas para lograr su incremento. Alli se
exponen las actividades a llevar adelante para la implementacion del mismo. Por Gltimo,
a fin de evaluar la efectividad de la propuesta se detallan diferentes indices de medicion
y un breve cuestionario.

Palabras claves: liquidez, pagos, cobranzas, ventas

Abstract
In the present work, a short-term financial analysis was carried out that revealed
liquidity problems and negative working capital in the Argentine food company
Havanna S.A., therefore, the objective was to optimize its operating cycle through
corrective actions. A situation analysis was carried out in which tools such as PESTEL
and FODA were used to determine in what context the company was immersed, and in
turn an analysis of financial ratios was carried out. Once the problem was diagnosed,
thanks to the information provided by said tools, a collection and payment management
plan was developed, with the objective of reducing the days of the net operating cycle,
and new sales strategies to achieve its increase. There, the activities to be carried out for
its implementation are exposed. Finally, in order to evaluate the effectiveness of the
proposal, different measurement indices and a brief questionnaire are detailed.

Keywords: liquidity, payments, collections, sales



Introduccion

El presente trabajo tiene como finalidad realizar un andlisis financiero de corto
plazo en la empresa Havanna S.A. que permita analizar su liquidez y de esta manera
optimizar su gestion durante el periodo 2022.

Segun Nava y Marbelis (2009) el analisis financiero de una empresa es el estudio
de la informacion contable de la misma que tiene el fin de diagnosticar su situacion actual
y prever cual serd su progresion en el futuro, proporciona informacién sobre la
rentabilidad, liquidez y solvencia.

Havanna fue fundada en el afio 1947 en la ciudad de Mar del Plata, Demetrio
Eliades, Luis Sbaraglini y Benjamin Sisterna desarrollaron una innovadora formula de
alfajores, a partir de 1948 abre su fabrica y salén de ventas con elaboracion a la vista.

Con el correr de los afios se expandid por toda la costa atlantica abriendo sus
puertas en 50 sucursales.

A partir del afio 1995 comienza a desarrollar un nuevo modelo de negocio bajo el
concepto de cafeteria Havanna bajo este concepto se empieza a expandir por toda la
Argentina, desde el afio 2004 ha iniciado un proceso sostenido de expansion
internacional.

En Argentina cuenta con 233 locales, 50 propios y 183 franquiciados, mientras
que la red internacional son 218 locales distribuidos por pais de la siguiente forma:

e Brasil 173
e Paraguay 13

e Venezuela 8

e Chiles8

e Peru8

e Bolivia3
e Espafa3
e FEcuador 2

Entre sus productos, elabora alfajores que son el producto emblema, havannets,
galletitas, chocolate, dulce de leche, barritas y otros productos cafeteria.

Actualmente la empresa cuenta con dos fabricas propias para la elaboracion de
sus productos, la situada en Mar del Plata que produce toda la linea de productos para los

locales ubicados en todo el mundo, pudiendo llegar a producir 100 millones de unidades



de alfajores en un afio y la ubicada en Bariloche que produce todos los chocolates de la
marca.

Tal como expresan los estados contables de la empresa Havanna S.A, se puede
observar que sus activos corrientes son inferiores a sus pasivos corrientes, la misma
presenta problemas para hacer frente a sus obligaciones en el corto plazo. No se puede
dejar pasar por alto que los estados corresponden a un periodo especifico que estuvo
influenciado por la pandemia desatada por el Covid-19 imposibilitando su normal
funcionamiento. Si bien en la actualidad se normaliz6 su operatoria, el contexto
econdémico aun sigue siendo inestable y con altos indices de inflacion, lo que ocasiona
dificultades en la mayoria de las organizaciones para afrontar sus obligaciones.

Los antecedentes expuestos a continuacion, obtenidos de investigaciones ya
desarrolladas, se encuentran relacionados con las unidades a estudiar y se han tomado
como referencia.

Asi como expres6 Moyano (2017), en su trabajo desarrollado en la empresa Mix
Group S.R.L., la misma sufrié un fuerte crecimiento no planificado y se evidencié en la
deficiente gestion del Capital de Trabajo debido a la ausencia de administracion
financiera de corto plazo. Algunos indicios de este inconveniente se vieron reflejados en
dificultades econdmicas- financieras determinadas, por ejemplo, por la falta de liquidez
para hacer frente a sus obligaciones de corto plazo. Aqui concluyé como una posible
solucion la mejora del ciclo operativo de la empresa, principalmente a través de la
regularizacion de los periodos de cobro.

En la investigacion realizada por Xard y Vieira (2015), buscé identificar los
determinantes de la liquidez de las pequefias y medianas empresas (PYME) portuguesas
y en qué medida cambian en periodos de estabilidad o recesion financiera. Alli expuso
una relacion positiva entre el tamafio, la rentabilidad y probabilidad de problemas
financieros y la liquidez de las empresas, y una relacion negativa entre el grado de
endeudamiento y el vencimiento de la deuda y liquidez de las empresas. Concluyo
demostrando que, la liquidez de las empresas se ve afectada en periodos de crisis
financiera, con una reduccion de la deuda a corto plazo y un aumento en la duracion del
ciclo de conversion de efectivo.

En el trabajo desarrollado por Benavides Espinoza (2017), para la cafeteria

Siempre el Rey expresd que dicha empresa no logré cumplir con las exigencias del



mercado debido a su deteriorada infraestructura, a la falta de variedad en sus productos y
a la escaza innovacion. Para incrementar los ingresos de la cafeteria propuso a los
propietarios la elaboracion de un modelo de gestion administrativo y financiero, con el
propdsito de generar una herramienta para la realizacion del monitoreo, control y
evaluacion de las actividades dentro de la empresa logrando asi un crecimiento
econdmico.

La relevancia de realizar un analisis financiero en el corto plazo, en la empresa
Havanna S.A, radica en la informacién que brinda para la toma de decisiones futuras en
la misma. A partir de dicho analisis se puede establecer un punto de partida sobre la
situacion actual de la empresa, sobre cudl es la capacidad de la misma para hacer frente a
los pagos vinculados con las deudas que ha contraido. Es decir, lograr establecer cual es
la liquidez de la organizacion y desde alli tomar las decisiones necesarias para optimizar

0 corregir, en caso de que sea necesario, su accionar.

Objetivos
Obijetivo general
Elaborar un analisis financiero a corto plazo para la empresa argentina Havanna
S.A, situada en la ciudad de Mar del Plata, que permita analizar problemas de liquidez y
realizar las correcciones necesarias para optimizar su operatividad en el ejercicio 2022.
Obijetivos especificos
e Calcular los indicadores de liquidez y capital de trabajo que permitan saber
la capacidad que tiene la empresa de hacer frente a sus obligaciones en el
corto plazo.
e Analizar las ratios de rotacion para medir la eficiencia de la empresa.
e Analizar las politicas financieras para modificarlas en caso de ser
necesario.
o Evaluar diferentes alternativas operativas y financieras que permitan

mejorar la situacion de la empresa en el corto plazo.



Anélisis de la situacion

Para recabar informacion sobre la empresa, se ha empleado tanto la metodologia
cuantitativa como la cualitativa. Realizando un relevamiento bibliografico sobre los
antecedentes relacionados al tema tratado, como asi también los aspectos mas relevantes
de la empresa y bibliografia referida al tema, recabadas de diversas fuentes académicas
como Google académico y Redalyc.

La técnica utilizada para el relevamiento de datos fue el andlisis de contenido que
permite una descripcién objetiva, sistémica y cuantitativa.

Por otro lado, se realiza un analisis descriptivo de sus balances segun el perfil
profesional. También se analizan los factores politicos, econdmicos, sociales,
tecnoldgicos, ecologicos y legales que afectan a la organizacion, como asi también se
realiza un analisis interno de sus fortalezas y debilidades, y uno externo, de sus amenazas
y oportunidades, exponiendo dicha informacion mediante un enfoque descriptivo, lo que
permite especificar las caracteristicas y rasgos mas salientes de los fendbmenos que afectan

a la organizacion.

Descripcidn de la situacién

La empresa Havanna S.A es una empresa alimentaria argentina que comenzé
fabricando y comercializando alfajores en la ciudad de Mar del Plata. Sus alfajores eran
un suvenir caracteristico de las personas que visitaban dicha ciudad. Por tal motivo su
producto era un producto estacional.

Actualmente, debido a su expansion, cuenta con gran cantidad de locales propios
y franquiciados que se encuentran distribuidos principalmente por toda Latinoamérica.
Con dicha expansion logro romper con la estacionalidad, ya no es necesario ir a la costa
argentina para comprar el caracteristico alfajor.

A pesar de la diversidad de productos que hoy elabora, el alfajor sigue siendo el
mas requerido, se producen aproximadamente 40 mil docenas por dia y 100 millones de
unidades por afio en la fabrica que tiene la empresa en la ciudad de Mar del Plata.

Si bien la linea de produccion esta automatizada, lo artesanal cumple un rol
importante ya que la elaboracidn del merengue italiano que bafia a los alfajores de dulce

de leche se hace a mano y es caracteristico de los mismos.



Todo el proceso de fabricacion esté calculado y depende de cumplir con estrictas
normas de calidad utilizando una excelente materia prima. La historia de Havanna es un
claro ejemplo de que la calidad es la clave del éxito.

Havanna S.A establecié como su mision, elaborar todos sus productos y servicios
con altos estandares de calidad, manteniendo su origen artesanal y con el sello argentino.

A través de su estilo de atencidn: calidez, servicio y pasion, la empresa busca
trasmitir una experiencia unica para sus clientes.

Su vision: Busca ser una compafiia argentina con alcance global, reconocida por
sus alfajores y chocolates, y la excelencia en el servicio de atencidn de sus locales.

La marca se caracteriza y diferencia de sus competidores por ciertos aspectos a
los que se la asocia, como: la argentinidad, la calidad y la exclusividad, ya que sus
productos Unicamente se comercializan en los locales de su firma.

La estructura organizacional de Havanna responde a un orden jerarquico. En su
cima se encuentra el directorio, seguido de forma descendente por la alta gerencia a la
cual responden los gerentes de cada sector de la empresa. A su vez a ellos responden los
jefes de areas quienes son los que evaltan las tareas que deben realizar los diferentes
empleados.

La fabrica situada en la ciudad de Mar del Plata emplea doscientas personas de
forma permanente, mientras que en temporadas de alta demanda llegan a emplear ciento
cincuenta personas extra.

La empresa directa e indirectamente genera unos tres mil puestos de trabajo,

distribuidos entre los méas de doscientos locales que tiene en el pais.

Analisis de contexto

Para el andlisis de contexto existe una herramienta de planeacion estratégica muy
utilizada, el analisis PESTEL. El cual hace un analisis de los factores del entorno que
influyen en la empresa, tal como indican sus siglas analiza los factores politicos,
econdmicos, sociales, tecnoldgicos, ecologicos y legales.

Factores politicos:

A partir de realizar el analisis politico se puede hacer referencia a que el congreso
nacional argentino aprobo, el dieciocho de marzo del corriente afio, un acuerdo con el
Fondo Monetario Internacional a partir de la Ley 27668 que permitira al pais refinanciar

los compromisos asumidos en 2018 (Ministerio de Economia, 2022). Este nuevo



programa busca generar condiciones de estabilidad para un crecimiento sostenible. Si la
precedente medida logra alcanzar sus objetivos, la empresa se vera beneficiada por dicha
estabilidad.

Otra medida tomada por el gobierno con la que la empresa puede verse favorecida
es laimplementacion de la tercera edicion del programa pre-viaje que tiene como objetivo
incentivar al turismo dentro de la republica argentina en las temporadas medias y bajas
manteniendo asi altos niveles turisticos durante todo el afio (Lammens, 2022). De esta
forma la compafiia podria incrementar sus ventas ya que es una costumbre de los viajeros
Ilevar alfajores de la marca como obsequio.

Factores econdmicos:

La empresa opera en un contexto econdmico de inestabilidad que se puede deducir
de los siguientes indices brindados por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos de
la Republica Argentina:

La tasa de desempleo es del 7,0% para el Gltimo trimestre del afio 2021.

La tasa de inflacion correspondiente a marzo del 2022 fue de un 6,7%, la mas alta
en los Gltimos veinte afos. La inflacion acumulada en el primer trimestre fue del 16,1%
mientras que la interanual alcanza el 55,1% (INDEC, 2022).

Argentina se caracteriza por ser un pais con una alta presion impositiva, segln
Sanguinetti (2022) se espera un duro escenario para el corriente afio, debido a que la
presion fiscal serd mayor. Mayores impuestos se traducen en menos inversiones y
negocios.

Factores sociales:

Las nuevas tendencias en alimentacion que se basan en la eleccion de comestibles
cada vez mas saludables y sustentables se han visto acentuadas producto de la pandemia
de Covid-19, ya que ha hecho que la gente tenga mas tiempo para disfrutar y ocuparse de
la comida. Esto puede representar una oportunidad para la marca si logra crear productos
que satisfagan estos nuevos intereses de los consumidores (Arslanian, 2021).

Por otro lado, teniendo en cuenta los productos comercializados por Havanna esto
podria representar una amenaza sino se adapta a estas nuevas tendencias que priorizan la
salud y el bienestar.

En palabras de Corzo (2022) el consumidor argentino esta curtido por las crisis y

se adapta muy bien a ellas, es un buscador de precios y esta caracteristica no la perdié



con la pandemia, sino que se le agregaron caracteristicas nuevas a tener en cuenta: la
importancia de la cercania, la sustentabilidad, la salud y lo digital. Un gran porcentaje de
los argentinos proyecta tener un estilo de vida més saludable y casi la mitad de ellos prevé
visitar en menor medida a bares y cafés. A su vez, debido a la reduccién de los ingresos
cambiaran las prioridades de las familias.

Si tomamos en cuenta estas caracteristicas, las ventas de Havanna se veran
afectadas ya que sus productos tienen precios elevados y no estarian dentro de las
primeras necesidades de las familias argentinas.

Factores tecnoldgicos:

La tecnologia le otorga a una empresa la posibilidad de establecer una
competitividad optima, por tal motivo muchas compafiias optan por implementar sistemas
innovadores para estar a la vanguardia dentro de su sector y realizan grandes inversiones
para obtener ese beneficio. Esto es imprescindible en el contexto actual que obliga a estar
a la altura de la globalizacion. (Galea, 2022).

Algunos de los tipos mas destacados de tecnologia que puede implementar una
empresa son: Tecnologias de la Informacion y la Comunicacion (TIC), Internet de las
Cosas (I0T), inteligencia artificial, realidad virtual, entre otros.

Factores ecoldgicos:

En cuanto a los factores ecoldgicos y de sostenibilidad han tenido un gran auge
en los Gltimos afios y se consideran rentables para las empresas. Para lograrlo deben tener
conciencia de la cantidad de recursos que emplean y saber donde existen ineficiencias en
la cadena de valor.

Siguiendo a Savino (2020), menciono la necesidad de repensar el tratamiento de
los desechos. En el proceso de transicién, que derivo de la pandemia, las organizaciones
deben avanzar hacia un mundo sin desechos, para ello se requiere creer y aplicar criterios
de laeconomia circular y la sostenibilidad, que consiste en el encuentro entre la economia,
el ambiente y la sociedad.

Factores Legales:

El veintidds de marzo del corriente afio se reglamentd en argentina la Ley de
Etiquetado Frontal N° 27.642 que busca garantizar el derecho a la salud y a una
alimentacion saludable, brindando informacion nutricional simple y comprensible para la

toma de decisiones activas y resguardar los derechos los consumidores advirtiéndoles
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sobre los excesos de componentes como azUcares, sodio, grasas saturadas, grasas totales
y calorias en los alimentos que consumen (Ministerio de Salud, 2022).

Esta medida puede repercutir directamente en las ventas de la empresa analizada,
ya que la mayoria de sus productos poseen excesos de mas de uno de estos componentes
y deberan llevar octogonos negros con las leyendas: exceso en azlcares, exceso en sodio,
exceso en grasas saturadas, exceso en grasas totales y exceso en calorias.

Otra medida legal tomada en argentina durante el afio 2020, dictada en el
transcurso de la pandemia fue el Decreto de Necesidad y Urgencia de doble
indemnizacion para despidos sin causa. El mismo se extiende a través del DNU
886/21(BO 24/12/2021) a partir del 1 de enero del 2022 hasta el 30 de junio del mismo
afio, con una reduccion gradual de la suma adicional que percibe el trabajador despedido
(Grisolia, 2022)

A la hora de realizar un despido, la organizacion debera tener en cuenta esta
normativa y su vigencia

Para efectuar el analisis de la situacion interna y externa de la empresa se emplea
la matriz FODA.

Esta es una herramienta utilizada para evaluar la situacion actual de la
organizacion y desarrollar estrategias comerciales efectivas. Su nombre se encuentra
formado por los siguientes términos: fortalezas, oportunidades, debilidades y amenazas.

Del analisis interno de la organizacion surgen las fortalezas y las debilidades, y
del analisis externo las oportunidades y amenazas.

Para llevar a cabo el diagndstico organizacional se realiz6 un analisis FODA, del
que se visualiza lo siguiente:

Fortalezas:

e El alfajor es un producto altamente consumido en el pais y es el articulo
emblema de la empresa.

e Lacalidad de los productos es una marca registrada de la empresa.

e Control total del ciclo de produccion, distribucion y comercializacion.

e Laempresa se involucra en acciones de responsabilidad social.

e Representativo de Argentina en todo el mundo.

e Politicas de expansién y crecimiento.

e Es unaempresa que no detiene su innovacion.
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e Marca lider de gran trayectoria y experiencia en el mercado.
e Alto grado de reconocimiento y valoracion de sus productos.
Oportunidades:

e Innovar en nuevos productos acorde a las nuevas tendencias en
alimentacion.

e Aumentar las exportaciones.

e Implementar nuevas modalidades de comercializacion de sus productos
haciendo uso de las herramientas que brindan las redes sociales y las
nuevas tecnologias.

Debilidades:

e Falta de inversion en publicidad masiva.

e Escasa informacion y promocién sobre la variedad de productos que
ofrecen.

e Cuentan Unicamente con lineas Premium de productos de valor elevado lo
que los hace poco accesibles a personas de ingresos medio-bajo.

Amenazas:

e La promocion de un cambio en la alimentacion hacia tendencias mas
saludables, para las cuales los azucares y harinas refinadas no son una
opcion.

e Gran inestabilidad y especulacién econémica a nivel nacional.

e La actualidad econémica ain muestra secuelas generadas por el impacto

de la pandemia de covid-19.

Diagndstico organizacional

De acuerdo a lo expuesto anteriormente podemos decir que la empresa se
encuentra inmersa en un contexto econémico inestable marcado principalmente por la
inflacion, que fue la mas alta de los ultimos afios, y por decisiones politicas que no
permiten la recuperacién econémica. Este contexto inflacionario tiene un alto impacto en
la empresa debido a que, al intentar realizar por ejemplo la reposicion de sus materias
primas, estas ya no tienen el mismo costo, lo que repercute en el margen de utilidad que

se pretende obtener al vender el producto.
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A su vez a nivel mundial, la economia se vio afectada por la pandemia de Covid
19, hecho que no se puede dejar pasar por alto a la hora de realizar el diagnostico, ya que
también genero una disminucion de las ventas.

Por los motivos mencionados la empresa se encuentra inmersa en una crisis
financiera presentando problemas en sus indices de liquidez y capital de trabajo ya que
no puede hacer frente a sus obligaciones en el corto plazo, es decir sus pasivos corrientes
son mayores a sus activos corrientes.

Otro factor que deberia tenerse en cuenta a la hora de buscar ampliar sus ventas
es la implementacién de canales de comunicacion masiva, empleando las posibilidades
que brindan, por ejemplo, las redes sociales, de generar publicidad a un menor costo.

Teniendo en cuenta las nuevas tendencias en alimentacion se puede realizar un
analisis de mercado y pensar en una nueva linea de productos que atiendan dichas
necesidades (productos veganos, sin TACC, Reducidos en azucares, sin conservantes,
etc.) y de esta forma llegar a nuevos posibles consumidores.

Analisis especifico segun el perfil de la carrera

Para comenzar con el andlisis financiero de la empresa Havanna S.A, con
domicilio legal en Av. Santa Fe 3148 de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, se utiliza
informacidn obtenida de los estados financieros al 31 de diciembre de 2020 y 2019 por
los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2020 y 2019. Su actividad principal es la
elaboracion y venta de alfajores y similares, a su vez es una empresa inversora.

Para facilitar la comprension de los estados contables se emplean dos técnicas, el
analisis vertical y el analisis horizontal.

El andlisis vertical intenta comprender la composicién de los rubros de los estados
financieros, mientras que el horizontal pretende responder cuanto y por qué vario una
cuenta de los mismos.

La tabla 1, muestra la composicién del Activo de la empresa. Del total de los
Activos se observa que los inventarios con un 9.08% y los créditos por ventas con un

10.18% conforman casi la totalidad de los activos corrientes.



Tabla 1

Composicién de la Estructura del Activo
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ACTIVO AV % AV % |Analisis
ACTIVO CORRIENTE al 31/12/2020 2020 al 31/12/2019 2019 horizontal
Inventarios 349.265.873,00 9,08% 465.621.543,00 11,50% -24,99%
Otros créditos 64.370.090,00 1,67% 60.179.161,00 1,49% 6,96%
Créditos por ventas 391.321.689,00 10,18% 553.291.575,00 13,66% -29,27%
Inversiones 4.099,00 0,00% 259.110,00 0,01% -98,42%
Efectivo y equivalentes 32.840.444,00 0,85% 48.551.694,00 1,20% -32,36%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 837.802.195,00 21,79% 1.127.903.083,00 | 27,85% -25,72%
ACTIVO NO CORRIENTE

Propiedades, plantas y equipos 1.275.989.368,00 33,19% 1.620.180.242,00 40,01% -21,24%
Valor llave 1.256.635.130,00 32,68% 1.256.635.130,00 [ 31,03% 0,00%
Activos intangibles 14.528.770,00 0,38% 21.008.559,00 0,52% -30,84%
Activo por impuesto a las ganancias - 0,00% 8.292.232,00 0,20% -100,00%
Otros créditos 459.989.191,00 11,96% 15.741.918,00 0,39% 2822,07%
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 3.007.142.459,00 78,21% 2.921.858.081,00 | 72,15% 2,92%
TOTAL ACTIVO 3.844.944.654,00 | 100,00% 4.049.761.164,00 | 100,00% -5,06%

Fuente: Elaboracién propia en base a los estados contables de Havanna S.A.

Por otra parte, del Activo total, las propiedades, plantas y equipos representan un

33.19%, el valor llave un 32.68% y otros créditos un 11,96% siendo los mas

representativos de los activos no corrientes, que constituyen el 78.21% mientras que los

corrientes llegan al 21,79%. Del analisis horizontal se exhibe una variacion negativa en

practicamente todas las cuentas del activo. Los activos corrientes disminuyeron un 25%,

mientras que el total del activo disminuyé un 5%.

Tabla 2

Composicion de la estructura del Pasivo y Patrimonio neto
PASIVO AV % AV %  |Analisis
PASIVO CORRIENTE al 31/12/2020 2020 al 31/12/2019 2019 horizontal
Otros pasivos 39.924.450,00 1,80% 116.425.661,00 6,10% -65,71%
Deudas Fiscales 70.196.818,00 3,17% 119.788.583,00 6,28% -41,40%
Deudas Sociales 228.057.735,00 10,30% 208.416.752,00 10,93% 9,42%
Prestamos 1.068.074.211,00 48,23% 664.379.756,00 34,83% 60,76%
Cuentas por pagar 349.734.865,00 15,79% 363.135.558,00 19,04% -3,69%
TOTAL PASIVO CORRIENTE 1.755.988.079,00 79,29% 1.472.146.310,00 | 77,18% 19,28%
PASIVO NO CORRIENTE
Prestamos 217.797.564,00 9,83% 64.600.532,00 3,39% 237,15%
Provisiones y otros cargos 7.816.642,00 0,35% 6.460.693,00 0,34% 20,99%
Otros pasivos 42.049.724,00 1,90% 93.114.410,00 4,88% -54,84%
Pasivo por impuesto a las ganancias diferido 191.036.748,00 8,63% 271.082.686,00 14,21% -29,53%
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 458.700.678,00 20,71% 435.258.321,00 22,82% 5,39%
TOTAL PASIVO 2.214.688.757,00 | 100,00% 1.907.404.631,00 | 100,00% 16,11%
PATRIMONIO NETO
TOTAL PATRIMONIO NETO 1.630.255.897,00 2.142.356.533,00
PN + P 3.844.944.654,00 4.049.761.164,00

Fuente: Elaboracion propia en base a los estados contables de Havanna S.A.
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De la tabla 2 se observa que dentro de los pasivos totales la partida mas
significativa es la de Prestamos, que representa un 48.23%, la misma aumento un 60%
respecto del periodo anterior. El 79.29% de los pasivos son corrientes, mientras que el
20,71% son pasivos no corrientes.

A diferencia de los activos que tuvieron una disminucion, los pasivos de la
empresa aumentaron, sobre todo los pasivos corrientes. EI aumento total de los pasivos
fue del 16,11%.

Figura 1

Estructura de Inversion y de Capital

ESTRUCTURA DE | ESTRUCTURA DE
INVERSION CAPITAL
PASIVO
$2.214.000.000
ACTIVO
$3.844.000.000
PATRIMONIO
NETO
$ 1.630.000.000

Fuente: Elaboracion propia en base a los estados contables de Havanna S.A.

De la figura 1 se puede observar el Activo de la empresa, que en finanzas se llama
estructura de inversion, y del otro lado el pasivo y el patrimonio neto de la empresa, que
en términos financieros se denomina estructura de capital.

En cuanto a la estructura de capital los pasivos son fuentes de financiamiento de
terceros y el patrimonio neto son fuentes de financiamiento propias.

Segun se puede apreciar, del andlisis del balance general, el financiamiento de la
empresa esta compuesto en un 58% de capital de terceros contra un 42% de capital propio.

En la tabla 3 se expone el estado de resultados del periodo 2020 comparativo con
el ejercicio anterior. En él se aprecia un resultado negativo de 512.100.636,00 pesos,
también se observa que las ventas cayeron un 36%, es importante recordar que para dicho
periodo la empresa no pudo operar normalmente debido a la pandemia producida por el
Covid-109.
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En cuanto a los costos de las mercaderias vendidas se refleja que los mismos

representaban el 45% de las ventas en 2019, y en el periodo 2020 constituyen el 56%.

Tabla 3

Estado de resultados

Ejercicio 2020 2019

Ventas 2.741.903.926,00 4.274.925.602,00
Costo de ventas 1.547.473.696,00 1.931.315.699.00
Ganancia bruta 1.194.430.230,00 2.343.609.903,00

Gastos de comercializacion y distribucion

1.106.761.074,00

1.475.131.548,00

Gastos adimmustrativos

322.670.967,00

369.059.414,00

Otros ingresos y otros egresos

9.325.325.00

43.382.029,00

(Pérdida) / Ganancia operativa

244.327.136,00

542.800.970,00

Ineresos financieros

151.952.711.00

88.811.605.00

Costos financieros

80.206.332.00

391.358.651.00

Resultados posicion monetaria neta

512.918.967.,00

150.349.525.00

Resultado antes del impuesto a las
ganancias

525.087.060,00

390.603.449,00

Impuesto a las ganancias

3.871.040,00

200.258.326.,00

(Pérdida) / Ganancia del ejercicio

521.216.020,00

190.345.123,00

Diferencias de conversion

9.115.384.,00

1.050.816.,00

Resultado integral total del e jercicio

-512.100.636,00

189.294.307,00

Fuente: Elaboracion propia en base a los estados contables de Havanna S.A.

Para determinar la situaciéon financiera en el corto plazo es util calcular los

indicadores de liquidez y capital de trabajo que permitan saber si la empresa es capaz de

hacer frente a sus obligaciones en el lapso de un afo.

Si la razén de liquidez es menor que 1, la empresa no cubre sus obligaciones en

el corto plazo, mientras que si la razén es mayor o igual a 1 la empresa tiene recursos para

hacer frente a sus compromisos.
Tabla 4
Ratios de Liquidez

2020 2019
LIQUIDEZ (AC/PC) 0,47 0,77
ACIDA DE LIQUIDEZ (AC-BC-OC)/PC 0,24 0,41

CAPITAL DE TRABAJO (AC-PC)

-918.185.884.,00

-344.243.277,00

CAPITAL DE TRABAJO ACIDO (AC-BC-OC)-PC

-1.331.821.847.,00

-870.043.931,00

Fuente: Elaboracion propia en base a los estados contables de Havanna S.A.
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Se puede ver en la Tabla 4 que la empresa Havanna S.A viene con problemas de
liquidez del periodo anterior, a pesar de ello, los indices de liquidez y capital de trabajo
del periodo actual han empeorado.

La razon de los indices analizados no son los aconsejables, ya que no tiene
liquidez suficiente para pagar sus deudas de corto plazo. Cada $100 que la empresa debe
solo cuenta con $47 para poder pagar.

Segun las razones calculadas, el capital de trabajo es negativo ya que los pasivos
corrientes superan a los activos corrientes, esto implica una necesidad de la organizacion

de aumentar el activo corriente.
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Marco tedrico

En palabras de Fowler Newton (2019) la contabilidad es una disciplina que
produce informacién que facilita la toma de decisiones y permite la atencion de los
recursos y obligaciones del ente, basandose en el procesamiento de datos sobre la
composicion y evolucién del patrimonio, los bienes de terceros en su poder y ciertas
contingencias. A su vez, los sistemas contables se valen de diversas herramientas, como
los medios de registracion, las cuentas, los registros contables, la teneduria de libros, los
archivos de registros y las normas contables, para procesar los datos y ofrecer informacion
fidedigna de la gestién econdmica y financiera actual y la evolucién futura de la empresa.

La mencionada informacion es de utilidad tanto para usuarios internos como
externos. Los primeros forman parte del ente y emplean la documentacion interna para
tomar decisiones y fijar politicas futuras, mientras que los segundos, no pertenecen al
ente, pero toman decisiones basadas en los estados contables (Fowler Newton, 2019).

Como lo describe Roldan (2017) el analisis financiero es el estudio e
interpretacion de la informacion contable que tiene como finalidad diagnosticar la
situacion actual y proyectar el desenvolvimiento futuro de una organizacion. Para ello se
vale de técnicas y procedimientos: como estudios de ratios financieros, indicadores y
otros, que permiten analizar dicha informacion contable.

Ampliando el concepto anterior de analisis financiero, Gitman y Zutter (2012)
destacan que su objetivo es conseguir un diagndstico que permita tomar las decisiones
mas adecuadas para resolver los inconvenientes administrativos y de gestion. Empleando
métodos de calculo e interpretacion que permitan analizar y controlar el desempefio de la
empresa.

Garcia Ruiz (2019) define al diagndstico empresarial como un informe preliminar,
esquematico y acotado de la salud econémico-financiera de la empresa. Para ello, se
apoya en mediciones objetivas de indicadores clave y en la coherencia general de la
evolucion de los estados financieros. A su vez analiza la consistencia de los diferentes
procesos del negocio, es una herramienta para la deteccion temprana de posibles
debilidades en un negocio y tiene como objetivo disefiar un informe de conclusiones
objetivas iniciales.

De acuerdo a lo expresado por Ricra Milla (2014) las ratios financieras son una

razon, es decir una relacion entre dos cifras tomadas de los estados financieros que
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procuran medir la eficacia y comportamiento de la empresa y a su vez son comparables
con las de los competidores y las de otros periodos permitiendo la toma de decisiones
acertadas. Estas son uno de los instrumentos mas usados y de gran utilidad para realizar
un analisis financiero.

Uno de los componentes mas significativos del andlisis financiero de corto plazo
es el de la liquidez, que, Ross, Westerfield y Jaffe (2012) la definen como la capacidad
que tiene una organizacion o una empresa para satisfacer sus deudas inmediatas sin
demasiadas presiones. Estas razones se focalizan en el activo corriente y el pasivo
corriente. Un indice mayor a uno indica liquidez, es decir, que la organizacién cuenta con
los recursos para hacer frente a sus obligaciones en el corto plazo. Por otro lado, un indice
menor a uno, indica que no cuenta con activos corrientes para hacer frente a sus pasivos
corrientes. La toma de decisiones de liquidez esta fuertemente relacionada con la gestién
del capital de trabajo, que otorga una medida de los recursos con los que la empresa cuenta
para desarrollar su actividad econémica.

Segun refiere Pérez (2020) para medir el capital de trabajo, en un momento
determinado, se debe realizar la diferencia entre el activo corriente y el pasivo corriente.
El nivel del capital de trabajo dependera de la velocidad de los flujos de ingresos y egresos
de fondos. Por tal motivo hay que focalizarse en la velocidad de circulacion del ingreso
y salida de efectivo debido a que una extension de los plazos de cobranza o del inventario,
genera mayores exigencias de fondos; mientras que ocurre lo opuesto con los
vencimientos de los proveedores.

Como todas las ratios, la liquidez y el capital de trabajo neto, no definen una
situacion, pero si pueden brindar un indicio sobre un aspecto determinado. Hasta ahora
se ha visto la medicion de la liquidez estética, la cual, no es suficiente para determinar la
capacidad financiera de corto plazo de una organizacion.

En relacién a lo expuesto en el parrafo anterior Pérez (2014) menciona que es
necesario analizar la liquidez de una forma dinamica, lo cual consiste, en tener en cuenta
la velocidad de los flujos de ingresos y egresos. Por este motivo hay que tener en cuenta
las siguientes ratios: antigliedad de los bienes de cambio, plazo de cobro de créditos por
ventas, ciclo operativo bruto, plazo de pago a proveedores y ciclo operativo neto.

Ampliando lo expresado precedentemente por Pérez, Diaz Llanes (2017) sostiene

la necesidad de que el analisis contable tome un papel primordial en la deteccién, control
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y prevision y repensar el anélisis de los estados financieros empleando herramientas e
indicadores de caracter dindmico, dejando atras las magnitudes absolutas, cuantitativas y
estaticas.

Teniendo en cuenta la bibliografia citada, al momento de realizar el analisis
financiero sera de vital importancia contar con datos obtenidos de los estados contables,
ya que de esta forma obtendremos informacion pertinente y fidedigna. Esto permitira
arribar a un diagnostico de la situacion actual de la organizacion y de esta forma llegar a
conclusiones para la toma de decisiones futuras en relacion a la gestion eficiente de los
recursos.

De acuerdo con los autores antes citados, las ratios mas significativas a analizar
en el corto plazo son la liquidez y el capital de trabajo debido a que brindan datos sobre
la situacion de la empresa en un determinado momento, es decir si es capaz o no de hacer
frente a sus obligaciones.

Los autores mencionados concuerdan en varias aristas del analisis financiero,
siendo considerablemente importante el mismo para valorar la situacién actual de la
empresa y predecir su ejercicio futuro. En lineas generales describen que el analisis de
los estados financieros emplea la aplicacion y calculo de los indices financieros que
ayudan a conocer la situacion concerniente a la liquidez, eficiencia, endeudamiento,
rendimiento y rentabilidad de una empresa.

Tal como lo sugieren, mediante el analisis financiero, las empresas logran detectar
problemas en el proceso de cobranza de sus ventas a crédito, en el pago de sus compras a
crédito, de sus ventas, sus gastos, su efectivo disponible, su inventario, y ganancia,
estableciendo si sus operaciones son rentables o no.

Para concluir podemos advertir que la contabilidad nos brinda la informacion
necesaria para poder realizar el andlisis financiero, en este caso de corto plazo, donde las
ratios mas importantes a tener en cuenta para el respectivo analisis son la liquidez y el
capital de trabajo. Del analisis obtendremos un diagnostico de la situacion que atraviesa
la empresa y partiendo de esa base se podran tomar las decisiones que se consideren mas
acertadas en ese momento y efectuar acciones correctivas, que logren alcanzar un
desempefio financiero efectivo que conduzca a la empresa al éxito. Aqui radica la

importancia de la realizacion del analisis financiero.
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Diagnostico y discusion
Descripcion de problema

En el apartado andlisis de situacion se hace referencia al contexto actual de
inestabilidad en el cual se desenvuelve la empresa Havanna S.A, y que genera inseguridad
e incertidumbre en la gestion de la misma. El contexto inflacionario, la grave crisis
econdmica que atraviesa el pais y la incertidumbre vivida y generada, a nivel mundial,
respecto a la pandemia de Covid19, fueron la combinacion perfecta que afecto en gran
medida el normal desempefio de las empresas.

La empresa Havanna S.A. no fue la excepcion y presentd dificultades que se
vieron reflejadas al momento de analizar sus balances. Los mismos arrojaron los
siguientes datos: una alarmante disminucion en sus ventas que provoco una perdida en el
ejercicio.

Haciendo referencia al capital de trabajo, podemos decir que el mismo arrojo un
resultado negativo, lo cual indica que los pasivos corrientes fueron mayores a los activos
corrientes y un indice de liquidez menor a uno, que demuestra que la organizacién no es
capaz de hacer frente a sus obligaciones en el corto plazo.

Para solventar el problema de liquidez mencionado anteriormente, la empresa
recurri6 al financiamiento externo, por parte de entidades bancarias aplicado al capital de
trabajo, que permitio a la empresa mantener su operatividad, pero generé un costo elevado
debido a los intereses.

A partir del analisis dindmico de la liquidez se puede apreciar una mejoria respecto
del analisis realizado sobre las mismas ratios en 2019. Si bien se logré disminuir los dias

del ciclo de efectivo, estos alin deben ser menores.

Justificacion del problema

La situacion descripta anteriormente en la tabla 3 expone un resultado del ejercicio
negativo producto de una disminucion en las ventas, de aproximadamente el 36%.

Tal como se muestra en la tabla 4, la liquidez no es la adecuada, siendo esta del
0,47%, menos favorable aun, que la del periodo 2019 que fue del 0,77%. Relacionado
con este indice se encuentra el capital neto de trabajo, que, asi mismo, arrojo resultados
negativos, demostrando que la empresa no cuenta con los recursos necesarios para
cancelar sus deudas y obligaciones en el corto plazo. Para solventar esos problemas

relacionados con la liquidez, la empresa se financi6é con fuentes externas, produciendo



21

esto un crecimiento del indice de endeudamiento, como lo muestra la tabla 5. Pasando de
0,890 en el afio 2019 a 1,358 en el afio 2020.
Tabla 5

Ratio de endeudamiento

2020 2019
1,358 0,890

ENDEUDAMIENTO (PT/PN)

Fuente: Elaboracion propia en base a los estados contables de Havanna S.A.

La tabla 6 muestra las ratios de liquidez dinamica de la empresa Havana S.A, las
cuales expresan una mejoria con respecto al afio 2019 en su ciclo operativo neto
disminuyendo el mismo en 12 dias. Estas ratios indican que los inventarios estan 82 dias
en planta hasta su venta, se abonan 61 dias aproximadamente de recibidos y se cobran 43

dias posteriores a la venta. Esto determina un ciclo operativo bruto de 125 dias y un ciclo

operativo neto de 64 dias.
Tabla 6

Ratios de liquidez dinamica

2020 2019
Plazo medio de cobranzas 43.050 57,160
Plazo medio de mventarios 82.38 87,99
Plazo medio de pagos 60,92 68,35
Ciclo bruto operativo 125.43 145.15
Ciclo operativo neto 64.51 76.80

Fuente: Elaboracion propia en base a los estados contables de Havanna S.A.

Conclusién diagnostica

A fin de mejorar los indices de liquidez, capital de trabajo y endeudamiento de la
empresa Havanna S.A., se propone la implementacion de un plan de gestion de cobranzas,
pagos Yy rotacion de inventarios, que permita optimizar el ciclo operativo reduciendo los
dias de dicho ciclo. En este contexto inflacionario acortar los dias de ciclo de efectivo es
de vital importancia porque le permite a la empresa hacerse mas rapidamente de los
recursos que necesita.

Un ciclo operativo mas corto va a significar que la empresa recupere su inversion
mas rapidamente y poseer fondos para cumplir con sus obligaciones, generando de esa

manera no solo una mejora en su liquidez sino también en los indices de endeudamiento,
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ya que no serd necesario financiar el ciclo operativo a través de préstamos. Los intereses
de estos préstamos generan un costo a la empresa por lo cual también se vera beneficiada
en su margen de utilidad.

Un sistema de cobranzas eficaz es indispensable ya que éste afecta directamente
a la liquidez de la organizacion, representa el flujo de efectivo generado por la actividad
general de la empresa, ademas de ser la fuente principal de ingresos para cancelar las
obligaciones a corto y largo plazo.

Por otro lado, se propondran iniciativas de venta que generen flujos de fondo,
fomentando la comercializacion online a través de campafias masivas de publicidad.

De esta manera la empresa obtendré flujos de fondo que le permitirén resolver los
problemas de liquidez que posee y ahorrarse asi los elevados costos de financiamiento

externos.
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Plan de implementacion

Alcance

De contenido: En el presente trabajo, en primer lugar, se propone el disefio de un
plan de gestion de cobranzas y pagos en la empresa Havanna S.A. que permita mejorar
los plazos, reduciendo el tiempo en que se realizan las cobranzas y aumentando el plazo
de pago a proveedores. De esa manera se lograran disminuir los dias del ciclo operativo
neto.

En segundo lugar, con el objetivo de generar mayores ingresos se propondran
diversas iniciativas de ventas.

Temporal: Se espera que las acciones propuestas en el presente trabajo puedan ser
Ilevadas a cabo durante el segundo semestre del afio 2022.

Geografico: El plan sera desarrollado en la empresa Havanna S. A. situada en la
ciudad de Mar del Plata, Buenos Aires, Argentina. EI mismo estara destinado a las areas
de administracion, finanzas y marketing abarcando los sectores de cobranzas, pagos y
ventas.

Limitaciones: Durante la elaboracion del trabajo la empresa no brindo mas
informacidn de la que surge de sus balances y la que se puede obtener en su pagina web.

El trabajo a realizar solo es aplicable a la empresa Havanna S.A.

Recursos
A continuacién, se expondran los recursos tangibles e intangibles que necesitara
la empresa para la implementacion de las acciones propuestas.

e Entre los recursos tangibles que va a necesitar adquirir la empresa se
encuentran una computadora, una impresora, un escritorio, una silla y
articulos varios de libreria.

e Un Contador Publico que lleve adelante el plan de implementacién y su
posterior seguimiento, y que a su vez brinde las herramientas y sus
conocimientos para asesorar y capacitar al sector de finanzas. Esto
implicara para la empresa un costo que va a ser determinado por el Consejo
Profesional de Ciencias Economicas de la provincia de Buenos Aires que
estima un valor médulo de $224, mientras que esto debe ser multiplicado
por 20 ya que veinte mddulos equivalen a una hora de trabajo. La hora del

contador costara $4480. También se deberan contratar dos empleados que
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le costaran a la empresa $150000 cada uno segun lo estimado por el
convenio colectivo para empleados de comercio.

e La empresa Havanna S.A. cuenta con personal abocado a realizar las
actualizaciones de su pagina web y redes sociales, por lo que se podra
hacer uso de este recurso para comunicar las promociones que se
propongan para incentivar las ventas, pero se propondra una actualizacién
para el referente de marketing con un Licenciado en marketing. EI mismo

sera dado en tres encuentros de dos horas cada uno por un valor total de

$12000.
Tabla 7
Costos de implementacion y mantenimiento
Descripcion Valor modulo Modulos Mensual Total
Escritorio $  20.000,00
Silla $  15.000,00
Computadora $  95.000,00
Avrticulos de libreria $ 5.000,00
Impresora $  40.000,00
Capacitacion por Lic en
Marketing $ 12.000,00
Implementacion $ 224,00 360 $ 80.640,00
Seguimiento $ 224,00 90 $ 20.160,00 | $ 120.960,00
Capacitacion por
Contador $ 224,00 156 $ 34.944,00
Contratacion de
empleados $ 300.000,00 | $ 1.800.000,00
Presupuesto total $ 2.223.544,00

Fuente: Elaboracion propia.

Tal como expresa la tabla 6 el costo de mantenimiento sera de $20160,00

mensuales, mientras que el total presupuestado sera de $2.223.544,00.
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Acciones especificas

Para lograr los objetivos planteados en la empresa Havanna S.A. se deben llevar

a cabo diferentes acciones que tiendan a reducir los plazos de cobranza, a aumentar los

plazos de pago a proveedores y a desarrollar nuevas herramientas para sus ventas. Las

mismas seran presentadas a continuacion siguiendo un orden cronoldgico y estimando los

tiempos que pueden llevar. Dichos tiempos se visualizardn empleando un diagrama de

Gantt.

Reclutar toda la informacion necesaria para ejecutar el andlisis financiero.
Realizar el analisis financiero, evaluando las cuentas por cobrar y las
cuentas por pagar, como asi también revisar el financiamiento de la
empresa.

Llevar a cabo reuniones con la direccidn, gerente general y los gerentes de
las areas involucradas para comunicar los resultados obtenidos y
consensuar las nuevas acciones a implementar para subsanar las fallas o
fortalecer los puntos criticos.

Negociar con los proveedores para retrasar el pago sin perjudicar laimagen
y reputacién de crédito de la empresa.

Reunion con el area de cobranzas para elaborar estrategias que mejoren
los procesos de crédito y cobro, de manera tal que no se vean afectadas las
ventas. Negociacidn con clientes para disminuir los plazos de cobranzas
Gestionar politicas de descuento por pagos de contado y anticipados para
los mejores clientes.

Analizar los ciclos de facturacion y promover ciclos mas cortos.
Desarrollar un sistema de inventarios que brinde la posibilidad de conocer
la rotacion de la mercaderia ya que los productos que elabora la empresa
cuentan con un vencimiento a corto plazo. A su vez reducir los dias de
stock mejoraria el ciclo operativo bruto de la empresa ya que ello tiene un
costo relacionado al almacenado y mantenimiento de la mercaderia. Dicha
mejora se lograria a través de una logistica mas eficaz.

Busqueda, seleccion y contratacion de dos empleados uno para que se

encarguen del seguimiento de los cobros y otro para agilizar las ventas.
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e Busqueda y seleccidn de un licenciado en marketing para capacitar a los
empleados y brindarles herramientas para generar estrategias de venta que
atraigan nuevos clientes, con el objetivo de generar mayores volimenes
de venta.

e Proponer estrategias de venta para rotar los productos que menos se
comercializan con promociones que incluyan descuentos en articulos que
la compafiia tiene un margen mayor o necesita hacer circular. Las mismas
seran impulsadas en las redes sociales y en la pagina web con las que
cuenta la empresa ya que la publicidad en redes posee un costo bajo en
relacion a la cantidad de personas a las que tiene alcance.

e Redisefiar la pagina web y actualizarla. Tener una pagina web de facil
acceso y rapida para que los visitantes no se distraigan con elementos que
los disuadan de formalizar la compra.

e Proponer un programa de descuentos y ofertas especiales para todas las
compras realizadas a través de la pagina web. Por ejemplo, ofrecer tres
cuotas sin interés para las compras realizadas a través de tarjetas de crédito
y un descuento del quince por ciento para las realizadas mediante
transferencias bancarias o en efectivo al retirarlas desde el local.

e Establecer canales de comunicacion fluidos entre las areas de compra y de
ventas, involucrando a los vendedores que son los que tienen contacto con
los clientes y pueden brindar informacion sobre los mismos y sus
requerimientos. Esto fomentara el trabajo en equipo y que todos
mancomunen su esfuerzo en pos de las necesidades de la empresa.

e Supervision y control de las actividades durante la ejecucion del proyecto
y posteriores a su implementacion, y en caso de ser necesario realizar
acciones correctivas.

A través de la la gestion de pagos, cobranzas y ventas se pretende obtener una
reduccion del ciclo de conversion de efectivo, siendo este, el plazo que transcurre desde
que se paga a los proveedores hasta que se realiza la cobranza de la venta, e incrementar
las ventas en un 1% para los proximos seis meses.

Para el afio 2022 se proyecta un plazo medio de pagos de 85 dias, un plazo medio

de inventarios de 75 dias y un plazo medio de cobranzas de 30 dias.
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Ciclo operativo neto proyectado para el afio 2022: 75 + 30 — 85 = 20 dias

Ciclo operativo neto afio 2020: 82,38 + 43,05 - 60,92 = 64,51 dias

Con esta reduccion de 44,51 dias en el ciclo operativo se mejoraria la capacidad
de obtener utilidades, debido a que se reduce la necesidad de financiamiento externo, ya
que la empresa contaria con dinero liquido méas rdpidamente. Dinero que no le generara a
la empresa costos de financiamiento ni gastos innecesarios. Esto siempre y cuando se
mantenga el nivel de ventas.

En relacién a las estrategias planteadas para aumentar las ventas y segun lo
proyectado, las mismas generaran ingresos por $13.709.519,63.

Para estimar cuanto la empresa ganara a partir de sus inversiones, se realiza el
calculo de la ratio ROI, retorno sobre la inversion.

ROI= ($13.709.519,63 - $2.223.544,00) / $2.223.554,00 = 5,17

El retorno es positivo por lo cual el proyecto se deberia tomar. EI mismo indica
que por cada peso invertido en este plan se generard un retorno de $5,17 para el segundo

semestre del afo 2022.

Tabla 8

Flujo de fondos proyectado segundo semestre 2022
INGRESOS
Ingresos por venta $ 1.864.494.669.50
Ingresos por venta plan $ 13.709.519.63
INGRESOS TOTALES $ 1.878.204.189,13
EGRESOS
Costo de mercadera vendida $ 839.022.601.50
Gastos de distribucion y comercialzacion | $ 633.928.187.50
Gastos admmistrativos $ 161.335.483.50
Gastos Fmancieros $ 128.229.741.75
Inversion Plan $ 2.223.554,00
EGRESOS TOTALES $ 1.764.739.568,25
UTILIDAD BRUTA $ 113.464.620,88

IMPUESTO A LAS GANANCIAS $  39.712.617,31

UTILIDAD NETA $ 73.752.003,57

Fuente: Elaboracion propia
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Tal como expresa la tabla 8 los flujos se estimaron en base a los Gltimos balances
de la empresa Havanna S.A. alli se puede observar que los ingresos por venta reflejan un
aumento del 36% debido a que se espera que la empresa retome sus operaciones normales
como lo hacia antes de la pandemia.

En cuanto a las ventas del plan dan una suma de $13.709.519,63. Los costos de
mercaderias vendidas representan un 45% de las ventas, mientras que los gastos de
comercializacion y distribucion un 34% de las mismas.

Con las politicas aplicadas en la gestion de cobros, pagos e inventarios se estima
reducir el costo de financiamiento en un 50%.

Debido a lo expresado anteriormente se espera que la empresa genere para el
segundo semestre del afio 2022 flujos de fondos neto por $73.752.003,57.

Marco de tiempo

A continuacion, se exponen las acciones a realizar para la implementacion del
plan de gestion en un diagrama de Gantt. Con ello se busca que las mismas puedan
visualizarse de manera sencilla. Alli ademas de las acciones se exponen los responsables
de llevar adelante cada actividad y los lapsos de tiempo que se prevé dedicar a cada una
de ellas para su ejecucion. En el mencionado diagrama se puede observar que el tiempo
total que demandara la implementacion es de seis meses corridos iniciando las actividades

en el mes de julio del corriente afio y extendiéndose hasta fines del mes de diciembre.
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Tabla9
Diagrama de Gantt

. 2022
Actividades Julio Agosto [Septiembre| Octubre |Noviembre| Diciembre Responsable

1 |Reclutamiento de informacion

Contador
2 |Analisis financiero

Contador
3 |Reunion con direccion y gerentes

Contador
4 |Negociacion con proveedores

Pagos
5 |Reunion con el area cobranzas

Contador
6 |Gestion de politicas de descuento

Ventas

7 |Analisis ciclos de facturacion

Administracion

8 |Desarrollo sistema de inventarios

Inventarios
9 |Contratacion de empleados
RRHH
10 Busqueda y seleccidn de
licenciado en marketing Contador
Gerencia
11|Estrategias de venta marketing
12|Redisediar la pagina web marketing
Marketing y
13| programa de descuentos ventas
14| Mejora comunicacidn entre areas RRHH
15|Control y correceidn de actividades Contador

Fuente: Elaboracion propia.
Propuesta de medicidon y/o evaluacion de las acciones

En el siguiente apartado se expondran los indices de medicion, los cuales son de
valor para evaluar la correcta implementacion de las acciones propuestas, permitiéndonos
corroborar si las debilidades que tenia la empresa disminuyeron o desaparecieron.

Se efectian mediciones trimestrales de los indices de endeudamiento, liquidez,
capital de trabajo, plazo de pago a proveedores, plazo de cobranzas, plazo de inventario
y el ciclo operativo neto, para contar con informacion sobre la evolucion de los mismos.
Se expondra de forma comparativa las medidas obtenidas en el periodo actual con las
obtenidas en periodos anteriores para facilitar su visualizacion.

A su vez se calcula la ratio de Rentabilidad sobre las Inversiones ROI, que expresa
la ganancia o la perdida por cada peso invertido.



Tabla 10

Ratios para evaluacion de propuesta
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. Tiempo de Despues del .
Ratios Formula p Antes del plan P Observaciones
medicion plan
Pasiw |
Endeudamiento a . ° to_t al/ Trimestral 1,358
Patrimonio Neto
Liquidez ACt!VO corr!ente / Trimestral 0,47
Pasivo corriente
. i Activo corriente - .
Capital de trabajo . . Trimestral |-$ 918.185.844,00
Pasivo corriente
. Proveedores x 365 / .
Plazo medio de pagos (compras x 1,21) Trimestral 60,92
Creditos por ventas
Plazo medio de cobranzas x 365 / (Ventas x Trimestral 43,05
1,21)
Plazo de inventarios Inventarios x 365 / Trimestral 82,38
Costo de ventas
Ciclo operativo
Ciclo Operativo Neto bruto - Plazo medio | Trimestral 64,51

de pagos

Fuente: Elaboracion propia.

Tabla 11

ROI, Costo beneficio (Ganancia - Inversion) / Inversién

Ingresos

$ -

Costo de la Propuesta

$ 2.223.544,00

ROI

Fuente: Elaboracion propia.

Tabla 12

Cuestionario para evaluacion

Sl

NO [PARCIALMENTE

¢ Se logré optimizar la liquidez de la empresa?

¢Se logr6 mejorar el ciclo operativo neto?

1
2
3 ¢ Mejoraron los indices de endeudamiento?
4

¢ El plan propuesto alcanzd los resultados esperados?

Fuente: Elaboracion propia.
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Conclusiones y recomendaciones

De acuerdo a la informacidn obtenida a partir de efectuar el analisis del contexto
situacional en el que se encuentra la empresa Havanna S.A., el andlisis de las ratios e
indicadores, y en base al marco teorico, se establece la importancia de realizar un
andlisis financiero de corto plazo en la empresa en cuestion, ya que este brinda
informacidn fehaciente de la situacion financiera de la empresa, en este caso particular
se concluyo que la misma presenta problemas de liquidez.

Teniendo en cuenta que la empresa analizada tuvo una pérdida de $512.100.636
y solicit6 prestamos aplicados al capital de trabajo, que tuvieron un costo financiero de
$512.918.967, muy similar al resultado negativo de la empresa, se pudo establecer que
la misma necesita reducir dichos costos financieros.

A través de la implementacion de las politicas presentadas la empresa podria
contar con flujos de efectivo més rapidamente y de esta manera poder cumplir con sus
obligaciones sin necesidad de recurrir al financiamiento externo, que como se expuso en
el caso particular de Havanna S.A., represento un costo similar a la pérdida del
ejercicio.

Cabe destacar que la empresa estaba inmersa en un contexto adverso marcado
por la pandemia de Covid-19, donde se vio afectada por una reduccion en sus ventas del
36% aproximadamente, por tal motivo también se exponen estrategias para aumentarlas.
Se proyecta que a partir del segundo semestre del corriente afio se regularice la
operatividad de la empresa, y que por lo menos las ventas vuelvan a los niveles del afio
anterior y los supere.

Concluyendo se espera que con las estrategias de venta, cobros y pagos la
empresa mejore la gestion de su capital de trabajo y cuente con fuentes de
financiamiento propias mejorando su rendimiento y evitando asi crisis financieras o
insolvencia.

En un contexto inestable e inflacionario donde ain quedan secuelas de la
pandemia, medidas como la negociacion para extender los plazos de pago a
proveedores, reducir los tiempos de cobranzas y aumentar las ventas ayudaran a mejorar

la salud financiera de la empresa en el corto plazo.
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Por altimo, se puede agregar que el analisis realizado en este reporte de caso
contribuye a que la organizacion conozca la realidad en la que se encuentra inmersa
tanto interna como externamente y pueda asi tomar las mejores decisiones.

Se sugiere que la empresa Havanna S.A. ademas de realizar este analisis de
corto plazo lo acomparie de un andlisis financiero de largo plazo ya que de esta manera
la empresa podria realizar un diagnostico con una mirada integral y méas exhaustiva para
determinar su funcionamiento de cara al futuro.

Por otro lado se propone a la empresa abrir los horizontes de venta, realizando
un estudio de mercado en diferentes ciudades donde aun no se comercialicen sus
productos y que posean mas de ochenta mil habitantes, ofreciendo los mismos y su
exclusividad para la zona, pero sin la necesidad de que el cliente tenga que incurrir en el
desembolso que implica una franquicia, pero si exigiéndole minimos de compra y
objetivos de venta y realizando controles de los lugares donde seran vendidos y
expuestos los productos. Esto ultimo con el fin de que no se vea modificada la imagen
que posee la empresa.

Una ultima sugerencia que se podria realizar es que la empresa planifique sus
recursos humanos para que sus empleados tengan un crecimiento dentro de la mismay
de esa manera se pueda reducir la rotacion del personal, que el mismo se capacite en
funcion de las necesidades que vayan surgiendo y tengan un mayor sentido de
pertenencia. Esto mejorara el clima laboral y por consecuencia la eficiencia de la

empresa.
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Composicion de la Estructura del Activo
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ACTIVO AV Y% AV % |Analisis
— al 31/12/2020 al 31/12/2019

ACTIVO CORRIENTE 2020 2019  |horizontal
Inventatios 34926587300 | 9.08% 465.621.543.00 | 11.50% -24.99%
Otros créditos 64.370.090.00 1.67% 60.179.161.00 | 149% 6.96%
Créditos por ventas 391.321689.00 | 10.18% 553.291.575.00 | 13.66% -29.27%
Inversiones 4.099.00 |  0,00% 259.110,00 | 0,01% -98.42%
Efectivo y equivalentes 3284044400 | 0.85% 48551.694.00 | 120% -32.36%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 837.802.195,00 21,79% 1.127.903.083,00 | 27.85% -25.72%
ACTIVO NO CORRIENTE

Propiedades, plantas y equipos 127598936800 | 33.19% 1.620.180.242.00 | 40.01% -21.24%
Valor llave 1.256.635.130,00 | 32.68% 1.256.635.130.00 | 31.03% 0.00%
Activos intangibles 1452877000 | 0,38% 21.008.559.00 | 0.52% -30,84%
Activo por impuesto a las ganancias - 0.00% 8.292.232.00 0.20% -100,00%
Otros créditos 459.989.191.00 | 1196% 1574191800 | 039% | 2822.07%
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 3.007.142.459,00 | 7821% 2.921.858.081,00 | 72.15% 2.92%
TOTAL ACTIVO 3.844.944.654,00 | 100,00% 4.049.761.164,00 | 100,00% -5.06%
Fuente: Elaboracion propia en base a los estados contables de Havanna S.A.

Composicion de la estructura del Pasivo y Patrimonio neto

PASIVO o AV % o AV % |Analisis
PASIVO CORRIENTE 21311272020 2020 al 3122019 2019  [horizontal
Otros pasivos 39.924.450,00 1.80% 116425.661.00 | 6.10% -65.71%
Dendas Fiscales 70.196.818.00 |  3.17% 119.788.583.00 | 6.28% -41.40%
Deudas Sociales 228.057.735.00 | 10.30% 208.416.752,00 | 10.93% 942%
Prestamos 1.068.074211,00 | 4823% 664.379.756,00 | 34.83% 60,76%
Cuentas por pagar 349.734.865,00 | 15.79% 363.135.558,00 | 19.04% -3,69%
TOTAL PASIVO CORRIENTE 1.755.988.079,00 | 79,29% 1.472.146.310,00 | 77,18% 19.28%
PASIVO NO CORRIENTE

Prestamos 217.797.564,00 |  9.83% 64.600.532,00 | 3.39% 237.15%
Provisiones y otros cargos 7.816.642.00 0.35% 6.460.693.00 0.34% 20.99%
Otros pasivos 42.049.724,00 1.90% 93.114.410,00 | 4.88% -54.84%
Pasivo por impuesto a las ganancias diferido 191.036.748.00 8.63% 271.082.686.00 14.21% -29.53%
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 458.700.678,00 | 20.71% 435.258.321,00 | 22.82% 539%
TOTAL PASIVO 2.214.688.757,00 [ 100,00% 1.907.404.631,00 | 100,00% 16,11%
PATRIMONIO NETO

TOTAL PATRIMONIO NETO 1.630.255.897,00 2.142.356.533,00

PN+P 3.844.944.654,00 4.049.761.164,00

Fuente: Elaboracion propia en base a los estados contables de Havanna S.A.
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Ejercicio

2020

2019

Ventas

2.741.903.926,00

4.274.925.602,00

Costo de ventas

1.547.473.696.,00

1.931.315.699.00

Ganancia bruta

1.194.430.230,00

2.343.609.903,00

Gastos de comercializacion y distribucion

1.106.761.074,00

1.475.131.548.00

Gastos administrativos

322.670.967.,00

369.059.414.,00

Otros mgresos y otros egresos

9.325.325.00

43.382.029.,00

(Pérdida) / Ganancia operativa

244.327.136,00

542.800.970,00

Ineresos fmancieros

151.952.711.,00

88.811.605.00

Costos financieros

80.206.332.00

391.358.651.00

Resultados posicion monetaria neta

512.918.967.00

150.349.525.00

Resultado antes del impuesto a las
ganancias

525.087.060,00

390.603.449,00

Impuesto a las ganancias

3.871.040.,00

200.258.326.00

(Pérdida) / Ganancia del ejercicio 521.216.020,00 190.345.123,00
Diferencias de conversion 9.115.384.00 1.050.816.00
Resultado integral total del ejercicio -512.100.636,00 189.294.307,00

Fuente: Elaboracion propia en base a los estados contables de Havanna S.A



