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Resumen

En el Trabajo Final de Grado se analiz6 la importancia de la financiacion éptima de la
empresa A.J & J.A Redolfi S.R.L, dedicada a la distribucion mayorista de productos de
consumo masivo. Se realizé el analisis FODA y PEST para dar lugar al andlisis financiero que
consistio en la comparacion del ejercicio del afio 2020 con los resultados de los afios 2019 y
2018. Se encontrd, por medio de los distintos indices contables, que la empresa presentaba
deficiencias en las cuentas por cobrar, promoviendo a la busqueda de los motivos que
generaban el problema en la empresa. Las causas que dieron origen a la situacion tenian origen
enddgeno, tales como lo es la falta de capacitacion de los empleados en el sector de ventas y
cobranzas, la falta de conocimiento de cada cliente y de la situacion de los mismos, falta de
politicas de interés y renegociacion de créditos morosos, y las restantes de origen exdgeno,
tales como la crisis economica del pais y el mundo. Todo esto llevo a la decision de realizar
un plan de implementacion que cuenta con la realizacion de distintas actividades para la
solucién y mejora de la situacion de la organizacion con sus deudores por ventas, el cual

permitird incrementar los beneficios de la empresa en los diferentes horizontes econdmicos.

Palabras claves: Determinacion, Estructura, Optima, Financiamiento, Analisis.



Abstract

The importance of optimal financing of the company AJ y JA Redolfi S.R.L, dedicated
to the wholesale distribution of consumer products, was examined. The SWOT and PESTEL
analysis was performed to give rise to the financial analysis that consisted of comparing the
year 2020 with the results for the years 2019 and 2018. It was found, through the different
accounting indices, that the company had deficiencies in accounts receivable, promoting the
search for the reasons that generated the problem in the company. The causes that gave rise to
the situation were endogenous, such as the lack of training of employees in the sales and
collections sector, the lack of knowledge of each client and their situation, lack of policies for
interest and renegotiation of bad debts, and the rest of exogenous origin, such as the economic
crisis that the country and the world. All this led to the decision to carry out an implementation
plan that included carrying out different activities for the solution and improvement of the
organization's situation with its sales debtors, which will allow increasing the company's

benefits in the different economic horizons.

Keywords: Determination, Structure, Optima, Financing, Analysis.
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Introduccion

El presente trabajo de graduacion tiene como objetivo estudiar la estructura optima de
financiamiento de la empresa A. J. & J. A. Redolfi S.R.L., ubicada en la localidad de James
Craik, de la Provincia de Cordoba.

Esta es una empresa de 50 afios de trayectoria en el sector mayorista de productos
alimenticios y posee una cadena de salones de ventas mayoristas y preventistas de productos
alimenticios, refrigerados, bebidas, cigarrillos, articulos de limpieza y perfumeria, entre otros.

Cuenta con autoservicios mayoristas ubicados en las ciudades de San Francisco, Rio
Tercero y Rio cuarto, y distribuidoras en James Craik, Rio Tercero, San Francisco, Cérdoba
Capital y Rio Cuarto. Comercializa y distribuye varias marcas a distintos minoristas de toda
la Provincia de Cordoba y provincias vecinas.

Su ubicacion estratégica favorece el desarrollo local de James Craik gracias a la ruta
nacional 9, que une la Capital Federal con el norte del pais, pasando por Cordoba, y ademas
es cruzada de este a oeste por la ruta provincial 10. Comercializa productos de grandes
empresas, como Massalin Particulares, Unilever Argentina, Kraft Food Argentina, La
Papelera del Plata, Arcor, Clorox, Procter & Gamble Argentina S. A., Johnson y Johnson,
Maxiconsumo S. A., Regional Trade, Pavon Arriba S. A., Las Marias S. A., Compaiiia
Introductora Bs. As., RPB S. A., Compafiia General de Fdsforos, Glaxo, Fratelli Branca y
Kodak, entre las mas importantes. Cuenta con aproximadamente 6000 clientes, de manera que
cubre casi la totalidad de la Provincia de Cérdoba e incluso traspasa las fronteras provinciales
hasta llegar al sur de Santa Fe, La Pampa y San Luis.

La estrategia que la empresa se plantea es la de marcar una diferenciacion con respecto
a sus competidores a través de un “servicio altamente orientado a la satisfaccion del cliente y
con precios competitivos”.

Los clientes son en general despensas de barrios, minimercados, quioscos, etcétera,
con salones de pocos m2, unipersonales o con pocos empleados, de escasos recursos y
volimenes de ventas reducidos.

Vision: “Ser una empresa lider en el mercado en el que participa actualmente, abierto
a nuevas oportunidades de negocios. Contar con una cartera diversificada de proveedores,

buscando solvencia y rentabilidad continuada, que se distinga por proporcionar una calidad



de servicio excelente a sus clientes. Propiciar alianzas sostenidas en el tiempo con ellos y una
ampliacién de oportunidades de desarrollo personal y profesional a sus empleados,
preservando el caracter familiar de la empresa, con una contribucién positiva a la comunidad”

Mision: “Atender las necesidades de nuestros clientes proporcionando un servicio de
distribucion mayorista de calidad, con una gran variedad de productos masivos de primeras
marcas, sustentado en una extensa trayectoria empresarial. Realizar esto brindandoles a
nuestros empleados la posibilidad de desarrollar sus habilidades y crecer dentro de la
empresa’.

Valores: Respeto hacia el cliente, el proveedor y al equipo de trabajo que conforma la
empresa. Implica manejarse éticamente con todos los publicos, cumpliendo con las
obligaciones emergentes en cada caso.

Confianza, cumpliendo con lo comprometido, honrando la palabra empefiada. Nos
sentimos participantes de un patron cultural del interior de la Provincia de Cdrdoba, donde los
valores de la palabra en la familia se trasladan a la cultura de la empresa.

Esfuerzo y dedicacion, manteniendo el impulso comprometido de la generacion
anterior en el crecimiento y desarrollo de la empresa, liderando con el ejemplo de los
miembros de la familia.

Honestidad, creyendo en el trabajo y en la construccion de riqueza sin perjudicar a los
otros, manejandonos con sentido de justicia, equidad y transparencia, sosteniendo la imagen
de una familia honesta, coherente y sincera.

Sentido de equipo, sosteniendo la conviccion del trabajo colectivo en la toma de
decisiones y en la consulta permanente a los directivos de la empresa, buscando compartir
decisiones.

Responsabilidad social y comunitaria, buscando beneficiar al pueblo de origen de la
empresa a través de la colaboracion permanente y desinteresada con las instituciones que
participan de la calidad de vida de la comunidad (hospital, carteles de calles, escuelas, colegio
secundario, colaboracion en general con las instituciones del pueblo e iglesia).

Orientacién al cliente, respetandolo y cuidandolo a través de un compromiso con la
calidad y el resultado, teniendo siempre presente su satisfaccion.

La situacion que esta sufriendo todo el sector debido a distintos problemas politicos,

sociales y econémicos hace que los costos operativos y de los insumos se incrementan a una



tasa mayor que la de los precios de ventas, y para seguir siendo competitivos la empresa tiene
que absorber parte del incremento de precios.

El estudio de la estructura optima de capital intenta explicar las combinaciones de
acciones y deudas usadas por las empresas para financiar inversiones reales. Las empresas
cuentan con diversas fuentes para obtener recursos, estas pueden ser: por medio de deuda o
una modificacion del capital, pero también es posible una combinacion entre éstos con
exigibilidad y caracteristicas diversas en el tiempo. Una de las tareas de la gerencia financiera
es definir la estructura optima de capital a mantener, entendida como la combinacion o
arquitectura de las fuentes de financiacién de deuda y capital que minimiza su costo o
maximiza el valor de la empresa (Albornoz, 2012).

La sostenibilidad financiera de cada empresa esta dada por la capacidad para operar y
crecer, buscando mantener el equilibrio de sus ventas, cobros y sus deudas, garantizando su
rentabilidad y liquidez (Ramirez Herrera, 2018).

Para abordar el estudio de la estructura 6ptima de financiamiento en la empresa A. J.
& J. A. Redolfi S.R.L. se tomd como antecedente el trabajo de (Rubino, 2017) “Estructura
optima de capital evidencia en empresas Argentinas” en él que se realizé un analisis de las
formas de financiacion de las empresas por la forma de su estructura de capital, a través de
dos teorias dominantes: la teoria de equilibrio proveniente de la obra de Modigliani y Miller,
los actores asumian que los mercados de capitales eran perfectos y sin costos de transaccion.

Y la de picoteo establece que las empresas siguen una jerarquia a la hora de elegir su
financiacion, los fondos propios se prefieren por sobre la financiacion externa, de ser necesario
se prefiere la deuda segura a las emisiones de deuda. Este material contribuy6 como punto de
partida para el analisis efectuado en el presente trabajo.

Otro antecedente es el trabajo de (Arostegui, 2013) en donde se analizan las diversas
formas de financiamiento para pymes en la Argentina. Evaluando las distintas alternativas ya
sea por créditos bancarios, a través de capital propio, de tercero es decir que la empresa se
financia por sus proveedores o una combinacion de estas, dependiendo cual resulta mas
beneficiosa y dptima para cada empresa. A partir de esta lectura se analizé la estructura que

resulta mas conveniente en A. J. & J. A. Redolfi S.R.L.



Objetivos
Objetivo general
Determinar la estructura optima de financiamiento para la empresa A. J. & J. A.

Redolfi S.R.L. que maximice su rentabilidad.

Obijetivos especificos
e Realizar un relevamiento de la situacion econémica y financiera de A. J. & J. A.
Redolfi S.R.L. mediante el analisis de ratios con los estados contables del periodo
2019-2020.
e Proponer medidas alternativas tendientes a mejorar los resultados de los indices
relevados.
e Indagar en los ciclos de cobranzas, pagos y rotacion de inventarios para determinar si

los mismos son eficientes o no, a fin de optimizarlos en caso de deficiencia.



Analisis de situacion

La empresa A. J. & J. A. Redolfi S.R.L. es una empresa de 50 afios de trayectoria en
el sector mayorista de productos alimenticios y posee una cadena de salones de ventas
mayoristas y preventistas de productos alimenticios, refrigerados, bebidas, cigarrillos,
articulos de limpieza y perfumeria, entre otros. Comercializa productos de grandes empresas,
como Massalin Particulares, Unilever Argentina, Kraft Food Argentina, La Papelera del Plata
,/Arcor, Clorox, Procter & Gamble Argentina S. A., Johnson y Johnson, Maxiconsumo S. A.,
Regional Trade, Pavon Arriba S. A., Las Marias S. A., Compaiiia Introductora Bs. As., RPB
S. A., Compafia General de Fosforos, Glaxo, Fratelli Branca y Kodak, entre las méas
importantes. A través del tiempo, ha demostrado su continuo crecimiento en el sector
mayorista de productos alimenticios.

Para realizar una 6ptima distribucion y servicio a sus clientes, posee una flota propia
de 3 automoviles para el uso de supervision, 5 utilitarios pequefios, 23 utilitarios de mayor
tamafio, 20 camiones y 5 montacargas; un plantel compuesto por 170 empleados, cuatro
autoservicios mayoristas ubicados en la ciudad de Villa Maria, San Francisco, Rio Terceroy
Rio Cuarto; y distribuidoras en James Craik, Rio Tercero, San Francisco, Cérdoba Capital y
Rio Cuarto. Con respecto al nivel de endeudamiento, no tiene inconvenientes, ya que un 80%
de sus ventas es de contado Yy el resto es de plazos de cobranza no superiores a los 21 dias, de
manera que tampoco se traslada el endeudamiento a los proveedores, ni se producen desfasajes
por la no disponibilidad de fondos. El cuidadoso manejo de las finanzas de la empresa le
permite a Redolfi gozar de una excelente relacion con sus proveedores.

Trabaja con pocos proveedores ya que son mayormente empresas grandes y pymes, en
algunos casos monotributistas.

La estrategia que la empresa se plantea es la de marcar una diferenciacion con respecto
a sus competidores a través de un “servicio altamente orientado a la satisfaccion del cliente y
con precios competitivos”.

Los clientes son en general despensas de barrios, minimercados, quioscos, etcétera,
con salones de pocos m2, unipersonales o con pocos empleados, de escasos recursos y

volUmenes de ventas reducidos.



Los principales competidores en la zona son Rosental y Micropack. Estas son dos
grandes empresas mayoristas situadas en la ciudad de Rosario, Provincia de Santa Fe.

La empresa esta realizando un centro de distribucién, que ya se encuentra casi en su
etapa final, esta ubicado en un lugar estratégico en la ruta esto beneficiara sin duda en cuanto
a lo que respecta a almacenamiento, distribucién y organizacion a la firma.

llustracion 1. Organigrama Redolfi.

Gerente general
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------------------- + Asesores legales
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y Logistica
A
Vendedores Cobranzas
Supervisor de Formacion
vendedores varios de precios

Los puestos de mayor envergadura y de toma de decisiones estan desempefiados por
miembros de la familia Redolfi o por personas de su confianza.

Analisis del contexto

Para analizar el contexto en el que se encuentra la empresa utilizamos una herramienta
denominada PESTEL.

Esta técnica consiste en describir el entorno externo al que se encuentra expuesta la
empresa, a través de seis factores: politicos, econdémicos, socio-culturales, tecnolégicos,
ecologicos y legales (Parada, 2013).

Factores Politicos: Se refiere a las decisiones del gobierno, que en este momento se
encuentran condicionadas por el COVID, con el aislamiento obligatorio desde de 20 de marzo
2020 impuesto por el gobierno, donde en un comienzo solo trabajaron las actividades
consideradas esenciales y con el correr del tiempo fueron liberando algunas actividades mas.
Sumado a esto, otros factores de los Gltimos afios como el riesgo pais, la corrupcion, cambios
en legislaciones vigentes, han generado un clima negativo e inestable en todo el pais, siendo
las PYMES las principales afectadas. Esto genera como resultado un aumento en la presion

tributaria que recae sobre las empresas argentinas ubicandolas (teniendo en cuenta una



muestra de 190 firmas) en segundo lugar a nivel mundial como el pais en el cual se debe
abonar el 106% de las ganancias netas, lo que significa que las empresas estan soportando un
costo impositivo elevado respecto del resto de los paises del mundo (Argentina, 2019).

La inestabilidad en la politica cambiaria lleva al aumento de los costos para producir,
impactando en los precios de los insumos alimenticios.

Todos estos factores repercuten negativamente en Redolfi ya que los costos operativos
y de los insumos se incrementan a una tasa mayor que la de los precios de ventas, y para seguir
siendo competitivos la empresa tiene que absorber parte del incremento de precios, de esta
manera la ganancia de la empresa se ve disminuida.

Factores Economicos: el contexto de la pandemia y el aislamiento obligatorio ha
llevado a la caida de la actividad en los sectores econdmicos, impactando en la una caida en
el P.B.I. La especulacion por el tipo de cambio del dolar los diferentes tipos de dolares y sus
cotizaciones estan haciendo reducir las reservas del Banco Central en su afan de mantener el
tipo de cambio se establecieron nuevas medidas al cepo cambiario impidiendo que un gran
sector acceda a la compra de divisas. La gran emision monetaria, la elevada inflacion,
variacion en las tasas, aumento de la pobreza, generan una incertidumbre terrible en las
empresas y en las personas en general. Segun (Solorza C., 2020) la argentina en las Gltimas
décadas ha abordado distintas problematicas sumado a esto el impacto de coronavirus. Segun
los especialistas cinco pueden ser los principales factores de riesgo: un default tras otro llevo
a la renegociacion de la deuda publica; un incremento en el riesgo pais; la caida del indice
bursatil Merval; especulacion con el dolar blue; y la salida de inversiones extranjeras de la
talla de Falabella. Para frenar la demanda de délares y fuga de capitales el banco central afiadio
un recargo del 35% a la divisa y nuevas restricciones para la compra. Los movimientos en el
tipo de cambio de divisas, las politicas de inflacidn y los procedimientos administrativos de
las autoridades, no serian muy atractivos para los inversionistas. Las politicas estaticas, el
control de precios y mayores impuestos, ha decaido la confianza empresarial.

Mas alla de este contexto adverso de la economia, AJ. & J.A. Redolfi S.R.L. ha
demostrado a través del tiempo, su continuo crecimiento; no todas las empresas tienen la
capacidad econdmica para realizar inversiones de gran magnitud como lo viene realizando la

empresa.



Factores Socio-Culturales: en este contexto de pandemia la poblacion debi6 adaptarse
a los nuevos cambios impuestos, desde mantener el aislamiento obligatorio, uso de tapa bocas
etc.

Argentina registra una de las mayores caidas en el indice de pobreza, ademas en el
indice Gini que mide la distribucion del ingreso, cuenta con el nivel de equidad més alto que
el promedio en la regién.

Segun (Avendario, 2013) el estado ya no participa en cuestiones sociales, la sociedad
empieza a ejercer presion sobre las empresas para que sean mas transparentes y éticas en sus
operaciones. Y demandar mayor responsabilidad social y ambiental.

Se intensificaron las formas de comercializacién por medio de canales digitales.

AlJ. & J.A Redolfi S.R.L. valora la responsabilidad social y comunitaria, buscando
beneficiar al pueblo de origen de la empresa a través de la colaboracion permanente y
desinteresada con instituciones que participan de la calidad de vida de la comunidad (hospital,
carteles de calles, escuelas, colegio secundario, colaboracion en general con las instituciones
del pueblo e iglesia).

Factores Tecnoldgicos: Disponibilidad y auge de los canales digitales para la
comercializacion de productos, la industria de consumo masivo se encuentra en plena
transformacion, con compradores cada vez méas informados y una participacion creciente del
comercio electrdnico, otras tendencias que afectan a las empresas hoy en dia son las
tecnologias de “realidad aumentada y la realidad virtual que han alcanzado un gran
desarrollo, la idea de mezclar experiencias digitales y el mundo real, resulta muy atractiva a
los consumidores”.

La inteligencia artificial esta en sus primeras etapas de desarrollo y ya se abre
camino en las industrias y en las empresas.

Otra tendencia es el Internet, es creciente la necesidad de més dispositivos y méas
conectividad en el mundo.

Con el crecimiento del mundo digital crecen las amenazas en linea esto lleva a una
conciencia sobre la ciberseguridad. Lo que impone una reflexion acerca de las estrategias
gue son necesarias para sobrevivir a estas nuevas condiciones. Es necesario que la empresa
Redolfi este a la altura de estas nuevas tendencias, ya que le generara una cuota muy

importante en el mercado, atrayendo nuevos compradores y manteniendo los actuales.



Factores Ecoldgicos: la sociedad cada vez mas consciente del deterioro ambiental. Los
principales problemas ambientales son la contaminacion, la pérdida de tierras agricolas, y la
aplicacion indiscriminada de pesticidas, que afecta tanto la diversidad como a su poblacion.
El suelo estd amenazado por la erosion, la salinizacion y la deforestacion, en particular por las
actividades agricolas, entre las cuales se destaca el cultivo de soja. La contaminacién del
aire también es un problema debido a los agentes quimicos de origen industrial. EI suministro
de agua esta amenazado por el vertido incontrolado de agroquimicos, hidrocarburos y metales
pesados.

La organizacion no cuenta aun con una politica de ambiente y gestion de residuos,
igualmente existe un compromiso, si bien no tienen un area dedicada especificamente a este
aspecto, si cuentan con inspecciones regulares de higiene y seguridad y cumplen con las
recomendaciones técnicas que el inspector les deja en las memorias técnicas

Factores Legales: teniendo en cuenta las politicas fiscales cambiantes, la presion
tributaria, los beneficios a sectores determinados, la empresa debe adaptarse y cumplir con las
normas y leyes de los municipios, provincias y la Nacion. Claro ejemplo del cumplimiento de
la legislacion fue la decision final del proyecto de ampliacion y centralizacion del depdsito de
la ciudad de James Craik se debi6 a la Ordenanza N° 1564/07. Otras disposiciones acatadas
por la empresa son: La ley 18284, denominada Cddigo Alimentario Argentino, relacionada
con las disposiciones higiénico-sanitarias, bromatoldgicas y de identificacién comercial del
Reglamento Alimentario y sus disposiciones reglamentarias. Otra ley de importancia para la
empresa es la ley de transporte de productos alimenticios, a cargo de las distintas
jurisdicciones nacionales, provinciales o municipales y sus organismos competentes, y debe
continuar en la via publica con verificacion de las condiciones exigidas por la ley para los
alimentos transportados.

Diagnostico Organizacional

Para realizar el diagnostico organizacion se opt6 por utilizar la matriz FODA.

Esta herramienta es implementada con el fin de determinar las fortalezas,
oportunidades, debilidades y amenazas que presenta la empresa donde se determind lo

siguiente:
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Fortalezas

Es una empresa que perdura en el tiempo con excelente reputacion en el mercado.
Cuenta con una ubicacion estratégica que favorece el desarrollo local.

Tiene una amplia red de distribucién a través de cadena de salones y preventistas.
Distribucidn exclusiva de productos como Massalin Particulares, Kodak y Kraft.
Posee una flota importante de vehiculos en perfecto estado.

Los productos que distribuye cuentan con precios competitivos en el mercado.
Tiene una buena relacion con sus proveedores.

Amplia cartera de clientes.

Nuevo deposito.

Oportunidades

Ampliar la cartera de clientes, ahora que cuenta con el nuevo depdsito.

Incorporar nuevos canales de venta, a traves de internet.

Crear una App donde el cliente pueda consultar variedad y precio de los producto, y
hasta pueda realizar el pedido.

Incorporar nuevos proveedores.

Explotacion de nuevos segmentos de mercado con la nueva ubicacion.

Nuevas alternativas de negocios.

Con el prestigio obtenido, se crea la posibilidad de ser representante de otras marcas

importantes.

Debilidades

Poco seguimiento en la cartera de clientes.

Perdidas de mercaderia, por rotura o vencimiento

Falta de comunicacion ascendente y descendente.

No cuenta con departamento de RRHH.

Falta de induccion en el personal ya que aprenden trabajando.

La empresa no cuenta con un software contable especifico.

No cuentan con un sistema de inventarios ni llevan una planilla en la que consten las

existencias.
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e No se realiza una registracion diaria ni automética conforme se van realizando las
operaciones.

e Poca cantidad de proveedores.

e No existen politicas fijadas para la negociacion en ventas importantes.

e No se realiza analisis de factibilidad o solvencia en los clientes que incorporan.

Amenazas

e EIl mercado en el que opera la empresa en estudio es muy sensible, debido a los
aumentos del costo impositivo y variaciones en el costo de los productos, lo que reduce
el margen de ganancia de los productos que se comercializan para poder seguir siendo
competitivos.

e Mucha competencia en el sector, por lo que es muy importante el trato con el cliente.

e Disminucion en las ventas por la caida en la actividad econdémica que afecta
principalmente a los consumidores debido a la falta de empleo.

e Cambio en los habitos de los consumidores.

Analisis especifico segun el perfil profesional

En base al analisis FODA y PESTEL realizado anteriormente, se podré establecer el
marco de referencia con relacion a la estrategia, la posicién y los factores positivos y negativos
que posee AJ. & J.A. Redolfi S.R.L.

Para continuar con el analisis especifico se recurrio a los estados financieros de la
empresa y se realizé andlisis vertical de los componentes del Patrimonio Neto y dar asi una
idea general de la informacion que ellos proporcionan. EI mismo consiste en determinar el

peso proporcional que tiene cada cuenta dentro del estado analizado.
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Tabla 1 Estado de situacién patrimonial Activo.

ESTADO DE
SITUACION
PATRIMONIAL
ANALISIS VERTICAL VARIACION |HORIZ

ACTIVO al 31/12/2020 |% al 31/12/2019 | % 3
ACTIVO
CORRIENTE
Cajay Bancos 2.178.770,08| 2% | 9.954.707,30| 9%/ -7.775.937,22 -78%
Cuentas por cobrar 53.142.941,30| 40% | 45.888.641,48| 43%| 7.254.299,82 16%

Otras cuentas por 0 0
cobrar 0 0| 0% 0,00 0%
Bienes de cambio 29.827.616,96 | 22% | 22.944.320,74| 22% | 6.883.296,22 30%
LopALACTIVO 85.149.328,34 78.787.669,52 6.361.658,82| 8%
ACTIVOS NO CORR 0,00
Bienes de uso 44.894.286,49 | 34% | 27.205.302,71| 26% 17'688'983’; 65%
Otros activos no 0 0 0
corrientes 3.690.552,83| 2% 0| 0%]| 3.690.552,83 0%
L%Tg‘l‘ ACTIVOS 48.584.839,32 27.205.302,71 21'379'536? 79%
TOTAL ACTIVO 133.734.167,66 19,/2 105.992.972,23 12/00 27'741'195@ 26%

Fuente: elaboracion propia en base de estados contables de A.J. & J.A. Redolfi S.R.L.

En la composicion del activo de la empresa A.J. & J.A. Redolfi S.R.L. se puede
apreciar la importante incidencia que tiene cuentas por cobrar ya que representa el 40% del
activo total en el periodo 2020, un 43% en el periodo 2019, esto denota una deficiencia a la
hora de realizar la cobranza, repercute negativamente ya que disminuye la liquidez, la
posibilidad de obtener mejores precios por cantidad, o realizar otra inversion que le resulte
favorable a la empresa.

Otro rubro con alta participacion es el de bienes de uso, esto representa una baja
posibilidad de disponer de estos activos para el crecimiento de la empresa, lo cual se debe a
la inversion realizada en instalaciones, muebles y utiles, maquinarias y herramientas,
inmuebles y en la flota de vehiculos con los que cuenta la empresa, bienes que son necesarios
para la actividad diaria que realiza la distribuidora.

Del analisis horizontal realizado se desprende una fuerte caida en el rubro caja y

bancos con respecto al ejercicio 2019.



13

Bienes de uso, es un rubro que mostro incremento en ambos periodos analizados, al
igual que el rubro bienes de cambio.
Se analizé de la misma manera la estructura de los pasivos.

Tabla 2 Pasivos.

PASIVO al 31/12/2020 |%  |al31/12/2019 |% | VARIACION |HORIZ

PASIVO

CORRIENTE

g;;;rtas por 32.134.173.83| 24%| 21.981.19851| 21%| 10.152.975,32 46%

Remuneraciones

y Cargas 13.612.500,00| 10%| 11570.62500| 11%| 2.041.875,00 18%

Sociales

Cargas Fiscales | 8.627.278,00| 6%| 7.676.469,00] 7%| 950.809,00 12%

Otras cuentas

pOf pagar O’OO

TOTAL

PASIVO 54.373.951.83| 40%| 41.228.29251| 39% | 13.145.659 32 32%

CORRIENTE

PASIVO NO

CORRIENTE 0,00

g:ge:rtas por 18.149.042,99| 14%]| 18.149.042.99| 17% 0,00 0%

Co;:ﬁzrﬁ’taess“’os MO 10.000.000,00] 8%| 1.600.000,00] 2%| 8.400.000,00 5%

Otras cuentas 0,00 5950

por pagar

TOTAL

PASIVO NO 28.149.042.99| 220 | 19.749.042.99| 19% | 8.400.000,00 43%

CORRIENTE

lﬁgﬁo 82.522.99482| 62%| 60.977.33550| 58% | 21.545.659 32 35%
0,00

Kggnvlomo 51.211.172.84| 38%| 45.015.63673| 42%| 6.195.53611 14%

PN + P 133.734.167,66 | 100%| 105.992.972.23| 100% | 27.741.195 43

Fuente: elaboracion propia en la base a los estados contables de Redolfi.

De la lectura de la tabla 2, se desprende que cuentas a pagar es el rubro con mayor
peso en el pasivo corriente con un 24% vy dentro de este rubro el 78% corresponde a
proveedores y el 22% restante a deuda con los bancos, es decir que la empresa financia parte

de su actividad con capital de terceros.
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Cuentas por pagar del pasivo no corriente corresponde a una prevision por juicios
laborales.
Se procedio a realizar un analisis horizontal del pasivo de la empresa para observar la
evolucidn de los rubros que lo conforman.
Se observa un incremento de cuentas por pagar en el activo corriente, es decir la
empresa utiliza cada vez mas financiamiento de terceros.
Cuentas por pagar del activo no corriente se incremento debido a un crédito bancario.
Se continuo con el analisis del ciclo operativo de la empresa, el cual es el conjunto de
actividades basicas que realizan las empresas, y cuentan con las siguientes etapas:
e Compras: adquirir bienes para su venta posterior.
e Ventas: colocar en el mercado los productos adquiridos.
e Cobranzas y pagos: obtener el pago por las ventas efectuadas.
e Pagos: abonar los bienes adquiridos.
Se realizo el estado de variacion del capital corriente para saber si puede hacer frente
a sus obligaciones de corto plazo.

Tabla 3 Estado de evolucion del capital corriente

ESTADO DE VARIACION DEL CAPITAL CORRIENTE

2020 2019 2018
ACTIVO CORRIENTE 85.149.328,34 78.787.669,53 | 39.802.345,87
PASIVO CORRIENTE 54.373.951,83 41.228.292,51 | 24.308.928,53
CAPITAL CORRIENTE 30.775.376,51 37.559.377,02 | 15.493.417,34
VARIACION DE CC -6.784.000,51 22.065.959,68

Fuente: elaboracion propia en base de los estados contables de A.J & J.A Redolfi

La ecuacion de liquidez corriente para el periodo 2020 arroja saldo positivo es decir

que la empresa podra cubrir todas sus deudas de corto plazo.

Tabla 4 indice capital corriente

INDICADOR

2020

2019

2018

Liquidez Corriente

Activo corriente/Pasivo total

1,57

1,91

1,64

Fuente: elaboracion propia en base de los estados contables de A.J. & J.A. Redolfi S.R.L.
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El indice de liquidez nos indica que la empresa por cada peso que adeuda cuenta con
1,57 para hacer frente a las obligaciones contraidas, se observa que el ratio de liquidez
disminuyo con respecto al ejercicio anterior. Es decir, que la empresa no tendrd problemas
para hacer frente a sus obligaciones.
El flujo de ingreso esta determinado por el plazo de cobranzas y la duracién de stock.
Se realizé el andlisis de plazo de cobranzas.
PC = (Cr.V/1,21) x 365
\%
Plazo de cobranzas 2020: PC = 50 dias
Plazo de cobranzas 2019: PC = 50 dias.
Plazo de cobranzas 2018: PC = 25 dias.

El plazo de cobranza aumento considerablemente en el 2019, y no disminuyd en el
2020.
Se analiz6 el plazo de almacenamiento para determinar el tiempo promedio que los
bienes tardan en venderse.
PA = BC x365
CVv
Plazo de almacenamiento 2020: PA = 74 dias.
Plazo de almacenamiento 2019: PA = 66 dias.

Plazo de almacenamiento 2018: PA = 76 dias.

El plazo de almacenamiento disminuy6 en el 2019, aumentando nuevamente en el
2020.
Se obtuvo la duracion del ciclo operativo bruto, el cual indica el tiempo promedio
desde que se compran los bienes de cambio hasta que las ventas son cobradas.
COB=PC+PA
Ciclo operativo bruto 2020: COB =50 + 74 = 124 dias.
Ciclo operativo bruto 2019: COB =50 + 66 = 116 dias.
Ciclo operativo bruto 2018: COB =25 + 76 = 101 dias.
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Se analizo el plazo de pago de deudas comerciales que mide el flujo de egresos de la
empresa.

PP=DC/1,21x365
C

Plazo de pago de deudas comerciales 2020: PP = 43 dias.

Plazo de pago de deudas comerciales 2019: PP = 50 dias.

Plazo de pago de deudas comerciales 2018: PP = 54 dias.

Se midié el ciclo operativo neto, que la diferencia entre la duracion del flujo de ingreso
y la duracion del flujo de egreso, ciclo de conversién en efectivo.
CON=COB - PP
Ciclo operativo neto 2020: CON = 124 — 43 = 81 dias.
Ciclo operativo neto 2019: CON = 116 — 50 = 66 dias.
Ciclo operativo neto 2018: CON = 101 — 54 = 47 dias.

Por el analisis realizado se detect6 que el flujo de egresos es superior al flujo de
ingresos es decir que la empresa debe contar con capital para financiar la diferencia, con una
tendencia en alza con respecto a los dias para conversion en efectivo.

Tabla 5. Ratio Endeudamiento.

INDICADOR 2020 2019 2018

Financiamiento Pasivo/Patrimonio Neto 1,61 1,35 0,68
Fuente: elaboracion propia.

La empresa decide financiarse en gran parte por sus proveedores esta situacion se hace
presente en los dos Gltimos ejercicios, donde en el 2020 por cada peso de capital aportado por
los socios se empled 1,61 de sus acreedores o mismo ocurrié en el 2019, por cada peso de los
socios se tomo 1,35 de los acreedores esto se debe en gran medida a que en el 2019 la empresa
constituyo una prevision para juicios laborales y a un incremento importante en las cargas y

remuneraciones. En el 2018 la empresa se financiaba mayormente con capital de los socios.
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Del andlisis realizado se observa que la empresa se encuentra en una buena posicién
econdmica-financiera, con posibilidad para nuevas inversiones.

Necesita incrementar la liquidez a traves de una correcta clasificacion y evaluacion de
la cartera de deudores por ventas, esto le brindara ventajas competitivas a la hora de realizar
acuerdos comerciales.

Por otro lado la mayor capacidad del nuevo depdsito le brinda la posibilidad de
incrementar las ventas a través de nuevos métodos para captacion de clientes.

Disminuir las pérdidas o rotura de mercaderia, por medio de una buena gestion de

inventarios para tener un control mas especifico.
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Marco teorico

El andlisis financiero se realiza a través de la observacion de los datos contables de la
empresa, principalmente Estados Financieros de un determinado periodo, ratios, indices y
otros indicadores junto con informacion adicional principalmente relacionada con el contexto
econdmico y competitivo en el que se desenvuelve la organizacion (Roldan, 2017).

El objetivo de realizar un analisis financiero en la empresa es obtener un diagndstico
que permita tomar las decisiones mas acertadas para resolver los problemas administrativos y
de gestion. Incluye métodos de calculo e interpretacion para analizar y supervisar el
desempefio de la empresa (Gitman L. &., 2012). Estos indicadores ayudan en la toma de
decisiones acerca de la inversion de los recursos excedentes, o para requerir financiacion,
también con los resultados obtenidos se evalta si los recursos estdn siendo administrados
correctamente, de manera eficiente y oportuna para lograr asi optimizar y canalizar los
recursos que posee esta organizacion para el desarrollo de la misma. Para tomar decisiones en
funcion de los objetivos de la empresa, el administrador financiero debe utilizar herramientas
analiticas que le permitan comparar diferentes afios de la empresa, a fin de medir sus avances
0 retrocesos, y también, evaluarse respecto de otras empresas del mismo rubro; es decir,
definir en donde esta y hacia donde va (Delfino Marcelo, 2004)

El concepto de capital de trabajo se centra en los recursos con los que una empresa
determinada puede contar en el corto plazo para operar. Es decir, aquellos capitales
comunmente utilizados en la actividad econdémica diaria que la firma realiza.

Los recursos empleados por una empresa en particular para hacer frente a
compromisos propios de su labor productiva conforman el capital de trabajo.

Para calcular de la forma méas objetiva el capital de trabajo se debe restar el activo
corriente menos el pasivo corriente de la firma. A esto le conoce como capital de trabajo neto.
Cabe sefalar que el activo corriente es aquel comprendido por efectivo (en la cuenta de caja
y bancos) y aquellos valores que pueden transformarse con facilidad en dinero. Nos referimos
a las cuentas a cobrar a los clientes (con plazos menores a un afo) y a las existencias. El pasivo
corriente comprende todas las obligaciones con las que debe cumplirse en el corto plazo
(Guillermo Westreicher, 2017). En el caso de la empresa analizada se tendra en cuenta para

las cuentas a cobrar a los clientes, las existencias de mercaderia, y del pasivo corriente los


https://economipedia.com/definiciones/activo-corriente.html
https://economipedia.com/definiciones/activo-corriente.html
https://economipedia.com/definiciones/pasivo-corriente.html
https://economipedia.com/definiciones/cuentas-a-cobrar.html
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proveedores con los que Redolfi trabaja. A partir del analisis e interpretacion de los estados
contables de la empresa mediante la aplicacion de ratios de plazos, se logro identificar el
problema actual por el cual atraviesa la organizacion. Al referirse a plazos, es conveniente que
el plazo de cobro a clientes sea corto, y que el plazo de pago a proveedores sea largo. Cabe
aclarar que, este ultimo solo es positivo cuando la causa sea la capacidad de negociacion de
la empresa, y no que la misma presente problemas para hacer frente a las obligaciones (Amat
Salas Oriol, 2017). En el numerador del indicador plazo de cobro a clientes, se deben incluir
todas las cantidades adeudadas por los deudores comerciales. Es importante incluir el IVA
sobre ventas en el denominador, de la misma manera que el numerador incluye el IVA. El
periodo de cobro de los deudores se expresa en dias, por tanto, se debe multiplicar el resultado
por 365 (Antonio Pimienta Da Gama, 2014). Similar a lo mencionado anteriormente, se da
para el caso del plazo de pago a proveedores, el cual es el cociente entre los acreedores
comerciales y las compras. También el resultado esta expresado en dias (Amat Salas Oriol,
2017).

Cuando una organizacién mantiene altos niveles de créditos por ventas en su cartera
de clientes, supone una disminucion en la capacidad para convertir el crédito en cobranza,
siendo esto lo que se conoce como morosidad. La morosidad ocasiona una retencion de
liquidez en las cuentas por cobrar, dado que, al no generarse el cobro, el efectivo se mantiene
paralizado en un derecho que todavia no se consiguié cobrar.

Al respecto (Brachfield Montana, La nueva legislacion contra la morosidad
descodificada., 2010) sostiene que, la morosidad es un incumplimiento contractual que genera
a las empresas, especialmente a las pymes, desmedidos gastos administrativos y obligaciones
financieras que implican necesidades de fondos sufragados con financiacion bancaria a corto
plazo. En muchas empresas, no se tiene presente que las facturas que no han sido pagadas
hasta el dia del vencimiento, a partir del dia siguiente, se transforman en impagos, por lo que,
el personal se refiere a estos como retrasos en los pagos que pronto se cobraran, pero, desde
el punto vista juridico, estas facturas estdn en mora y devengan intereses moratorios. Por lo
tanto, el retraso es un impago y si el acreedor no actta con celeridad, este se puede convertir
en un crédito incobrable (Brachfield Montana, 2012).

Cuando los flujos generados por efectivo son positivos, las actividades de operacion

son superior a las actividades de financiamiento, por tanto, el ingreso de dinero es mayor para
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hacer frente a inversiones, deuda o para crecer, por lo tanto, el endeudamiento es menor
(Alvarez Piedrahita, 2016). Lo anterior coincide con lo expresado por (Perez-Carballo Veiga,
2014) en que el endeudamiento muestra la solvencia de la empresa, ya que, a menos deuda
mayor es la capacidad de generar flujos de caja.

Una de las cuestiones méas debatidas en la ciencia econdmica durante los Gltimos
cincuenta afios, y sobre lo cual origind una gran cantidad de investigaciones en torno a ello,
fue sobre la existencia de una estructura de capital 6ptima y la forma en que las compafiias
tomaban sus decisiones de financiamiento (Dumrauf, 2006).

Se encuentra conformada por una combinacion de diferentes fuentes de financiacion
por la que las empresas acuden con el fin de adquirir recursos que le permitan desarrollar sus
actividades. Para ello, se encuentran con la disyuntiva de financiarse mediante acreedores
externos o hacerlo con aportes proveniente de los socios, considerados recursos internos. La
primera genera un derecho de reclamo fijo del acreedor, sus intereses son deducibles para el
impuesto a las ganancias, posee vencimiento determinado con prioridad en el pago para
cuando la empresa se encuentra en dificultades financieras y no otorga control de la
administracion. En cambio, las caracteristicas del capital propio estan dadas por un derecho
residual que les otorga a los accionistas de recibir dividendos, no son deducibles de impuestos,
ante dificultades financieras no otorga prioridad, la deuda no posee vencimiento y otorga a los
accionistas el control de la administracion.

Son muchas las teorias desarrolladas en los Gltimos afios pero finalmente la mezcla de
deuda/patrimonio constituye una proporcion variable que los gerentes deben determinar, y
para ello la comprension de como estd funcionando Redolfi deberé ser auxiliada con un buen
manejo de las teorias y los indices o ratios financieros propuestos por los autores
precedentemente expuestos.

Para el andlisis del contexto que se encuentra inserta la organizacion y para determinar
la matriz FODA se analizan las fuerzas competitivas de una empresa. Michael Porter, autor
de las 5 Fuerzas de Michael Porter, sostiene que el potencial de rentabilidad de una empresa
estd determinado en gran medida, por la intensidad de la rivalidad competitiva dentro de la
industria. La rivalidad puede explicarse en términos de cinco fuerzas: poder de negociacion

de los clientes, poder de negociacion de los proveedores, amenaza de nuevos competidores
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entrantes, amenaza de productos o servicios sustitutos y rivalidad entre competidores
(Gutiérrez.A. Martinez Pedr6s.D. y Milla, 2012).

Poder de negociacion de los clientes.

Se refiere a que, cuanto méas se organizan los clientes, mas exigencias y condiciones
impondrén con respecto a precios, calidad, variedad, entre otras. El cliente tiene la facultad de
elegir otro producto o servicio de la competencia si asi lo quisiere.

Poder de negociacién de los proveedores.

Este apartado hace referencia a que, cuando menor sea la cantidad de proveedores que
tenga la empresa, menor poder de negociacién tendrd. Aqui entran en juego las formas de
pago, condiciones de venta, variedad de productos, plazos de entrega, entre otras.

Amenaza de nuevos competidores entrantes

Este apartado tiene que ver con las barreras de entrada al mercado.

Amenaza de productos sustitutos

Los productos sustitutos son productos que pueden satisfacer la misma necesidad o
desempefiar la misma funcion a un costo menor. Suponen una amenaza para cualquier
empresa; pueden ser productos mas avanzados tecnoldégicamente o con un menor precio.

Rivalidad entre los competidores

Hace referencia a las estrategias de posicionamiento en el mercado por parte de la
empresa. La rivalidad aumenta si la cantidad de competidores es grande y estan bien
posicionados. Frente a esto, se debe aumentar las estrategias de marketing y publicidad,
ofrecer productos de calidad a buen precio, incorporar productos sustitutos, mejorar la

experiencia de los clientes y ofrecerles a los mismos un plus para que elijan a la organizacion.
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Diagnostico y Discusion
Declaracion del Problema.

Las cuentas por cobrar son claves para lograr el desarrollo exitoso de la empresa y
resultan de gran importancia para la toma de decisiones financieras. EI problema planteado
sobre la empresa tiene que ver con la deficiencia en los cobros.

De acuerdo al analisis especifico realizado se pudo determinar que muchas de las
actividades referidas a los créditos por ventas no son realizadas de la manera correcta. En el
analisis vertical realizado en la tabla 1, se observa claramente el porcentaje significativo de
las cuentas por cobrar dentro de las partidas de Activo que asciende al 40% del total del activo.

Ademaés el movimiento de las cuentas por cobrar no es tan fluido segun el indicador
obtenido, en el andlisis realizado anteriormente el plazo de cobranza en 2020 fue de 50 dias
mientras que el 2018 habia sido de 25 dias es decir que se increment6 en un 100% el plazo de
cobranzas, se considera que la empresa se comporta de manera muy flexible con los plazos de
cobranza de los créditos. Mantener altos niveles de créditos por venta implica una gran
inversion debido a que es dinero pendiente de ingreso a la empresa y con el que se puede hacer
frente a las obligaciones de corto plazo por lo que resulta de gran importancia dar con la
solucion a esta problematica. Esto obliga a implementar indices para medir el cumplimiento
en los pagos y aplicar politicas de crédito comerciales. Por el analisis realizado se detect6 que
el flujo de egresos es superior al flujo de ingresos es decir que la empresa debe contar con
capital para financiar la diferencia, con una tendencia en alza con respecto a los dias para
conversion en efectivo. Esto se debe principalmente por el incremento en los plazos de
deudores por ventas, sumado a esto la disminucién en los plazos de proveedores, la compafiia
debe financiar sus operaciones durante cierta cantidad de dias, debera disponer de dichos
recursos. Esto implica que, o bien debera utilizar recursos propios u obtenerlos en el banco.
En ambos casos, la compafiia esta afrontando un costo financiero, ya sea real (si debe pagar
un interés al banco) o implicito (si debe restringir otras actividades por aplicar sus recursos al
financiamiento del capital de trabajo)

Los activos fijos son los bienes de una empresa, ya sean tangibles o intangibles,

necesarios para el funcionamiento de la empresa y no producen efectivo de manera directa.
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La venta y compra de activos fijos son siempre una causa financiera de variacién del
CC debido a que resultan de decisiones de inversion.

Segun informd la empresa trabajan con una politica de inventarios just in time, es decir,
tener poco stock en dias de venta. Aunque segun el analisis efectuado de duracion de stock,
arroja que los bienes de cambio tienen una permanencia en el depdésito 74 dias, esto produce
inmovilizacion de activos y perdida de liquidez a la firma.

Justificacion

Existen contradicciones en cuanto a los plazos en la cuenta deudores por venta,
personal de la empresa manifestd que el plazo de deudores por venta es de 21 dias, pero al
realizar los calculos pertinentes arroja un plazo es de 50 dias para el periodo 2020 con una
fuerte tendencia en alza comparado con el periodo 2018 donde el plazo fue de 25 dias, los
posibles errores de la organizacion en el proceso de cobranza, las altas tasas de morosidad,
resultan de la falta generalizada de planeacion en el proceso de cobranza.

Otros factores que influyeron son la caida en el consumo, la inflacidn sostenida que
sufre el pais, la pandemia que comenzé en marzo de 2020, la competencia que existe en el
segmento analizado. Esto llevo a la empresa en algunos casos a ofrecer un plazo mayor para
poder incentivar la venta.

La deficiencia en las cobranzas originadas por las ventas a plazo de la empresa se debe
principalmente a la falta de capacitacion en ventas y gestion de cobro en el personal destinado
a estas tareas. También a que no se lleva una clasificacion adecuada de clientes ni se conoce
en detalle quienes son. Ademas, no se cuenta con un plan de financiacion que les brindaria a
los clientes la posibilidad de ir saldando la cuenta y a la empresa obtener liquidez. Otro de los
puntos importantes que no es tenido en cuenta, es que no se lleva un registro de los cobros
realizados, si los plazos estipulados para los mismos son cumplidos en tiempo y forma.

Al contar con mayor cantidad de fondos propios, generara menos endeudamiento
externo con proveedores o solicitando préstamos, buscando nuevos inversores o pidiendo
aportes a los socios.

Sin importar sus pérdidas o ganancias, una empresa debe tener un flujo de efectivo
suficiente para cumplir sus obligaciones en la fecha de vencimiento. Como se observo

anteriormente el ciclo operativo neto tiene un desfasaje de 81 dias.
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Conclusién Diagnostica

Se espera lograr una intervencion tal que permita optimizar en la empresa el
autofinanciamiento mediante el ciclo operativo neto, para lo cual se busca una gestién mas
eficiente de las carteras de clientes y proveedores con el fin de mejorar los plazos de cobros y
pagos, respectivamente. Con la mejora del efectivo circulante se pretende generar nuevas
oportunidades de inversion.

La empresa enfrenta dificultades para la cobranza de facturas vencidas, lo cual afecta
significativamente el flujo de efectivo. EIl hecho de no poder cobrar a sus clientes, la pone en
riesgo de caer ella también en la morosidad, lo que la obliga a tomar créditos con tasas de
interés elevadas, poniendo en riesgo la situacion financiera del negocio.

Otro activo que se debe tener en cuenta es el de bienes de cambio, ya que su
permanencia en el inventario reduce la liquidez. Por lo que se debe realizar acciones de
correccidn, tales como la incorporacion de sistema de control de inventarios, capacitacion del
personal, aprovechando la mayor capacidad del nuevo deposito.

La incorporacién de estas medidas tanto en deudores por venta como en bienes de
cambio, arribara a un mayor aprovechamiento de los recursos de la empresa y una mejoria en
cuanto a las operaciones de la misma. Al contar con méas fondos propios, también se podra
disfrutar de la inmediatez en la puesta en marcha de la decision de inversidon o gastos. Se
reducen los gastos bancarios, financieros y administrativos cuando se recurre a una
financiacion con terceros. Por lo tanto, se produce una rentabilidad financiera que va a reflejar
el rendimiento de las inversiones y el objetivo de la empresa siempre serd maximizar la

rentabilidad financiera: a mayor rentabilidad, mayores ganancias netas.
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Plan de Implementacion

En este punto se desarrollan las acciones y actividades que se pondran en marcha en
la empresa para poner en funcionamiento esta propuesta, considerando el tiempo el alcance y
los recursos involucrados.

Este plan apunta principalmente a determinar la estructura optima de financiamiento
para la empresa A. J. & J. A. Redolfi S.R.L. que maximice su rentabilidad. Considerando
todos los aspectos analizados en puntos anteriores, y teniendo en cuenta las altas tasas de
financiacion que hoy manejan los bancos y las entidades financieras, la estructura propicia
para esta organizacion es la de autofinanciacion a traves del uso eficiente de su capital de
trabajo, implementando medidas para achicar el plazo de financiamiento de los deudores por
venta, sin disminuir el nivel de ventas.

Para lo que se realizd un relevamiento de la situacion econémica y financiera de A. J.
& J. A. Redolfi S.R.L. mediante el analisis de ratios con los estados contables del periodo
2018-2019-2020. Se indagé en los ciclos de cobranzas, pagos y rotacion de inventarios para
determinar si los mismos son eficientes o no, a fin de optimizarlos en caso de deficiencia y
proponer medidas alternativas tendientes a mejorar los resultados de los indices relevados.
Alcance

En el presente trabajo se pretende, mediante un modelo de planificacion financiera,
optimizar los créditos por ventas. Determinando capacitaciones al personal involucrado en el
area para mejorar el proceso de otorgamiento de créditos y realizar un realizar un seguimiento
en los clientes haciendo hincapié en los plazos en que se realizan las cobranzas de la empresa.

En cuanto a su ambito de aplicacion geogréafica, el plan sera desarrollado en el area de
Administracion y Finanzas, dentro del departamento de cobranzas de la empresa A.J.&J.A.
Redolfi S.R.L. en la localidad de James Craik, provincia de Cérdoba. Se estima que el tiempo
de realizacidn de las actividades es de tres meses y el mismo se realizara en el periodo de julio
a septiembre de 2021, con un seguimiento anual para medir la eficiencia. Para la elaboracion

del presente trabajo no se encontraron inconvenientes para la ejecucion del andlisis realizado.
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Recursos

Se necesitara para la realizacion del plan de implementacion la capacitacion de todos
los integrantes del area de cobranzas y ventas. Esta capacitacion se dictara a través de un curso
en linea dictado por centro de e-Learning de la universidad tecnoldgica de Buenos Aires con
un costo de $28.000.

Se designaran dos de los mejores vendedores de la firma que se encargaran de
acompafiar a los otros vendedores en casos de ventas que necesiten la colaboracién de estas
personas para poder definir una venta importante y su condicion de pago, ademas visitaran a
los clientes que presenten mora en el pago, se formaran dos equipos de venta, estas personas,
maés alla de su sueldo cobraran un incentivo por las ventas cobradas que logre su equipo, en
este caso la erogacion sera para estas personas del 0,2% de las ventas realizadas por su equipo.

En lo que respecta a insumos de oficina se necesitard 1 computadora ($ 45000), 1
impresora ($ 12000), escritorio ($ 6000), esto es para que estos supervisores de ventas tengan
su puesto de trabajo en la empresa

Para la implementacién del plan dentro de la organizacion uno de los recursos mas
importantes es un asesor especialista en el area el cual capacitard a la gerencia de
administracion y finanzas, también brindard herramientas para organizar las actividades a
desarrollar en lo que respecta a los clientes y proveera herramientas a fin de dar seguimiento
a la gestién de cobranzas. Para esta tarea es necesario que la persona encargada sea un
Contador Publico el costo del estudio de la empresa e implementacion del plan es de $ 65.000

con un seguimiento mensual de $20.000 por un periodo de un afio.
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Tabla 6 Costo de implementacion

Costo de implementacion y mantenimiento del plan
Mensual Anual
Computadora 45.000
Impresora 12.000
escritorio 6.000
Capacitacion 28.000
Contador 65.000
TOTAL Implementacion $ 156.000,00
Mantenimiento $20.000,00| $240.000,00
Total $ 396.000,00

Fuente: elaboracion propia

El costo del plan de implementacion, se estima que se amortizara en un plazo de 12
meses. Ya que para el mismo no es necesario una erogacién importante de recursos,
mayormente se utilizan los recursos existentes en la empresa, lo que se buco fue un
reordenamiento en las areas especificas.

Acciones y marco de tiempo temporal

Para alcanzar cada uno de los objetivos planteados la empresa debe realizar diferentes
actividades tendientes a disminuir los plazos de cobranza y los tiempos de almacenamiento de
inventario sin que esto perjudique el volumen de ventas. Generar nuevas herramientas de
ventas y obtener mayores plazos de pago a proveedores, teniendo en cuenta el relevamiento
de la informacion, el anélisis y la evaluacion de los procesos para sefialar las acciones
concretas a desarrollar.

Actividad 1: Se deberd revisar y analizar la informacion que la empresa tenga
documentada, una vez logrado, con la informacion obtenida se procede a realizar una
evaluacién sobre las cuentas por cobrar y las cuentas por pagar implementando indices
financieros que verifiquen la situacion de los rubros y definir los factores criticos. También
revisar las fuentes de financiamiento actuales, viendo si estas deudas tienen que ver con la
actividad principal de la empresa. Con estos resultados, una vez detectadas las fallas y
debilidades en la gestion de cobranzas de la organizacion, se ofrecen actividades que tiendan
a reducirlas o subsanarlas.

Actividad 2: Reunién con los gerentes de compras, ventas y administracién para

debatir los ratios con las falencias encontradas principalmente en el area de cobranza, y
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plantear la realizacion de una clasificacion de los clientes, es decir amar legajos para cada uno
de los clientes lo cual serd un instrumento clave para la retencién de los mismos Sera
importante mantenerlo prolijo y que sea estructurado considerando previamente las
necesidades operativas y de informacion de la empresa, debe estar disefiado para que se
obtenga informacion de los datos personales, fiscales y de contacto del cliente como asi
también del detalle historico de los productos adquiridos de cada uno de ellos, lo que permitira
hacer un seguimiento de las nuevas ventas y los atrasos en los pagos.

Actividad 3 Reunion con el encargado de depdsito para llevar un sistema de
inventarios que nos permitan tener un control de stock en cualquier momento y conocer la
rotacion de la mercaderia por item de esta manera reducir el stock de mercaderia con poca
rotacion y mantener un stock considerado de los productos con mayor rotacion, haciendo
referencia a los ratios observados, con respecto al inventario y la posibilidad de disminuir los
dias de almacenamiento sin tener quiebres.

Actividad 4: Seleccién de los dos vendedores que pasaran a ser supervisores, para esta
seleccién se analizara la trayectoria de los empleados en la compafiia, comportamiento y
mérito para dicho puesto, una vez designado se los pondra al corriente de la tarea que
realizaran y lo importantes que son estas personas para incentivar la venta en la empresa.

Actividad 5: Junto al gerente de compras, ventas, administracion y los dos supervisores
de venta, se realizara la clasificacion de los clientes (por esta razon es importante que los
supervisores sean vendedores de la misma firma porque conocen a los cliente con los que
operan y es necesario su punto de vista también) se armara legajos para cada cliente y se
clasificaran segin:

Volumen de compra (supermercado, autoservicios, almacenes, kioscos, etc.)

Plazo de financiacion (contado, diferido 48hs, diferido 7 dias, diferido 15 dias, diferido
30 dias, etc. )

Estado actual de los clientes en cartera: activos, inactivos, potenciales clientes etc.

Frecuencia de compra: 2 veces a la semana, 1 vez a la semana, quincenal, mensual ect.

Actividad 6: Se analizara con la gerencia de compras, ventas y administracion
establecer politicas de ventas, que incluya descuentos o mayor plazo de financiacion, para un

volumen de venta determinado, por pago de contado, pronto pago o con articulos que la



29

compafiia tiene un margen mayor. De esta manera los vendedores contaran con estas
herramientas para ser mas competitivos.

Actividad 7: Con la gerencia de compras analizaremos la posibilidad de la
incorporacion de nuevos proveedores y renegociar plazos con los proveedores existentes ya
que desde el 2018 al 2020 los plazos en dias disminuyeron considerablemente.

Actividad 8: alinear a los vendedores con las nuevas estrategias de ventas
implementadas, ponerlos al corriente de la clasificacion implementada para los clientes, los
plazos para cada uno de ellos y de esta manera conocer también si alguno de los mismos se
encuentra en mora. Presentar a los supervisores de ventas, designar los dos grupos de
vendedores gque van a estar a cargo de cada supervisor (esto va a generar una competencia
sana entre los grupos y a la empresa le proporcionara mayores volimenes de ventas) informar
a los vendedores la funcion de los supervisores y la utilidad de los mismos a la hora de cerrar
alguna venta importante o que se encuentra en disputa con un competidor. Brindar a los
vendedores las politicas de venta determinadas.

Actividad 9: Brindar a los vendedores y supervisores la capacitacion prevista para
formar personas méas capaces en el puesto que desempefian y de esta manera generar mayores
volumenes de venta cuidando los plazos de pago pre establecido.

Actividad 10: Crear nuevas herramienta de venta por internet con promociones que
Illamen la atencién de nuevos clientes para la incorporacion a la cartera.

Actividad 11: Mantener una comunicacion fluida desde las distintas gerencias de
compras y de ventas con los supervisores y los vendedores, ya que en definitiva estos ultimos
tienen trato cotidiano con los clientes y nos mantendran al tanto de las inquietudes y
necesidades que manifiesten, ayudando a la empresa a mejorar dia a tras dias y de esta manera
genera un vinculo mas soélido con los clientes.

Para exponer las actividades en el horizonte de tiempo se realiza el diagrama de Gantt
a continuacién, donde se observa que el tiempo total para la implantacion del sistema sugerido
demandara un total de tres meses corridos comenzando a partir del mes de Julio del corriente
y extendiéndose hasta septiembre. Es necesario mencionar que la capacitacion de los recursos
humanos que estaban disponibles demandara un afio, pero ello no imposibilita que se pueda

hacer el cambio en la gestion a fin de lograr la mejora en la provision de informacion.
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Tabla 7 Diagrama de Gantt

Semanas
Actividades Responsable 6] 7

Actitividad 1 |Contador

Actitividad 2  [Gerente Venta y Administ

Actitividad 3  |Gerente Logistico

Actitividad 4 |Gerencia de ventas

Actitividad 5 [Gerente Venta y Administ

Actitividad 6 |Gerente Venta y Administ

Actitividad 7  |Departamento Compras

Actitividad 8 |Gerencia de ventas

Actitividad 9  |Gerencia de ventas

Actitividad 10 |Gerencia de ventas

Actitividad 11 [Gerente Venta y Administ
Fuente: elaboracion propia.

Las distintas actividades deberan realizarse de manera correlativa segun el orden
especifico, cada actividad necesita la iniciacion de su antecesora para poder iniciarse y en
algunos casos de su finalizacion.

Medicion

Esta medicidn se realiza en forma global a través del ratio del Ciclo operativo neto que
mide la diferencia entre los flujos de ingreso y los flujos de egresos. Se persigue disminuir el
periodo que el dinero invertido en el giro de la actividad vuelve a ser dinero.

Se realizan mediciones parciales a través de otros indicadores como plazo de
cobranzas, plazo de inventario y plazo de pago a proveedores en las distintas actividades para
medir su evolucion y arribar al ciclo operativo neto. Se comparara las mediciones obtenidas
en el periodo actual con las que se obtengan en el futuro buscando mejorar los plazos.

Actividad 1: Esta actividad la llevara a cabo el contador, utilizando los estados

contables, notas a los estados contables, toda informacion brindada por los gerentes de las
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distintas areas, recorrido por las instalaciones de la empresa en cuestion, analisis del entorno
donde actua la organizacion, etc.

Los andlisis horizontales, verticales y ratios utilizados por el contador le brindaran la
informacion necesaria para evaluar el funcionamiento econémico de la empresa A.J. &

J.A. Redolfi S.R.L. y arribar a determinar cual ser la estructura 6ptima.

El andlisis realizado en la seccion “Analisis especifico segliin el perfil profesional"
determino las acciones y actividades que debera poner en marcha la empresa para el
funcionamiento de la propuesta, considerando el tiempo el alcance y los recursos
involucrados.

Actividad 2: La manera de medir esta actividad es principalmente en forma visual.

Observar que se armaron los legajos correspondientes a cada cliente y se esta
realizando el seguimiento segun se acordo, esta actividad en conjunto con otras actividades
nos permitird medir el plazo de cobranzas de la empresa que méas adelante se definira como
realizar.

Actividad 3: Se medira en primera medida en forma Visual, es decir se observara que
se esta usando el sistema de inventarios de la manera que se acordo, y cumplido el primer mes
de uso se utilizar mensualmente el ratio de plazo de almacenamiento, que nos indicara la
evolucion del mismo.

PA = BC x365
CVv

Actividad 4: A partir de su puesta en marcha esta actividad también apuntara
principalmente a mejorar el plazo de cobranzas de la empresa, contribuyendo a sumar mas
ventas y colaborando a mejorar los plazos de financiamiento de las ventas.

Actividad 5: Es correlativa de la actividad 2 y se mide con el mismo criterio.

Actividad 6: Las herramientas propuestas en este punto contribuirdn a sumar ventas y
definir mas acabadamente los plazos de cobranza, esta actividad como la actividad 2,4y 5 se
mediran a través del ratio plazo de cobranza, buscando la disminucién en dias del mismo.

Este control se realizara mensualmente.

PC = (Cr.V/1,21) x 365
Vv
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Actividad 7: Para realizar la medicion de esta actividad se utilizara el Ratio de Plazo
de Pago de deuda, lo que se pretende en este punto es conseguir mejor financiacién de parte
de los proveedores existente o incorporar nuevos con mejores propuesta que ayuden a mejorar

el ratio.

PP = DC/1,21 x 365
C

Actividad 8: Contribuira directamente a mejorar el ratio de Plazo de cobranzas como
el caso de la actividad 2, 4, 5y 6 y se medira de manera conjunta con el ratio establecido en
el punto 6.

Actividad 9, 10, 11: Contribuira en mejorar la medicion del ratio Plazo de Cobranzas
en conjunto con los puntos anteriores.

Con todas las actividades alineadas de manera correcta cumplido los 3 meses, la
Gerencia de Ventas, Compras y Deposito deberdn medir otros Ratios que a continuacion
detallaremos.

Ciclo operativo bruto, el cual indica el tiempo promedio desde que se compran los
bienes de cambio hasta que las ventas son cobradas.

COB =PC + PA

Este ratio es la suma de los ratios presentados anteriormente, se realizara
mensualmente la medicion buscando disminuir mes a mes los dias de conversion en efectivo.

Y por ultimo el ciclo operativo neto, que la diferencia entre la duracion del flujo de
ingreso y la duracion del flujo de egreso, ciclo de conversion en efectivo.

CON=COB -PP
Se medird que mes a mes este indicador disminuya en dias de conversion en efectivo,

a traveés de los tres indicadores analizados los cuales se optimizar.
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Conclusiones

De acuerdo al analisis realizado, y en base a la informacion obtenida de los estados
contables de los ejercicios 2018, 2019 y 2020 de la empresa A.J. & J.A. Redolfi S.R.L., se
llega a la conclusion que, en un aspecto general, la empresa estudiada se encuentra en una
buena situacion financiera y econOomica. Sin embargo, se identifica que presenta
inconvenientes y debilidades en las cuentas por cobrar y cuentas por pagar.

El analisis financiero realizado apunta a establecer un diagnostico actual de las cuentas
mencionadas para asi determinar los desfajes de las areas ventas y cobranzas. A partir de las
deficiencias encontradas resulta necesario llevar a cabo un plan de implementacion que ayude
a la mejora en el funcionamiento de las tareas de dichas areas.

La implementacion del plan comienza con el control continuo de las ventas realizadas
a crédito y de las cuentas por cobrar para que, una vez realizada las mejoras en las tareas
deficientes, la empresa alcance el nivel de liquidez suficiente que le permita solucionar sus
problemas de financiamiento. EI mismo se pondra en marcha en el mes de julio del 2021, por
un total de 3 meses en su implementacion y seguimiento anual esperando que impacte
positivamente en la empresa.

Esta propuesta esta dirigida a facilitar el control de la evolucion de los ratios
mencionados precedentemente con la meta de aportar instrumentos que alerten de anomalias
o efectos no deseados en el desempefio normal, y en busqueda del cumplimiento de los
objetivos planteados.

Todos los beneficios obtenidos brindara a la empresa la opcion de hacer frente a sus
deudas de corto plazo con lo recuperado de las ventas a crédito de corto plazo; también un

mejor estatus frente a sus competidores.
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Recomendaciones

Se recomienda no perder de vista el plan y cumplir todas sus actividades como se
determind para poder realizar una excelente evaluacion de su efectividad que se vera reflejado
en una mayor rentabilidad para la compaiiia a través del uso eficiente del capital de trabajo
con el que cuenta.

Ademas, se recomienda junto con la propuesta, que la empresa evalué la posibilidad
de la implementacion de un software de gestion, el cual abarque la informacién contable y la
de todas las areas de manera automatica y que registre diariamente todos los movimientos que
se realizan en la empresa.

Otra recomendacion es que la empresa evalué contar con un &rea de recursos humanos

especifica.
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