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Resumen

El presente Trabajo Final de Grado constituye un Reporte de Caso sobre empresa
Havanna S.A. reconocida firma por sus afios de trayectoria en la industria chocolatera y

como simbolo emblemaético argentino por sus caracteristicos alfajores.

A lo largo del trabajo el lector puede apreciar una propuesta de intervencién
profesional destinada a corregir una serie de debilidades detectadas en la empresa, dentro
del diagnostico de situacion se utilizaron dos herramientas de Planificacion Estratégica:
analisis P.E.S.T.E.L y la matriz F.O.D.A logrando conocer los aspectos internos de la

empresa y su entorno.

Con el objetivo de realizar un analisis del estado financiero global a corto plazo
se emplearon determinados indicadores los cuales reflejan que la empresa presenta como
problematica principal un nivel de liquidez poco 6ptimo, un grado de endeudamiento
elevado y no cuenta con politicas claras y definidas en torno a la Administracién de los
componentes del Ciclo de Efectivo y Ciclo Operativo, lo cual le ha traido inconvenientes
en las actividades de operacion y financiamiento que hacen al desenvolvimiento de su

actividad.

Finalmente se elabor6 un Plan de Implementacion para mejorar y lograr un
equilibrio mediante acciones concretas en un proyecto integrado dentro de cada area de
la organizacién que permitan cambiar la manera de trabajar, logrando recuperar la

liquidez para hacer frente a sus obligaciones diarias y cumplir con los objetivos.

Palabras claves: planificacion estratégica, indicadores, liquidez, ciclo de efectivo.



Abstract

This Final Degree Project constitutes a Case Report on the company Havanna S.A.
renowned firm for its years of experience in the chocolate industry and as an emblematic

Argentine symbol for its own alfajores.

Throughout the work, the reader can appreciate a professional intervention
proposal aimed at correcting a series of weaknesses detected in the company, within the
situation diagnosis, two Strategic Planning tools were used: P.E.S.T.E.L analysis and the
SWOT matrix, getting to know the internal aspects of the company and its environment.

With the objective of carrying out an analysis of the global financial status in the
short term, certain indicators were used, which reflect that the company presents as its
main problem a suboptimal liquidity level, a high degree of indebtedness and jointly it
does not have clear and defined policies in around the Administration within the
components of the Cash Cycle, which has brought inconveniences in the operation and

financing activities that make the development of its activity.

Finally, an Implementation Plan was developed to improve and achieve a balance
through concrete actions in an integrated project within each area of the organization that
allows changing the way of working, managing to recover liquidity to face their daily
obligations and meet the objectives.

Key words: strategic planning, indicators, liquidity, cash cycle.
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Introduccion

Marco de referencia institucional

El siguiente trabajo tiene como formato un Reporte de Caso que toma como objeto
de estudio bajo analisis a la empresa Havanna S.A. la cual es una organizacion dedicada
a la produccion y comercializacion de alfajores, chocolates y cafeteria que tiene mas de
74 anos de trayectoria en el mercado, cuenta con un desarrollo muy contundente a nivel

comercial, por su excelente calidad, presentacion y sabor que ofrece.

Esta ubicada en Argentina durante los Gltimos afios ha dado grandes saltos de
crecimiento, apostando a nuevos desafios y abriendo nuevas fronteras, hoy en dia es un
simbolo argentino que resulta como la primera opcidn de souvenir tanto para argentinos

como para extranjeros, siendo esta una de las principales herramientas de venta.

Teniendo en cuenta las actividades que desarrolla la empresa se advierten ciertos
desvios en su gestion financiera, cabe destacar también la coyuntura en la que se
encuentra inmersa, puntualmente el objetivo de esta intervencién es realizar un analisis
respecto a su estado financiero global a corto plazo, este caso toma relevancia, no
solamente por la implicancia neuralgica en si, sino también por la coyuntura social,
politica, nacional y mundial que se encuentra atravesando y de la cual Havanna S.A. no
se encuentra exenta, tomando como perspectiva el analisis a través de ésta herramienta
se vuelve fundamental para la toma de decisiones respecto a las posibilidades de

alternativas de desarrollo, crecimiento y gestion financiera en el corto plazo.
Descripcion de la problemética

Considerando la dimensién antes descripta de la organizacidn y sus perspectivas
de desarrollo en el corto plazo se advierte que de acuerdo a sus actividades la organizacién
presenta ciertas fluctuaciones en cuanto a la dimension econdmica financiera de gestion
de endeudamiento provocado por la pandemia causada por el virus COVID-19, detras de
una premura en cuanto a solventar determinadas actividades operativas basicamente
relacionadas con, cuentas por cobrar comerciales y anticipos a proveedores han ido
engrosando su clasificacion de deuda respecto a entidades bancarias. Por lo tanto, una
primera problematica que se advierte es su endeudamiento que pone en evidencia en el
mediano plazo las actividades claves generando crisis para afrontar sus obligaciones

menores a un afo.



Otro punto que se complementa es el estado de liquidez que refiere a su analisis
financiero y sobre todo en el corto plazo ya que lo que pudo observarse en su contraste
de activos corrientes sobre pasivos corrientes, no refleja un sentido ameno ni estado de

corporeidad sobre posibles inversiones.
Resumen de antecedentes

Todo esto que acaba de describirse alusivo a la empresa Havanna S.A. es un
denominador comin en diversas organizaciones y como tal es una temaética o
probleméatica que atraviesa a muchos actores o empresas, por eso demanda el
conocimiento técnico y especifico de los profesionales a tal punto que pueden
referenciarse diversos trabajos publicados tanto de investigacion como de aplicacion que
evidencian esta transcendencia para el desenvolvimiento de las organizaciones, uno de
estos casos es el de (Canal Gaitero, 2016) quien realiz6 un trabajo de investigacion
tomando como modelo la empresa Chocolates Valor, en el que desarrollé un analisis
econdmico-financiero, uno de los puntos desarrollados por el autor fue del analisis
financiero de corto plazo en el que aplicé determinados indicadores uno de ellos fue el
ratio de liquidez, sefialando la importancia que tiene el analisis de estados contables que
como fin principal para proporcionar informacion util y confiable para la toma decisiones,
Ilegando a la conclusion de que la empresa bajo estudio cuenta con una buena situacion
de liquidez para atender sus deudas ya que todos los valores son positivos, con lo cual
podria pagar la totalidad de su deuda y afrontarla en el corto plazo.

Como recomendacion propone expandirse y establecerse en mercados extranjeros
por medio de sus franquicias ya que ha ampliado su capacidad productiva, este punto se
puede considerar dentro de nuestro analisis mas adelante, con la expansion que hoy
Havanna S.A. viene transitando.

Otro caso que se considera pertinente a los fines de revelar un paralelismo con lo
que se pretende desarrollar, es el trabajo de investigacion llevado a cabo por (Barriga
Toscano, 2017) en su maestria donde indica que “La administracion del capital de trabajo
permite conocer el ciclo financiero que tiene la empresa en el corto plazo, es decir, desde
su adquisicion, transformacion, venta y recuperacion de cartera, sujetas a politicas
internas que ayuden a tomar decisiones basicas sobre el eficiente manejo de los recursos
a corto plazo” Por ultimo, menciona en su caso que el capital de trabajo es negativo, lo
que implica una necesidad de aumentar el activo corriente y para concluir propone como

alternativa de mejora, vender parte del activo inmovilizado o activo no corriente.



Todos los temas detallados anteriormente, son interesantes debido a que las
empresas ante determinadas circunstancias deben tomar decisiones y deben hacerlo de
manera correcta, de no contar con un andlisis profesional podrian cometer errores que
ponga en riesgo a la organizacion. Por lo tanto, en el presente trabajo se desarrolla la
problematica, estudio financiero de liquidez en empresa Havanna S.A. para el desarrollo

en la toma de decisiones fundamentadas.

Relevancia del caso

Finalmente, dadas las condiciones y circunstancias descriptas, el analisis de
costos a corto plazo, en una situacion cotidiana ya es determinante y mas alin en un
contexto cambiante como el que se encuentra Argentina, Latinoamérica y el mundo a
partir de la crisis, politica, econémica y social generada por la actual controversia entre
Rusia y Ucrania y por las consecuencias producidas luego de la pandemia. Por lo tanto,
las organizaciones y en particular Havanna S.A. por su sentido carente de liquidez y
aumento de endeudamiento debe estar concentrada en una articulacion e incorporacién
de esta herramienta no de forma contingente sino de forma protagonica y central. Debe
contar con el desarrollado de andlisis de situacion financiera de forma simultinea a sus
actividades operativas, y comerciales, en ese sentido es relevante como profesional
Contadora trabajar para concientizar a esta organizacion, para demostrar que a partir de
una planificacion de un analisis financiero en el corto plazo puede generar ingresos y

mejoras en dicho periodo.
Obijetivo General

» Optimizar el desarrollo econémico financiero alusivo para disminuir el
endeudamiento y potenciar su liquidez a lo largo de un afio mediante el
disefio de un plan de accion concentrado en la contribucion de la toma de

decisiones a nivel gerencial.
Obijetivos Especificos

» Analizar estados financieros de los ultimos afios con el fin de evaluar la
situacion a corto plazo en materia economica financiera, de
endeudamiento y liquidez de la empresa conjuntamente con la gestion del

capital de trabajo.



> ldentificar las causas que han llevado a la empresa a aumentar su deuda a
corto plazo y disminuir la liquidez corriente.

> Disefiar acciones e iniciativas para mejorar la perspectiva financiera,
mediante indicadores e indices.

> Realizar un plan de implementacion de financiamiento propio y aplicarlo

a la empresa para mejorar los indices de liquidez corriente.



Analisis de situacion
Descripcion de la situacion de Havanna S.A.

La empresa fue fundada en 1947 y comenzd su actividad comercial como Havanna
S.A. el 6 de enero de 1948 en la ciudad de Mar del Plata en la provincia de Buenos Aires,
Argentina. Se dedica a producir y comercializar productos como alfajores, chocolates,
galletas y dulce de leche. Ademaés, dado a las nuevas tendencias de consumo de alimentos,
también fabrica barritas de cereal, que iniciaron su participacion en la categoria de snacks

saludables y cuenta con la incorporacion de productos sin TACC. (Barriviera, 2018).

Su producto estrella es el emblematico alfajor, por la calidad y sabor que ofrece
siendo reconocido a nivel mundial, considerdndose como simbolo argentino, en algunas
ocasiones es considerado un producto destinado como como regalo empresarial o también

como alternativa de souvenir en distintos puntos turisticos.

En 1995 la marca lanz6 el concepto Café Havanna, que rapidamente se expandio
por todo el pais, debido a su gran desarrollo y crecimiento a lo largo de los afios
actualmente cuenta con 233 locales, 50 propios y 183 franquiciados como asi en el
exterior contando con una red de 218 locales en total. (Havanna. S.A, 2022).

Como uno de sus valores fundamentales, dentro de los locales ofrece la
Experiencia Havanna con innovadoras propuestas de atencion al cliente, asociadas a las

experiencias y a los momentos compartidos. (Lombardi, 2015).

Su fabrica de alfajores esta ubicada en el Parque Industrial en Buenos Aires, tiene
12.500 metros cuadrados, en la que producen toda la linea de productos para los locales
ubicados en todo el mundo Ilegando a producir 40 mil docenas de alfajores por dia. (La
capital, 2018). Ademas, en el afio 2013 comprd su propia fabrica de chocolates localizada
en San Carlos de Bariloche, cuenta con un museo con visitas guiadas y exhibiciones de

la historia del chocolate.

Tomando dimension de su estructura en todo el territorio argentino Havanna S.A.
posee 1100 colaboradores de los cuales 830 tienen un contrato de trabajo efectivo, siendo
su actividad fluctuante a lo largo del afio requieren méas personal por temporadas sobre
todo en verano e invierno cuando aumenta el turismo y el incremento en las ventas es
significativo, como asi también en determinadas fechas como Pascuas con la elaboracion

de huevos y chocolates.



En cuanto a su misidn refiere, es elaborar todos los productos y servicios con altos
estandares de calidad, manteniendo su origen artesanal. Transmitiendo la experiencia
Havanna S.A. a traves de su estilo de atencién: calidez, servicio y pasion. Con respecto a
su vision, es ser una compariia argentina con alcance global, reconocida por sus alfajores

y chocolates, y excelencia en el servicio de atencidn de sus locales. (Havanna. S.A, 2022).

Actualmente Havanna, cotiza en la Bolsa Nacional de Valores de Argentina y
exporta alrededor de 10 millones de alfajores por afio. El principal mercado es Brasil,
pero también exporta a EEUU, Canada, Espafia, Colombia, Paraguay, Bolivia, Perq,
Ecuador y Chile. (Fernandez, 2021).

Como competidores de Havanna se puede mencionar a marcas reconocidas en
Argentina como, Café Martinez, con los servicios que ofrece en su amplia variedad de
locales, Bonafide en el sentido de los chocolates propiamente dicho, mientras que
Balcarce compite con la variedad de alfajores, como asi también Cachafaz el cual vende
alfajores de estilo similar llegando a imitar el tipico envoltorio que caracteriza a Havanna
pero los precios de estos son mas elevados que Cachafaz lo que permite diferenciarse y
percibir en el consumidor que cuenta con mayor calidad. (Ledesma, 2018).

Andlisis de Contexto - P.E.S.T.E.L.

Para realizar este analisis del macro entorno se utilizara la herramienta
P.E.S.T.E.L, que brinda una vision global a las tendencias en cada una de las dimensiones
Politica, Econémica, Social, Tecnol6gica, Ecolégica y Legal que conforman el entorno

de la organizacion.
Dimension Politica:

A nivel politico se puede mencionar que el Senado de Argentina aprobd en marzo
del 2022 un nuevo acuerdo con el Fondo Monetario Internacional por 45.000 millones de
dolares. (Ruiz, 2022)

A nivel politico una de las medidas tomadas por el gobierno el 23 de diciembre
de 2021 a raiz de la pandemia por el virus COVID-19 , fue lanzar un el Decreto 886/21
(2021) en el cual se amplia, hasta el 30 de junio de 2022, la emergencia publica en materia
ocupacional declarada por el Decreto de Necesidad y Urgencia N.° 34/19 en el caso de
despido sin causa, los trabajadores afectados tendran derecho a percibir, ademas de la

indemnizacidn correspondiente de conformidad con la legislacion aplicable.



Esta medida resulta para la empresa un punto importante en cuanto a lo que
concierne a sus costos fijos, con la evidente caida de la actividad producida por la
pandemia, Havanna S.A. es una corporacién que cuenta con una gran cantidad de
colaboradores, el contexto que esta atravesando debido a la pandemia gener6 un freno en
la produccién de la misma, lo cual trae aparejado que la empresa tomara la decision de
dejar de convocar a 249 trabajadores, el 58% del total. Los cuales eran empleados
temporarios que prestaban servicios durante el verano y a los que la compafiia también

reclutaba, en caso de ser necesario. (Quesada, 2020).

En lo que resulta con respecto al comercio exterior, se puede ver que en el
gobierno anterior mediante un decreto logré una reduccion en los derechos de
exportacion. (Ascua, Lassaga & Negri Aranguren, 2016). En contraposicion de la

filosofia del gobierno actual.
Dimensién Econdmica:

Argentina se encuentra atravesando un contexto particular producto de la
pandemia generada por la propagacion del virus COVID-19. Esto ha repercutido

significativamente en la economia.

En el 2019, el Gobierno de Alberto Fernandez cre6 el Impuesto Para una
Argentina Inclusiva y Solidaria (Impuesto PAIS). Quedando gravadas entonces las
operaciones de compra de moneda extranjera para atesoramiento con un 30% de
excedente. (Castillo, 2022).

Esto se traduce en una creciente brecha cambiaria, es decir, la diferencia que hay
entre la cotizacion del dolar oficial y el valor del dolar paralelo o blue, que origina todo
tipo de distorsiones en los precios, generando a su vez menos exportaciones, mas

importaciones y una marcada expectativa de inflacion (Manzoni, 2020).

Por otro lado, teniendo en cuenta la situacion econémica con respecto al contexto
mundial de alta inflacion en Argentina, el aumento de precios en la actualidad en el 2022
va en creciente aumento al superar el 50% anual y podria ser el mas alto de las dltimas

tres décadas. (Centenera, 2022).

En abril la inflacion de 2022 fue de 6% y acumulada en un 58%. De acuerdo a la
informacién difundida por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC), el



indice de precios al consumidor (IPC) del mes pasado se contrajo apenas 0,7 puntos

porcentuales respecto del 6,7% registrado en marzo. (Boyadjian, 2022)

El aumento internacional del precio de los alimentos por la guerra de Ucrania
augura un ingreso de divisas para el pais, pero se estima que la inflacién ser& mayor en
marzo, debido a las consecuencias del conflicto bélico de Ucrania en el valor de bienes

atados a mercados externos, como los combustibles y alimentos.

El contexto de la guerra impacta de forma directa en la canasta alimentaria de la
Argentina. La guerra entre Rusia y Ucrania esta presente en el pais y se ve reflejado en el
impacto en los commaodities lo que genera una suba en el precio de huevos, leche y aceite.
Esto afecta fuertemente a la situacion econdémica. (Centenera, 2022). Esto impacta en
Havanna S.A debido a que hay mayores precios internacionales, pero también mayores

costos, con lo cual los mérgenes no aumentan en la misma proporcion.

Por altimo, un aspecto positivo en la actualidad en el que Havanna S.A. se destaca,
es que en abril de 2022 particip6 de un evento internacional, en la Feria Alimentaria de
Barcelona, toma una importancia muy relevante para las exportaciones argentinas de
alimentos industrializados, permitiendo encontrarse con la innovacion, las ultimas

tendencias y la internacionalizacion del sector. (Mercojuris, 2022).
Dimension Social:

En el plano social es importante mencionar que Argentina segun el Instituto
Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC) el indice de pobreza, se ubicé en 37,3% al
cierre del segundo semestre de 2021. Con lo cual hay 10,8 millones de personas en
situacion de pobreza. Con respecto al trabajo la cantidad de ocupados llega a 12,6
millones de personas (43,6% de poblacion relevada en la EPH) y la de desempleados llega
a 0,9 millones, siendo del 7%. (Boyadjian, 2022).

Argentina ha ido transitando distintas fluctuaciones en primer lugar debido al
incremento poblacional a lo largo de los afios entre 1960 y 2020, la poblacion de
Argentina aumento de 20.48 millones de habitantes a 45.38 millones. Esto representa un
aumento del 121.5 % en 60 afos. (Datos Mundial, 2020).

En segundo lugar, la clasificacion socioeconémica de Argentina esta compuesta
por dos grandes grupos el 54% de los hogares son equivalentes a clases medias y media

alta 'y el 46% corresponde a clases bajas y marginales. (Todos Los Hechos, 2022). Esto



impacta directamente en el poder adquisitivo del consumidor en Argentina que, si bien
ha sido un pais tradicionalmente inclinado por el consumo de alfajores, es importante
considerar que, por el resquebrajamiento econémico en el que se encuentra, ha incidido

en la conformacion y la tendencia de los habitos de los consumidores.

Ademas, otro aspecto que complementa este resquebrajamiento es la toma de
conciencia en cuanto al consumo saludable. La industria alimentaria, se enfrenta a la
presion de ofrecer comidas mas saludables de manera mas sostenible. Los consumidores
son cada vez mas conscientes de lo que comen y beben, siendo demandantes de alimentos
que presenten una reduccion en los niveles de azlcar, sal y grasas saturadas. Van Der
(Geer, 2020).

Por lo mencionado anteriormente debido a los nuevos tiempos, Havanna ha
comenzado a implementar, envasados de menores tamafos que tienen menos de 100
calorias conservando los sabores clasicos de sus productos. También lanzé al mercado su
nuevo producto Semilla, el cual es un alfajor apto para celiacos, ya que a nivel social se
ha empezado a reconocer dicha enfermedad en el organismo de las personas, creado con
seis semillas, az(car mascabo, chocolate con 70% de cacao y dulce de leche sin grasas.
La (Capital, 2019)

Dimension Tecnoldgica:

Las nuevas tecnologias, toman un protagonismo decisivo para todo tipo de
organizacion, lo que resulta modificar la manera de realizar las actividades del sector, ya

sea en el ambito de produccion, comercializacion y comunicacion.

En lo que respecta a la produccion del sector, en la actualidad se lanzo el
descubrimiento de maquinas refinadoras de chocolate lo que permite que el producto sea
organico y saludable conservando sus ingredientes naturales, satisfaciendo de esta manera
las nuevas preferencias de los consumidores. (Lopardo, 2021). Sumado a que, en la
industria alimenticia, se esta produciendo una revolucién a través de la digitalizacién de
procesos de fabricacion, que genera una mayor eficiencia y flexibilidad, en actividades

como calidad y seguridad.

Otros aspectos tecnoldgicos dentro del ambito de comercializacion vy

comunicacion se destaca el avance de las plataformas digitales, por ejemplo, redes
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sociales, con consumidores mas exigentes que obliga a las empresas a estar mas atentas

a como manejarse en materia digital.

De todo el crecimiento digital antedicho, uno punto positivo que fue impulsado
por la pandemia, es el crecimiento del comercio electronico el cual aumento un 68%
respecto del 2020. (Telam, 2022). También, se afirma que el canal digital representa mas
del 10% de las ventas en las organizaciones y este porcentaje sigue subiendo, esto es
importante para las empresas para poder estar un paso adelante con respecto a la

complejidad creciente en el mundo cambiante, en lo que refiere a la comercializacion.

La pandemia tomo protagonismo nuevamente con el impulso del teletrabajo dado
al aislamiento social; debido a esto, muchos de los lugares de café implementaron
espacios de coworking, estos son lugares en los que se ofrece un espacio para trabajar de
forma independiente y en los que ocasionalmente se puede crear sinergias entre

profesionales. (Di Bartolo, 2021)

Desde la dimension tecnologica la jefa de Marketing de Havanna (Belén Molina,
2021) dijo al respecto: “Venimos trabajando en un proceso de innovacion, tanto en
nuestros productos como en las sucursales. Hoy nos encontramos ante el desafio de
posicionar la marca en el mundo digital, a través de un vinculo descontracturado,
acercandonos atn mas a los consumidores y potenciando el negocio de producto, del retail
y del e-commerce, para lograr una experiencia digital omnicanal y en linea con nuestro
ADN”.

Dimension Ecoldgica:

En los ultimos afios el deterioro ambiental, como los gases de efecto invernadero,
clima extremo, la pérdida de biodiversidad y el manejo de desechos, entre otras, estan
generando nuevas amenazas para las empresas en las industrias. Esto, constituye uno de
los aspectos de mayor preocupacion, lo que ha provocado cambios importantes en los
consumidores y organizaciones, que también se traducen en nuevas oportunidades ya que,
debido a ello, obligan a las empresas a replantear sus planes estratégicos y a incluir la

consideracion del entorno natural en la toma de decisiones. (Iriarte Gofii, 2021)

Una posible soluciéon para disminuir el impacto ambiental es, el packaging
ecologico el cual tiene cada vez mas importancia en las industrias sobre todo en la

alimenticia, no solo porque respeta al medio ambiente, sino tambien porque permite
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aprovechar otros materiales utilizados que son reciclables y reutilizables, y contribuye al
ahorro de materiales. ElI hecho de que sean reutilizables, ademas, tiene como
consecuencia una menor cantidad de emisiones de dioxido de carbono CO2. (Pérez,
2020).

Havanna firmé un acuerdo para la produccion sustentable de alimentos mediante
practicas productivas amigables con el ambiente y regenerativas del ecosistema, que se

produce lograr en el futuro una neutralidad en las emisiones de carbono. (Ambito, 2021)

Ademas, en el afio 2018 Havanna es la primera empresa argentina en sumarse al
movimiento global de huevos libres de jaula ofreciendo a sus consumidores productos
con bienestar animal, de una manera mas natural autentica y diferenciada. Esto apoya a
comunidades de pequefios productores, que practican sistemas libres de jaula y fomenta
la Responsabilidad Social de las empresas, como un factor que puede sumarse a otras

acciones por la comunidad y a favor del medio ambiente.
Dimension Legal

El dia 16 de junio de 2021, el Poder Ejecutivo Nacional sanciono la Ley 27630
(2021) con respecto al impuesto a las ganancias y sus modificaciones, consiste en la

aplicacion de alicuotas escalonadas tomando como base la ganancia neta acumulada.

Las empresas podrian verse afectadas por un nuevo incremento de la presion
fiscal. Por lo tanto, volver a incrementar la alicuota de ganancias es un obstaculo para el

desarrollo de la inversion, de la actividad y del empleo formal. (Infobae, 2022).

Cuando la ganancia neta acumulada sea mayor a de $ 50.000.000 de la ganancia
neta imponible acumulada, se abonaran un monto fijo de $ 14.750.000 mas una alicuota
del 35% sobre el excedente de ese monto, este es el caso de Havanna S.A. que queda
encuadrada dentro de esta alicuota debido a que el resultado antes del impuesto a las

ganancias segun su Estado Contable era de $757.865.986 pesos al 31 de diciembre 2021.
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Para poder llevar adelante el diagndstico organizacional se utilizard dicha

herramienta que permite analizar las fortalezas, oportunidades, debilidades y amenazas

para saber qué aspectos internos de la organizacion ejercen influencia positiva y cuales

impactan negativamente. Las fortalezas y debilidades provienen del analisis de origen

interno de la empresa, en tanto que las oportunidades y amenazas derivan del andlisis

externo: F.O.D.A:

FORTALEZAS DEBILIDADES

» Marca reconocida a nivel internacional » Falta de liquidez.
» Amplia red de sucursales » Capital de trabajo negativo.
» Posicionamiento como producto argentino » Aumento de endeudamiento.
> Sello a la excelencia y calidad » Precios elevados.
> Diversificacion de los productos que ofrece | » Imposibilidad de financiamiento propio.

entre ellos, Sin TACC.

» Demora en el cumplimiento de pago.

> Experiencia Havanna en el local de sorteos

mensuales
> Primera empresa argentina en sumarse al

movimiento global de huevos libres de jaula.
» Posicionamiento en el rubro de regalos

empresariales.

OPORTUNIDADES AMENAZAS

» Avance tecnologico en la industria del > Altos niveles de inflacion en el pais.

chocolate

» Mayor presion tributaria por impuestos a

> Incremento del comercio electrénico post las ganancias.

pandemia que amplio la cobertura de

empresas. » Medidas tomadas por el gobierno

proteccién al trabajador, imposibilidad

> Innovacion en cafés con espacios coworking. de despidos.
» Mayor uso de las redes sociales para la | » Aumento del dolar mayor brecha

promocion de productos. cambiaria.
» Mayor importancia el impacto ambiental de los | > Cambio en el consumo de los

productos consumidos.

consumidores.

Figura 1. Diagnostico organizacional. Fuente de elaboracion propia.
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Analisis desde el perfil profesional

A modo de introduccion se aplican ratios para estudiar la situacion financiera de
la empresa a corto plazo. Los datos extraidos de los Estados Contables de Havanna S.A
(2021). son los siguientes:

Activo Corriente $1.422.405.456
Activo No Corriente $4.193.583.124
Pasivo Corriente $2.297.624.688
Pasivo No Corriente $634.173.231
Patrimonio Neto $2.684.190.661
Ingresos por ventas $5.485.771.067
indice de Liquidez = Activo Corriente / Pasivo Corriente 0,62
Capital Trabajo = Activo Corriente — Pasivo Corriente $-875.219.232

Tabla 1. Analisis desde el perfil profesional. Fuente de elaboracion propia

El indice de liquidez es de 0,62 lo que se traduce en lo siguiente, por cada peso
de pasivo corriente, la empresa cuenta con 0.62 pesos para cubrirlo con lo cual la empresa
no tiene capacidad de pago en el corto plazo ya que se encuentra por debajo de los
parametros objetivos debiendo ser mayor a 1 el indice de liquidez para cubrir sus

obligaciones.

La Sociedad presenta al 31 de diciembre de 2021 capital de trabajo negativo por
$-875.219.232 millones de pesos. Al ser este valor negativo significa que una parte del
activo corriente se estd financiando con endeudamiento a corto plazo, en este caso la

empresa no genera el suficiente flujo de caja para afrontarlo.

Ante esta situacion la Direccion de la Sociedad en los Estados Contables (2021).
considera que el giro del negocio productivo generard la liquidez necesaria para poder
afrontar sus actividades de operacion y las actividades de expansion comercial.
Asimismo, la sociedad cuenta con lineas de crédito aprobadas en Bancos de primera linea,

las cuales estaban disponibles al 31 de diciembre de 2021.
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Si bien direccidn tiene una mirada positiva con respecto a la situacion, sabiendo
que cuenta con lineas de préstamos disponibles en bancos para poder afrontar sus
obligaciones, desde una mirada como profesional actuando con responsabilidad y
compromiso, se evidencia que la empresa Havanna S.A. no se encuentra oxigenada ni en
un contexto beneficioso, con lo cual deberia tomar decisiones internas lo antes posible
mejorando su ciclo operativo, considerando todo el anélisis de manera global, desde el
momento en que adquiere el inventario hasta el momento en que recibe finalmente el

efectivo que necesita la compaiiia.
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Marco Tedrico

En este apartado se presentan los lineamientos tedricos necesarios que dan
contexto a este reporte de caso sobre la empresa Havanna SA, por lo cual se ha indagado

en contenido de diversos autores calificados sobre la tematica.

En general, dado el contexto actual, las empresas se encuentran atravesadas por
cambios vertiginosos, debido a altos niveles de inflacién, complejos sistemas de
tributacion, controles o restricciones por parte del Estado, complejos grados de
competencia, y un amplio crecimiento en el ambito de las nuevas tecnologias, es por ello
que ante esta situacion se necesita de un analisis de la aplicacion de sistemas de costos

como herramienta estratégica para la toma de decisiones gerencial.

“En la actualidad los objetivos de las organizaciones pasan por ir mas alla, dar un
paso mas que consiste en tomar decisiones en base al futuro, futuro a predecir mediante
técnicas analiticas sobre los datos historicos residentes en los sistemas corporativos.”
(Dossier, 2011 p.276)

Para ello se debe considerar la contabilidad de costos como un elemento clave de
la gerencia en todas las actividades de planeacion, control y formulacién de estrategias
ya que proporciona las herramientas contables indispensables para lograr un buen

funcionamiento y la toma de decisiones antes mencionadas. (Arredondo Gonzalez, 2015)

El analisis de los estados financieros suele contemplarse desde tres angulos
diferentes, andlisis patrimonial, analisis econdmico y analisis financiero. Dentro del
analisis patrimonial se puede definir como el estudio de la situacion y de las relaciones
entre las masas patrimoniales que constituyen el balance de la compafiia como analisis
estatico y su comportamiento como analisis dindmico, destinado a poner de manifiesto la
situacion real en relacion con la estructura patrimonial 6ptima, teniendo en cuenta el nivel
de actividad de la compafiia y de la estabilidad de su estructura financiera. (Valls Pinds,
1999).

De lo expuesto anteriormente se puede decir que el analisis estatico, es el que se
utiliza desde un punto de vista determinado y en un momento concreto de tiempo sin
efectuar comparaciones. Por otra parte, el analisis dindmico es el que se realiza
estableciendo comparaciones de distintos periodos de tiempo dentro de una misma

empresa.
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Otra forma de estudiar el balance de una empresa es mediante el analisis por medio
de ratios, una ratio es un cociente que relaciona magnitudes econémicas y da como
resultado el seguimiento de su variacion a lo largo del tiempo, ademas son idoneos para
visualizar la evolucion de laempresa y permite hacer una valoracion global de la situacién

dentro de la misma. (Mufioz Cabrera, 2019).

El periodo de tiempo igual o inferior a un afio que posiciona el analisis a corto
plazo comprende el estudio de las decisiones de inversion y financiacion en la cual se

encuentra precedida principalmente por objetivos de rentabilidad y liquidez.

Segun Haro (2017) el riesgo se refiere al desconocimiento del futuro a la hora de
hacer previsiones sobre las variables relevantes que apoyan las decisiones financieras, es
por ello que uno de los conceptos para disminuirlo es saber el grado de liquidez, que se
entiende como tener la disponibilidad de los medios y recursos econdémicos para realizar
pagos, es decir, tener el efectivo necesario en el momento oportuno que permita hacer el
pago de determinados compromisos. La liquidez implica la capacidad puntual de
convertir los activos en dinero o de obtener disponible para hacer frente a vencimientos a

corto plazo.

Por lo general, la liquidez se complementa con la solvencia, entendida como la
capacidad de pago de la empresa contando con bienes y recursos suficientes para
respaldar sus deudas contraidas, aun cuando estos bienes sean diferentes al efectivo. Es
decir, liquidez es cumplir con los compromisos, y solvencia es tener con qué pagar esos
compromisos. Como expresa Haro (2017) para tener liquidez se necesita tener solvencia
de tal modo que, a nivel general, todo negocio que tiene liquidez es solvente, pero no todo
negocio solvente implica que tenga liquidez.

Abordando el tema desde una mirada mas especifica cabe destacar la importancia
del capital de trabajo ya que esta fuertemente relacionado con la toma de decisiones de
liquidez. El capital de trabajo se ocupa de la administracion de los activos corrientes y
pasivos corrientes segun (Albornoz, 2018) se calcula por la diferencia entre estos dos
componentes. La cual se utiliza como pardmetro para medir los recursos que tiene la

empresa para poder desarrollar su actividad economica.

De esta manera el capital de trabajo le permite a la empresa cumplir con su ciclo
operativo, esto implica que transforma el dinero en mercaderia para venderla y que

nuevamente la convierta en dinero. (Albornoz, 2014) surge entonces nuevamente, la
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necesidad del andlisis de situacion financiera a corto plazo, cuando hay un desfase entre

las entradas y salidas de efectivo.

Esto contribuye fundamentalmente en la creacion de politicas y estrategias de la
administracion del capital de trabajo, con lo cual se puede concluir que tanto el ciclo
operativo como la rotacion del capital de trabajo son términos equivalentes, dado que
cuanto menor sea el ciclo dinero - mercaderia - dinero, mayor sera la rotacion del capital

de trabajo, 0 sea menor la inversion en capital de trabajo. llustracion de los ciclos:

Inventario Inventario
comprado vendido

Periodo de inventario ~—— Periodo de cuentas por cobrar —

Tiempo
-——— Periodo de cuentas Ciclo de efectivo
por pagar
Efectivo pagado por Ciclo
las materias primas operativo

Efectivo recibido

Figura 2. Fuente: Ross, Westerfield & Jaffe, 2012, p. 756

A continuacion, se mencionan determinadas politicas internas que una empresa
puede desarrollar para aumentar el nivel de efectivo y a su vez mejorar el indice de

liquidez en el corto plazo propuestas por (Ross, 2012)

Aumentar la deuda a largo plazo (endeudarse a largo plazo).
Incrementar el capital contable (vender acciones).

Acrecentar el pasivo circulante (obtener un préstamo a plazo de 90 dias).

Y V VYV V

Disminuir otros activos circulantes que no son efectivo (vender al contado
parte del inventario).

> Reducir los activos fijos (vender un inmueble)
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Para realizar el diagndstico se emplearon diferentes técnicas y métodos de anélisis,

se considerd pertinente efectuar de forma comparativa el impacto durante los afios 2019,

2020y 2021 debido a las fluctuaciones que ha tenido el contexto en el que se encuentra

Havanna S.A. mencionados con anterioridad en la herramienta P.E.S.T.E.L dado por la

situacion que desencadend la pandemia provocado por la propagacion del virus COVID-

19, generando una crisis econdmica en el pais, en el cual el gobierno se vio obligado a

tomar medidas dréasticas que han incidido en la empresa, sumado a los altos niveles de

inflacion. Por todo lo dicho con anterioridad se tomara como inicio para el analisis, los

Estados Contables del afio 2021 y realizando las reexpresiones correspondientes sobre los

rubros necesarios de los Estados Contables del afio 2020, utilizando el indice de precios

al consumidor publicados por el F.A.C.P.E. para abordar el diagndstico con mayor

aproximacion a la realidad y razonabilidad posible.

indices y Ratios calculados Afio 2019 Afio 2020 Afo 2021
Liquidez Corriente 0,77 0,48 0,62
Liquidez Seca 0,45 0,28 0,39
Plazo Medio de Cobranzas (PMC) 39 43 44
Plazo Medio de Inventario (PMI) 87 82 78
Plazo Medio de Pago (PMP) 80 125 101
Endeudamiento de Corto plazo 0,69 1,08 0,86
Capital Trabajo = Activo Corriente - Pasivo

Corriente -519.600.727 | $-1.385.924.774 | $-875.219.232

Tabla 1. Diagnéstico y Discusion. Fuente de elaboracién propia. Ver anexo.

Ciclo Operativo y de Efectivo

Afio 2019

Afio 2020

Afo 2021

Ciclo Operativo = Plazo Medio de Cobranzas

+ Plazo Medio de Inventario 127 125 123
Ciclo de Efectivo = Ciclo Operativo — Plazo
Medio de Pago 47 0 21

Tabla 2. Diagnostico y Discusion. Fuente de elaboracién propia. Ver anexo.

Se observa que la empresa ha tenido una leve mejoria en lo que respecta a la

liquidez corriente debido a que en el 2019 el indice era de 0.77, luego cae en el 2020 con

un valor de 0.48 y en el 2021 se incrementa nuevamente pero adn no llega a los valores

iniciales, provocado por un aumento del pasivo corriente y al mismo tiempo una
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disminucion del activo corriente, con lo cual en el ultimo afio la empresa cuenta con 0.62
pesos para cubrir 1 peso de pasivo corriente, de este modo se encuentra en una situacion

desfavorable para afrontar sus obligaciones a corto plazo.

Este indicador no toma en cuenta la composicion de los activos corrientes, es por
eso que se obtiene el indice de liquidez seca, eliminando los activos menos liquidos dentro
del activo corriente, presentandose la misma situacion del punto anterior, debido a que
presenta una mejoria, de 0.45 a 0.28 y finalmente a 0.38 pero no lo suficientemente

Optima.

Los resultados obtenidos considerando el capital de trabajo, puede decir, que
durante los periodos los activos corrientes son menores a los pasivos a corto plazo por lo
que la entidad no puede cubrir las obligaciones, que se originan en el ciclo financiero a
corto plazo, donde su capital de trabajo ha ido aumentando para el afio 2022 arrojando un
valor de $ -875.219.232 pero no se equipara en correspondencia con el aumento del

pasivo corriente.

En lo que respecta al endeudamiento de corto plazo se logra visualizar un
incremento del 0.69 al 1.08 para el afio 2019 y luego para el afio 2021 presenta un valor
de 0.86 pesos, lo cual indica que la empresa tiene 0.86 pesos de financiacion de terceros
por cada peso de financiacién propia. Lo cual se traduce que al ser proximo a 1 presenta
un desequilibrio financiero ya que, dependiendo del sector o de la empresa, dentro del
criterio general aceptado es que el valor 6ptimo de endeudamiento se encuentre
comprendido entre 0.40 y 0.60 en consecuencia se aprecia que la empresa se encuentra

endeudada en el corto plazo.

Llegando a un analisis en mayor profundidad el Ciclo Operativo afio tras afio fue
disminuyendo presentando una duracion para el 2021 de 122 dias. Esto indica que en
promedio transcurren 122 dias entre el momento en que Havanna adquiere el inventario

y, despues de venderlo, recibe el dinero de la venta realizada.

Para el Ciclo de Efectivo se puede decir que hay un retraso de 21 dias para el afio
2021 entre el momento en que la empresa paga la mercancia y el momento en que cobra
la venta. Cuanto menos tiempo dure el ciclo del efectivo, menos financiamiento requerira.
Un punto importante a considerar es que para el afio 2020 Havanna tuvo un ciclo de
efectivo negativo debido a que la empresa incremento su demora de hasta 125 dias para

el periodo de cuentas por pagar, lo cual repercutio en este indicador.
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Dentro del periodo de inventario ha durado menos tiempo en venderse que en los

dos afios anteriores, arrojando un valor de 78 dias en el afio 2021.

Se puede apreciar que los clientes estan tardando en pagar, provocando un

aumento durante el periodo bajo analisis de 39 dias, 43 dias y 44 dias.

Para el plazo medio de pago Havanna en el periodo 2020 se vio obligada a
extender su plazo de pago a los proveedores con una duracion de 125 dias y para el afio

2021 ha disminuido su valor tardando 101 dias.
Justificacion del Problema

Para justificar el problema dentro del TFG se puede apreciar que Havanna tal
como se plasmo dentro del andlisis de situacion posee debilidades generadas por
determinadas causas entre las que se puede mencionar, un mal manejo en su capital de
trabajo por no contar con una planificacion, aumento de endeudamiento por imposibilidad
de financiamiento propio, falta de liquidez, capacidad de deuda con proveedores entre
otros. Es por esto que toma relevancia contar con el desarrollado de analisis de situacién
financiera de forma simultanea a sus actividades operativas y comerciales para afrontar

la situacion en la que se encuentra la compafiia.

El problema que tiene Havanna es que pareciera a primera vista tomando el afio
2019 como afio de referencia que no tiene por decision financiera disponer de una liquidez
elevada, sin embargo, esa decisidn que parece riesgosa, esta en concordancia con lograr
una rentabilidad mas alta. Este tipo de decisidn financiera, se ve truncada cuando en el
afio 2020 la pandemia vino a producir un desequilibrio dado por, la disminucion en las
ventas debido al confinamiento, con lo cual Havanna tuvo una presion para seguir

teniendo abierta la empresa, bajando el activo corriente y subiendo el pasivo corriente.

Dado esto, la empresa ya tenia entre obligaciones contraidas y obligaciones a
mantener la fabrica, esto le generd, la pandemia, la caida en el poder adquisitivo, en la
imposibilidad de moverse de la gente; inclusive también, el cambio de habitos de
consumo hizo que Havanna se tuviera que adaptar, sus productos saltdales y la venta por

comercio electronico.

Todo lo expresado anteriormente le ocasiona a Havanna un aumento de sus costos
que produce un aumento en el endeudamiento con terceros, y un aumento en el pasivo

corriente, generando una baja en la liquidez y en la rentabilidad.
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Conclusién Diagndstica

De todo lo plasmado con anterioridad en el diagnostico se puede concluir que
Havanna en los Gltimos 3 afios ha ido presentando distintas fluctuaciones, sobre todo en
el afio 2020 debido al contexto dado por la crisis econémica provocada por la propagacion
del virus COVID-19 y altos niveles de inflacion, generando una situacion critica para la
empresa en el manejo del efectivo y su endeudamiento, lo que implica que actualmente
la empresa se encuentra en un proceso de cambio, retomando paulatinamente los valores

normales al afio 2019.

Por ende, sigue siendo primordial que la politica financiera de la empresa este
enfocada en perfeccionar los periodos que conforman el ciclo operativo y el ciclo de
efectivo, de manera que el ciclo operativo pueda repetirse varias veces a lo largo de un
afio, es decir, que Havanna logre vender sus activos mas de una vez y aumentar dicho
ciclo para que la empresa sea rentable, al mismo tiempo, disminuir la liquidez junto con
el endeudamiento, para ello va a ser necesario realizar una planificacion, un plan de
accion y contar con indicadores de gestion y control para mejorar el rendimiento

organizacional.
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Plan de Implementacion

Alcance

La tematica se desarrolla desde el andlisis de los Estados Contables como
herramienta para diagnosticar la situacion patrimonial y financiera a corto plazo para
luego establecer los recursos necesarios y llevar adelante una planificacion estratégica

para optimizar la liquidez y ciclo de efectivo en Havanna S.A.

El plan de implementacion incluira todas las areas de la organizacion, no solo por
su pertinencia en este caso, sino para lograr una sinergia de manera global, donde los

directivos y empleados, se sientan parte de este proceso de mejora de cambio.

La propuesta serd optimizar cada componente del ciclo de efectivo de la empresa
para alcanzar el cumplimiento de las obligaciones y posibilidades de inversion a corto

plazo.

El anélisis se llevara a cabo en Mar del Plata, Buenos Aires, Argentina. Sobre la
empresa industrial de alfajores y chocolates Havanna S.A. Extendiendo la politica a

implementar a todos los locales de Havanna tanto nacionales como internacionales.

El estudio serd de tipo descriptivo y cualitativo de acuerdo a los objetivos

mencionados.

Para llevar adelante este proceso se calcularan los honorarios establecidos como

profesional en Cs. Econdmicas.

Finalmente, el alcance temporal serd de 12 meses, iniciando en enero y

finalizando en diciembre.

Recursos involucrados

Los recursos necesarios para el plan de implementacion se clasificaran en dos

grupos.

El primero seran los recursos propios de la empresa que pondra a disposicion para
Ilevar adelante el proceso, estos son: los colaboradores actuales dentro de la organizacion
el conocimiento que tienen dentro cada area, el equipamiento tecnolégico, el software
utilizado, los Estados Contables publicados, el Estado de Situacion Patrimonial, el Estado

de Resultados, los anexos y las notas de los Estados Contables.
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En segundo lugar, seran los recursos externos que debera contratar y presupuestar
Havanna S.A. con el fin de lograr dicha implementacién, para ello se necesitara contratar
una persona idonea en el area contable-financiera (durante el tiempo que dure el proyecto:
1 afio) que llevara a cabo el seguimiento del proyecto dentro de la organizacion, midiendo
y evaluando el cumplimiento en base a los objetivos planteados dentro del plan, ademas
se requerird un espacio de trabajo, un escritorio, una computadora y un dispositivo movil,

para realizar de manera correcta el desarrollo de su funcion.

Dentro de este punto también serd necesario realizar capacitaciones al personal
principalmente en el area de ventas y cobranzas para mejorar los periodos de créditos y

de cobranzas respectivamente.

Adicionalmente, se deberan abonar los correspondientes honorarios profesionales
en concepto de andlisis de situacion, diagndstico y plan de implementacion.

A continuacion, en la siguiente Tabla 1 se detallan las erogaciones a modo de

presupuesto.

Presupuesto de Recursos

Concept_ol de Detalle Importe
erogacion Mensual

Se tom6 como referencia la escala de
honorarios del (CPCE Cordoba 2021)

Se presupuesto por la totalidad

Honorarios del analisis financiero y de la formulacién

Profesionales meses de trabajo equivalente a 150

Modulos por un valor de $3.070 cada uno.
6hs x 5 dias x 5 meses = 150hs

Sueldo Bruto $54.000 por 4 Hs. de trabajo
Contribuciones Empleador Trabajador
Jubilacién 16% $8640

PAMI 2% $1080

Obra Social 6% $3240

Fondo Nacional de Empleo 1,5% $810
Seguro de Vida Obligatorio 00,3% $162
Sueldo Anual Complementario incluido en
el afo.

Vacaciones pagas $30240

Sueldo de
Asistente
Financiero

Importe Anual

de plan de implementacién dado por 5 $92.100 $ 460.500

$67.932 $895.796.64
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Capacitacion al
personal

Capacitacion digital tercerizada a tres
gerentes de tres areas, en plataforma de
aprendizaje a través de empresa FICDE.
Inscripciones $23.730 mas 6 cuotas fijas de
$15.570.

$39.300

$117.150

Escritorio

Escritorio de Oficina de 120 cm x 75 cm
posibilidad de pago en 6 cuotas sin interés

$2.165

$ 12.990,00

Computadora

Notebook Lenovo IdeaPad 3 Intel Core i3
posibilidad de pago en 12 cuotas sin interés

$7.491,67

$ 89.900,00

Dispositivo Mavil

Samsung Galaxy A03 4 GB
posibilidad de pago en 6 cuotas sin interés

$5.917

$ 35.500

Costo de
Implementacion

Se tom6 como referencia la escala de
honorarios del (CPCE Coérdoba 2021)
Modulos por un valor de $3.070 cada uno.
6hs x 4 dias x 2 meses = $147.360 Anual
$12.280 Mensual.

$12.280

$147.360

Costo de
Mantenimiento

Se tomd como referencia la escala de
honorarios del (CPCE Cordoba 2021)
Maodulos por un valor de $3.070 cada uno.
6hs x 4 dias x 4 meses = $294.720 Anual
$73.680 Trimestral $24.560 Mensual.

$24.560

$294.720

Presupuesto TOTAL

$251.745,67

$2.053.916,64

Tabla 1. Plan de Implementacion. Fuente de elaboracién propia sobre la base de relevamiento en

paginas web y Consejo Profesional de Cs. Econdémicas de Coérdoba.

Acciones concretas que desarrollar

1. Realizar un diagnostico de la situacion actual de la empresa, evaluando los

Estados Contables, determinando en el mes de enero el escenario en el que se encuentra

Havanna S.A con un indice de liquidez de 0.62, un ciclo de efectivo de 21 dias para el

afio 2021, con un plazo medio de cobranzas de 44 dias, un plazo medio de pago de

inventario de 78 dias y un plazo medio de pago de 101 dias.

2. Para lo cual se considera pertinente efectuar en el mes de febrero una

capacitacion al personal jerarquico dentro de las areas de ventas, compras, y produccion.

La capacitacion se efectuara de manera tercerizada por el Instituto Educativo

FICDE ubicado en la provincia de Cérdoba de manera virtual, dado por tres cursos de:

» Curso en Ventas y Negociacion.
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» Curso en Gestion de Compras.

» Curso en Planificacion y Organizacién de la Produccion.

3. Plan de comunicacion, el mismo se desarrollara durante el mes de marzo luego
de que cada gerente de las determinadas areas haya finalizado con los cursos, la actividad
estara a cargo del referente de Recursos Humanos realizando capacitaciones semanales

en el transcurso del mes.

La comunicaciéon tendrd como finalidad transmitir los conocimientos a los
colaboradores de los distintos departamentos de ventas, compras y produccion a cargo de

los gerentes para aplicar las nuevas metodologias de trabajo.

En ventas se buscara que desplieguen conocimientos y habilidades para impulsar
al logro de los objetivos comerciales de la empresa, y deteccién de oportunidades de
ventas. Por el lado de las cobranzas, que conozcan los procesos de facturacion y
cobranzas, y que adquieran técnicas de renegociacion de deuda. Finalmente, en lo que
respecta a la produccion se espera que los empleados realicen de acuerdo a una
planificacion y organizacion, lograr una disminucion el nivel de stock de acuerdo a la
demanda, para bajar los costos de almacenamiento y cumplir con los tiempos de entrega

del producto terminado.

4. Optimizacién en Ciclo Operativo y Ciclo de Efectivo, el objetivo de la actividad

sera disminuir el tiempo transcurrido dentro de cada elemento.

La meta de la actividad para el Ciclo Operativo sera disminuir los 122 dias que
transcurren desde el momento que Havanna S.A. adquiere el inventario y luego de realizar
la venta cobra el dinero de la misma. Se establecera como parametro de medicion Ver

Tabla 3, reducir la duracion en 26% para pasar de 122 a 90 dias.

Las actividades claves seran: A) Producir de una manera mas rapida para lograr
un plazo medio de inventario de 60 dias disminuyendo un 23% el plazo actual que es de
78 dias y, por otro lado, B) Acelerar el plazo medio de cobranzas de 44 dias a 30 dias
dado por una disminucién del 32% en la cantidad de dias que en promedio demoran los

clientes en pagar.

Una politica razonable de administracion del efectivo consiste en tener suficiente
dinero disponible para satisfacer las obligaciones que se presenten en el curso ordinario

de las operaciones es por ello que para el Ciclo de Efectivo se establece como objetivo
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lograr una reduccion del 52% de 21 a 10 dias dado que cuanto menos sea el ciclo de
efectivo, mayor serd la rotacion del capital de trabajo, lo que indica que menor sera la

inversion de dicho capital.

Luego todos los excedentes de efectivo que se logren aplicando este plan de

implementacién en Havanna S.A. deberan invertirse o pagarse a los accionistas.

Los responsables de esta actividad tanto para el Ciclo Operativo y de Efectivo

estard a cargo del Gerente de Compras, Produccion, Cuentas por Pagar y Finanzas.

5. Establecer métodos de gestion en cobro y pago. La administracion del efectivo
tiene una relacién mucho mas estrecha con la optimizacién de los mecanismos para cobrar
y desembolsar efectivo, debido a esto es necesario establecer condiciones de
financiamiento, ya que se sabe que la empresa vende a 44 dias el valor que arroja el plazo
medio de cobranzas, para disminuirlo y cumplir con el objetivo de llegar con los
porcentajes deseados y alcanzar un plazo 6ptimo para cobrar las ventas a 30 dias, se
establece un plan de financiacion y calculo de intereses por ventas a crédito, tomando
como punto de partida la Tasa Nominal Anual de referencia publicada por el BCRA del
51% en la cual se incrementard a medida que aumenta el plazo de la operacién para cada

cliente, como se muestra en la siguiente Tabla 2.

Plazo en | Tasa Efectiva Tasa Nominal Anual
. dias al plazo (TNA 51%) al plazo (15,
Clientes (15,30 dias) 30 dias)

Pago de

Contado 0 0,13883% 0,14166%
Financiacion 15 2,102% 2,125%
en Cuenta

Corriente 30 4,25% 4,25%

Tabla 2. Plan de Implementacion. Fuente de elaboracion propia

Para el pago a proveedores Havanna S.A. debera emitir cheques o pagarés a no
mas de 80 dias para que los mismos sigan abasteciendo a la empresa, para cumplir con
los plazos estipulados, brindandoles confianza y mejorando la relacion con los mismos

ya que esto proporcionara mayor poder de negociacion en el futuro.

6. Administracion eficiente del inventario, en base a capacitacion de planificacion
y organizacion dentro de la produccién, se propone una optimizacién en los niveles de

stock, dado que Havanna S.A. posee una produccién fluctuante a lo largo del afio debido
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a la estacionalidad, debera disminuir los niveles de stock durante los meses de abril-mayo

y septiembre-octubre cuando la demanda baja.

Por otro lado, la empresa al fabricar un producto alimenticio con una fecha de
vencimiento, teniendo que cumplir con las normativas de higiene y seguridad, debera
acelerar su proceso productivo-ventas para mejorar el plazo medio de inventario en un
23% ya que, Havanna S.A. demora 78 dias desde que ingresan las materias primas, se
convierten en productos terminadas y luego se venden. No debe tardar mas de 60 dias el
stock dentro de la empresa, para lograrlo necesitara producir mas a demanda en base a
una planificacion y generando al mismo tiempo, una reduccion en los costos de

almacenamiento. Esta actividad estara a cargo del gerente de Produccion.

7. Presupuesto de Tesoreria, desarrollar esta actividad resulta primordial para
conocer con anterioridad la liquidez real con la que cuenta la empresa y anticipandose de
los desvios que pudiera haber, la responsabilidad estara a cargo del gerente de Finanzas.
Se planificara esta actividad al inicio del afio plasmando los movimientos de efectivo
tanto de ingresos como egresos, medidos por reportes mensuales sobre las condiciones de
las operaciones con los proveedores y con los plazos de ventas.

8. Contratacion de asistente financiero, la seleccidon del mismo estara a cargo del
referente de RRHH, se propone la incorporacion de un profesional acorde al perfil
pretendido, debe contar con experiencia en puestos similares, habilidades interpersonales
y comunicativas como impulsor del cambio para reportar de manera directa a las
gerencias de Administracion y Finanzas junto con una estrecha relacion con cada gerente
de Compras, de Produccion y de Cuentas por Pagar, representando la responsabilidad del

plan de implementacion en todo el organigrama.

9. Seguimiento y control del plan implementado verificando a su vez, el avance
en el cumplimiento de los objetivos. El seguimiento se desarrollara de acuerdo a una
planificacion durante el afio dividido por trimestres, sera clave presentacion de informes
de cada area responsable para evaluar el desempefio, medir el grado de avance y atender
los desvios que se presenten, generando una retroalimentacion dentro de dicho proceso

iterativo.
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Dentro del horizonte temporal el Plan de Implementacion se desarrollard durante

el transcurso de 1 afio. Iniciando el 02 de enero de 2023 a 31 de diciembre del mismo afno.

Para detallar en mayor profundidad la planificacién se utilizd la herramienta

Diagrama de Gantt listando por un lado las actividades a desarrollar junto con el

cronograma a lo largo del tiempo y por ultimo el responsable que estara a cargo, dicha

herramienta es de mucha utilidad ya que sirve como hoja de ruta que ayuda a los equipos

a mantener la estrategia coherente en el proyecto, para entender los componentes basicos

del plan y poder desarrollarlo de forma organizada.

Responsable -

o Tiempo
Actividades de Referente en
Inicio Ene | Feb | Mar | Abr | May | Jun | Jul [ Ago | Sep | Oct | Nov | Dic la
organizacion
Diagndstico de Gerencia
situacion General

Capacitacion a
los gerentes de

Jefes de area

area
Plan de Referente de
comunicacion RRHH
., Gerente de
Optimizacion
; Compras, de
de los ciclos de o
Producciony
Cobroy
. de Cuentas
Efectivo
por Pagar
Gerente de
Métodos de Compras y de
Cobro y Pago Cuentas por
Pagar
Administracion Gerente de
de Inventario Produccion

Contratacién
de Asistente

Referente de

Control

inanci RRHH
Financiero
Presupuesto de Gerente de
Tesoreria Caja
Seguimiento y Gerencia de

administracion

Diagrama de GANTT. Plan de Implementacion. Fuente de elaboracion propia
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Para medir el éxito del plan de implementacion se llevaran a cabo las siguientes

acciones de la Tabla 3.

Ademas, se estableceran reuniones trimestrales a lo largo del afio con los

referentes de cada &rea para dar a conocer el nivel de avance de las acciones

comprometidas.

Se pactaran entregas de reportes mensuales de cada departamento involucrado

para evaluar el desempefio junto con el cumplimiento de los objetivos.

Actividad
vinculada a
cada objetivo

Obijetivos

Responsable

Mediciones

Diagnostico de
situacion

1° Objetivo. Analizar
estados financieros de
los Gltimos afios con
el fin de evaluar la
situacion a corto
plazo en materia
econdmica financiera.
2° Objetivo.
Identificar las causas
gue han llevado a la
empresa a aumentar
su deuda a corto plazo
y disminuir la
liquidez corriente.

Gerencia
general

Se espera alcanzar un indice de liquidez del 0,77 la
gue tenia originalmente en 2019. Si la liquidez esta
por debajo del 0,77 el Gerente General tendré que
revisar el accionar del Asistente Financiero,
identificando las variables de Activo Corriente y
Pasivo Corriente. Si el indice de liquidez es esta por
encima del 0,77 se debe analizar la rentabilidad. Ya
gue Havanna tiene la politica de baja liquidez para
alta rentabilidad.

Capacitacién a
los gerentes de
area 'y plan de
comunicacion

3° Obijetivo. Disefiar
acciones concretas
para mejorar la
perspectiva
financiera, mediante
indicadores e indices.

Jefes de area/
Referente de
RRHH

Indicador para evaluar: Objetivos Cumplidos sobre
Obijetivos Planteados; el indicador entre objetivos
cumplidos y objetivos planteados es del 100% esto
quiere decir que dicho jefe del area esta actuando de
manera correcta porque esta llevando a su equipo a
gue cumplan los objetivos. El valor objetivo es el
100% del indicador si esta por debajo el referente de
RRHH debe evaluar a los jefes de cada area y a sus
equipos.

Contratacion
de Asistente
Financiero

3° Objetivo. Disefiar
acciones concretas
para mejorar la
perspectiva
financiera, mediante
indicadores e indices.

Referente de
RRHH

Si no se alcanzan los objetivos planteados en la
Tabla N°4 CO y CE. El referente de RRHH debe
evaluar las habilidades y estrategias implementadas
por el asistente financiero. Ya que las actividades
que realice deben ser transversal al CE y CO.
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financiamiento
propio y aplicarlo a la
empresa para mejorar
los indices de
liquidez corriente.

Presupuesto de | 3° Objetivo. Disefiar | Gerente de Los reportes mensuales deben incorporar calculos de
Tesoreria acciones concretas Finanzas desvios del presupuesto de tesoreria y acciones para
para mejorar la mitigarlos.
perspectiva
financiera, mediante
indicadores e indices.
Optimizacion | 4° Objetivo. Realizar | Gerente de Se espera una reduccion los dias en el MPC de 30
de ciclos un plan de Compras, dias. Si no se alcanzan los 30 dias, el Gerente de
operativo y de |implementacion de Produccion, Fianzas debe revisar los canales de cobro a los
efectivo. financiamiento Cuentas por clientes y los intereses cobrados. Si el PMI no
Métodos de propio y aplicarlo a la | Pagar y alcanza los 60 dias el gerente de produccion debe
cobroy pago. |empresa para mejorar | Finanzas evaluar si no hay un sobre stock, el gerente de
Administracion | los indices de finanzas debe evaluar si no hubo una disminuyeron
del inventario |liquidez corriente. las ventas. Si el PMP no llega los 80 dias el Gerente
de Compras debe evaluar si los proveedores son los
adecuados para el plan de financiacion de la
empresa.
Seguimientoy |4° Obijetivo. Realizar | Gerencia de La medicion sera adicionar a los Estados Contables
Control un plan de Administracién | un informe del Ciclo Operativo y Ciclo de Efectivo
implementacion de |y Finanzas que muestre los avances en el cumplimiento de los

objetivos trimestrales.

Tabla 3. Plan de Implementacion.

Fuente de elaboracién propia.

Cantidad de | Cantidad de | Cantidad de | Medicién en
dias dias para dias a porcentajes de
Aspectos a Medir transcurridos | optimizar los |  disminuir. disminucion
en el afio ciclos Calculado por
2021 diferencia.
Plazo Medio de Cobranzas (PMC) 44 30 14 320%
Plazo Medio de Inventario (PMI) 78 60 18 23%
Plazo Medio de Pago (PMP) 101 80 271 21%
Ciclo Operativo = Plazo Medio de Cobranzas + Plazo
Medio de Inventario 122 90 32 26%
Ciclo de Efectivo = Ciclo Operativo — Plazo Medio de
Pago 21 10 11 52%

Tabla 4. Plan de Implementacion. Fuente de elaboracion propia.
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Conclusiones

Havanna S.A. es una reconocida empresa en Argentina y en el exterior dedicada
a la produccion y comercializacion de alfajores, chocolates y cafeteria. Cuenta con una

trayectoria de més de 74 afos.

Como su visién lo indica busca ser una compafiia argentina con alcance global,
reconocida por sus productos y excelencia en el servicio de atencion en sus locales. Con
el fin de dar cumplimiento a su vision toma importancia en el presente trabajo analizar la

situacion financiera a corto plazo de la misma.

Para ello se logré exponer mediante el analisis de los estados contables durante
los afios 2019, 2020 y 2021 resolver la problematica planteada sobre la perdida de liquidez
y gestion del Ciclo de Efectivo para poder arribar con los objetivos a corto plazo de la

empresa.

El analisis de liquidez se realizé en la empresa tomado en cuenta el contexto
interno y externo, dentro del contexto externo a nivel politico, econémico y social se pudo
demostrar que la empresa el contexto esta en un estado critico, con lo cual tiene menos
ventas, debido al cambio en el poder adquisitivo de la moneda, porque la inflacién
deteriora el margen sobre el precio, porque los costos se incrementan mas altos de lo que
puede subir el precio de los productos. Socialmente hay mayor pobreza, con lo cual el

consumo se vuelve mas objetivo.

También, existen oportunidades que se pueden aprovechar como el avance
tecnoldgico de la refinacién del chocolate y el comercio electronico, hace que analizar la
liquidez a la empresa no sea simplemente establecerle un objetivo sino tener en cuenta

todas estas variables.

Con estas variables, establecer un Plazo Medio de Cobranzas a 30 dias es
razonable porque un plazo mayor, la inflacion haria que el poder adquisitivo propio de la
empresa disminuya. El Plazo Medio de Inventario se espera que sea de 60 dias, de ser
mayor generaria que la empresa pierda posicionamiento y al mismo tiempo rentabilidad.
Posicionamiento quiere decir porque no esta vendiendo lo suficiente, perdiendo asi
posicion dentro del mercado, y rentabilidad ya que tendria activos inmovilizados en el
inventario. Por dltimo, se establece un Plazo Medio de Cobranzas en 80 dias para

mantener la relacion con proveedores, y mantener un margen de negociacién y el cual



32

también le permitira a Havanna desempefiar el doble rol de; cumplir con sus obligaciones
en tiempo y forma, y al mismo tiempo disponer de ese dinero extra para financiarle a los

franquiciados.

A traves de la implementacion de herramientas como célculos de ratios se obtuvo
la situacion detallada en la cual se encontraba Havanna S.A. la cual sirvié como puntapié

para entender si la empresa podia atender sus obligaciones inmediatas.

Con lo cual finalmente se estableci6 un Plan de Implementacion en todas las areas
de la organizacion logrando una sinergia de manera global tanto para los directivos como

para los colaboradores.

Se establecieron actividades concretas, capacitando a los gerentes, estableciendo
un plan de comunicacién, administrando el inventario, haciendo un presupuesto de
tesoreria, contratando un asistente financiero, estableciendo métodos de cobro y

administrando el ciclo de efectivo y operativo.

Disefiando pardmetros para disminuir la duracion en el pago a proveedores
mejorando la relacion con los mismos para poder aumentar el poder de negociacion.
Aplicando metodologias de cobro con la implementacion de célculos de interés para
ventas a plazo. También, produciendo de una manera méas eficiente y aumentando las

ventas dadas las capacitaciones realizadas.

Finalmente, sera clave la presentacion de informes y reportes de cada centro de
responsabilidad y el debate articulado para disminuir riesgos y atender los desvios,

generando una retroalimentacion dentro de dicho proceso iterativo.

Recomendaciones

Luego de las conclusiones del trabajo reporte de caso se plantean las
recomendaciones y sugerencias profesionales a tener en cuenta para que la empresa

Havanna S.A. pueda continuar con el desarrollo de su negocio y potenciarlo.

Para ello se recomienda evaluar y controlar las politicas financieras no solo a corto
plazo, sino también a largo plazo con la finalidad de lograr una mejora continua en los
resultados de la gestion empresarial y al mismo tiempo para el desarrollo en la toma de

decisiones de manera fundamentada.



33

Ademas, se sugiere continuar con el Plan de Implementacién propuesto
comprometiendo a cada gerencia y responsable de cada &rea. Asimismo, a cada
departamento brindarle el espacio para plantear y proponer acciones desde su perspectiva,
dicha medida sera muy eficaz para que todas las areas formen parte de manera

participativa y se logre una sinergia descentralizando la responsabilidad.

También, se recomienda mediante una evaluacion de desempefio medir la
contribucion individual de los colaboradores en conjunto con el area de Recursos

Humanos dando apoyo con capacitaciones continuas.

Havanna, debe tener una mirada ain mas enfocada en el cliente, dado que los
consumidores son cada vez mas exigentes se sugiere que la empresa potencie sus ventajas

competitivas, con el fin de obtener un mayor rendimiento a futuro.

Dentro del analisis realizado se encontrd otro problema en Havanna ya que hoy
no cuenta financieramente distinguido cual es su doble rol, por un lado, tiene que comprar
a sus proveedores para producir y vender a sus clientes, pero también es una empresa que
es proveedor de sus locales propios y de sus franquicias y que las franquicias no son mas
gue un nuevo tipo de cliente para Havanna. Con lo cual se le recomienda hacer un analisis
financiero, teniendo en cuenta Havanna fabrica y Havanna franquiciante. Como fabrica
viendo cuan rentable es la produccion de chocolates y alfajores, cuan rentable es la
comercializacion del café que compra y distribuye y finalmente, Havanna franquiciante
midiendo que rentabilidad le aporta cada franquicia, el canon que le pagan, midiendo las
compras que le hacen a la fabrica, como es su desempefio en atencién al publico y

posicionamiento de la marca.

Para concluir con esta Ultima idea se le recomienda armar un plan de trabajo como
fabrica, y un plan de trabajo para los franquiciados, donde se pueda medir todos estos

aspectos para tomar decisiones fundamentadas.
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Anexos

Analisis de Ratios e Indicadores

Formulas Aplicadas

Liquidez Corriente = Activo Corriente / Pasivo Corriente

Liquidez Seca = (Activo Corriente - Bienes de Cambio) / Pasivo Corriente

Plazo Medio de Cobranzas = (Saldo Ds. Por Venta * 365) / Ventas con IVA

Plazo Medio de Inventario = (Saldo Bs. de Cambio * 365) / Costo de Ventas

Plazo Medio de Pago = (Saldo Ds. Proveedores * 365) / Compras con IVA

Ciclo Operativo = PMC + PMI

Ciclo de Efectivo = PMC + PMI - PMP

Capital de Trabajo = Activo Corriente - Pasivo Corriente

Conceptos extraidos de los EECC 2019 2020 2021
Activo Total $ 6.112.709.501 | $5.803.622.271| $5.615.988.580
Activo Corriente $ 1.702.456.913 | $1.264.592.319| $ 1.422.405.456
Activo No Corriente $ 4.410.252.587 | $4.539.029.952| $4.193.583.124
Bs de Cambio $ 702.809.157 | ¢ 527.187.614| $ 536.333.467
Disponibilidades $ 73283927 | $ 49569.903| $ 29.668.710
Inversiones Temporales $ 391.101 | $ 6.187| $ 832
Deudores por Ventas $ 835.138.303 | $ 590.667.350| $ 792.935.396
Pasivo Total $ 2.879.036.550 | $3.342.887.389| $2.931.797.919
Pasivo Corriente $ 2.222.057.640 | $2.650.517.093| $2.297.624.688
Pasivo No Corriente $ 656.978.910 | $ 692.370.296| $ 634.173.231
Patrimonio Neto $ 3.233.672.951 | $2.460.734.882| $2.684.190.661
Ingresos por venta $ 6.452.572.704 | $4.138.674.576| $5.485.771.067
Costo de Ventas $ 2.915.127.916 | $2.335.782.075| $2.481.957.431
Compras $ 1.720.432.604 | $1.092.063.977| $ 1.465.646.800
Compras + IVA $ 2.081.723.451 | $1.321.397.412| $1.773.432.628
Proveedores $ 456.386.967 | $ 454.515.092| $ 494.749.458
Ventas + IVA $ 787.612.972| $5.007.796.237| $6.637.782.991

Fuente: Elaboracion propia en bases a Estados Contables Havanna SA.
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indices y Ratios calculados Ano 2019 Ao 2020 Ao 2021
Liquidez Corriente 0,77 0,48 0,62
Liquidez Seca 0,45 0,28 0,39
Plazo Medio de Cobranzas (PMC) 39 43 44
Plazo Medio de Inventario (PMI) 87,99 82,38 78,87
Plazo Medio de Pago (PMP) 80,02 125,54 101,82
Endeudamiento de Corto plazo 0,69 1,08 0,86
Capital Trabajo = Activo Corriente - Pasivo

Corriente -519.600.727 | $-1.385.924.774 | $-875.219.232
Ciclo Operativo y de Efectivo Afio 2019 Afio 2020 Afio 2021
Ciclo Operativo = Plazo Medio de Cobranzas

+ Plazo Medio de Inventario 126,99 125,38 122,87
Ciclo de Efectivo = Ciclo Operativo — Plazo

Medio de Pago 46,97 0 21,05
Endeudamiento de Corto plazo 0,69 1,08 0,86

Tabla 2. Diagnéstico y Discusion. Fuente de elaboracién propia.




