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Introduccion

En este trabajo de investigacion se analizan las finanzas de la empresa Havanna
S.A. con el fin detectar problemas o desvios que puedan ser corregidos a través de la
puesta en marcha de un plan de mejora. Se busca cumplir el objetivo de generar un plan

de mejora financiera para el corto plazo para la empresa Havanna.

Marco de referencia institucional

Durante los afios 2020 y 2021 por efecto de la pandemia por covid-19 todas las
empresas del pais y del mundo se encontraron con problemas de varios tipos como
financieros, economicos, sociales, etc.

A través del analisis financiero que se realiza sobre los estados contables de la
empresa se busca brindar conocimiento a la misma y trazar un plan de accién a llevar a
cabo para mejorar sus finanzas brindando estabilidad a futuro.

La empresa Havanna fue fundada en el afio 1947 en la ciudad de Mar del Plata
(Buenos Aires, Argentina). Adquirié el nombre de una afieja confiteria que se ubicaba
frente al casino de la ciudad balnearia, uno de los lugares méas populares de Argentina en
ese entonces.

Nacié como idea de tres amigos que decidieron poner en marcha su idea de crear
un alfajor distinto y desde el primer dia se vieron sorprendidos por el nivel de ventas que
tuvieron. Comenzaron con 4 empleados en su local con fabricacion a la vista.

Luego de crecimiento continuo los tres socios Benjamin Sisterna, Demetrio
Eliades y Luis Sbharaglini comienzan a abrir nuevos locales en toda la costa atlantica,
iniciando asi un largo periodo de crecimiento.

Su producto inicial fueron los alfajores pero con el correr del tiempo agregaron
mas productos y llegaron a vender franquicias en todo el pais y en el exterior. Asi estan
presentes con exportaciones en 14 paises de América Latina y Europa.

En el proceso de expansion, inicia en el rubro cafeteria en el afio 1995 y en el afio
2003 funda su propia fabrica de chocolates, anexando asi dos rubros importantes que

Ilevaron la empresa posicionarse aun mejor de lo que ya estaba.



Breve descripcion de la problemética

Con la llegada de la pandemia la empresa, como todas las empresas del mundo,
se vio afectada debido a que debid cerrar del 20 de marzo al 13 de abril por el aislamiento
total decretado.

Luego comenzé a trabajar con menos personal ya que las ventas disminuyeron en
un 90% hasta lograr el inicio de la venta on line a través de una tienda virtual, lo que
acercaba los productos a los todos los consumidores sin importar las distancias ni el
aislamiento impuesto.

La problematica se da fundamentalmente por la pandemia ya que a pesar de la
fuerte reduccion en las ventas debia seguir manteniendo importantes costos fijos como
los sueldos e impuestos por ejemplo. Ademas debid incurrir en nuevos costos como el
resto de las empresas para adecuar los establecimientos y procedimientos a la nueva
normalidad que se vivo.

Asi debieron realizar capacitaciones y provision de elementos de limpieza y
seguridad nunca antes usados con el fin de proteger a sus empleados y clientes del
contagio de la enfermedad. Esto fue un nuevo e importante costo para cada local sumando
a la disminucion de las ventas.

A raiz de lo mencionado anteriormente se detecta como principal problema la falta
de analisis financiero para el corto plazo y falta de planificacién de las finanzas, lo que
puede ser debido a la falta de un area, sector o departamento especializado en tal tarea.
Se demuestra esto a través del andlisis de los estados contables de la empresa dado que
se observaron problemas trasladados de un ejercicio a otro que a su vez crecieron en gran
medida.

Otro problema detectado esta relacionado con el contexto econdmico nacional
donde existen altos niveles de inflacion y por lo tanto la poblacién en general destina sus
ingresos a cubrir sus necesidades basica. Esto no les permite tener acceso en muchos
casos a productos de lujo como son los alfajores Havanna o la posibilidad de sentarse en

una de sus cafeterias ya sea solo o en familia.

Antecedentes y relevancia del caso de estudio

En cuanto al contexto de los andlisis realizados sobre empresas similares tomados
como antecedentes, se puede citar el estudio de Barreto Granda (2020) sobre una empresa
del sector comercial. En el proceso, la autora analiz6 los estados financieros de la empresa

utilizando ratios e indices para determinar el andlisis financiero que le permitio llegar a



una conclusion. Como tal, pudo determinar que la ganancia que no llegé al 2% de las
ventas del periodo se debi6 al mayor costo de los bienes vendidos como resultado de
decisiones equivocadas del propietario debido a los altos gastos y no realizar seguimiento
de indices.

Otro antecedente relevante es el estudio realizado por Benavides Espinoza (2017)
sobre un modelo de gestion financiera de la cafeteria Siempre ElI Rey. La empresa en
estudio se encontraba en malas condiciones edilicias, financieras y organizativas, con
problemas para continuar trabajando por lo que necesitd de un analisis financiero y
administrativo para realizar el diagnostico.

La autora elabora un plan de aplicacién de una estructura administrativa ordenada
y con analisis de ratios financieros y de gestion que le permitieron lograr la estabilizacion.
Luego se le propuso que solicite financiamiento para readecuar las instalaciones que
estaban en malas condiciones debido al paso de tiempo. Esto demuestra la importancia
de la realizacién de diagnostico en las empresas para detectar los problemas cuando
inician antes de que se conviertan en problemas muy dificiles de solucionar.

Se busca que las empresas comiencen a realizar analisis de la estructura financiera
para lograr planificaciones tendientes a la mejora continua que les permita crecer o

mantenerse sin grandes problemas



Analisis de situacion

Descripcion de la situacion

La mision de la empresa segiin la pagina web es: “Elaborar todos nuestros
productos y servicios con altos estandares de calidad, manteniendo su origen artesanal.
Queremos trasmitir la Experiencia Havanna a través de nuestro estilo de atencién: calidez,
servicio y pasion.”

Su vison la definen como “Queremos ser una compafiia argentina con alcance
global, reconocida por sus alfajores y chocolates, y excelencia en el servicio de atencion
de nuestros locales.”

Actualmente es administrado por el Fondo de Inversion de Desarrollo y Gestion,
que también tiene participaciones en patentes extranjeras como KFC, Wendys y China
Wok.

Su forma social segun la ley N° 19.500 general de sociedades es sociedad andnima
y desde el afio 1998 cotiza pablicamente sus acciones en la bolsa. La empresa cuenta con
un directorio compuesto de 7 directores entre suplentes y titulares que acompafian en la
gestion al presidente y vicepresidente.

En la Figura 1 Organigrama de Havanna SA, se expresa como estdn compuestos

los niveles de mando.
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Figura 1. Organigrama de Havanna S.A. Recuperado de www.havanna.com.ar




Cuenta con 1500 trabajadores directos en sus locales y otros 1.700 indirectos en
los locales de los franquiciados. Esto la llevd a convertirse en una de las empresas locales
con mas franquicias fuera del pais.

En poco tiempo sus alfajores se han convertido en los favoritos de los turistas y
son un simbolo para quienes visitan la ciudad de Mar del Plata. Tanto es asi que su centro
principal de fabricacion esta en la entrada de la ciudad portuaria y también se encuentran
presentes en otros 214 puntos dentro en aeropuertos y las terminales de 6mnibus.

Tiene una superficie de 1,25 hectareas, produce 40.000 docenas de alfajores por
dia y puede llegar a 100 millones de unidades anuales. En Argentina, segun consta en la
memoria de los estados contables, cuenta con 233 locales, 50 propios y 183 franquiciados,
mientras que la red internacional son 218 locales distribuidos por pais de la siguiente
forma:

* Brasil 173

« Paraguay 13

* Venezuela 8

* Chile 8

*Per 8

* Bolivia 3

* Esparia 3

» Ecuador 2

Esta empresa cuenta con dos fabricas propias para la elaboracion de sus productos,
una situada en Mar del Plata que produce toda la linea de productos para los locales
ubicados en todo el mundo y la otra ubicada en San Carlos de Bariloche donde produce
la nueva linea de chocolates.

La empresa es del tipo sociedad andnima y su capital accionario esta valuado en
$64.331.300 a valor historico. Desde el afio 1997 cotiza en la bolsa de Buenos Aires con
buenas perspectivas.

Analizando el estado de resultados cerrado al 31/12/2021 se observa que ha
mejorado notablemente el ingreso por ventas y esto debido a la apertura parcial del
aislamiento social. Otro dato importante es que las ventas aumentaron significativamente
mas que los costos de ventas y los gastos se mantuvieron en valores similares al cierre del

31/12/2020. Esto puede tener origen en la posibilidad de haber tenido que reducir al



extremo los costos durante el afio 2020 sumando a que tenia gran cantidad de insumos en
stock y por lo tanto no debid realizar tantas compras.

En cuanto a la calidad de sus productos han incorporado lineas de maquinarias
para la produccion pero siguen poniendo énfasis en la parte humana y artesanal de cada
producto. Por este motivo pueden decir que realizan una gestion total desde que realizan
los pedidos de insumos hasta que llegan y deben pasar el control de calidad necesario.

Su marca registrada tiene como ventaja que quienes consumen los productos
confian en que estdn ante producto de calidad que fue elaborado con normas de
produccidén avaladas por estandares certificados por la empresa tal como consta en el sitio
web.

La marca es caracterizada y se diferencia de sus competidores mas cercanos por
diversos aspectos a los que se la asocia como: el simbolo de argentinidad, calidad en el
producto a consumir y la exclusividad ya que sus productos Unicamente se comercializan
en los locales de su nombre ubicados en puntos estratégicos de sitios al que acceden en
general personas con poder adquisitivo alto.

El producto esta posicionado en el sector premium y por lo tanto se le asocia con
un nivel de vida mas alto que los productos masivos, mostrando asi que quienes los
consumen se sienten identificados con ellos.

Con respecto a sus productos, segun constan en su sitio web, ofrecen los
tradicionales alfajores de chocolate comin y negro, con glaseado de merengue italiano,
fruta, nuez, y conitos de dulce de leche llamados Havannets. La firma sigue renovando la
creacion de los mencionados alfajores pero con 70% de cacao en conmemoracién del 70
aniversario.

También suma una nueva linea con semillas tendiente al seducir al sector de la
poblacién que se encuentra en etapa de giro hacia lo natural y saludable para consumir de
forma diaria. Ampli6 su cartera de café, agregando lattes y frappé, acompafiados de
barritas de diferentes semillas.

El proceso de produccién es mecanico pero en ningin momento deja de ser
observado por los supervisores para la elaboracion de las galletitas que se convierten tapas
de los alfajores.

Luego esté la inyeccion de dulce de leche de forma mecanica 'y el merengue aun
se agrega de forma artesanal manteniendo asi el estricto control de calidad que los

caracteriza y diferencia.



Posteriormente se llevan a solidificar y se empaquetan de acuerdo con la variedad
de presentacion: unidad, media docena, una o dos docenas. Dada la frescura de estos, no
cuentan con stock amplio y su formula esta perfectamente guardada y segura, mediante
modernas maquinas.

Los alfajores Havanna son considerados una golosina de calidad premium,
caracteristica que la compafia trasladé a todos sus productos en busca del
posicionamiento en el sector. En Argentina el consumo de alfajores supera los 2.100
millones de unidades al afio y esta entre las golosinas preferidas de los argentinos, con un
consumo per capita de 900 gramos por afio.

La empresa durante el afio 2022 distribuye sus productos a 14 paises como:
Bolivia, Brasil, Chile, Costa Rica, Ecuador, Estados Unidos, México, Paraguay, Perd,
Uruguay, Venezuela, Espafia, Francia y Suiza.

Algunos datos relevantes sobre la empresa son:

o 5 toneladas anuales se venden anualmente a Francia solamente,

e $3.140 millones de pesos en ventas durante el afio 2021

e 60% del total de ventas corresponde a alfajores

e 3000 empleados entre directo e indirectos teniendo en cuenta las
franquicias,

e 40.000 docenas de alfajores produce por dia en su planta de Mar del
Plata.

Anélisis de contexto
La herramienta de andlisis PESTEL permite estar al tanto del entorno en el que se

encuentra empresa Havanna S.A.

Factores politicos

Todas las empresas se ven afectadas por el contexto inflacionario que vive el pais
sumado a la falta de una politica econémica clara y con vision a largo plazo. Esto afecta
en particular a esta empresa que comercializa productos para un sector de la poblacién
que ante problemas de este tipo se vuelva al ahorro en dolares.

Sumado a esto se menciona que el Ministro de Economia Martin Guzman anuncio

la creacion de un nuevo impuesto llamado renta inesperada y que aplica sobre empresas
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que durante el afio 2021 hayan tenido ingresos mayores a $1.000 millones, siendo en
particular el caso de la empresa.

Este nuevo impuesto que inicia como transitorio se estima por Unica vez con el
fin de que el gobierno obtenga fondos para el pago del nuevo Ingreso Familiar de
Emergencia (IFE) que planea otorgar a monotributistas, empleados de casa particulares y
jubilados durante los meses de mayo y junio de 2022 (Jueguen, 2022).

De esta forma se estima que los posibles inversores van a ser mas cautelosos y no
van a poner sus divisas en Argentina por ser un pais de contexto hiperinflacionario que
ahora a las empresas en impuestos para sostener un estado cada vez mas cargado de

empleados y gasto elevado.

Factores economicos

La inflacion es una situacion preocupa a los empresarios dado que existe de forma
claramente temible un aumento generalizado en los precios que puede desencadenar un
contexto social mé&s inestable (Calveira, 2022).

Esto afecta el precio de los insumos que la empresa tiene que comprar para
producir y el precio del producto al momento de la venta porque los precios fluctian con
frecuencia. Por esta razon, es dificil para todas las empresas mantener una reserva o stock
de insumos durante un periodo relevante para cumplir con las ventas estimadas o
proyectadas.

Otra consecuencia de la escalada de precios es que no se puede planificar con una
base estimada dado que no se puede prever de manera alguna si en algin momento la
inflacion se dispara. Sumando a esto el Estado sigue haciendo emisién de dinero

disfrazado de ideas como poner a mujeres en los billetes.

Factores sociales

Un factor social importante para tener en cuenta es la caida del salario en los
empleados causado por la inflacion, esto provoca una caida en el consumo que conlleva,
una disminucién en la demanda. Esto méas la emision constante y la falta de control del
estado trae como consecuencia un aumento en los precios generando un aumento en la
tasa de desocupacion y del nivel de pobreza.

La combinacion de una mayor actividad por el cese de las cuarentenas y los
controles de precios de algunos factores sensibles como los precios de los servicios

publicos y los alimentos, ha hecho que a partir de marzo la inflacién muestre signos de
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aceleracion. De acuerdo con los datos oficiales del INDEC, el costo de vida acumul6 en
los primeros siete meses del afio una suba del 15,8%, y desde abril la inflacion mensual
rondo entre 1,5y 2,2% (La Nacion, 2020).

Factores tecnoldgicos

El papel principal de la tecnologia en los negocios es impulsar el crecimiento y
mejorar las operaciones diarias de las empresas. Sin ella no pueden mantenerse en los
mercados competitivos y mucho menos llegar a cotizar en la bolsa o certificar alguna
norma.

La tecnologia mejora las comunicaciones comerciales, mejora la produccion,
gestiona el inventario y mantiene registros financieros actualizados entre otras funciones.
En la actualidad se ha volcado gran parte de la informacién que las empresas manejan a
ser trabajada en la nube por la facilidad con la que pueden acceder los distintos usuarios
desde diversas sucursales.

Esto permite la carga sincronizada de datos en los distintos lugares de trabajo y
que se pueda centralizar en la gerencia el andlisis de la informacion que es recibida en

tiempo real.

Factores ecoldgicos

La empresa Havanna S.A. se vio cercada por un escandalo social al haber firmado
un convenio con la empresa Bioceres en mes de mayo de 2021. El problema surgié como
consecuencia de la publicidad de la futura produccion de alfajores transgénicos
elaborados con trigo modificado genéticamente para sobrevivir al uso de glufosinato de
amonio (Infonews, 2022).

No todo es malo ya que la empresa se preocupa por generar productos de calidad
y para esto ha buscado certificar normas como las ISO 22.000 de gestion de inocuidad

alimentaria en las 2 plantas de produccion.

Factores legales

Por la formacion de la sociedad esta cefiida a la Ley 19550 General de sociedades.
Asi es que conforma un directorio de 9 personas entre presidente, vicepresidente y
directores tal como se muestra en | Figura 1 antes expuesta.

Un problema legal que la empresa afrontd recientemente se dio por una camparfia

de marketing durante el dia 28/12/2021 dia de los inocentes en Argentina. A modo de
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chiste el comunity manager diagramo en una publicacion en una red social que solicitaba
a los empleados que no hubieran recibido una caja de fin de afio como la que mostraba
en fotos dejaran su nimero de documento en el post para que la empresa le enviara una.

Luego de unas pocas horas se vio obligado a decir que era una campafia
publicitaria por el dia de los inocentes con el texto “que la inocencia les valga”. A esto se
form6 una gran cantidad de personas que se quejaron por haber solicitados datos
personales con la promesa de un regalo y fue amenazada la empresa con inicio de acciones
legales por publicidad engafiosa en caso de que cada persona no recibiera la caja
prometida.

Asi la empresa debié cumplir con las entregas significando un costo muy alto en
productos y fletes que debi6 ser absorbido en totalidad para evitar una demanda colectiva

dirigida por un abogado reconocido.

Diagndstico organizacional
Se analiza a continuacion la matriz FODA como una herramienta interesante para

la toma de decisiones y control.

Fortalezas
= Lider indiscutido del sector de produccién de alfajores de primera calidad.
= Cotiza en bolsa.
= Marca posicionada en el mercado como simbolo de calidad.
= Conocimiento acabado del mercado por tener una antigliedad de méas de
70 afos.
= Expansion a nivel internacional con el sistema de franquicias.
= Incorporacion de cafeteria y salados a sus productos y una linea de

alfajores con semillas para las personas que deciden cuidarse.

Oportunidades
= Opcion de importar nuevamente materia prima como cacao.
= Facilidades para acceder a planes de fomento del gobierno.
= Apertura de turismo postpandemia lo que permite mayores ventas.
= Aumento de exportaciones por contar con mas franquicias en el resto del

mundo.
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= Mejorar las ventas por internet llegando a una mayor cantidad de personas

con sus productos.

Debilidades
= Sueldos bajos al personal que reclama ante la escalada inflacionaria.
= No cuenta con una linea intermedia de productos, solo premium.

= Falta de acciones publicitarias importantes para llegar a mas clientes.

Amenazas
= No vender en quioscos y supermercados como su mayor competidor lo que
le hace perder ventas masivas.
= Economia nacional volatil.
= Inflacién en aumento.
= Aumento de los valores en las cuentas por cobrar lo que demuestra una

pobre gestion de cobranzas.

Anélisis especificos segun el perfil profesional de la carrera

Analizando los estados contables de la empresa de los periodos cerrados al 2020
y 2021, ambos ajustados por inflacién, se determina que han mejorado las ventas debido
a las restricciones mas leves en lo referido a la circulacion de personas.

Se ha permitido a las personas circular libremente con el uso de mascarilla y de
esta manera se reactivé el turismo en el verano 2021 y el de 2022. Estas circunstancias
permitieron a los turistas realizar gastos con ahorros que en gran medida se pudieron hacer
debido a la imposibilidad de circular. Asi el turista se encontro de viaje y con dinero para
poder gastar un poco mas, lo que lo llevé al consumo de productos que habitualmente no
puede.

En esa categoria se incluyen los productos de Havanna, lo que se ha visto
expresado en el estado de resultado como un aumento importante en las ventas con
respecto al 2020 que habia bajado drasticamente comparado con 2019.

Con respecto al estado de situacion patrimonial se observa que el activo corriente
aumento traccionado por el aumento de la cuenta créditos por ventas. Esto es producto de
las mayores ventas y transacciones con los franquiciados del pais y la posibilidad que se

dio de nuevas aperturas en localidades importantes.
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En el pasivo se expone un aumento muy significativo del 237,15% en la cuenta
préstamos a largo plazo, esto se da por el préstamo que ha realizado a la empresa Havanna
Holding SA del mismo grupo empresario. A su vez los préstamos corrientes también
aumentaron en 60,76% con respecto al 2019, lo que evidencia un grave problema de falta
de analisis ya que empresa también muestra un resultado negativo desmejorando el
370,53% con respecto al afio anterior.

Se nota una disminucion del 24,99% en los bienes de cambio en stock al cierre
del balance, lo que en caso de aumentar las ventas puede ser un problema. Esto dado que
no cuenta con disponibilidades para poder hacer frente a la compra y el analisis de ratios
financieros no arrojan buenos resultados que le permitan solicitar algin tipo de

financiamiento.

Metodologia

La presente investigacion se realizé tomando como base el analisis de fuentes
primarias y secundarias que fueron obtenidas de sitios académicos y especializados como
Google Académico, repositorios de universidades, sitios revistas técnicas como Scielo,
Redalyc, Science Direct. También se analizo la informacion disponible de la empresa en
su sitio web y se recopil6 informacién a través de publicaciones como periddicos y
revistas para el detalle del diagnéstico PESTEL. Se obtuvo el balance de la empresa para
realizar los controles y mediciones que permitieron llegar a una conclusion y la propuesta
realizada.

El alcance de la investigacion fue explicativo dado que se buscd establecer las
causas de los eventos o fendmenos que estudiaron sobre la empresa luego de haberlos
detectado. El enfoque fue mixto dado que se utilizd analisis bibliografico y medicién
numérica de las informacion para poder arribar a la conclusion.

El disefio fue no experimental dado que no se ha realizado manipulacion de
variables sino que se observaron y analizaron los datos tal como se han presentado. Fue
del tipo transversal por haberse llevado a cabo en un Gnico momento del tiempo como es
el analisis del estado de situacion patrimonial y estado de resultado cerrados al
31/12/2021.
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Marco teorico

En el presente apartado se realiza una presentacion de argumentos y analisis de
diferentes autores relacionados con los principales aspectos que se deben considerar para
obtener un adecuado analisis financiero a corto plazo. Se considera en este trabajo de
investigacion que estos analisis son la herramienta mas adecuada para estudiar la
situacion economica y financiera de la empresa. Se logra de esta manera brindar las
herramientas necesarias para corregir los desvios detectados con la finalidad de mejorar
la rentabilidad de esta.

Para comenzar un analisis financiero todo administrador, contador publico o
especialista deber llevar a cabo un estudio sobre ciertos aspectos elementales que
constituyen el punto vital de la gestion financiera de la empresa. Estos datos necesarios
para los andlisis deben surgir de los estados contables del ente donde conta la informacion
financiera al momento de cierre de un periodo de gestion contable y financiero.

Esto es un proceso de analisis minucioso de la informacién con el fin de realizar
una evaluacion de la situacion financiera a una fecha y pasada de la empresa, asi como
también de los resultados de sus operaciones. Estos procesos se realizan con el objetivo
de establecer una estimacion lo mas cercana a la realidad posible sobre la situacion y los
resultados futuros (Nava Rosillén, 2009).

Los analisis llevados a cabo se dan aplicando un conjunto de técnicas a través de
diversos instrumentos con el fin de brindar informacién relevante para la toma de
decisiones de los usuarios tanto internos como externos. El estudio de estados financieros
que las empresas emiten tiene la finalidad de convertir la informacion expuesta en datos
utiles que arrojen mediciones (Tolosa y Olivi, 2018).

Estas mediciones pueden llevarse a cabo a través de ratios de diversos tipos que
indican puntualmente donde se puede encontrar un problema, error o posible tema a
resolver. Esto se denomina andlisis financiero, el que se ha vuelto una herramienta al
momento de realizar evaluaciones de desempefio econémico y financiero de un ente sin
importar su tamafio o su forma social (Nava Rosillon, 2009).

Los ratios son distintos indicadores preestablecidos como fuentes de medicion
para la toma de decisiones y estan homologados dentro del &mbito financiero econémico

como medida de comparabilidad de la informacion (Tiscornia, 2021).
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Algunos de estos ratios son: capital de trabajo, solvencia, liquidez,
endeudamiento, tesoreria, disponibilidad, rentabilidad del activo (ROA), rentabilidad del
patrimonio (ROE), apalancamiento, etc. Cada uno de ellos expresa informacion para
determinar un cierto nivel de analisis financiero que puede ser a corto o largo plazo y que
permiten a su vez medir de forma comparativa con valores que son considerados
aceptables u 6ptimos en el sector en el que la empresa se desarrolla (Tolosay Olivi, 2018).

La prueba de liquidez da como resultado cuéntas unidades de activo corriente
existen por cada unidad de pasivo corriente, el capital de trabajo expresa la parte de dinero
circulante financiado con recursos a largo plazo. Por otra parte el indice de tesoreria
expresa la capacidad de la empresa para atender las obligaciones de pago a corto plazo
sin sacrificar existencias (Reyes Martinez, Cadena Martinez y De Leon Vazquez, 2021).

Los autores exponen que el ratio de endeudamiento presenta cuanto de los pasivos
corrientes son solventados por los activos de la empresa. Por su parte el ratio de
apalancamiento expone en qué medida la empresa ha utilizado financiamiento para la
obtencion de recursos.

El analisis financiero permite que las empresas y los administradores o gerentes
tomen decisiones econdmicas y gerenciales a partir de informacion numérica de las
operaciones normales de la empresa. A raiz de los anélisis realizados se puede buscar el
origen de los desvios para buscar las posibles soluciones a aplicar y las formas de medir
los efectos de estos cambios (Perez, 2020).

Luego de lo mencionado se puede concluir que el analisis financiero de corto
plazo es una herramienta muy valiosa para los gerentes y duefios de las empresas ya que
a través de los ratios e indices se conoce el estado del ente a un momento dado. Con esta
informacidn surgida de los estados contables se puede analizar qué paso, cuéles fueron
las causas y como se asignaron los recursos.

De esta forma se debe tender a la busqueda de reduccion del riesgo en la toma de
decisiones tendiendo a una estabilidad que genere rentabilidad y crecimiento en las
empresas. Se debe tener presente que luego de evaluar los datos, de generar las medidas
correctivas se debe también generar procesos de medicién que permitan evaluar si el
camino tomado es el correcto 0 en caso de no ser asi que se pueda realizar cambios sin

poner en riesgo la gestion general de la empresa.
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Diagnostico y discusion

Luego de llevar a cabo una observacion y analisis de la informacion brindada por
la empresa Havanna S.A. se procede al diagnostico financiero, para lo cual se evaltan
ciertos indicadores financieros. Asi se constituye el punto de partida para la valoracion

del comportamiento de la empresa estudiada.

Declaracion del problema

Luego de un estudio sobre los estados contables con el uso del analisis vertical y
horizontal se pudieron determinar los desvios analizados a efectos de definir el problema
de la empresa.

Del anélisis se observa que los bienes de uso han bajado en 21,24% en el afio 2020
con respecto al afio 2019, igual sucede con los activos intangibles que han bajado 30,84%.
Estos dos items suponen un problema porque se nota que no hubo inversiones, lo que
puede generar a futuro una baja importante en el patrimonio de la empresa y ademas el
costo que puede tener reemplazar los bienes necesarios para la generacion de ingresos.

Otro dato importante es el aumento en 2822,07% del rubro otros créditos, lo que
muestra que la empresa ha destinado recursos a préstamos a otros entres, en este caso a
Havanna Holding S.A. pero que puede necesitar para hacer frente a futuros
inconvenientes o para sanear sus cuentas y quedar en una mejor condicién financiera.

Con respecto al activo corriente se observa un baja acumulada del 25,72% pero
que se vuelve importante y necesario tener una revision en el rubro de inversiones que ha
bajado 98,42%. Esto sumado al préstamo importante realizado a la empresa Havanna
Holding S.A. puede significar una maniobra de financiamiento interno del grupo
empresario pero también puede tener consecuencias legales y fiscales para ambas

empresas.

Justificacion del problema

Esta informacion numérica analizada a través de ratios se muestra en Tabla 1
Calculo de ratios financieros y de gestion, en la que se plasmaron los que mas cambios

han tenido de un periodo a otro.

Tabla 1
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Calculo de ratios financieros y de gestion

Ratios 2021 2020
Tesoreria 0,48 0,50
Liquidez Corriente 0,48 0,77
Autonomia 0,42 0,53
Endeudamiento 1,36 0,89
Capital De Trabajo -918.185.884 -344.243.227
Dias De Pago A Proveedores 82,49 68,63
Dias De Cobro A Clientes 52,09 47,24

Fuente: Elaboracion propia con base en datos de los estados contables.

De estos célculos de ratios se determina que la empresa tiene un problema de
liquidez dado que por cada peso de deuda cuenta con $0,48 para hacerle frente, de esta
forma se justifica lo mencionado anteriormente como problema importante.

A su vez el indice de endeudamiento que estaba por encima del importe tomado
como base de nivel 6ptimo en el afio 2020, para el afio 2021 muestra un aumento del
52,58%. Este dato resulta de gran interés dado que muestra que la empresa no cuenta con

una politica de planificacién o la que posee es incorrecta.

Conclusion diagndstica

Luego de analizar la informacion de los estados contables y los ratios calculados
a partir de estos datos, se llega a la conclusion que la empresa Havanna S.A. tiene un
importante problema de liquidez. Esto no le permite hacer frente a las deudas ya
contraidas y al hacer un flujo de ingresos y egresos se demuestra que en el corto plazo no
tiende a mejorar.

La situacion se ha visto muy complicada a raiz del préstamo realizado a Havanna
Holding S.A. que la ha dejado en una mala situacion financiera y que no consta en las
notas del balance de qué forma sera la devolucion. Es un tema para tener muy en cuenta
dado que va a necesitar planificar de forma muy concreta y cuidada los futuros pasos a
seguir para lograr sobrevivir.

La situacién en la que se encuentra no le permite acceder de forma simple a
financiamiento externo dado que los indicadores més relevantes son negativos en analisis

realizados por las entidades crediticias.
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Plan de implementacion

Obijetivos
Objetivo general:
% Mejorar la situacién financiera de la empresa a través de un plan de venta de
franquicias, cambios en los procesos de pagos y cobros y restructuracion de
deuda con el fin de acceder a fondos que aumenten la liquidez en Havanna S.A.

para el segundo semestre de 2022.

Obijetivos especificos:

e Evaluar la situacion financiera de la empresa a través de los estados contables al
31/12/2021 para la basqueda de problemas a ser tratados en busca de solucion
en el sector ventas y cobranzas.

e Medir através de ratios donde se encuentran los problemas en el sector de ventas
y cobranzas encontrando el inicio de estos para poder solucionarlos.

e Desarrollar un plan de accién durante el segundo semestre de 2022 para venta
de franquicias, mejora en plazos de cobranzay pagos y reestructuracion de deuda

con entidades bancarias.

Alcance
Se busca con esta investigacion realizar un analisis financiero pormenorizado de
la empresa Havanna S.A. con el fin de conocer los procesos del manejo de las cuentas

corrientes de clientes y la consiguiente toma de crédito externo.

Temporal
Este analisis se lleva a cabo durante el primer semestre del 2022 para ser aplicado

durante el segundo semestre del mismo afio.

Geografico
Se toma como base la ciudad de Mar del Plata donde la empresa tiene su centro

principal de produccion.
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Limitaciones
No se cuenta con un detalle puntual de los datos que la empresa posee de cuenta
corrientes como los saldos de los diversos clientes o la anticuacion de cada una de las

partidas que conforman el estado de las cuentas.

Recursos

Se exponen a continuacién los recursos que se van a solicitar para la
implementacién de la propuesta. En Tabla 2 se exponen los recursos necesarios para la
implementacion y en Tabla 3 se presentan los recursos necesarios para el mantenimiento

y control propuesto.

Tabla 2

Recursos iniciales

Recurso material Cantidad Precio
Oficina interna en la empresa 1 $ -
Empleado administrativo 1 $ 80.000,00
Escritorio y 2 sillas 1 $ 37.725,00
Computadora para el empleado 1 $ 48.120,00
Subtotal de recursos materiales $ 165.845,00
Servicio de asesoria del profesional
Honorarios del contador publico 135 $ 102.600,00
por 2 meses de 3 visitas semanales de
3 horas cada una
Subtotal de servicio de asesoria $ 102.600,00
Total general $ 268.445,00
Fuente: Elaboracion propia
Tabla 3
Recursos de mantenimiento y control
Recursos Cantidad Precio
Empleado administrativo x 12 meses previendo
ajuste de sueldos del 40% para los Gltimos 6 1 $ 1.152.000,00
meses
Honorarios del contador publico por 10 meses
de 1 visitas semanal de 3 horas para 45 $ 478.800,00
capacitacion y control de informacion
Total general $ 1.630.800,00

Fuente: Elaboracion propia.
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Se han tomado como base de partida los honorarios minimos del Consejo
Profesional de Ciencias Econdmicas de Buenos Aires ya que la empresa se encuentra
radicada en esa provincia. Se tomé como base el modulo a valor de $760 cada uno y para
el mantenimiento se ajustd con el 40% de inflacion al igual que los dltimos 6 meses de
sueldo del administrativo.

Las tareas van a ser realizadas por el profesional durante los 2 primeros meses a
partir de la informacion que el administrativo recopile y reorganice para los siguientes 10
meses continuar las tareas por parte del empleado con capacitacion y control del contador

publico.

Acciones especificas

A continuacion, se exponen las acciones especificas que se proponen a cabo para

cumplir con los objetivos:

1. Convocar a reunion a los directivos para presentar el plan de implementacion.

2. Recopilacion de la informacion solicitando al &rea contable y de finanzas de la
empresa los datos necesarios respecto a estados contables asi como también la
informacion comercial.

3. Se realizara analisis de los estados contables e informacion comercial y
financiera, se trabajara con el area contable para poder realizar un estudio de
estos tomando caso por caso.

4. Se formulard de forma mensual el célculo y andlisis de los ratios necesarios
para verificar los saldos de las cuentas corrientes de clientes y proveedores y
control de la anticuacion de estos. También se analizaran los datos de los
préstamos adeudados buscando posibles soluciones para disminuir las deudas
de la empresa y los futuros pagos de intereses.

5. Reuniones mensuales para mantener informadas a las diferentes areas sobre el
avance de la implementacion.

6. Seguimiento y evaluacién del plan para control de tiempos.

Marco de tiempo

A través de la herramienta Diagrama de Gantt de Tabla 4 se expone el marco
temporal de cémo se propone llevar a cabo las acciones especificas para la
implementacién de plan que permita obtener los mejores resultados para la organizacion.
Tabla 4



Diagrama de Gantt

=z
o

Actividades durante la planificacion 1234567 8 9101112
Convocar a reunion de directores (]
Recopilacion de la informacion necesaria [
Andlisis de los estados contables e informacion comercial e

Capacitar al personal administrativo 7

Calculo y andlisis de los ratios necesarios aa
Analizar los registros contables y financieros de la empresa
Analizar los registros comerciales de la empresa

0 N o OB~ WN B

Contacto con proveedores para tratar mejores condiciones

@
a
9 Contacto con entidades financieras tratando pagos anticipados _

10 Seguimiento y control de la implementacion

Fuente: Elaboracion propia.

Desarrollo de la propuesta

A partir de obtener la informacién planteada y el andlisis de la informacién
contable a través de sus indices financieros, se buscara optimizar el plazo de pago y el
plazo de cobranza de la empresa.

Por un lado, se pretende realizar una reestructuracion en cuanto a los plazos de
cobro de los créditos por venta, reducir este que se mantiene en un promedio de 49 dias.
También se busca restructurar los plazos de pago a los proveedores que se encuentran en
promedio de 75 dias y bajar el indice de endeudamiento que se encuentra en 1,36. Si bien,
el contexto econémico es complejo donde se presenta gran incertidumbre y volatilidad de
las principales variables econdémicas se busca poder disminuir el plazo de cobranza, plazo

de pagos y el monto de la deuda.

Propuesta de medicion

Se propone medir de forma cuatrimestral el avance de las mejoras realizando los
calculos de los ratios para poder comparar con los anteriores. Se busca llegar al cabo de
12 meses a un plazo de pago de deudas de 90 dias en promedio, un plazo de cobranzas de
entre 30 y 45 dias y las disminucion del 10% de las deudas a través de reestructuracion o
pactando pagos anticipados con quita de intereses. Las acciones van encadenadas ya que
para poder pagar con anticipacion se deben minimizar los riesgos de no cobrar en los

plazos estipulados y poder pactar mejores plazos de pago a los proveedores.
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En la Tabla 5 Medicion de propuesta generada, se explica de manera sintética el

plan de accion considerando los datos obtenidos del balance consolidado del 2021 y las

mejoras que se buscan.

Tabla 5

Medicion de propuesta generada

Plan Medicién actual Con la implementacion
Ingresos de Al cierre del periodo 2021 el A través de la venta de nuevas
fondos y baja valor del rubro de bienes de franquicias se asegura tener los clientes

de inventarios

Restructuracion

de préstamos

Reducir plazo
de cobranzas y
aumentar
plazos de pago

a proveedores

cambio fue $536.333.467
habiendo aumentado el 1.74%

con respecto al afio 2020.

Durante el 2021 el pasivo

corriente contiene deudas por

préstamos por $1.414.563.551.

Estas han disminuido el
30,45% respecto del 2020.

En el 2021 el tiempo que se
tardaba en cobrar las ventas
rondaba en 52,09 dias los
pagos se realizan en promedio
a los 82,49 dias.

para colocar parte de ese stock
inmovilizado bajando asi el rubro ademés

de generar nuevos ingresos.

Con la venta de 30 franquicias nuevas a
través de la implementacion de plan de
marketing se pretende lograr un ingreso
de $71.456.250 que se planean destinar
al pago anticipado del 5,05% de los
préstamos. Esto significa disminuir el
pasivo corriente y bajar la carga de
futuros pagos de intereses. Este valor
tomado para las franquicias solo
corresponde al fee de ingreso y venta de
stock inicial.

Se espera que sean de aproximadamente
30 dias de cobranza aplicando descuentos
segun algunas alternativas de pago. Con
respecto a los proveedores se busca
aumentar el plazo de pago a 90 dias. De
esta forma se tendrén 60 dias entre el
ingreso de dinero y el pago para poder
gestionar la compra de nuevos stocks sin

complicar los fondos.

Fuente: Elaboracion propio
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Conclusiones y recomendaciones

Conclusiones

En este estudio de caso se llevo a cabo un analisis financiero a corto plazo de la
empresa Havanna S.A. durante el periodo 2021 comparativo con el periodo 2020. La
empresa exterioriza complicaciones en la liquidez, los activos circulantes disponibles son
insuficientes para lograr cubrir las deudas a corto plazo y la falta de capital de trabajo
hace muy complicado que logre continuar con el giro normal de los negocios provocando
que se tengan que recurrir a nuevas o distintas formas de financiamiento externo para
poder continuar con la empresa en marcha.

Hubo dos hitos importantes como son haber otorgado un préstamo grande a
Havanna Holding S.A. y la toma de préstamos en diversos bancos para cubrir la falta de
fondos. Se estima que parte de la falta de dinero se dio también por grandes compras de
bienes de cambio que no fueron utilizados y que puede ser por falta de andlisis financiero
de corto plazo.

Durante el desarrollo de la investigacion se propuso implementar un plan de
restructuracion del pasivo a través de pagos anticipados de cuotas por vencer como forma
de bajar el endeudamiento y disminuir a futuro el valor a pagar en intereses. Se llevo a
cabo un analisis sobre la necesidad de mantener o vender activos inmovilizados como son
los bienes de cambio. Esto se propuso hacerlo a través de las franquicias y se valoré como
plan a futuro realizar la oferta de 30 nuevas franquicias. Con el dinero recibido por el
pago del fee de ingreso mas la venta del stock inicial a cada una se logra incorporar fondos
que permitiran pagar de forma anticipada un porcentaje del total de las deudas. De esta
forma a futuro las cuotas van a disminuir su valor por haber bajado el capital y también
de esta forma se asegura tener nuevos clientes que puedan comprar los bienes producidos.
Al tener mayores ventas también se asegura poder ofrecer trabajo a los empleados
temporarios evitando a futuro posibles problemas legales o intercambios de
correspondencia innecesaria.

Analizando los pasivos se buscé prolongar los plazos de pago de las deudas a 90
dias y tratando de no generar interés por esto con los proveedores como también sin
generar dilemas que deriven en falta de entrega de mercaderia. Con respecto al activo se

busca también disminuir el plazo de cobranza a clientes ofreciendo reduccion de deuda
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segun la forma de pago que utilicen. Con esta politica se puede generar un ingreso de
dinero a los 30 dias de las ventas que sera utilizado a los 90 dias para pagar a proveedores.
Con los 60 dias de diferencia que se va a tener la disponibilidad se puede analizar el pago
de compras de bienes de cambio, pago anticipado a proveedores tratando descuentos o
pago de cuotas anticipadas en los bancos, lo que sea mas conveniente en cada ocasion.

Por lo mencionado este andlisis de caso contribuye a la empresa Havanna S.A
ofreciéndoles una solucidn factible para mejorar su situacion financiera en el corto plazo.
Se brinda informacién econdémica y financiera relevante para identificar el origen de la
problematica a través de la utilizacion de ratios y analisis de los estados contables para
poder solucionar implementando medidas o estrategias que se consideran necesarias para
dar respuesta a los problemas abordados.

Se concluye que a partir del analisis realizado en esta investigacion y el plan
presentado para la empresa, esta podra gestionar de forma distintas sus fondos para
generar un plan de andlisis financiero de corto plazo. Con la propuesta se puede ademas
de generar fondos, generar nuevos negocios a futuro asegurando por un plazo de duracién

de las nuevas franquicias las ventas de los productos de la empresa.

Recomendaciones

A partir de los datos recopilados sobre la empresa, del anélisis realizado en forma
estratégica y de los andlisis profesionales se logra determinar que la empresa muestra una
falencia en analisis financiero. Por esto se propone la realizacion de un presupuesto
financiero con la definicién de area o sector que se encargue de prepararlo y comparar
mensualmente el cumplimiento de este.

En caso de desvios se deben tomar medidas de accidn rapida que no permitan que
la situacion definida como problema vuelva a suceder, para esto es muy importante
también analizar la gestion integral de la empresa ya que puede haber algunos problemas
de comunicacion a raiz de los problemas detectados.

Otra recomendacion es que al generar nuevos fondos se evallen también las
opciones de inversién que tiene disponibles como forma de generar ingresos

extraordinarios que le permitan una mejor situacion.
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