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Resumen

La investigación está fundamentada de forma teórica y metodológica con elementos del análisis financiero, 
planificación financiera y administración del capital de trabajo, para justificar la caracterización de la entidad y 
el apoyo de los procesos de planeación y completar los presupuestos operativos, para analizar los resultados 
de las operaciones y transacciones comerciales a corto plazo. Aseverando una mejor toma de decisiones en 
la situación económica actual de la organización, fortaleciendo los informes mensuales y anuales obtenidos 
de la investigación, con el objetivo de realizar proyecciones y escenarios para alcanzar resultados óptimos.

Logrado a través de la utilización de un conjunto de técnicas, métodos e instrumentos relacionados con los 
procesos de dirección, desde el método de razones simples, evolución de los ciclos operativos, de caja y cálcu-
lo del saldo óptimo de efectivo, para el análisis de cambios en la política de cobro, su factibilidad y proyección 
de los estados financieros. Para contar con información financiera oportuna y confiable a través de indica-
dores financieros y tomar medidas correctivas para minimizar los riesgos y obtener resultados reales sobre 
la situación financiera, con el fin de controlar la gestión de cada parte que conforma la empresa.

JEL: D21, L21, L23, L25, M11.
Palabras clave: estados financieros, capital de trabajo, gestión financiera operativa, planeación financiera, 
razones financieras.
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OPERATIONAL FINANCIAL MANAGEMENT AT THE PINAR DEL RIO POULTRY COMPANY, CUBA

Abstract

The research is based on a theoretical and methodological basis with elements of financial analysis, financial 
planning and working capital management, to justify the characterization of the entity and the support of 
the planning processes and complete the operating budgets, to analyze the results of short-term business 
operations and transactions. Ensuring better decision-making in the current economic situation of the organi-
zation, strengthening the monthly and annual reports obtained from the investigation, with the aim of making 
projections and scenarios to achieve optimal results.

Achieved through the use of a set of techniques, methods and instruments related to management pro-
cesses, from the method of simple ratios, evolution of operating cycles, cash and calculation of the optimal 
cash balance, for the analysis of changes in the collection policy, its feasibility and projection of the financial 
statements. To have timely and reliable financial information through financial indicators and take corrective 
measures to minimize risks and obtain real results on the financial situation, in order to control the manage-
ment of each part that makes up the company.

JEL: D21, L21, L23, L25, M11.
Keywords: financial statements, working capital, operational financial management, financial planning, fi-
nancial ratios.

GESTÃO FINANCEIRA OPERACIONAL DA AVICULTURA PINAR DEL RIO, CUBA

Resumo

A investigação assenta numa base teórica e metodológica com elementos de análise financeira, planeamento 
financeiro e gestão do fundo de maneio, para justificar a caracterização da entidade e o suporte dos proces-
sos de planeamento e completar os orçamentos operacionais, analisar os resultados de curto prazo opera-
ções e transações comerciais a prazo. Garantir uma melhor tomada de decisão na atual situação econômica 
da organização, fortalecendo os relatórios mensais e anuais obtidos da investigação, com o objetivo de fazer 
projeções e cenários para alcançar os melhores resultados.

Alcançado através da utilização de um conjunto de técnicas, métodos e instrumentos relacionados com os 
processos de gestão, desde o método dos rácios simples, evolução dos ciclos operacionais, caixa e cálculo do 
saldo ótimo de caixa, para a análise de alterações na política de cobrança, a sua viabilidade e projeção das 
demonstrações financeiras. Ter informações financeiras tempestivas e confiáveis ​​por meio de indicadores 
financeiros e tomar medidas corretivas para minimizar riscos e obter resultados reais sobre a situação finan-
ceira, a fim de controlar a gestão de cada parte que compõe a empresa.

JEL: D21, L21, L23, L25, M11
Palavras-chave: demonstrações financeiras, capital de giro, gestão financeira operacional, planejamento 
financeiro, índices financeiros.
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GESTION FINANCIÈRE OPÉRATIONNELLE DE L’ENTREPRISE AVICOLE PINAR DEL RIO, CUBA

Résumé

La recherche est basée sur une base théorique et méthodologique avec des éléments d’analyse financière, 
de planification financière et de gestion du fonds de roulement, pour justifier la caractérisation de l’entité et 
le support des processus de planification et compléter les budgets de fonctionnement, pour analyser les ré-
sultats des opérations et transactions commerciales à terme. Assurer une meilleure prise de décision dans la 
situation économique actuelle de l’organisation, renforcer les rapports mensuels et annuels obtenus à partir 
de l’enquête, dans le but de faire des projections et des scénarios pour obtenir des résultats optimaux.

Réalisé grâce à l’utilisation d’un ensemble de techniques, méthodes et instruments liés aux processus de 
gestion, depuis la méthode des ratios simples, l’évolution des cycles d’exploitation, la trésorerie et le calcul du 
solde optimal de trésorerie, pour l’analyse des évolutions de la politique de recouvrement, de son faisabilité 
et projection des états financiers. Disposer d’informations financières opportunes et fiables au moyen d’in-
dicateurs financiers et prendre des mesures correctives pour minimiser les risques et obtenir des résultats 
réels sur la situation financière, afin de contrôler la gestion de chaque partie qui compose l’entreprise.

JEL: D21, L21, L23, L25, M11.
Mots clés: états financiers, fonds de roulement, gestion financière opérationnelle, planification financière, 
ratios financiers.

1. Introducción

El análisis de los estados financieros de una entidad económica es de suma importancia, 
ya que permite determinar su situación financiera en general, así como profundiza acerca 
de ciertos aspectos de tal situación, tales como las perspectivas de utilidades y su capa-
cidad de pago, teniendo como objetivo suministrar información acerca de la situación 
financiera, desempeño y cambios en su posición. 

Con este propósito cubren las necesidades comunes de muchos usuarios. Sin embar-
go, no suministran toda la información que estos usuarios puedan necesitar para tomar 
decisiones económicas, puesto que tales estados reflejan principalmente los efectos fi-
nancieros de sucesos pasados, y no contienen necesariamente información distinta de la 
financiera. Muestran los resultados de la actividad llevada a cabo por la administración, 
o dan cuenta de la responsabilidad en la gestión de los recursos confiados a la misma. 

Durante el proceso de análisis, el uso de los estados financieros de forma individual se 
considera poco significativo, mientras que las relaciones entre partidas y grupos de parti-
das, así como las variaciones en sus saldos, habrán de considerarse de suma importancia. 

Según Santos (2007) algunas personas enfocan el uso de los estados financieros, como 
soporte de decisiones correctamente fundamentadas, otras discrepan completamente 
de esta apreciación. Siendo firmes partidarios de las potencialidades del análisis de los 
estados financieros, las que quiebran el concepto tradicional de análisis, rebasando los 
límites del área contable – financiera de la entidad, para conducir hacia cualquier seg-
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mento de la empresa, donde existan problemas tales como: la actividad fundamental, 
comercial, de compras, la fuerza de trabajo y la actividad contable.

Cuba se trazó la estrategia de continuar perfeccionando y fortaleciendo la contabilidad, 
constituyendo una herramienta en la toma de decisiones, para garantizar la fiabilidad y 
confidencialidad de la información financiera y estadística, oportuna y razonablemente 
para el control (PCC, 2016).

En la actualización del modelo económico cubano, se plantea como política económica 
del país a través de los lineamientos, que las empresas deciden y administran su capital 
de trabajo e inversiones hasta el límite previsto en el plan, el cual recoge los objetivos 
a realizar junto con las acciones requeridas para concluirse exitosamente, teniendo en 
cuenta la situación actual y los factores internos y externos que pueden influir en el logro 
de dichos objetivos; sus finanzas internas no podrán ser intervenidas por instancias aje-
nas a las mismas; ello solo podrá ser realizado mediante los procedimientos legalmente 
establecidos (PCC, 2016).

Plantea Rojas et al. (2021) que dichos lineamientos se han ido perfilando en la Concep-
tualización del Modelo Económico y Social cubano, así como en el Plan de Desarrollo 
Económico y Social hasta el 2030, donde se hace un énfasis particular en propiciar los 
encadenamientos productivos a partir del desarrollo de nuevas formas de organización 
de la producción, basadas en la tecnología, la innovación, la gestión del conocimiento, la 
introducción de la ciencia en la producción y su sostenibilidad en el tiempo.

La actividad empresarial exige entonces, un análisis permanente de su situación finan-
ciera, de manera que le permita tomar decisiones que le tributen a elevar su eficiencia, 
sin embargo, la empresa Avícola de Pinar del Río no aplica todos los métodos y procedi-
mientos necesarios para analizar la gestión financiera operativa, que tributen a un mejor 
desempeño, donde se pudo constatar como problema: la insuficiencia en la aplicación 
de técnicas y métodos que permitan el análisis de la situación financiera, la planificación 
financiera y la administración del capital de trabajo, que se correspondan con las necesi-
dades de dicha entidad.

Para dar respuesta a la solución del problema, se formula como objetivo general: aplicar 
las técnicas y métodos que permitan el análisis de la situación financiera, la planificación 
financiera y la administración del capital de trabajo en la empresa Avícola de Pinar del Río.

Para cumplir con el objetivo general y dar solución al problema descrito, se realiza la fun-
damentación de los antecedentes que se vinculan con la temática abordada, en función 
de validar la propuesta.

1.1. Antecedentes sobre la temática de estudio vinculada con la avicultura

Para la justificación del estudio abordado se realizaron estudios previos similares, en or-
ganizaciones del mismo tipo obteniéndose los siguientes hallazgos: 
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Argüello y Miranda (2010) exponen, en su investigación titulada: Avicultura: una industria 
en desarrollo frente a las fuerzas de la globalización, precisamente, aspectos del desarrollo 
de la avicultura en relación con la globalización, la cual ha traído ventajas para países 
industrializados, como precios más bajos para los consumidores, preservación de sus 
recursos naturales, incremento en sus ganancias, generación de empleo y mejor calidad 
de vida. Sin embargo, para países en vías de desarrollo como Colombia el efecto no es 
el mejor. La avicultura en Colombia es una industria que puede representar progreso, 
pero aún tiene mucho por desarrollar y mejorar. Debe optimizar integralmente en las 
soluciones ambientales y tecnológicas, así como hacer una mejor retribución a la mano 
de obra operativa y apuntar a una mejor competitividad en el mercado mundial (Argüello 
y Miranda, 2010).

García et al. (2013), en su tesis: Planificación estratégica que permita reorganizar la gestión 
financiera de la Avícola Villares para el año 2013, implementa la planificación estratégica y 
financiera para lograr el incremento de la rentabilidad. Al determinar mediante pronósti-
cos cuáles serán los ingresos y los egresos de la actividad avícola, como una herramienta 
para el mejoramiento de la utilidad y el poder tomar decisiones oportunas, permitió iden-
tificar la mejor forma de maximizar los recursos.

Tenorio (2014), en su aporte investigativo titulado: Auditoría de gestión para optimizar los 
recursos de la Asociación de avicultores Cotaló, Provincia de Tungurahua, período 2011-2012, 
realiza una implementación sobre un Sistema de Gestión vinculada con la Auditoría de 
Gestión, para contar con una herramienta que aporta información relevante basada en 
los indicadores de cada plan, con las que se toman decisiones adecuadas e implementa-
das a través de los Directivos, los responsables y niveles operativos o de supervisión del 
trabajo.

Ortiz y Ortiz (2019), en su tesis de licenciatura titulada: Análisis del proceso de la devolución 
de IVA en la liquidez de los avicultores responsables del municipio de Ocaña. De acuerdo a los 
indicadores financieros aplicados a los estados financieros, determinan que los avicultores 
tienen un alto importe de cuentas por cobrar, teniendo en cuenta las condiciones de ven-
ta como el plazo, porcentajes de descuento, fechas de pago, tasas de interés, horarios, 
canales de atención y medios para gestionar la cobranza.

Rivera y Rendón (2019), en su obra titulada: Sector avícola en Colombia: rendimiento con-
table y EVA, siguen como metodología el análisis financiero para el período 2013- 2017, 
haciendo uso de la información contable y de mercado que permitan evaluar su creci-
miento, la eficiencia en el uso de los activos, la eficacia en la gestión operativa y financiera, 
la efectividad para generar utilidad sobre la inversión, como también, conocer si ha crea-
do o destruido valor económico. 

Ulloa (2019), en su tesis: Gestión de las necesidades de apalancamiento financiero y su re-
lación con el nivel de liquidez de los fabricantes de alimento balanceado para animales de la 
provincia de Tungurahua. Hace un diseño de un modelo operativo enfocado a desarrollar 
medidores de endeudamiento seguido de una depuración del apalancamiento financiero. 
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Necesarios para sincerar las cuentas, que les permita tener una correcta dirección finan-
ciera, enfocada a mantener buenos niveles de liquidez y un endeudamiento manejable.

Quiroz y Torres (2020), en su investigación: Relación entre la gestión operativa y el rendi-
miento financiero de la empresa productos avícolas Chicama S.A.C, período 2015 –2019, Esta-
blecen que, en cuanto al análisis de Gestión Operativa, para mejorar la capacidad efectiva 
se debe diseñar una planificación operativa donde se fijen metas mensuales que faciliten 
medir los resultados cada cierto tiempo, y dentro ello construir un plan maestro de pro-
ducción el cual ayude a realizar un análisis de stock y saber cuánto se debe producir. 

Seguidamente, se confecciona un plan de producción para colaborar con la evaluación 
de los procesos que se deben llevar a cabo el cual valla acorde con lo que se planifica. Así 
mismo, realizar un seguimiento y control de ello con el objetivo de poder cuantificar el 
desempeño del proceso; esto permitirá a la empresa obtener un menor costo productivo, 
y una ganancia en términos de productividad muy significativa. 

Seguidamente se establece un plan de ventas, donde se definen estrategias de ventas y 
se establecen metas diarias o semanales que permiten a todo el equipo de ventas tener 
pequeñas metas que le sirvan de referencia.

Toapanta (2020), en su tesis: Estrategias financieras para la Asociación “Avicu de Cotopaxi” 
de la ciudad de Latacunga, propone que la elaboración y adaptación de estrategias finan-
cieras hoy en día es vital. En el sentido de que deben tener las actividades que se desa-
rrollen, para que encuentren su materialización en términos económico-financieros, con 
la finalidad de alcanzar la estrategia general, así como los objetivos y metas establecidas 
con anterioridad. 

Rojas et al. (2022a), en su artículo científico: Gestión estratégica en la Empresa Avícola de 
Pinar del Río, Cuba, hace propuestas de las estrategias de enfoque e innovación, para que 
la organización actúe como líder tecnológico por la introducción permanente de nuevos 
productos y procesos, accediendo así a nuevos mercados.

1.2. Marco teórico-conceptual

1.2.1. Diferentes concepciones de análisis financiero

Plantea Nava (2009) citado en Marcillo-Cedeño et al. (2021) que es importante que se 
puedan elaborar estudio financiero ya que por medio de ellos se puede lograr identificar 
tanto los aspectos financieros como los económicos los mismos que permitirá se mues-
tren las circunstancias de cómo se encuentran operando la organización, en los temas de 
endeudamiento, rentabilidad, solvencia, eficiencia liquidez y rendimiento, facilitando la 
toma de decisiones por parte del gerente.

En la actualidad los procesos que se ejecutan para la transformación la misma que se van 
dando de acuerdo con la evolución tecnológica, el desarrollo en la economía, procesos 
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automatizados, el desarrollo de las organizaciones, la mejora de negocios y la dificultan 
en perdurar en el negocio. Estas exigencias hacen que estos cambios sean necesarios 
para las empresas se encuentren preparadas para poder gestionar la economía de una 
forma correcta, y así se puedan realizar medidas eficaces acordes con el objetivo que se 
plantea cada empresa (Cano, 2018 citado en Marcillo-Cedeño et al. 2021).

Las empresas que se pueden considerar como frágiles en sufrir inestabilidad imprevista 
financiera, debido a la poca liquidez, y debido a las políticas financieras que son escasa-
mente efectivas, suele el caso darse también por el bajo desempeño estratégico, finan-
ciero, productivo o administrativo, es así que la empresa tiene que conocer la condición 
tanto financiera como económica los cuales permiten que se identifiquen los problemas 
ya existentes, las variaciones y factores que lo están generando, por lo cual se debe dispo-
ner como una herramienta adecuada la misma que permita que se detecten los errores y 
se puedan aplicar de manera adecuada los correctivos, logrando una planeación correcta 
y se pueda tener resultados óptimos en el futuro (Marcillo-Cedeño et al. 2021).

Por medio de un estudio financiero se pueden llegar a facilitar los procesos al momento 
de que se vayan a tomar decisiones, ya que por medio de ellas se permitirá identificar 
tanto los punto débiles como los fuertes que posee la organización, permite que se rea-
licen comparaciones con otras entidades permitiendo de esta manera que aporten en 
entregar los datos necesarios para poder determinar los comportamientos operativos, 
situación tanto económica como financiera que presenta la organización, y de esta ma-
nera fundamentar los datos que se presentan en los estados financieros para que a su 
vez puedan ser utilizados para que se calcule y examine cada indicador financiero (Cano, 
2018).

Un análisis financiero permite que se indague tanto en la característica como las propie-
dades de la entidad, permitirá conocer cuáles son sus operaciones, su entorno, caracte-
rísticas y como se desempeñó en el pasado todo esto con el único fin de que pueda ir 
mejorando (Puerta et al. 2018 citado en Marcillo-Cedeño et al. 2021).

Con respecto a la nueva orientación que debe caracterizar el análisis financiero, Maldo-
nado y Tenezaca (2019) citado en Cabezas Arellano (2021) señalan que este tiene el pro-
pósito de probar un modelo de análisis basado en la creación de valor y provisto de una 
estructura de desarrollo acorde con el marco conceptual e interpretativo de la moderna 
teoría financiera, que permita la creación de relaciones de valor con clientes, proveedores 
y sociedad en general.

Para Marcillo-Cedeño et al. (2021) los estudios o análisis financiero tienen que ser aplica-
do en cada empresa, sin importar el tamaño de la empresa, e indistintamente la actividad 
que realicen, todas las empresas deben poseer la responsabilidad de realizarlo ya que 
esta llega a constituir una medida eficiente operativa la misma que permite que se eva-
lúen los rendimientos de la organización.
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1.2.2. Análisis de razones financieras

Algunos autores como Gitman (1979), citado en Rojas (2021) y Rojas et al. (2022b), se refie-
ren al cálculo de razones para evaluar el funcionamiento pasado, presente y proyectado 
de la empresa. 

Desde el punto de vista de Weston (1992), citado en Rojas (2021) y Rojas et al. (2022b), 
los estados financieros informan acerca de la posición de una empresa en un punto en el 
tiempo y acerca de sus operaciones con relación a algún período anterior. 

Es necesario que cada gerente pueda conocer cuáles son los indicadores financieros y 
económicos principales, se necesita que se profundice y se apliquen los análisis financie-
ros tales como una base primordial para que se tomen las medidas financieras correctas. 
Es así que se dispone de la fundamentación teórica de aquellas herramientas las cuales 
se utilizaran de manera actual y obtener información de calidad (Alfonso & Gomez, 2016).

En cuanto a la influencia del análisis de los estados financieros a través de indicadores y 
su influencia en la toma de decisiones, los aspectos que merecen especial cuidado en las 
empresas están ligados a problemas relacionados con los niveles de morosidad de la car-
tera y excesivo stock de inventarios, entre otros (Acosta & Ojeda, 2017). Hay que añadir la 
iliquidez como un factor que limita el crecimiento de las compañías en el mercado (Masilo 
& Aguirre, 2017), así como los altos niveles de apalancamiento (Maldonado & Tenezaca, 
2019).

1.2.2.1. Utilización de razones financieras

Gitman (1979) citado en Rojas (2021) y Rojas et al. (2022b) afirma que el análisis de razo-
nes de los estados financieros es de interés para un gran número de participantes, princi-
palmente para los accionistas, acreedores y para la propia administración de la empresa. 
Los accionistas se interesan por la rentabilidad, los índices de liquidez y el apalancamien-
to, con el objetivo de determinar la probabilidad de que la entidad continúe con sus ope-
raciones, así como evaluar la posibilidad de participar en la distribución de utilidades. 
Mientras que los acreedores se preocupan por la liquidez a corto plazo y en la capacidad 
de la empresa para atender las deudas a largo plazo. 

Según Demestre (2004) y Medina (2018), citado en Rojas (2021) y Rojas et al. (2022b), las 
razones financieras se agrupan en:

1.	 razones de liquidez, 
2.	 razones de actividad,
3.	 razones de rentabilidad,
4.	 razón de endeudamiento,
5.	 método Dupont.
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Flores (2014) indica que la finalidad de las ratios es obtener información distinta y adi-
cional a la de las cifras absolutas, a fin de determinar los causantes del aumento o de la 
disminución de los valores económicos y financieros.

Para Caccya (2015), las ratios financieras son un mecanismo de mucha utilidad que per-
mite analizar financieramente a las entidades, evaluando el funcionamiento de la empre-
sa, ayudando a que estas tomen buenas decisiones y obtener utilidades.

1.2.3. Relación de la contabilidad y las finanzas

Las finanzas y la contabilidad guardan una relación muy estrecha. El analista financiero 
utiliza la información contable para una adecuada toma de decisiones. Hemos observado 
con anterioridad que el personal externo a la empresa/institución que deben tomar las 
decisiones financieras supervisa la contabilidad financiera y el producto final, los estados 
financieros. Sin embargo, el personal de la compañía revisa la información contable para 
verificar si la gestión ha sido verídica y adecuada y de la misma manera ver si no. Para su 
toma de decisiones financieras analiza la contabilidad financiera (Nakasone, 2005 citado 
en Castrellón Calderón, 2021).

La formulación de una estrategia empresarial se hace patente a partir de la concepción 
de un conjunto de objetivos y líneas de acción orientada hacia el futuro, como expresión 
de una voluntad de la empresa frente a los muchos factores que condicionan su evolu-
ción. Para llevar a cabo este análisis existen diferentes técnicas o procedimientos que 
comúnmente se emplean en el estudio de la situación financiera empresarial (Soto, 2007 
citado en Castrellón Calderón, 2021).

Un pequeño avance que pueden lograr las empresas hacia el camino y la práctica del 
gobierno corporativo, se lleva a cabo por ejemplo en “las buenas prácticas de auditoria”, 
estas deben ser objetivas de cumplimiento con los parámetros normativos y fijando los 
procesos, para así mismo obligar a la organización a que se lleve un control interno y una 
mayor facilidad para la toma de decisiones por parte de la administración, lo accionistas 
y el público en general. “Las personas que conformen la función de auditoría interna de-
berán de contar con la capacidad técnica, proactividad, innovación, enfoque en riesgos y 
orientación a resultados”. (Aguiñaga, 2014 citado en Castrellón Calderón, 2021).

1.2.4. Revisión teórica sobre la planificación financiera

Según García (1999) & Gutiérrez (2007), es importante que en el proceso de planificación 
financiera se tengan definidos los parámetros o variables que impactan los resultados. 
Estas variables pueden ser internas de la empresa como externas (factores macroeco-
nómicos, políticas legales) y de estas dependen en gran medida los resultados de la pro-
yección. El buen uso de la planificación financiera permite fundamentar la creación de 
empresas sostenibles en el tiempo. Esto permite visualizar los resultados de las distintas 
áreas organizacionales en términos cuantitativos y de esta forma intervenir para lograr 
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un equilibrio económico en todos los niveles de la empresa, afrontando los retos y los 
cambios que impone el entorno. Solo a través de la planificación financiera se puede ma-
terializar los efectos financieros de las decisiones estratégicas y operativas que se toman 
antes, durante y después de poner en marcha el proceso de creación de la empresa. Aquí 
es que la planificación financiera toma importancia real como herramienta de gestión 
empresarial porque ayuda a mejorar los resultados financieros y las decisiones que se to-
men en el interior de la organización, así como la repercusión en la creación de empresas 
sostenibles en el tiempo (Correa et al. 2009).

Toda persona que desee comenzar un negocio debe reconocer la importancia que tiene 
la planificación financiera estratégica, esto no garantiza el éxito de una empresa, pero es 
una herramienta que brinda múltiples beneficios si es utilizada en el momento adecuado. 
Estas estrategias representan las acciones que se llevarán a cabo para lograr los objetivos 
a largo plazo, es tomar decisiones subjetivas con base en información subjetiva. Cada em-
presa debe formular sus propios planes y comprometerse a cumplirlos (Kenneth, 1985; 
Kazooba, 2006) citado en Ramos Pérez et al. (2021). 

Según Sánchez (2016) citado en Ordoñez-Ordoñez y Noles-Aguilar (2021) en su estudio 
concluyen que es importante la implementación de procesos que generen objetivos, acti-
vidades y estrategias de tipo comercial o de inversión, ajustadas a la realidad empresarial, 
esto aporta al crecimiento de las metas institucionales gracias a que esta herramienta da 
mejor control y evaluación de todos los procedimientos.

Apaza (2017) define a la planificación financiera como uno de los agentes primordiales 
para alcanzar una correcta gestión de recursos financieros, lo que hace posible que pue-
dan fundamentarse diferentes estrategias con el propósito de cumplir los objetivos y me-
tas establecidas con las medidas de control necesarios para su cumplimiento.

Navarro (2018) expresa que las finanzas es la principal herramienta para una buena y 
positiva dirección empresarial y que se deben usar estas para el aumento de la produc-
ción con un valor agregado mayor obteniendo más utilidades y rentabilidad económica, 
teniendo en cuenta los recursos financieros y el capital de trabajo.

La planificación financiera en las diferentes empresas sean estas comerciales, industria-
les, de servicios y manufactureras, permiten llevar un control adecuado de las organiza-
ciones en relación con sus recursos financieros, para alcanzar sus objetivos y a su vez 
evitar que se cometan errores a futuro en la toma de decisiones financieras (Cabezas et 
al. 2016 citado en Ordoñez-Ordoñez y Noles-Aguilar, 2021).

Dentro del ámbito organización, se constituye en una herramienta de importancia para la 
dirección, debido a que cuenta con una alta efectividad para la toma de decisiones, permi-
te diagramar las actividades y tácticas a seguir para cumplir los objetivos financieros, esta 
herramienta se adapta a distintas industrias, su flexibilidad permite tener un mejor control 
financiero empresarial (Valle, 2020 citado en Ordoñez-Ordoñez y Noles-Aguilar, 2021).
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Valle (2020) plantea que para lograr que un negocio perdure en el tiempo no es una 
tarea fácil, es por ello que los empresarios deben ser conscientes de que, además de 
dedicarle grandes esfuerzos y mucho trabajo, es necesario una alta dosis de control de 
su situación, control que la planificación financiera puede proporcionar debido que les 
permitirá implementar medidas e implantar estrategias en el momento en el que sean 
necesarias para corregir errores de gestión o enmendar posibles desviaciones. Detrás 
de estos negocios existe una gran diversidad de grupos de interés, como proveedores, 
accionistas, prestamistas, acreedores, colaboradores, etc. Todos estos grupos necesitan 
conocer cómo se está sirviendo a sus intereses esto obliga a que se haga necesario reali-
zar una planificación financiera adecuada, la cual fije las directrices para lograr el cambio 
a través de la implementación de objetivos financieros y el análisis de los estados actuales 
en relación con dichas metas.

Siguiendo a Valle (2020), la planificación financiera, se presenta como un útil y eficiente 
mecanismo para las empresas, por su alcance de adaptarse a las deposición y caracterís-
ticas de estas, propiciando beneficios sostenibles en el tiempo. Es por ello que las entida-
des deben efectuar continua y oportunamente planificación financiera a fin de optimizar 
los ya existentes procesos, mejorar las finanzas y determinar en la empresa que áreas no 
cuentan con una adecuada operatividad y necesitan especial atención para mejorar su 
gestión y alcanzar los objetivos propuestos.

La planificación financiera en las diferentes empresas, permite llevar un control adecuado 
de las organizaciones en relación a sus recursos financieros, para alcanzar sus objetivos 
comerciales, evitando que se cometan errores a futuro en la toma de decisiones em-
presariales, sin embargo, a pesar de la posibilidad de visiones que podría alcanzar esta 
herramienta en la organización de los recursos financieros, en la práctica no existe una 
armonía entre la teoría frente a lo evidenciado en el ámbito empresarial (Ordoñez-Ordo-
ñez y Noles-Aguilar, 2021). 

1.2.5. Fundamentos teórico-conceptuales sobre la administración del capital 
de trabajo

Weston y Brigham (1994) citado en Gámez Adame et al. (2021) explican que el capital de 
trabajo es la inversión que realiza la empresa en activos a corto plazo (efectivo, valores 
negociables, cuentas por cobrar, inventarios) teniendo siempre en cuenta que su admi-
nistración determina la posición de liquidez de la empresa. Albornoz (2006) citado en 
Gámez Adame et al. (2021) reafirma como capital de trabajo a los activos de trabajo (invo-
lucra a la inversión de la empresa en activos corrientes o activos circulantes).

En ocasiones, se suele confundir los términos de capital de trabajo neto y capital de traba-
jo, sin embargo, son dos conceptos distintos ya que el “capital de trabajo neto” resulta de 
la diferencia entre los activos y pasivos corrientes y el “capital de trabajo” se conceptualiza 
como los activos circulantes que tienen la empresa (Gallagher, 2001). 
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Selpa y Espinosa (2009) lo consideran como la inversión en los niveles de activo circulante 
que se necesita para sostener el nivel de operaciones empresariales. 

Mientras Chagolla (2011) lo define desde el punto de vista contable como la diferencia 
aritmética entre el activo y el pasivo circulante. 

El estudio y análisis de las definiciones autorales anteriores permitió fundamentar lo ex-
presado por Ortiz, Gámez, Nelito y Fernández (2017) citado en Gámez Adame et al. (2021) 
de la existencia de tres perspectivas en el tratamiento tradicional del capital de trabajo: 

•	 La perspectiva contable: es la más conocida, tanto en círculos académicos como en 
la práctica social y parte de definir al capital de trabajo como la diferencia entre los 
activos circulantes y los pasivos a corto plazo con que cuenta la empresa. 

•	 Bajo esta perspectiva, cuanto mayor sea el margen con que los activos circulantes 
cubren a sus pasivos circulantes, mayor será la capacidad organizacional para pagar 
sus cuentas conforme se vencen. Esta definición es de carácter cualitativo, al repre-
sentar en primera instancia una razón de estabilidad financiera operativa; es de uso 
común por los contables, ya que como se aprecia se expresa a través de partidas de 
la información financiera. El estudio y análisis bajo el entorno de esta perspectiva 
siempre tendrá un enfoque operativo y descansará en el criterio de si es necesario 
o no para la empresa, según el tipo de actividad que desarrolle, mantener o no el 
nivel de activos y pasivos que participan en la diferencia para dar como resultado el 
capital de trabajo en un momento dado.

•	 La perspectiva financiera: Parte de asumir al capital de trabajo como la proporción 
de activos circulantes financiados mediante fondos a largo plazo. Entendiéndose 
como fondos a largo plazo la suma de los pasivos a largo plazo y el capital social 
de una empresa, por lo cual se relaciona con una medida del riesgo financiero de 
incapacidad de pago o insolvencia, ya que a medida que las fuentes a largo plazo 
participan en la financiación del activo corriente de la empresa, menor será el riesgo 
empresarial. Bajo esta perspectiva la gerencia debe tomar decisiones con enfoque 
esencialmente financiero no administrativo, buscando el criterio consensuado de lo 
que es más beneficioso o no, que siempre estará soportado en la necesaria búsque-
da de incrementar los rendimientos financieros.

•	 La perspectiva gerencial: Considera que el capital de trabajo está constituido por los 
recursos que son necesarios utilizar, para el desarrollo del ciclo operativo normal 
de la empresa o sus operaciones corrientes. Es reconocido que estos recursos están 
conformados por el disponible, las cuentas por cobrar y los inventarios, lo que en 
términos contables representa el activo corriente o circulante. 

Para comprender el movimiento de efectivo que existe en las actividades diarias del ne-
gocio, se tiene que evaluar cuál es la dinámica que genera la liquidez entre los procesos 
continuos de compras, ventas y reingreso a caja (Gitman, 1997). 



GESTIÓN FINANCIERA OPERATIVA EN LA EMPRESA AVÍCOLA DE PINAR DEL RÍO, CUBA

Costos y Gestión 26

El Capital de Trabajo está conformado por 4 componentes Enqvist et al. (2014) citado en 
Agüero Mori et al. (2021): 

•	 Efectivo: es la proporción de dinero que se conserva en la caja chica de una empre-
sa, así como la cantidad de dinero que se preserva en las cuentas 8 corrientes de los 
bancos a nombre de la empresa, el cual está disponible ante cualquier necesidad 
operativa de la empresa (García et al. 2017). 

•	 Cuentas por Cobrar Comerciales: las cuentas por cobrar comerciales, son importes 
monetarios adeudados que una empresa tiene por sus clientes, debido a que se les 
aprobó una línea de crédito para la adquisición de productos (Van Horne, 2002). 

•	 Inventario: para una empresa productora, el inventario se clasifica en: (i) materias 
primas y suministros auxiliares que se define como los insumos en la etapa inicial 
del proceso productivo; (ii) productos en proceso se refiere a la etapa intermedia de 
la producción dependiendo de gran medida del ciclo productivo y (iii) productos ter-
minados que considera la etapa final del proceso productivo, en el cual el producto 
se encuentra disponible para la venta (Van Horne y Wachowicz, 2010). 

•	 Cuentas por Pagar: son las obligaciones financieras y comerciales que han sido con-
traídas por la empresa con sus proveedores de materia prima, insumos; así como 
las instituciones de financiamiento comercial con las cuales la empresa ha solicitado 
líneas de crédito significativas (Hill, Kelly y Lockhart, 2012).

El crecimiento de una empresa, está relacionada a sus niveles de ventas, pero para lograr-
lo requiere de inversión en sus activos corrientes. En el corto plazo esta inversión puede 
darse de las ventas adicionales y de las utilidades no distribuidas (Gonzales & Quizhpe, 
2012 citado en Agüero Mori et al. 2021). 

Según Panda (2012), citado en Agüero Mori et al. (2021), el crecimiento de las ventas pue-
de resultar en un crecimiento del capital de trabajo y viceversa. Sin embargo, también 
debe recordarse que el capital de trabajo excesivo es innecesario, puede tener un efecto 
adverso en la rentabilidad de la empresa durante un período determinado.

Córdoba (2016), citado en Agüero Mori et al. (2021), menciona que a mayor requerimiento 
de capital de trabajo menor es el riesgo de insolvencia, sin embargo, la rentabilidad se 
ve disminuida. Adicional a ello indica que a mayor índice de riesgo mayor será la renta-
bilidad. La relación que existe la entre liquidez, capital de trabajo y riesgo, en el caso de 
aumentar el primero o el segundo el tercero disminuiría en una proporción equivalente. 

Baño, García & Martínez (2014) definieron la gestión del capital circulante como el aspecto 
de la actividad financiera que se refiere a la salvaguardia y control de los activos corrientes 
de la empresa y la planificación de fondos suficientes para pagar las facturas corrientes. La 
gestión de los activos corrientes es, por tanto, distinta de la gestión de los activos fijos, pero 
más importante que el dinamismo de los activos corrientes, los cuales se encuentran en 
guardia para asegurar que su estabilidad dinámica no se vea afectada para afectar negati-
vamente el patrimonio neto de la empresa (Enqvist, Graham, & Nikkinen, 2014). 
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Olivares, Fernández, & Zamora (2015) citado en Bornacelli y Rojas (2018) identifican que 
para comprender la administración del capital del trabajo es necesario reconocer las de-
finiciones y los modelos teóricos del capital de trabajo de manera general ante ello; Tello 
(2014) expresa que el capital de trabajo es conocido como el excedente del activo cir-
culante sobre el pasivo circulante, es decir, el importe del activo circulante que ha sido 
entregado por los acreedores a largo plazo y por los accionistas. 

Odriozola, & Colina (2015) citado en Bornacelli y Rojas (2018) manifiesta que el capital de 
trabajo son todos aquellos fondos disponibles que contiene la empresa para su uso en 
sus operaciones diarias. Entre tanto se reconoce que la administración de este es impor-
tante en toda organización en razón a que, sin el capital de trabajo, no se tendría solidez 
económica para permanecer en el negocio, así mismo se resalta que el capital de trabajo 
es utilizado por parte de los inversores para evaluar tanto la salud financiera a corto plazo 
de su compañía como su liquidez (también conocida como la facilidad con que los activos 
de la compañía pueden ser vendidos y convertidos en efectivo).

En palabras de González (2016) citado en Bornacelli y Rojas (2018) el objetivo de la ad-
ministración del capital de trabajo es gestionar los activos y pasivos corrientes de la em-
presa de tal manera que se mantengan un nivel satisfactorio del capital de trabajo. Si la 
empresa no puede mantener un nivel satisfactorio de capital de trabajo, es probable que 
se convierta en insolvente e incluso puede ser obligado a la bancarrota. Por lo tanto, es 
imprescindible establecer una política de administración del capital de trabajo para eje-
cutar día a día las actividades de negocios sin problemas. 

2. Metodología

En la figura 1, se observan los métodos utilizados, en el que se destaca, como método 
general de la investigación científica el: Dialéctico-Materialista, el cual tiene como ventaja 
concebir la naturaleza como un todo articulado y único, pues los objetos y fenómenos 
dependen unos de otros y se condicionan mutuamente; todo se halla en una conexión 
y en una acción recíproca en constante cambio. Dentro de sus limitaciones está en la 
interpretación de los hechos y fenómenos para la descripción y el análisis de los datos, 
pues todos los individuos no tienen el mismo criterio, lo cual se llega a un consenso en la 
investigación.

Durante el desarrollo del marco teórico- conceptual según Hernández Sampieri, Fernán-
dez Collado y Baptista Lucio (s.f.), se emplearon como métodos teóricos: Histórico (ten-
dencial) y lógico, el método análisis y síntesis, sistémico estructural y modelación, con 
el objetivo de fundamentar los nuevos retos que imponen las condiciones actuales que 
presenta la economía internacional y cubana en el proceso de análisis financiero, planifi-
cación financiera y administración del capital de trabajo, para la toma de decisiones por 
parte de los directivos en la entidad, y estar en condiciones de dar cumplimiento al obje-
tivo general planteado en la investigación, a partir de la realización de un análisis integral 
y clasificación de los materiales bibliográficos relacionado con el tema a investigar. 
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El método de investigación – acción participativa según Eizagirre y Zabala (s.f.), Fals (2008) 
es aplicado para verificar la incidencia en un contexto determinado, definiendo las causas 
principales de los problemas diagnosticados durante el proceso de investigación, a través 
de un enfoque integrado en la utilización de un conjunto de herramientas avanzadas.

Para la obtención de los resultados de la investigación, se siguen una serie de pasos rea-
lizados: 

1.	 Selección del tema.
2.	 Revisión bibliográfica.
3.	 Planteamiento del problema.
4.	 Definir el objetivo.
5.	 Justificación y delimitación.
6.	 Realizar el marco teórico.
7.	 Diseño de la metodología.
8.	 Técnicas e instrumentos de investigación.
9.	 Recopilación de datos.
10.	Análisis de los resultados.
11.	Conclusiones.

Figura 1. Métodos utilizados en la investigación objeto de estudio

Fuente: elaborado por los autores.
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3. Desarrollo

3.1 Caracterización de la empresa de Avícola de Pinar del Río, Cuba

La empresa avícola de Pinar del Río está subordinada a la Unión de Empresas Avícolas “UE 
- CAN” y a la Delegación de la Agricultura de Pinar del Río “Minagri.”, abarca 5 Municipios 
de la provincia de Pinar del Río y 3 municipios de Artemisa. Es la encargada de producir y 
comercializar de forma minorista a través del Mercado Agropecuario Estatal (MAE): aves 
vivas y otros animales de las distintas especies de ganado menor, incluyendo sus carnes, 
huevos de cáscara marrón, huevos de cáscara blanca no balancearles, huevos de codor-
niz, subproductos avícolas y productos agropecuarios (Rojas et al. 2022a).

Según Rojas et al. (2022a) la entidad brinda servicio de transporte de carga por vía auto-
motor para comercializar de forma minorista a sus trabajadores excedentes de productos 
agropecuarios autorizados y materias primas recuperadas de los procesos de producción 
y servicios de la entidad a la empresa recuperadora. 

Describe Rojas et al. (2022a) que la entidad cuenta con una infraestructura de 37 unida-
des empresariales de base (UEB), de ellas 31 de producción de bienes y 6 de producción 
de servicios, las que se distribuyen de la siguiente forma:

UEB de Producción de Bienes:

•	 12 UEB de Ponedoras.
•	 11 UEB de Reemplazos de Ponedoras.
•	 2 UEB de Reproductoras Ligeras.
•	 1 UEB de Miscelánea (Incluye dos bloques de reemplazos de reproductoras ligeras un 

bloque de reproductoras Semi - rusticas y Camperas y uno de Propósitos diversos).
•	 3 UEB de Otros propósitos (Codornices, Pavos y Aves para la avicultura Alternativa).
•	 2 UEB de Incubación.

UEB de Producción de Servicios:

•	 1 UEB de Logística.
•	 1 UEB de Comercialización.
•	 1 UEB de Gestión Integral.
•	 3 UEB de Transporte.

Misión: Producir y comercializar huevos, carne de aves y aves vivas para entidades estata-
les y cooperativas agropecuarias del país, sustentada en la experiencia de sus trabajado-
res y en las nuevas y mejoradas tecnologías.

Visión: Es una entidad eficiente, que eleva su imagen empresarial, orientada al cliente por 
medio del ofrecimiento de productos de excelencia.
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3.1.1 Análisis e interpretación de los estados financieros de la empresa 
Avícola de Pinar del Río

A partir de Gitman (1979); Demestre (2004), Flores (2014) y Caccya (2015), para el análisis 
e interpretación de los estados financieros se utilizará como base fundamental los balan-
ces generales y los estados de resultados resumidos, en el periodo comprendido de junio 
(2020-2021), como se muestra en la tabla 1 y 2.

Tabla 1. Balance General resumido

Conceptos Junio 2020 Junio 2021

Activo circulante

Efectivo $ 2 276 103.09 $ 3 267 761.06 

Cuentas y efectos por cobrar 5 897 190.78 19 732 437.64 

Inventario 7 489 161.34 15 939 267.35

Otros activos circulantes 577 896.69 3 229 525.05 

Total de activo circulante $16 240 351.90 $42 168 991.10
Activos fijos tangibles 37 016 122.01 35 805 272.26

Menos: depreciación de activos fijos tangibles 20 980 645.26 20 618 214.24

Total de activos fijos tangibles 16 035 476.75 15 187 058.02

Otros activos 70 625.95 1 200 722.29
Total de activos $32 346 454.60 $56 709 640.43

Pasivo circulante

Cuentas por pagar y efectos por pagar $7 446 494.23 $18 014 575.99 

Préstamos recibidos por pagar 1 478 743.14 6 500 000.00

Otros pasivos circulantes 3 424 675.07 5 412 255.34 

Total de pasivo circulante $12 349 912.44 $29 926 831.33
Otros pasivos 215 635.11 3 237.86

Total de pasivo $12 565 547.55 $29 930 069.19

Patrimonio

Inversión Estatal $17 318 549.93 $17 458 278.18 

Otros 1 291 966.09 4 941 188.17 

Resultado del periodo 1 365 469.19 9 872 718.51

Total de patrimonio 19 780 907.05 26 779 571.24
Total de pasivo y patrimonio $32 346 454.60 $56 709 640.43

Fuente: elaborado por los autores, a partir del balance general elaborado por la empresa.
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Tabla 2. Estado de Resultado resumido

Conceptos Junio 2020 Junio 2021
Ventas $25 871 944.31 $50 212 609.48
Subsidio a productos y diferencia de precios 946 116.76 2 037 071.86

Impuestos de mercancías por la venta 364 988.89 755 985.96

Ventas netas $26 453 072.18 $51 493 695.38
Costo de venta 21 058 305.43 33 181 081.53

Utilidad o Pérdida Bruta en Ventas $5 394 766.75 $18 312 613.85
Gastos de operación 2 321 077.88 3 588 592.06

Utilidad en operación comercial $3 073 688.87 $14 724 021.79
Gastos

Gastos Financieros 36 192.38 101 227.72

Impuestos, tasas y contribuciones 1 211 147.50 3 651 600,01 

Otros gastos 782 918.64 1 221 587.37

Ingresos

Ingresos financieros 1 608.18 1 430.17 

Otros ingresos $320 430.66 423 851.91

Utilidad antes de impuestos $1 365 469.19 $9 872 718.51
Utilidad después de impuesto $1 365 469.19 $9 872 718.51

Fuente: elaborado por los autores, a partir del estado de resultado elaborado por la empresa.

3.1.1.1. Resultados de la aplicación del método de las Razones Simples

Teniendo en cuenta los autores Gitman (1979); Demestre (2004), Flores (2014) y Caccya 
(2015), en la tabla 3 se muestra el resultado de las razones financieras en la empresa Aví-
cola de Pinar del Río, en el periodo comprendido de junio (2020-2021).

En las razones de liquidez existe un comportamiento desfavorable, debido a que existen 
problemas en el efectivo en junio de 2021, ya que la empresa realiza un programa de re-
posición de equipos, donde se han ejecutado 11.6 millones de pesos (MP) por la compra 
de 11 bombas de agua, un proyector digital, 40 UPS y 8 lavadoras automáticas, 1 bomba 
dosificadora y 11 ventiladores de pared 5.1

En la razón de endeudamiento, la empresa muestra un incremento en las fuentes ajenas 
con respecto a las propias de un 23% y la razón pasivo-capital un incremento de un 97%, 
pues la entidad debe velar y revertir esta situación, y la autonomía disminuye en un 23%, 
por lo que la empresa debe lograr un equilibrio en la utilización de ambas fuentes.
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En las razones de actividad, la rotación de activos circulantes fue desfavorable debido a 
una disminución de los activos con relación al aumento de las ventas, la rotación de los 
inventarios disminuye debido a la existencia de inventarios ociosos que corresponden 
a la línea de matadero que está paralizada y se reciben otros medios de la UEB Celso 
Stakeman. La rotación de activos fijos aumenta, por inversiones aprobadas del programa 
reposición de equipos para el 2021. En la rotación del activo total aumentan, propiciado a 
que los activos aumentaron en proporción con las ventas.

A pesar de mostrar una situación favorable en el plazo promedio de inventarios, la em-
presa muestra un comportamiento desfavorable, ya que los cobros superan los 19 días al 
tiempo contratado y los pagos sobrepasan en 37 días.

La razón de rentabilidad, la rentabilidad en ventas evidencia un aumento del 380%, debi-
do a las ventas de huevos y aves en decrepitud en las ferias agropecuarias que superan 
los valores planificados. 

La razón rentabilidad económica se vio favorecida con un incremento del 267% por el 
aumento de la utilidad neta. 

La razón rentabilidad financiera se vio favorecida, porque la empresa es rentable a partir 
de la utilización de fuentes ajenas.

Tabla 3. Resultado de las razones financieras

Detalles Junio 2020 Junio 2021 Variación abso-
luta

Variación 
relativa

Capital de trabajo 3 205 298.69 10 391 790.93 7 186 492.24 324.21

Razones de liquidez

Activo circulante 15 770 846.24 40 321 860.12 24 551 013.88 255.67

Pasivo circulante 12 349 912.44 29 362 361.66 17 012 449.22 237.75

Inventarios 7 489 161.34 15 939 267.35 8 450 106.01 212.83

Efectivo 2 276 103.09 3 267 761.06 991 657.97 143.57

Liquidez general ( pesos) 1.28 1.37 0.09 107.03
Liquidez inmediata (pesos) 0.67 0.83 0.16 123.88
Disponible( pesos) 0.18 0.11 (0.07) 61.11

Apalancamiento

Financiamiento ajeno 12 565 547.55 29 930 069.19 17 364 521.64 238.19

Financiamiento propio 17 318 549.93 17 458 278.18 139 728.25 100.81

Financiamiento total 32 346 454.60 56 709 640.43 24 363 185.83 175.32

Pasivo circulante 12 349 912.44 29 362 361.66 17 012 449.22 237.75

Endeudamiento 46% 69% 0.23 23
Pasivo/Capital 71% 168% 0.97 97
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Autonomía 54% 31% (0.23) 23

Actividad

Ventas netas 26 453 072.18 51 493 695.38 25 040 623.20 194.66

Activo circulante promedio 15 770 846.24 40 321 860.12 24 551 013.88 255.67

Inventario promedio 7 489 161.34 15 939 267.35 8 450 106.01 212.83

Activo fijo promedio 16 035 476.75 15 187 058.02 (848 418.73) 94.71

Activo total promedio 32 346 454.60 56 709 640.43 24 363 185.83 175.32

Rotación de activo circulante 
(veces) 1.68 1.28

Rotación de inventarios ( veces) 3.53 3.23

Rotación de activos fijos.(veces) 1.65 3.39

Rotación del activo total(veces) 0.82 9.07

Cobros y pagos

Ventas a crédito 26 818 061.07 72 800 003.74 45 981 942.67 271.46

Cuentas por cobrar promedio 5 897 190.78 19 732 437.64 13 835 246.86 334.61

Compras a crédito 23 144 716.88 48 336 966.58 25 192 249.97 208.85

Cuentas por pagar promedio 7 446 494.23 18 014 575.99 10 568 081.76 241.92

Ciclo de cobro (días) 40 49

Ciclo de pago (días) 58 67

Rentabilidad

Utilidad antes de intereses e im-
puestos 1 365 469.19 9 872 718.51 8 507 249.32 723.03

Ventas netas 26 453 072.18 51 493 695.38 25 040 623.20 194.66

Activo total promedio 15 770 846.24 40 321 860.12 24 551 013.88 255.67

Utilidad neta 1 365 469.19 9 872 718.51 8 507 249.32 723.03

Capital propio promedio 17 318 549,93 17 458 278.18 139 728.25 100.81

Rentabilidad en ventas 0.05 0.19 0.14 380
Rentabilidad económica 0.09 0.24 0.15 266.67
Rentabilidad financiera 0.08 0.57 0.49 712.50

Fuente: elaborado por los autores a partir de los estados financieros de la empresa Avícola de Pinar 
del Río.
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3.1.2. Ciclos operativos de la empresa Avícola de Pinar del Río

En figura 2 y 3 se muestran los ciclos operativos y de caja correspondientes al primer se-
mestre de los años 2020 y 2021. 

Como se puede observar, la empresa ha mostrado una situación desfavorable, debido al 
crecimiento en 5 días de su ciclo de inventario, provocado por la existencia de inventarios 
ociosos que corresponden a la línea de matadero que está paralizada y se reciben otros 
medios de la UEB Celso Stakeman. El plazo de cobros también aumenta en 9 días ocasio-
nado por las ventas a crédito a la empresa Comercializadora y Productora Avícola repre-
sentando el 87.7% del total, las que están conciliadas en 3 letras de cambio, y el plazo de 
pagos aumenta en 9 días debido a deudas contraídas con la empresa Pienso Occidente 
por incremento de los precios del pienso, en la entidad los cobros y pagos están estable-
cidos por treinta (30) días, evidenciándose serias dificultades. Por todo ello, se muestra un 
ciclo operativo de 91 días al cierre del primer semestre de 2020 y al cierre de 2021 de 105 
días, aumentando desfavorablemente el ciclo de caja de 33 días a 38 días, necesitando un 
incremento de $683 684.40 en el saldo óptimo de efectivo para sus operaciones corrien-
tes, como se muestra en la tabla 4.

Figura 2. Ciclo operativo real cierre de junio de 2020

Fuente: elaborado por los autores, a partir de Delfino (s.f.).
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Figura 3. Ciclo operativo real cierre de junio de 2021

Fuente: elaborado por los autores, a partir de Delfino (s.f.).

Tabla 4. Cálculo del saldo óptimo de efectivo

Conceptos Junio 2020 Junio 2021 Diciembre 2021
Ciclos Operativos (días) 100 105 87

Plazo Promedio de Inventarios (días) 60 56 44

Plazo Promedio de Cuentas por Cobrar (días) 40 49 43

Plazo Promedio de Cuentas por Pagar (días) 58 67 55

Ciclo de Caja (días) 33 38 32

Desembolsos Semestrales Totales $4 515 811,30 $7 160 130.67 $7 160 130.67

Saldo óptimo de efectivo $827 898.74 $1 511 583.14 $1 272 912.12

Fuente: elaborado por los autores, a partir de Jiménez Sánchez y Rojas Restrepo (2013).

3.1.3. Factibilidad económica en los cambios de política de cobro e 
instrumentos de créditos de la empresa Avícola de Pinar del Río

En la tabla 5, se muestra la factibilidad económica en los cambios de la política de crédito, 
donde después del análisis realizado en la factibilidad económica de Cuentas por Cobrar 
al producto: Huevos de más de 48 gramos, donde se obtuvo una utilidad de $279 161.12 
y la entidad utiliza una gestión de cobro para los mismos entre 35 y 40 días, se considera 
que la empresa debe cambiar su política de créditos por los resultados obtenidos, así 
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como ampliar las líneas de obtención, distribución y comercialización del producto, ya 
que existe un mercado de clientes dispuestos a adquirir y utilizar el producto.

Según Rojas et al. (2022a), los principales clientes con que cuenta la empresa Avícola de 
Pinar del Río son:

•	 Grupo Empresarial de Comercio.
•	 Dirección Provincial de Salud Pública.
•	 Dirección Provincial de Educación.
•	 Empresas subordinadas a las OSDE del sector de la agricultura, ubicadas en la provincia.
•	 Delegación del Turismo en Pinar del Río.
•	 Cooperativas agropecuarias.

La empresa establece treinta días de término para el cobro de sus ventas, correlación que 
no es correcta según los resultados obtenidos en los ciclos de cobro en ambos años, pues 
no es favorable para la entidad. La organización toma acciones para el cobro de las cuen-
tas como: conciliar periódicamente con la entidad que recibe la mercancía, realiza entre-
vistas periódicas con los directivos generales y económicos a los que le prestan servicios, 
emiten letras de cambio una vez que pasa los treinta días establecidos en el contrato.

Los instrumentos que utiliza la empresa Avícola para realizar el cobro de sus mercancías 
son los siguientes: Cheques, letras de cambio, facturas.

Tabla 5. Factibilidad económica en los cambios de la política de crédito

Producto: Huevos de más de 48 gramos.

1) Determinación de la utilidad marginal en ventas.

Unidades Actuales= Ventas actuales/Precio de Venta 
Unidades Actuales = $39 786.60/$641.32
Unidades Actuales = 62 u
Unidades Propuestas= Ventas propuestas/Precio de Venta
Unidades Propuestas = $322 819.50/$641.32
Unidades Propuestas = 503 u
Unidades Adicionales= Unidades propuestas - Unidades actuales
Unidades Adicionales = 503 u - 62 u 
Unidades Adicionales = 441 u
Costo Variable Unitario= Costo Variable Total/ Unidades actuales
Costo Variable Unitario = $515.16/62 u
Costo Variable Unitario = $8.31
Utilidad Marginal Unitaria= Precio de Venta - Costo Variable Unitario
Utilidad Marginal Unitaria = $641.32 - $8.31
Utilidad Marginal Unitaria = $633.01
Utilidad Marginal Total= Unidades Adicionales*Utilidad Marginal Unitaria 
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Utilidad Marginal Total = 441 u * $633.01 
Utilidad Marginal Total = $279 157.41 
2) Determinación del costo de la inversión marginal de Cuentas por Cobrar.

Plan Propuesto= Unidades Actuales *Costo promedio + Unidades Adicionales * Costo Variable Unitario /
Rotación de Cuentas por Cobrar 
Plan Propuesto = 62 u* $561.33+ 441 u * $8.31/4.2 veces 
Plan Propuesto =$9 158.85
Plan Actual= Unidades Actuales *Costo promedio/ Rotación de Cuentas por Cobrar 
Plan Actual =62 u * $561.33/3.7 veces
Plan Actual =$9 406.07
Ahorro= (Plan Propuesto - Plan Actual) k
Ahorro = ($9 158.85- $9 406.07)1.5%
Ahorro = $3.71

5) Determinación de la utilidad marginal en Cuentas por Cobrar.

 Utilidad marginal (l) $279 157.41 
(+) Ahorro en Cuentas por Cobrar (ll) 3.71
 =Utilidad $279 161.12

Fuente: elaborado por los autores.

3.1.4. Principales inventarios de la empresa Avícola de Pinar del Río

Los inventarios que tienen mayor significación para la empresa son el pienso, huevos de 
cáscara marrón, blanca y de codorniz, así como alimentos para el ganado comprado, me-
dicina para el ganado preventivo y curativo, materiales de higiene y desinfección, envases 
y combustibles. 

La calidad de almacenamiento en cada uno de los almacenes cumple con el reglamento 
de la entidad:

1.	 El área del almacén, está perfectamente delimitada, en lo que se refiere a zonas de 
almacenamiento y pasillos de tránsito.

2.	 Las cargas quedan separadas por lo menos 60 centímetros de las paredes, para no 
forzar las mismas y causarles daño; además permiten el tránsito en caso de origi-
narse un siniestro. 

3.	 Las mercancías están situadas sobre paleta o anaqueles nunca directamente al piso.

4.	 Los pasillos de transporte tienen 1.25 metros más que el doble ancho de los equi-
pos destinados a transporte interior. (En el caso de trabajar con montacargas)

5.	 En los casos necesarios, el almacenamiento permitirá una rotación adecuada de 
acuerdo a las características de la mercancía.
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6.	 Las tongas no se hacen con más altura que la debida, y se tiene en cuenta las carac-
terísticas de la mercancía.

7.	 Las tongas de cajas y sacos se hacen preferentemente, utilizando siempre el siste-
ma de entrecruzados. Este sistema de seguridad impide el rodamiento y caída de la 
carga. (Y se tenga adecuado criterio de los picos para facilidad del conteo).

8.	 Las tongas o pilas se ordenan en forma tal que no obstaculicen la entrada de la luz 
por las ventanas, ni tampoco el acceso a las instalaciones para el combate de incen-
dios y las salidas de emergencia.

9.	 En las tongas sólo se retiran las mercancías empezando por la parte de arriba y lle-
vando un orden, para evitar derrumbes. (Tomando ordenadamente de una estiba y 
después de terminar aquella, tomar de la siguiente). 

10.	 Los tanques o barriles se colocarán en línea, y sobre las tapas se sitúan listones de 
madera, para sobre ellos colocar la otra camada. 

3.1.5 Fuentes de financiamiento a corto plazo de la empresa Avícola

La empresa establece treinta días de término para el pago de sus ventas, correlación que 
no es correcta según los resultados obtenidos en los ciclos de pagos en ambos años, pues 
no es favorable para la entidad, al realizar el análisis de la antigüedad de Cuentas por Pa-
gar, esta no cumple con lo establecido en sus contratos, sus principales proveedores son 
las empresas: Celso Stakeman, Pienso Occidente, Veterinaria, Suministros Agropecuarios, 
LABIOFAM, Geominera, Comercio Escambray, entre otras. Esta realiza acciones para el 
pago de sus deudas como son: conciliar periódicamente con la entidad proveedora, rea-
lizar entrevistas periódicas con los directivos generales y económicos de las que reciben 
servicios.

Los instrumentos que utiliza la empresa Avícola para realizar el pago de sus mercancías 
son los siguientes: Cheques, letras de cambio, facturas. Sus fuentes de financiamiento 
son los créditos bancarios, Subsidios por diferencias de precios y de productos, Provisión 
para Inversiones.

3.1.6. Propuesta de elaboración del flujo de efectivo proyectado en la empresa 
Avícola de Pinar del Río

En la tabla 6 se muestra la elaboración del flujo de efectivo proyectado en la empresa Aví-
cola de Pinar del Río, en el que se refleja la información de las ventas, ingresos financieros, 
subsidios a productos y diferencias de precios, otros ingresos, compras, desembolso de 
efectivo, gastos de operaciones, salario y seguridad social, gastos materiales, impuestos 
de mercancías por la venta, impuestos, tasas y contribuciones, gastos financieros y otros 
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gastos, fue brindada por el departamento de Planificación y Estadísticas de la empresa 
Avícola de Pinar del Río.

Por los problemas de gestión de cobros y pagos de la entidad, se ha trazado la estrategia 
de reducir los contratos de un mes y dos meses respectivamente, en el período analizado 
de diciembre de 2021 la entidad fue capaz de generar flujos positivos de efectivo a tra-
vés de sus operaciones con valor de $5 089 008.70, situación favorable desde el punto 
de vista financiero a corto plazo para las operaciones del negocio. Se observa una alta 
relación entre el pago por compra de mercancías y el costo de las de las mercancías ven-
didas. Demostrando capacidad para pagar a proveedores y generar flujos positivos, así 
como afrontar otros pagos de operaciones sin que se afecte este indicador de eficiencia 
financiera. Se puede decir que la entidad está en proceso de crecimiento, esta pude hacer 
renovación de sus capacidades de planta y equipos, comprar nuevos activos y hacer prés-
tamos a empresas de su misma rama con intereses bajos a los del banco.

Tabla 6. Elaboración del flujo de efectivo proyectado

UM: $

Detalles Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre

Ventas 4220494,41

4229651.51  4471961.68

4616620.75 4424263.78 4573619.08

Al mes siguiente 
60%

2508019.78 2532296.65 2537790.91 2683177.01 2769972.45 2654558.27

Cada dos meses 
40%

1654839.87 1672013.19 1688197.76 1691860.60 1788784.67 1846648.30

Ingresos finan-
cieros

1608.18 4274.00 4274.00 1100.00 1508.25 1600.00

Subsidios a pro-
ductos y diferen-
cias de precios 

2721000.00 2720000.00 2723000.00 2722000.00 2723000.00 2724000.00

Otros ingresos 54400.00 54500.00 57400.00 62500.00 56800.00 58600.00

Total de entradas 6939867,83 6983083.84 7010662.67 7160637.61 7340065.37 7285406.57

Compras 4007700.00 3924300.00 4036900.00 4419500.00 4069900.00 4022600.00

Al mes siguiente 
60%

2323680.00 2404620.00 2354580.00 2422140.00 2651700.00 2441940.00

Cada dos meses 
40%

1576840.00 1549120.00 1603080.00 1569720.00 1614760.00 1767800.00

Desembolso de 
efectivo

1127753.97 1115276.16 952751.54 1207670.87 1527021.26 1229656.87

Gastos de opera-
ciones 

573774.57 754610.15 625121.15 736291.00 322164.22 136291.15

Salario y seguridad 
social

163260.00 162220.00 171880.00 171260.00 171880.00 171670.00

Gastos materiales 276560.00 275240.00 281020.00 292710.00 278300.00 279340.00
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Impuestos de 
mercancías por la 
venta

124200.00 124400.00 129200.00 138100.00 128300.00 131300.00

Impuestos, tasas y 
contribuciones

465000.00 524800.00 602400.00 619000.00 551800.00 673100.00

Gastos financieros 12100.00 12100.00 12900.00 14000.00 12700.00 13100.00

Otros gastos 21870.00 21920.00 23060.00 25150.00 22830.00 23540.00

Total de salidas 4341358.54 6944306.31 6755992.69 7196041.87 7281455.48 6867738.02

Flujo de efectivo 
neto

2598509.09 38777.53 254669.98 (35404.26) 58609.89 417668.55

Saldo inicio de 
efectivo

3267761.06 5866270.15 5905047.68 6159717.66 6124313.40 6182923.29

Saldo final de 
efectivo

5866270.15 5905047.68 6159717.66 6124313.40 6182923.29 6600591.84

Saldo fijado como 
meta

1511583.14 1511583.14 1511583.14 1511583.14 1511583.14 1511583.14 

Exceso o Pérdida 4354687.01 4393464.54 4648134.52 4612730.26 4671340.15 5089008.70

Fuente: elaborado por los autores

3.1.7. Elaboración del Estado de Resultado proyectado y Balance General 
proyectado en la Empresa Avícola de Pinar del Río

Como se muestra en la tabla 7 el estado de resultado proyectado y en la tabla 8 el balance 
general proyectado.

Para la realización del estado de resultado Proyectado se tuvo en cuenta:

1.	 Las ventas y su evolución en sus últimos años.

2.	 La proporción que representan los distintos rubros del estado económico en rela-
ción a las ventas y como se prevé que seguirá esa proporción en el futuro.

3.	 La distinción de los gastos en que se incurren y porciento de intereses e impuestos.

 

Para la realización del balance general proyectado se tuvo en cuenta:

1.	 El saldo final del flujo de efectivo proyectado para el saldo inicial de efectivo en el 
balance general proyectado.

2.	 La antigüedad de Cuentas por Cobrar e Inventarios, pues cuando las ventas se in-
crementan, aumentan las Cuentas por Cobrar y los Inventarios para satisfacer una 
mayor cantidad de ventas.
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3.	 La antigüedad de Cuentas por Pagar, pues cuando se realizan compras aumentan 
las deudas comerciales por una mayor cantidad de inventarios.

4.	 La compra de Activos Fijos Tangibles, así como la nueva depreciación acumulada y 
que luego esta compra se le carga a las Cuentas por Pagar y la depreciación se le 
suma a la ya existente, ocurriendo lo mismo con los Activos Fijos y luego se calcula 
la diferencia de Activos Fijos Tangibles con la depreciación acumulada para obtener 
el Activo Fijo Neto.

5.	 El incremento de los resultados del período (Estado de Resultado Proyectado) para 
luego ser sumado a la Inversión Estatal.

6.	 El valor ajustado se le presentará a la empresa para que ella determine a que fuente 
de financiamiento va a formar parte. 

Tabla 7. Estado de resultado proyectado

Conceptos Diciembre 2021
Ventas $26 536 611.21
Subsidio a productos y diferencia de precios 1 633 000.00

Impuestos de mercancías por la venta 775 500.00

Ventas netas $28 945 111.21
Costo de venta 17 535 703.64 

Utilidad o Pérdida Bruta en Ventas $11 409 407.57
Gastos de operación 3 148 252.24 

Utilidad en operación comercial $8 261 155.33
Gastos

Gastos Financieros 76 900.00

Impuestos, tasas y contribuciones 3 436 100.00

Otros gastos 138 370.00

Ingresos

Ingresos financieros 14 364.43 

Otros ingresos 344 200.00

Utilidad antes de impuestos $4 968 349.76
Utilidad después de impuesto $4 968 349.76

Fuente: elaborado por los autores.
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Tabla 8. Balance general proyectado

Conceptos Diciembre 2021
Activo circulante

Efectivo en caja y banco $6 600 591.84

Cuentas y efectos por cobrar 6 343 324.59

Inventarios  10 344 000.00

Otros activos circulantes 3 329 623.05 

Total de activo circulante $26 617 539.48
Activo fijo

Activos fijos tangibles $36 246 872.26

Menos: depreciación de activos fijos tangibles 21 242 132.25

Total de activos fijos tangibles $15 004 740.01

Otros activos 4 200 722.29

Total de activos $45 823 001.78
Pasivo circulante

Cuentas y efectos por pagar $8 181 360.00

Préstamos recibidos por pagar 6 500 000.00

Otros pasivos circulantes 5 412 255.34 

Total de pasivo circulante $20 093 615.34
Otros pasivos 3 237.86

Total de pasivo $20 096 853.17
Patrimonio

Inversión Estatal $14 458 278.18

Otros 4 941 188.17

Resultado del periodo 4 968 349.76

Total de patrimonio $24 367 816.11
Total de pasivo y patrimonio $45 823 001.78
Valor ajustado ($1 358 332.50)

Fuente: elaborado por los autores.

3.1.8. Explicación de los resultados de la aplicación del método de las Razones 
Simples a los Estados Financieros proyectados

A partir de Gitman (1979); Demestre (2004), Flores (2014) y Caccya (2015), en la tabla 9 se 
muestra el resultado de las razones financieras proyectadas. Aunque disminuye la rota-
ción de activos fijos, activos totales, las razones de rentabilidad en ventas, rentabilidad 
económica, rentabilidad financiera y los índices de liquidez, la situación financiera de la 
empresa es favorable; pues aumentan indicadores como es el caso del capital de trabajo, 
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la disponibilidad de efectivo, la autonomía, la rotación de activos circulantes, de inventa-
rios y disminuye la razón de endeudamiento, la razón pasivo-capital, los ciclos de cobros 
y pagos respectivamente, lo que permite una reducción de los ciclos operativos a 87 días, 
disminuyendo favorablemente el ciclo de caja a 32 días, con un saldo óptimo de efectivo 
de $1 392 247.63, lo que significa un ahorro de $238 971.02 para la empresa.

Tabla 9. Resultados de la aplicación del método de las razones simples a los estados financieros 
proyectados

Detalles Semestre l

Real

2021

Semestre ll 
Proyectado 

2021

Variación abso-
luta

Variación 
relativa

Capital de trabajo 10 391 790.93 24 523 924.14 14 132 133.21 235.99

Razones de liquidez

Activo circulante 40 321 860.12 26 617 539.48 (13 704 320.64) 66.01

Pasivo circulante 29 362 361.66 20 093 615.34 (9 268 746.32) 68.43

Inventarios 15 939 267.35 10 344 000.00 (5 595 267.35) 64.90

Efectivo 3 267 761.06 6 600 591.84 3 332 830.78 201.99

Liquidez general ( pesos) 1.37 1.32 (0.05) 96.35
Liquidez inmediata (pesos) 0.83 0.81 (0.02) 97.59
Disponible( pesos) 0.11 0.33 0.22 300

Apalancamiento

Financiamiento ajeno 29 930 069.19 20 096 853.17 (9 833 216.02) 67.15

Financiamiento propio 17 458 278.18 24 367 816.11 (6 909 537.93) 139.58

Financiamiento total 56 709 640.43 45 823 001.78 (10 886 638.65) 80.80

Pasivo circulante 29 362 361.66 20 093 615.34 (9 268 746.32) 68.43

Endeudamiento 69% 47% (0.22) 22
Pasivo/Capital 168% 82% (0.86) 86
Autonomía 31% 53% 0.22 22

Actividad

Ventas netas 51 493 695.38 42 094 111.21 (9 399 584.17) 81.75

Activo circulante promedio 40 321 860.12 26 617 539.48 (13 704 320.64) 66.01

Inventario promedio 15 939 267.35 10 344 000.00 (5 595 267.35) 64.90

Activo fijo promedio 15 187 058.02 15 004 740.01 (182 318.01) 98.80

Activo total promedio 56 709 640.43 45 823 001.78 (10 886 638.65) 80.80

Rotación de activo circulante 
(veces)

1.28 1.58

Rotación de inventarios ( veces) 3.23 4.07
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Rotación de activos fijos.(veces) 3.39 2.81

Rotación del activo total(veces) 9.07 0.92

Cobros y pagos

Ventas a crédito 72 800 003.74 26 536 611.21 (46 263 392.53) 36.45

Cuentas por cobrar promedio 19 732 437.64 6 343 324.59 (13 389 113.05) 32.15

Compras a crédito 48 336 966.58 16 548 900.00 (31 788 066.58) 34.24

Cuentas por pagar promedio 18 014 575.99 8 181 360.00 (98 332 15.99) 45.42

Ciclo de cobro (días) 49 43
Ciclo de pago (días) 67 55

Rentabilidad

Utilidad antes de intereses e 
impuestos

9 872 718.51 4 968 349.76 (93 804 368.75) 50.32

Ventas netas 51 493 695.38 42 094 111.21 (9 399 584.17) 81.75

Activo total promedio 56 709 640.43 45 823 001.78 (10 886 638.65) 80.80

Utilidad neta 9 872 718.51 4 968 349.76 (4 904 368.75) 50.32

Capital propio promedio  26 779 571.24 14 458 278.18 (12 321 293.06) 53.99

Rentabilidad en ventas 0.19 0.11 (0.08) 57.89
Rentabilidad económica 0.24 0.11 (0.13) 45.83
Rentabilidad financiera 0.57 0.34 (0.23) 59.65

Fuente: elaborado por los autores.

4. Conclusiones

El análisis de los estados financieros permite lograr una correcta planificación financiera 
y administración del capital de trabajo, pues son una fuerte herramienta para garantizar 
el logro de los objetivos, la eficiencia y toma de decisiones empresariales. Ya que, las prin-
cipales contribuciones es lograr la anticipación de los resultados económicos y mostrar 
los posibles problemas que sucedan en el futuro, para determinar el impacto financiero y 
efectos de las acciones correctivas. Lo cual facilita a las organizaciones recursos y asegu-
ramientos económicos para manejar de manera minuciosa y aprovechar todas las opor-
tunidades y mejorar su gestión.

Durante el análisis realizado a la empresa objeto de estudio mediante el diagnóstico, se 
constató que existen dificultades con la gestión del efectivo, provocado por la implemen-
tación del programa de reposición, el cual fue financiado con fuentes propias, derivado 
de ello un comportamiento desfavorable de los ciclos operativos y la no elaboración del 
presupuesto de efectivo y estados financieros proyectados para permitir el desenvolvi-
miento contable- financiero de la empresa.
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Con el cálculo de las simples, los ciclos operativos, el saldo óptimo de efectivo, la factibi-
lidad económica, así como la proyección del presupuesto de efectivo y de los estados fi-
nancieros, se puede basar sólidamente la información cuantitativa y cualitativa en el logro 
de las decisiones gerenciales, en la detección de los problemas ocasionados en las tran-
sacciones de las ventas, compras, activos fijos tangibles, inventarios, efectivo disponible, 
gastos y utilidades, para poder determinar la rentabilidad de la empresa y un control mi-
nucioso de sus recursos asignados. Logrando evaluar el desempeño económico y finan-
ciero de la entidad a lo largo de un ejercicio específico y para comparar sus resultados.
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