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Resumen

La investigacion fue realizada en la empresa municipal de Comercio y Gastronomia perteneciente a
Jiguani, la misma analiza las incidencias de los recursos monetarios de la empresa, enfocando el
analisis en los puntos principales en el ejercicio de la administracién del efectivo siendo este el que
mide, en gran parte, el nivel de solvencia, a la vez que asegura un margen razonable para las
expectativas de los administradores. Por lo que es necesario lograr un maximo de eficiencia en su
utilizacion, y lograr asi su objetivo total. Por estas razones, las empresas comienzan a otorgar

importancia a la dindmica de su efectivo.

Se propone un procedimiento metodoldgico para la administracion del efectivo que se encuentra

estructurado de la siguiente forma:

En el primer paso se exponen los modelos de optimizacion del efectivo més utilizados en la arena
internacional, se plantean dos modelos fundamentales, el modelo Baumol, el modelo Miller-Orr, y
ademas el método propuesto por Lawrence Gitman para la determinacion del efectivo necesario, se
refieren los aspectos econémicos de la administracion del efectivo, que incluyen también los costos
asociados con el faltante de efectivo, los costos asociados con un exceso de efectivo y el gasto del
manejo y administracion del efectivo. El segundo paso se refiere a las estrategias basicas para la
administracion del efectivo teniendo en cuenta el criterio de Lawrence Gitman. En el tercer paso se
realiza una presupuestacion del efectivo teniendo en cuenta la determinacion del efectivo 6ptimo o
necesario. El cuarto paso consiste en la elaboracion del Estado de Flujo de Efectivo, esta técnica le
permite determinar el comportamiento de las entradas y desembolsos de efectivo que ha tenido la
empresa en un periodo determinado, especificamente en los flujos generados de las propias
operaciones. El quinto y ultimo paso seria la evaluacion de la posicion financiera del capital de

trabajo.
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INTRODUCCION.

El sistema empresarial cubano ha enfrentado grandes transformaciones en sus procesos y funciones,
desenvolviéndose en un entorno marcado por mercados globales, competitivos y dindmicos. La
economia cubana esta inmersa en un proceso de cambios profundos en busca de salidas a la
recesion de la década de los afios noventa. Mdltiples cambios de conceptos y presupuestos,
diversificacion de las formas de propiedad, aunque bajo el predominio de la estatal, se
descentralizan las estructuras empresariales y de mercado, entran a la escena nuevos sujetos

econdmicos Yy se transforman las reglas de la planificacion.

Sin dudas, en este entorno, la empresa constituye el auténtico motor impulsor de la actividad
econOmica, y la actividad econdémica, configura a su vez, uno de los aspectos fundamentales de la
evolucion de la realidad de estos tiempos. Con ello, la empresa es en este momento la célula basica
que impulsa el extraordinario y acelerado desarrollo material con el cual, las personas tendran que
constituir su verdadera esencia y su Unica via posible para administrarlas y conducirlas en un

contexto de competitividad y complejidad crecientes.

La Empresa de Comercio y Gastronomia de Jiguani, la cual tiene como objeto social brindar
servicios del comercio y la gastronomia a la poblacion con eficiencia, normalmente opera bajo
circunstancias donde se imponen limitaciones financieras importantes en sus operaciones con el
efectivo para determinar el requerimiento de caja de la empresa. El efectivo, independientemente que
constituye la partida méas liquida de sus activos circulantes, prescinde de su gestion, pues su
operatividad recae fundamentalmente en que sus ingresos por ventas son precisamente en efectivo,

lo cual impone que se apliquen herramientas mediante las cuales se pueda administrar eficientemente.

Estos elementos imponen de un verdadero andlisis para la direccién de la entidad objeto de estudio,
pues durante el diagnostico realizado se aprecia que no realizan de forma sistematica un analisis
cualitativo y cuantitativo del capital trabajo, por lo tanto no se percibe cual es el comportamiento
real de esta partida dentro de este fondo de maniobra. Ademas tienen limitaciones en la forma de
evaluar como se han obtenido flujos de efectivo generados en sus operaciones, asi como la no
utilizacion de modelos que puedan determinar el efectivo minimo requerido. También se destaca
como aspecto significativo que el proceso de planificacion no reviste su verdadera efectividad, pues
no se auxilian de herramientas propias del efectivo como es el presupuesto de efectivo dentro de la

planeacion financiera, como uno de sus postulados basicos.



La caracterizacion descrita anteriormente, demuestra que para la organizacion del analisis del
efectivo, como un elemento imprescindible para la gestion dentro el capital de trabajo, no le
revisten la importancia que realmente posee, al ser una cuenta que requiere de atencion especial, a

partir de las caracteristicas propias de la empresa.

No obstante, esta situacion confiere, entre otras cosas, nuevas e importantes responsabilidades de
todo orden a los directivos, que habran de afrontar con voluntad y decisién nuevos retos en su labor.
Con ello es de primordial importancia que la empresa se esfuerce en adoptar técnicas avanzadas de
gestion que conduzcan, no sélo a su optimo desarrollo, sino también a la realizacion humana y

profesional de las personas que en ella se desempefian.

Todo esto implica para la empresa un reto del momento, este se concentra en su perfeccionamiento
para la busqueda de la eficiencia. En este contexto reviste una importancia significativa la

administracion del efectivo, por representar este el potencial de liquidez de la empresa.

Es bueno destacar, que la entidad objeto de estudio debe ser receptiva ante los retos que imponen la
planificacién financiera y dentro de ella el efectivo; por lo tanto es de gran importancia su
evaluacion, debido a que apoya al correcto proceso de toma de decisiones, administrando los
recursos financieros con los que cuenta de forma eficaz y coherente al momento de gastarlos o
invertirlos, asunto que ha sido ampliamente tratado por varios autores de reconocido prestigio
internacional en el tema (Weston 2006; Gitman 2006; Moreno 2005; VanHorne 1998)*. Es asi que
las organizaciones toman muy en serio esta herramienta y destinan el tiempo que sea necesario para

su correcta aplicacion.

Esta es una necesidad indiscutible en todas las empresas cubanas y la Empresa Municipal de
Comercio y Gastronomia de Jiguani que se encuentra inmersa en un proceso de transformaciones

debe utilizarlas como instrumento cotidiano para la toma de decisiones.

Es por ello que nos proponemos como objetivo en esta investigacion elaborar un procedimiento

metodologico que permita un analisis integrado de la Gestion y Administracion del Efectivo.

El problema antes mencionado esta determinado por varias causas como:

'Gitman, L. (ed.). “Fundamentos de administracion financiera”. La Habana: Editorial. 2006.

Weston T F. (ed.). “Fundamentos de administracion financiera”. La Habana: Editorial. 2006.

Vanhorne, J. (ed.). “Fundamentos de administracion financiera”. Madrid: Editorial Prentice Holl Hispanoamericana.
1998.
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Es insuficiente la gestion sobre el control del efectivo, lo que limita el proceso de toma de

decisiones.
No se realiza de manera sistematica un analisis cualitativo y cuantitativo del capital trabajo.

No se realiza el Estado de Flujo de Efectivo lo que trae consigo que existan limitaciones para
evaluar la forma en que la entidad genera y utiliza el efectivo, teniendo una importancia capital

para la mejor toma de decisiones.

La empresa no utiliza ningdin modelo para el calculo de efectivo minimo en operaciones, lo que

no le permite ningln acertado analisis de este importante activo corriente.

La empresa no realiza el presupuesto de efectivo, lo que impide saber si la misma necesitara

financiamiento adicional requerido o en que invertirlo para concluir su ciclo operativo.

No se realiza de manera periddica el control interno por parte del auditor interno de la empresa,

lo que impide detectar el uso indebido de los recursos financieros.



DESARROLLO

La eficiencia en esta &rea de la administracion financiera es necesaria para garantizar el éxito a
largo plazo. Si el administrador financiero dirigido por la direccion de la empresa es incapaz de
manejar de forma eficiente el control del capital de trabajo de su entidad, cualquier consideracion
a més largo plazo no vendria al caso, ya que es probable que llegue a un estado de insolvencia y
se vea forzado a declararse en quiebra. Por lo tanto, la Empresa de Comercio y Gastronomia de
Jiguani, necesita de una correcta gestion del mismo, especificamente en el efectivo, pues este tipo
de entidades se caracterizan por tener altos volimenes de activo circulante y su operatividad se

centra en transacciones liquidas.

Ante cualquier analisis y valoracion del capital de trabajo o fondo de maniobra, es importante
que en la organizacion se tenga plena claridad de su contenido conceptual, que es lo que

propiciara una eficiente evaluacion, independientemente de los componentes que se analicen.

Segun Gitman "...capital de trabajo es la diferencia entre los activos y pasivos circulantes de
una empresa. Un capital de trabajo negativo sitla a la empresa en una situacion financiera muy

peligrosa...”,

Weston y Brigham refiriéndose a este aspecto plantean: “...que el capital de trabajo representa
la inversion de la empresa en activos a corto plazo menos efectivo, valores negociables,
inventarios y cuentas por cobrar...”, en otras palabras, es el volumen de recursos financieros
propios que normalmente habrd que poseer materializados en inversiones circulantes para que

el ciclo corto pueda desarrollarse sin problemas.

Es frecuente en la literatura especializada el criterio de que las decisiones a corto plazo que se
refieren a: ¢Qué cantidad de materia prima debe pedirse?, ;A cuanto asciende el crédito que
puede ser extendido a los consumidores? y por ultimo ¢Cuél es el nivel razonable de efectivo a
mantener en caja 0 en banco para pagar?, se relacionan unas con otras y repercuten
directamente en la situacion de caja de la empresa, pues, finalmente, las facturas son pagadas

en efectivo, por lo que la basqueda de liquidez para satisfacer los compromisos es de vital

2 Gitman, L. “Fundamentos de administracion financiera”. La Habana: Editorial. 2008.
% Weston T F. “Fundamentos de administracion financiera”. La Habana: Editorial. \Vol. 2. 2006.



Importancia para garantizar la supervivencia del negocio, dado el riesgo de caer en una
situacion de insolvencia, es por ello que es de suma importancia la administracion del efectivo,
ya que tiene como uno de sus principales objetivos provocar de manera directa o indirecta un
flujo adecuado de dinero que permita, entre otras cosas, financiar las operaciones, invertir para
sostener el crecimiento de la empresa, pagar los pasivos a su vencimiento y en general, lograr un

rendimiento satisfactorio para la empresa.

A partir de estos elementos es que se le plantea a la Empresa de Comercio y Gastronomia de
Jiguani una guia mediante la cual pueden resarcir esta situacion que se ha identificado, mediante
la aplicacion de conocimientos adquiridos en nuestra formacion durante los afios de estudio,
fundamentalmente en las disciplinas propias del ejercicio de la profesion como Contabilidad,

Finanzas, Costo y Auditoria.
Paso 1. Administracion del Efectivo.

En cuanto al campo que abarca la administracion del efectivo la generalidad de los
especialistas coincide, aunque algunos no enmarcan dentro del mismo el problema de la
planeacion de los flujos de caja, que es una parte medular de la regulacién y control de las
necesidades de efectivo. Este tipo de activo circulante que mide la disponibilidad especifica de la
entidad, requiere atencion especial y por supuesto su influencia dentro del capital de trabajo,
maxime en esta entidad que posee caracteristicas especificas en cuanto a su movimiento, lo que

significa que su correcta gestion es de vital importancia para la empresa.

El objetivo de la administracion del efectivo consiste en tratar de lograr mantener el minimo de
efectivo para garantizar las operaciones corrientes de la empresa, al respecto establece Stephen y
Ross “...el objetivo basico de la administracion del efectivo es mantener la inversion de efectivo
tan baja como sea posible, manteniéndose en operacion las actividades de la firma eficientemente

y con eficacia...”.

Este autor, plantea también que “...la administracion del efectivo incluye tres aspectos
fundamentales: 1) la determinacion de la necesidad Optima de efectivo, 2) la recoleccion y
desembolsos de efectivo de forma eficiente y 3) la inversion del exceso de efectivo...””.

* Stephen, Ross y otros. “Finanzas corporativas”. Edicion. 1993.
% Stephen, Ross y otros. “Finanzas corporativas”. Edicién. 1993.



Ademas, los aspectos fundamentales por lo cual la Empresa de Comercio Gastronomia de Jiguani
debe de realizar una correcta gestion del efectivo se fundamentan en lo siguiente: la
determinacion del saldo 6ptimo de efectivo, la ejecucidn de cobros y pagos de efectivo de manera
eficiente y la inversion de los excesos de efectivo, asi como la financiacion de los déficit

resultante de su operatividad.

Por lo general las literaturas que abordan la administracion del efectivo, aparecen modelos
matematicos para su gestion, los cuales se utilizan indistintamente, depende de la percepcion de
la entidad en ese momento, si necesita optimizar el efectivo o simplemente determinar el saldo

Optimo en caja, siendo los mas comunes:

e Modelo Baumol.
e Modelo Millar — Orr.

e Modelo propuesto por Lawrence Gitman.

A continuacién se describen las particularidades de cada uno de ellos, lo cual es importante para
poder identificarlos.

Modelo Baumol.

Este modelo fue elaborado por William Baumol y publicado en noviembre de 1952 en su trabajo:
“The Transsactions demand for cash: an inventory theoretic approach”, y constituye una

adaptacion a la administracion del efectivo del modelo de inventario creado por Harris y Wilson.

Este modelo se sustenta en condiciones de prevision perfecta o certidumbre lo que implica
conocer todos los parametros y el comportamiento de las variables. EI modelo persigue
determinar un modelo 6ptimo de pedido para mantener un saldo normal o activo que permita
abastecer las necesidades conocidas del proceso econdémico, volumen que se determinara sobre la
base de aquella cifra que reduzca al minimo el costo total de aprovisionamiento (pedido) y

almacenamiento (mantenimiento), cuyos valores son también conocidos de antemano.

William Baumol es considerado como la primera persona en proporcionar un modelo de gestion
de efectivo, donde se incluyen los costos de oportunidad y los costos de transacciones o
comerciales. Se considera costo de oportunidad el rendimiento que hubiera podido ganarse si el

dinero que se mantiene en la cuenta de efectivo estuviera invertido en valores negociables.



Baumol, en su modelo parte de la hipotesis que sustenta el modelo de inventario; por lo que
supone que la empresa tiene una demanda estable de efectivo durante un periodo de tiempo, el
efectivo se obtiene mediante la venta de valores negociables u otra fuente de financiamiento
ajena en una magnitud y la obtencion de fondos para reaprovisionar, la tesoreria ocurre cada vez

que este llega a cero.
Modelo Millar — Orr.

Millar — Orr analizaron como se debia gestionar la tesoreria, si no se pueden predecir dia a dia
las entradas y salidas de caja. Segun estos autores los saldos de efectivo fluctian al azar entre un
limite inferior y otro superior, la mecanica del modelo es dejar oscilar el saldo de efectivo hasta
que alcance el limite superior o inferior y cuando esto sucede, la empresa compra o vende titulos

para volver al saldo deseado.

Para establecer los limites, Millar y Orr demostraron que estos dependen de tres factores: si la
variabilidad diaria de los flujos de caja es grande o si el costo de comprar y vender titulos es alto
entonces la empresa debiera establecer los limites de control muy separados, por el contrario, si el
tipo de interés es alto, los limites debieran establecerse mas préximos. La administracion juega
con el limite inferior dependiendo de cuanto riesgo de faltante en efectivo la empresa puede

tolerar; puede ser cero o un margen minimo de seguridad.

Al igual que en el modelo Baumol, depende del costo de transaccion de la compra y venta de
valores negociables y el costo de oportunidad de la tenencia de efectivo y como consecuencia, los
costos de transaccién por periodo son dependientes del nimero de transacciones en valores
negociables durante el periodo, igualmente el costo de oportunidad de la tenencia de efectivo es

una funcién del efectivo esperado por periodo, en este caso.

Asociados a la administracion del efectivo existen costos que ofrecen informacion acerca de las
implicaciones financieras del mantenimiento de un determinado monto de efectivo; estos son los
costos relacionados con un faltante de efectivo, los relacionados con la conservacién del efectivo
inactivo y los costos de manejo y administracion los cuales son utilizados por los modelos de

Baumol y Miller-Orr.



Modelo propuesto por Lawrence Gitman.

Lawrence Gitman, cuando aborda este tema ha ofrecido sus consideraciones acerca de como
determinar la cantidad minima de efectivo que debe poseer una empresa para cumplir con sus
obligaciones, aunque no optimiza, se considera que constituye un procedimiento que se acerca
bastante a la realidad de la empresa cubana, es facilmente calculable y en el gravitan todos los
elementos que inciden en la administracion del Capital de Trabajo. Es por ello que se necesita de

tener los conocimientos esenciales para su eficiente aplicacion.

Gitman, en este modelo incluye factores esenciales para le entidad objeto de estudio que inciden
considerablemente en la liquidez a corto plazo, como por ejemplo: el ciclo de cobro y el ciclo de
pago; ademas tiene en cuenta también el ciclo de caja, saldo promedio de caja (EMO), rotacion

de la caja, etc.

El ciclo operativo de la empresa se define como el tiempo que transcurre desde el momento en
que la empresa introduce la materia prima y la mano de obra en el proceso de produccion, (es
decir, comienza a crear el inventario), hasta el momento en que cobra el efectivo por la venta del

producto terminado que contiene estos insumos de produccion.
El ciclo operativo toma en cuenta las dos siguientes determinantes de la liquidez:

1. Periodo de conversion de las cuentas por cobrar: mide el tiempo que transcurre para que la
empresa pueda convertir en efectivo sus cuentas por cobrar. Este ciclo se mide por el periodo
promedio de cobranza.

2. El periodo de conversién de los inventarios, que es un indicador del tiempo promedio que
necesita una empresa para convertir sus inventarios acumulados de materia prima y para
vender estos productos a los clientes. Este ciclo se mide por la antigiiedad promedio de los

inventarios

3. Ciclo de pago: en el se tienen en cuenta la oportunidad de los flujos de salida. Los
requerimientos de financiamiento de la empresa se ven influenciados por su capacidad de
demorar los pagos al comprar materiales en plazos prolongados de crédito, o hacer el pago de
mano de obra después que el trabajo ha sido realizado. Por tanto, la empresa debe esforzarse

por administrar los flujos de entrada y salida de efectivo.



Los principales factores de este método se determinan como sigue:
Plazo Promedio de Plazo Promedio de Plazo Promedio de

= + -
CE Inventario Cobro Pago.

Donde:

CE = Ciclo de caja o ciclo de conversion del efectivo.

RE = Rotacion de caja

EMO = Efectivo Minimo Requerido.

RE = dias del periodo/ Ciclo de caja o ciclo de conversion del efectivo
Desembolso Total

Y[ = ———

Rotacion de caja

La evaluacion realizada en cuanto a los modelos se llego a la conclusion de que, los modelos de
Baumol y Miller tienen sus limitaciones, pues parten de supuestos, algunos estan hechos sobre la
base de operaciones con valores negociables y en la economia cubana no rige la politica de
compra venta de éstos. Es por ello que de los tres modelos de administracion del efectivo
expuestos anteriormente la autora considera que en la Empresa de Comercio y Gastronomia del
municipio Jiguani es factible aplicar el método de Lawrence Gitman, por ser este el que méas se
adapta a las condiciones concretas de la empresa, aunque no optimiza, constituye un
procedimiento sencillo de aplicar y tiene como ventaja que en él se resumen los elementos que

inciden en la administracién del capital de trabajo.

Otro elemento que es importante en la administracion del efectivo, son los costos asociados a la
gestion del mismo, a continuacién se detallan algunos de estos componentes. En este analisis se
puede percibir aspectos de la disciplina de Contabilidad, Costos y Finanzas especificamente.

++ Costos asociados con un faltante de efectivo.

Partiendo del supuesto que la entidad presentara insuficiencia de efectivo para enfrentar sus
obligaciones a corto plazo, se ofrece una alternativa para cubrir el deficit para insuficiencia de
fondos, utilizando diferentes activos financieros propuestos por los Bancos Comerciales. Como
ya se ha expresado, el costo financiero de esta manera de reaprovisionarse se materializa en los

intereses que se cobran y el calculo se realiza al final de cada mes de la siguiente forma:
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Y Saldos sobregirados X dias habiles x tasa de interés
360

Interés cobrado =

Los costos por faltantes crecen en la medida que la empresa posea menos efectivo, si la empresa
dispone de los saldos de efectivo necesarios para cumplir con su programa de pagos el costo de
saldos insuficientes serd cero y esta no es la situacion que presenta la Empresa de Comercio y
Gastronomia de Jiguani.

«» Costos asociados con un exceso de efectivo.

Los costos de saldos excesivos se refieren al costo de oportunidad en que se incurre al conservar
el efectivo ocioso y no tener utilidades al invertirlo, estos costos se incrementan junto al monto
del efectivo ocioso. La autora considera que seria beneficioso que en la entidad objeto de estudio
se tuviera en cuenta este tipo de costo, puesto que el mismo de forma general afecta al costo total

de la tenencia de efectivo y por supuesto los resultados del ejercicio contable.

Las alternativas de inversion para los fondos en exceso, segun criterio de diferentes autores como
Gitman, Weston, Stephen y Ross pueden ser: inversion en valores negociables, activos
financieros, pagar a los proveedores aprovechando descuentos comerciales, entre otros. Es
conocido el alto costo en el sentido de oportunidad que representa no aprovechar los descuentos
al precio cuando no se tiene efectivo disponible para pagar antes del plazo, o simplemente no se
tiene conciencia de lo que representa renunciar a ello; de hecho en la literatura especializada se
trata detalladamente esta temética ya que el crédito comercial constituye en la mayoria de los

casos una de las principales fuentes de financiamiento de las empresas medianas y pequefias.

Si no existen saldos de efectivo es obvio que no habra costos por que todos los recursos ociosos
estaran invertidos; cabe sefialar que en la medida que la tasa de rentabilidad de las inversiones

aumente, este costo también sera mayor.
% Gasto del manejo y administracién del efectivo.

Estos gastos se refieren al uso de empleados y contadores que se ocupan del manejo del efectivo
ademas de los gastos generales de oficina (comunicacion, gestion y otros); se les llama por

algunos autores costo fijo de la transaccion.
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En conclusion, todos los costos relacionados que por lo general la entidad no los tiene en cuenta
durante su operatividad, si afectan los resultados de la misma, lo que quiere decir, que debe ser
un punto de partida dentro de la gestion del mismo. De esta manera se aprecian conocimientos de
Contabilidad, porque una vez que los puedan determinar, deben de registrarlos, para su posterior

presentacion en el Estado de Resultado.

Paso 2. Estrategias para la reduccion del efectivo requerido.
Las empresas en su actividad corriente tienen la posibilidad de influir en la disminucién de la
necesidad de efectivo, conservando el mismo nivel de actividad y rentabilidad. Gitman y Weston
son del criterio de que se puede incidir en los diferentes periodos que componen el ciclo
operativo o de explotacion.
Relacionado con éste se deriva el ciclo de efectivo (caja) o periodo de maduracion, el cual se
define anteriormente. De hecho, en la medida en que sea mayor la rotacion, menor sera la
necesidad de efectivo, ya que este entra mas rapidamente a la caja de la empresa.
Tanto Gitman, Weston y Ross sustentan la idea de que existen tres vias para la reduccion del
ciclo de caja y por consiguiente, del efectivo requerido para operar. El primero las expresa asi:
“...las estrategias basicas que debe utilizar la empresa en el manejo del efectivo son las
siguientes:
1) Cancelar las cuentas tan tarde como sea posible, sin deteriorar su reputacion
crediticia, pero aprovechar cualquier descuento favorable por pronto pago.
2) Rotar el inventario tan rapido como sea posible, evitando agotamiento de
existencias que puedan ocasionar el cierre de la linea de produccion o una pérdida

de ventas.
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3) Cobrar las cuentas por cobrar tan rapidamente como sea posible sin perder ventas
futuras. Los descuentos por pronto pago, si son justificables economicamente,
pueden utilizarse para alcanzar este objetivo.

En la presente investigacion se considera que estas alternativas son totalmente validas en la

concepcion de la politica propuesta._

Paso 3. Elaboracién del Presupuesto de Efectivo.

Una vez identificados los argumentos tedricos generales relacionados con la administracion del
efectivo, entonces se le proponen la utilizacion de otras herramientas que ayudar a mejorar su

gestion y de esta manera la eficiencia en el control del capital de trabajo.

Los modelos descritos anteriormente, representan un componente para la elaboracion, pues a
través de ellos se encuentra el efectivo requerido para las operaciones, y como se identificd deben

de utilizar el elaborado por Gitman.

Todo esto le proporciona a la empresa herramientas para una correcta evaluaciéon del sistema
presupuestario. Deben de tener en cuenta que la planificacion (planeacidn o presupuestacion) es,
ante todo, un proceso de creacién de condiciones para maximizar los resultados de la empresa y
garantizar el mantenimiento de una capacidad de pago adecuada en la situacion que le imponga el

mercado y la competencia.

La mayor parte de los especialistas como Gitman, Weston, William Baumol, Miller — Orr,
Stephen, Ross y otros tienen el convencimiento de la importancia de la confeccidn de este estado
ya que en casi toda la literatura sobre el tema se avala su utilizacion. Este presupuesto de efectivo
le muestra a la empresa de Comercio y Gastronomia las entradas y salidas de efectivos
proyectadas de la empresa a lo largo de un periodo especifico de tiempo, puede ser construido

sobre una base mensual, semanal o diaria.

A decir de Gitman, lo considera como “....el instrumento basico para predecir y coordinar los

flujos de caja; su confeccion es relativamente sencilla si se cuenta con la informacion necesaria,
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precisamente su utilidad y objetividad esta en el hecho de lograr que los insumos de informacion
que requiere dicho estado sean confiables...”®.

La autora considera que el instrumento final que mide la gestion financiera a corto plazo para la
entidad a la cual se el propone el procedimiento, es precisamente el presupuesto de efectivo, ya
que es el que nos garantiza conocer de antemano las situaciones del efectivo ya sea déficit o
superdvit en cada uno de los periodos de la gestion financiera; es por ello que en este trabajo se
sefiala la necesidad de que la empresa de Comercio y Gastronomia de Jiguani elabore el
Presupuesto de Efectivo como base para una correcta administracion del capital de trabajo y en

especifico del efectivo y las cuentas por cobrar.

A continuacion se le presenta a la empresa como deben de elaborar dicho presupuesto y sea
objetiva su confeccidn, por la necesidad de su presentacion es que se le proponen los elementos
necesarios para que lo pueda desarrollar. En esta presentacion se materializan conocimientos
adquiridos fundamentalmente en la disciplina de Finanzas, recibidos en la Administracion
Financiera Operativa y de la disciplina de Costo, cuando se recibio el presupuesto maestro, que
parte del presupuesto operativo y se sientan las bases para el financiero, que es donde se aplican

estos conocimientos.

Una vez que la empresa lo ha elaborado, tendrd dentro del campo de la administraciéon del
efectivo, las regulaciones y control de las necesidades de efectivo. Para ellos, su confeccion es
relativamente sencilla en la medida que se cuente con la informacion necesaria, precisamente su
utilidad y objetividad estd en el hecho de lograr que los insumos de informacion que requiere

dicho estado sean confiables.
Paso 4. Elaboracion del Estado de Flujo de Efectivo.

Una de esas técnicas es la que le permite determinar el comportamiento de las entradas y
desembolsos de efectivo que ha tenido la empresa en un periodo determinado, especificamente en
los flujos generados de las propias operaciones. Para ello se propone la elaboracion del Flujo de

Efectivo, el cual constituye hoy dia, un estado financiero sumamente importante, pues esta

® Gitman, L. “Fundamentos de administracion financiera”. La Habana: Editorial. 2006.
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orientado por las normativas que rigen el funcionamiento del aparto contable. Para ello la

empresa debe de conocer cuales son los argumentos que sustentan su elaboracion.

Para identificar su estructura, es importante que esta empresa evalle en todo su conjunto, lo que
en nuestro pais armoniza la contabilidad. Para ello deben auxiliarse de la Resolucion 235/06 del
Ministerio de Finanzas y Precios, la cual establece las Normas Cubanas de Contabilidad. Dentro
de esta resolucidn, especificamente la NCC No. 2, la cual lleva precisamente su nombre de Flujo

de Efectivo.

Precisamente, esta norma establece que el mismo, provee informacidn importante para la entidad
y surge como respuesta a la necesidad de determinar la salida de recursos en un momento
determinado, como también un andlisis proyectivo para sustentar la toma de decisiones en las

actividades financieras, operacionales, administrativas y comerciales™’.

Para elaborar el mismo existen dos métodos, el directo y el indirecto, se le aconseja presentarlo
utilizando el método directo, ya que suministra informacion que puede ser (til en la estimacion

de los flujos de Efectivo futuros, la cual no esta disponible utilizando el método indirecto.

Con el método directo, la informacion acerca de las principales categorias de cobros o pagos en

términos brutos puede obtenerse mediante uno de los siguientes procedimientos:
¢+ Utilizando los registros contables de la empresa, o

% Ajustando las ventas y el costo de las ventas, asi como otras partidas en el estado de
resultado por: los cambios durante el ejercicio en los inventarios y en las partidas por cobrar
y por pagar derivadas de las actividades de operacion; otras partidas sin reflejo en el
Efectivo; y otras partidas cuyos efectos monetarios se consideran flujo de Efectivo de

inversion o financiamiento.

Este estado financiero le proporciona a la empresa de informacion confiable, este especifica el

importe de efectivo neto provisto o usado por la empresa durante el ejercicio por sus actividades:®
a. De Operacion.

b. De Inversion.

" Resolucién 235/06. MFP. “Normas Cubanas de Contabilidad”. NCC. No. 2. Flujo de Efectivo.
8 Resolucion 235/06. MFP. “Normas Cubanas de Contabilidad”. NCC. No. 2. Flujo de Efectivo.
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c. De Financiamiento.

a. Actividades Operativas: son las actividades que constituyen la principal fuente de ingresos de
una empresa, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o
financiamiento. Estas actividades incluyen transacciones relacionadas con la adquisicién, venta y
entrega de bienes para venta, asi como el suministro de servicios. Este constituye el mas
importante de los tres, pues el que refleja la operatividad de la entidad, el mismo debe ser

positivo para reflejar una posicién financiera saludable.

b. Actividades de Inversion: son las de adquisicion y desapropiacion de activos a largo plazo,
asi como otras inversiones no incluidas en el efectivo y los equivalentes al efectivo. Las
actividades de inversion de una empresa incluyen transacciones relacionadas con préstamos de
dinero y el cobro de estos ultimos, la adquisicion y venta de inversiones (tanto circulantes como

no circulantes), asi como la adquisicion y venta de propiedad, planta y equipo.

c. Actividades de Financiacion: son las actividades que producen cambios en el tamafio y
composicion del capital en acciones y de los préstamos tomados por parte de la empresa. Las
actividades de financiamiento de una empresa incluyen sus transacciones relacionadas con el
aporte de recursos por parte de sus propietarios y de proporcionar tales recursos a cambio de un
pago sobre una inversion, asi como la obtencion de dinero y otros recursos de acreedores y el

pago de las cantidades tomadas en préstamo.

Una vez determinado los diferentes flujos identificados, se puede inferir que la entidad presenta
en forma comprensible informacién sobre el manejo de efectivo, es decir, su obtencion y
utilizacion por parte de la entidad durante un periodo determinado y, como consecuencia, mostrar
una sintesis de los cambios ocurridos en la situacion financiera para que los usuarios de los

estados financieros puedan conocer y evaluar la liquidez o solvencia de la entidad.

En la empresa es uno de los elementos que deben tener en cuenta para valorar la informacién que
brinda el mismo, pues suministra a los usuarios de los Estados Financieros informacién para
evaluar la capacidad que tiene la entidad para generar efectivo y equivalentes al efectivo, asi

como sus necesidades de liquidez; instrumentos necesarios para tomar decisiones econémicas.

Ademas los usuarios podran evaluar la capacidad que la entidad posee, asi como las fechas en

que se producen estos flujos y el grado de certidumbre relativa de la aparicion de los mismos, de
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ahi que la gestion del efectivo es una de las partes esenciales de la administracion del capital de
trabajo, pues al representar los activos més liquidos de la empresa proporcionan los medios para

pagar las deudas en la medida que vencen.

Gitman en su obra plantea: “...estos activos liquidos ponen a disposicion un colchén de fondos
para cubrir erogaciones imprevistas y reducir en esta forma el riesgo de una crisis de liquidez...”;
teniendo en cuenta que finalmente los restantes activos circulantes se convierten en efectivo, éste

es el denominador comun al cual pueden reducirse todos los activos liquidos.
Paso 5. Evaluacion de la posicion financiera del capital de trabajo.

Una vez identificadas las diferentes causas que han influido en la determinacion del problema
profesional, se proponen un conjunto de acciones que viabilizaran a la empresa objeto de estudio,
lo cual servira de guia, en funcion de un mejoramiento en la administracion del capital de trabajo.
Esto les permitird, una vez implementado el procedimiento propuesto, especificamente en la
gestion del efectivo, realizar una evaluacion exhaustiva del fondo de maniobra. Especificamente
utilizando razones financieras relacionadas con el capital de trabajo, que brindan los fundamentos

cualitativos y cuantitativos del mismo.

Por lo tanto es importante definir que son las razones financieras. “...constituyen una herramienta
eficaz en estas evaluaciones, tanto en la econémica como en la financiera. Por lo tanto, “...las
razones financieras pueden dividirse en cuatro grupos basicos: razones de liquidez y actividad,
razones de endeudamiento, razones de rentabilidad, razones de coberturas o reservas. Los
primeros dos grupos de indice dependen en muy alto grado de los datos que se toman del balance
general, en tanto los otros dos grupos dependen en gran parte de los datos que aparecen en el

estado de ingresos...”".

A partir de este criterio, y teniendo en cuenta cual es el componente de analisis para la entidad, el
cual esta diseccionado al analisis de una de las partidas mas importante del capital de trabajo y
por ende la mas liquida. Lo mismo significa que las que se proponen son las razones de liquidez,

a continuacion se presenta el contenido de las mismas.

SGITMAN, L. 1986. Fundamentos de administracién financiera. Edicién especial.

1% Weston, F. “Fundamentos de Administracién Financiera”. Tomo I y II. USA, pag. 51
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Razones de liquidez.

La capacidad de garantizar o pagar las deudas tanto a corto plazo, esta direccionado a la liquidez
de la entidad, es obvio que si no tiene liquidez a corto plazo es porque no existe capacidad para
enfrentar esas obligaciones corrientes. Ahi mismo, se puede aprovechar la cobertura y relacionar

al capital de trabajo, incluyendo su andlisis cualitativo y cuantitativo.

A decir de un colectivo de autores, se considera indice de solvencia al indicador que expresa la
relacion entre el total de activos corrientes y de pasivo corriente. Se denomina también indice de

capital de trabajo porque este representa la diferencia entre el activo corriente y el pasivo
511

corriente” .
RAZON CIRCULANTE = ACTIVO CIRCULANTE
(indice de solvencia) PASIVO CIRCULANTE

El valor l6gico de este indice oscilaentre 1y 2.

La determinacion exacta de un indice aceptable depende en gran parte del campo en que opera la

empresa.
PRUEBA ACIDA = ACTIVO CIRCULANTE — INVENTARIO
(Liquidez inmediata) PASIVO CIRCULANTE

Este indice les proporciona una imagen mas precisa de la liquidez de la empresa, ya que mide la
capacidad de esta para hacer frente a sus obligaciones a corto plazo excluyendo los inventarios,

siendo este el activo circulante con menos liquidez.

Se recomienda una prueba del acido de 0.5 a 1. Esta razon ofrece una mejor estimacion de la
liquidez total, solamente cuando el inventario de la empresa no pueda convertirse facilmente en
efectivo. Si el inventario es de facil venta, el indice de solvencia es la medida preferida de la

liquidez.

Tesoreria: este indicador, es el que mas esta vinculado a la evaluacidn que se esta analizando,
pues el efectivo es el activo que muestra la disponibilidad real de la entidad. Su analisis del
coeficiente absoluto de liquidez o conocido también como tesoreria, refleja hasta qué punto la

empresa podria efectuar la liquidacion inmediata de sus obligaciones corrientes con su efectivo,
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constituyendo por tanto el més rigido de los indices para apreciar la posicion financiera a corto

plazo, se determina por la formula siguiente:
Tesoreria = Efectivo / Pasivo circulante

El indice de Solvencia se puede determinar también de la forma siguiente:
INDICE DE SOLVENCIA = ACTIVO TOTAL REAL
PASIVO TOTAL

Un valor optimo de este indice se reconoce como 1,6 veces.

Existe otra forma de medir la liquidez que es a través del Capital de Trabajo Neto. Este se calcula

deduciendo el Pasivo Circulante del Activo Circulante.
CAPITAL DE TRABAJO NETO = ACTIVO CIRCULANTE - PASIVO CIRCULANTE

A decir de un colectivo de autores, “...se considera indice de solvencia al indicador que expresa
la relacién entre el total de activos corrientes y de pasivo corriente. Se denomina también indice
de capital de trabajo porque este representa la diferencia entre el activo corriente el pasivo

corriente...”*2.

Todas las precisiones realizadas hasta el momento, se materializan en el célculo del capital de
trabajo o fondo de maniobra. Este es el momento en que la empresa puede evaluar como ha sido
la gestion del efectivo, pues una vez que apliquen la guia propuesta podran evaluar cual es el

impacto en el capital de trabajo.

Dicho de otras palabras, se esta hablando de que le realicen un analisis cualitativo y cuantitativo
del capital de trabajo. El aspecto cuantitativo, se aprecia precisamente con el calculo del
coeficiente norma de liquidez, o sea, la liquidez general, ademas del resultado del propio del
capital de trabajo. Lo cualitativo se aprecia una vez que determinado estas razones expuestas, se
trata de buscar desde el punto de vista cualitativo, como estan influyendo los demas componente
en este resultado final, se esta hablando de la prueba acida, la tesoreria, rotacion de las cuentas

por cobrar y las demas razones de eficiencia operativa vinculadas al capital de trabajo.

11 Benitez, A y Miranda, M. “Contabilidad y Finanzas para la formacién econémica de los cuadros”. Editorial Felix
Varela. La Habana. 2007.
12 Benitez, A y Miranda, M. “Contabilidad y Finanzas para la formacién econémica de los cuadros”. Editorial Félix
Varela. La Habana. 2007.

19



De esta manera, la empresa de Comercio y Gastronomia de Jiguani poseera una herramienta que
le permite evaluar de manera integral y partiendo del anélisis y evaluacién de una de las partidas
mas importantes que intervienen en el capital de trabajo, sobre la base de una correcta gestion de
la misma, en este caso el efectivo. Evidentemente esta propuesta no hubiese sido posible si no se
hubiesen tenido claridad de los conocimientos adquiridos en las diferentes disciplinas por las
cuales transitaron las diferentes asignaturas definidas, que me han ayudado a mi formacion
profesional, todas se han visto identificadas de una forma u otra en los diferentes pasos

propuestos, pues en este tema especifico existe una correlacion estrecha.
CONCLUSIONES.

1. El procedimiento definido en esta investigacion puede ser de gran utilidad para la empresa y
otras del mismo sector, en aras de monitorear el estado y la tendencia del efectivo y buscar
soluciones para su administracion.

2. La administracion del efectivo constituye una tarea fundamental de la gestion financiera
operativa en la entidad, al devenir en uno de los indicadores de solidez financiera mas
reconocido en la literatura especializada por expresar la capacidad de liquidez para hacer
frente a las obligaciones financieras operativas en un corto plazo.

3. El anélisis mediante razones es la forma mas usual de analisis financiero y es de interés para
la administracion, materializado en una evaluacién desde el punto de vista cualitativo y
cuantitativo del capital de trabajo.

4. Permitid aplicar los conocimientos adquiridos en las diferentes disciplinas del ejercicio de la

profesion, los cuales conllevaron a la propuesta realizada.
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