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Sintesis

SINTESIS

El objetivo general de la investigacion consiste en disefiar un modelo y procedimiento para la
planificacion y el control de la inversion corriente, que contribuya a la busqueda de mejores resultados
economicos financieros en la hoteleria, en correspondencia con sus particularidades y las actuales
exigencias de la economia cubana; a partir del anélisis de los fundamentos tedricos y metodolégicos de
la planificacion y el control de la inversidn corriente, la determinacion de los elementos caracterizadores
del modelo para la planificacion y el control de la inversién corriente y del procedimiento metodoldgico
que lo sustenta y la aplicacion del procedimiento en un caso hotelero.

La novedad cientifica se concreta en la concepcidn tedrica y metodolégica de la planificacion y el control
de la inversion corriente, que se plasman en el modelo y procedimiento disefiados. Se basan en
enfoques modernos de gestion empresarial como el enfoque a procesos, planificacién financiera
apoyada en modelos matematicos y la mejora continua de procesos, con la integracion de métodos
financieros, estadisticos y de gestién como diagramas de bloque, construccion y anélisis de escenarios
y de sensibilidad, graficos de control e indices de capacidad de procesos.

Se destaca el valor econémico del disefio, por sus potencialidades como herramienta teorica
metodoldgica capaz de mostrar mejores alternativas financieras, que en las aplicaciones realizadas,

muestran la oportunidad de ahorros totales anuales por 2 millones 860 mil 148 CUC.
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Introduccion

INTRODUCCION

Las Finanzas como disciplina, constituyen un cuerpo de principios, teorias y descubrimientos empiricos
relacionados con la generacion y utilizacion de recursos financieros. En ellas se desarrollan varias
ramas, como las finanzas empresariales, las cuales tienen su expresion en la gestion financiera
empresarial, aquella que se dedica a gestionar los flujos de efectivo mediante la aplicacion de un
sistema de teorias, métodos y técnicas organizadas en procedimientos, materializada en las decisiones
financieras de inversion y de financiacién, tomadas en aras de la eficiencia empresarial y en
correspondencia con las metas propuestas en la estrategia de la organizacion’.

Las decisiones de inversion implican la identificacidn y seleccién de inversiones en activos corrientes y
fijos, teniendo en cuenta el rendimiento econémico de los mismos; mientras que las decisiones de
financiacién requieren la identificacion y seleccidn de las fuentes de financiamiento de corto y largo
plazo, necesarias para sostener las inversiones, utilizando como criterio los costos asociados. Estas
decisiones financieras, en funcion del horizonte temporal, pueden ser estratégicas (largo plazo) o
corrientes u operativas (corto plazo).

Los problemas financieros empresariales asociados a estas decisiones han evolucionado en el tiempo
en la medida que la problematica empresarial en su relacion con el entorno y el desarrollo de la
sociedad lo ha exigido, transitando desde las finanzas tradicionales hasta las finanzas modernas.

En la concepcion tradicional de las finanzas, los estudios se centraron en los mercados financieros
debido a las fusiones ocurridas a inicios del siglo XX, que provocaron la emisidén de obligaciones y
acciones por las empresas creadas; asi como al origen de los fondos. Es a partir de la segunda mitad
del siglo XX, que las finanzas comienzan a experimentar cambios en direccion a su enfoque moderno,
erigiéndose como disciplina independiente y adquiriendo un caracter mas analitico. Entre las cuestiones

fundamentales objeto de analisis de las finanzas modernas se encuentran:

' Definiciones elaboradas por la autora a partir del andlisis de los conceptos brindados por: Kryzanowski, L., Gandhi, D. K. y Gitman, L. J. (1982);
Weston, F. y Brigham, E. (1994); Acedo, C. y Acedo A. (1997); Brealey, R. y Myers, S. (1998); De la Oliva, F. (2001); Gitman, L. J. (2003);
Demestre, A. et al, (2003); Mascarefias, J. (2004a); Espinosa, D. (2005); Parada, J. R. (2005); Borras, F. (2010).



Introduccion

- La aplicacidn de recursos, extendiéndose la funcion financiera no solo a sus fuentes, sino prestando
mas interés a la expresion material de los recursos financieros: a las decisiones de inversion.

- Los problemas financieros de corto plazo, brindandose mas atencion no solo a la rentabilidad, sino
también elevando la preocupacion por la liquidez requerida para enfrentar los compromisos, a partir
de investigaciones sobre el capital de trabajo: a las decisiones financieras corrientes.

- Nuevo empuje del analisis financiero, deviniendo en estudios importantes los relacionados con el
control de la liquidez y la solvencia, y no solo de la rentabilidad.

- Laplanificacion de la ganancia, a partir de la utilizacion de modelos matematicos.

Estos aspectos de interés de las finanzas modernas permiten definir como objeto de estudio tedrico de

la presente investigacion la planificacion y el control de la inversion corriente.

En esta direccion, la justificacion de la situacidn problematica se ha establecido mediante su

fundamentacidn en tres dimensiones: teérica, metodoldgica y pertinencia y actualidad.

Desde la dimension tedrica, el anélisis de los fundamentos de la planificacion y el control de la inversidn

corriente demuestra que, a pesar de los aportes investigativos de prestigiosos autores de la tematica,

aun existen insuficiencias. Se considera que los fundamentos teoricos que respaldan las definiciones de
los investigadores sobre la gestion de la inversién corriente, no trasladan el enfoque funcional que
encierra el término gestidn; particularmente no explicitan las funciones del ciclo administrativo y su
contenido, aplicadas a la inversién corriente; no declaran de forma manifiesta el enfoque de proceso
que encierra el propio desarrollo de las operaciones economicas que se dan en torno a la inversion

corriente; ni la concepcion de los fundamentos estadisticos como herramienta para su planificacion y

control. Sin embargo, en consenso se reconoce el impacto directo de la gestion de la inversién corriente

sobre los resultados econdmicos financieros empresariales.

Desde la dimensién metodoldgica, un analisis de los métodos para la planificacién y el control de la

inversion corriente que se encuentran en las fuentes consultadas y se estudian en la academia,

demuestra el reconocimiento del nivel de complejidad que han adquirido los problemas financieros,
particularmente de planificacion, por lo que han requerido de la base metodoldgica de otras disciplinas
como la investigacién de operaciones, disefiandose diversos modelos matematicos. Sin embargo, estos

métodos se han desarrollado fundamentalmente para empresas con forma de sociedad anonima y

especializados mayoritariamente en el sector productivo. Los estandares de indicadores financieros

para el control y los modelos matematicos para la planificacién disponibles en las fuentes consultadas

no estan adaptados a las caracteristicas propias de actividades econdmicas desiguales. Con relacion a
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los modelos matematicos, no se evidencian aquellos que relacionan los indicadores econdémicos de
sectores de servicios especificos y los ya disefiados, establecen supuestos que en ocasiones no
pueden ser comprobados. Por tanto, se considera que los métodos para la planificacion y el control
aplicados a la inversion corriente presentan insuficiencias que limitan su eficacia.

Desde la dimension pertinencia y actualidad, el analisis del estado actual de la tematica abordada
demuestra que: “la eficiente gestion financiera operativa -en la que se circunscribe la planificacion y el
control de la inversion corriente-, es una necesidad econdmica y social” (Espinosa, D., 2007a).

En este orden de ideas, la realidad econdémica cubana exige hoy que los resultados de las
organizaciones en lo econdémico sean cada vez superiores, logrando niveles ascendentes de eficiencia,
eficacia y productividad, con elevada responsabilidad sobre el control en el empleo de los recursos. Los
propdsitos anteriores han sido orientados y plasmados en varios momentos y documentos: en 1997 la
Resolucion econdmica del V Congreso del Partido Comunista de Cuba; en 2007 el Decreto Ley 252
sobre la continuidad y el fortalecimiento del Sistema de Direccion y Gestion Empresarial Cubano y el
Decreto No. 281 que establece el Reglamento para la implantacion y consolidacion del Sistema de
Direccion y Gestion Empresarial Estatal; en 2011 los Lineamientos de la Politica Econémica y Social del
Partido y la Revolucién y la Primera Conferencia Nacional del PCC; asi como en las reiteradas
intervenciones del Presidente de los Consejos de Estado y de Ministros y las recientes discusiones
partidistas, gubernamentales y estatales, sobre la necesidad de elevar la eficiencia de la economia para
preservar las conquistas sociales alcanzadas.

Para lograr las exigencias planteadas en el orden econdmico, se requiere “dedicarle todo el talento
necesario acudiendo, cuando proceda, a las practicas internacionalmente aceptadas” con el “empleo de
técnicas modernas de direccion empresarial, adecuadas a nuestras caracteristicas y basadas en las
mejores y mas avanzadas practicas contemporaneas” (PCC, 1997:8), poniéndolas en funcion de elevar
los resultados econdmicos financieros, revertidos en beneficio de la sociedad.

El sector turistico como dinamizador de la economia cubana y captador directo de divisas, con la
responsabilidad de “maximizar el rendimiento medio por turista” (PCC, 2011a) y en particular, la
hoteleria, no puede estar ajena a lo antes planteado; pues se establece como exigencia que este sector
muestre niveles de eficiencia en la utilizacion de los recursos y con mayor razon los financieros.

En la economia del turismo a nivel de instalacion hotelera, el poder de decisidn financiera estratégica
queda reservado a instancias superiores, estando en manos de los gestores de los procesos financieros

las decisiones corrientes, por lo que donde realmente se puede accionar es en la gestion del capital de



Introduccion

trabajo, particularmente de la inversion corriente. Sin embargo, la base metodologica utilizada en el
ejercicio practico, no garantiza una adecuada planificacién y control de la inversion corriente, lo que
limita que las decisiones financieras respondan totalmente al objetivo de las organizaciones turisticas y
por tanto, al logro de mejores resultados econdmicos financieros. Por consiguiente, la adecuada
planificacion y control de la inversion corriente en la hoteleria como parte de la gestion financiera
operativa, es una necesidad econémica y social, en tanto esta puede comprometer en primera instancia
la supervivencia de la empresa y en ultima instancia, el cumplimiento de las funciones del Estado como
distribuidor y redistribuidor de la renta nacional en funcidn del bienestar social.
Por tal razon, el objeto de estudio practico de esta investigacion son las instalaciones hoteleras.
El analisis dialéctico de estas tres dimensiones permite comprender la importancia de las finanzas
operativas como base de una eficiente gestion financiera y distinguir la necesidad de la reflexion tedrica
metodoldgica sobre los fundamentos de la planificacion y el control de la inversién corriente en la
hoteleria, y como resultado, nuevos aportes en favor de la eficiencia econdémica financiera.
En consecuencia, se resume como situacion problematica que en la bibliografia consultada sobre
finanzas empresariales, no se constata un modelo para la planificacién y control de la inversion
corriente basado en enfoques modernos de gestion empresarial con integracion de métodos financieros,
estadisticos y de gestion, que contribuya a la busqueda de mejores resultados econdmicos financieros
en la hoteleria, en correspondencia con sus particularidades y las actuales exigencias de la economia
cubana.
Por tanto, se define como problema cientifico: ;,como lograr mejores resultados econdémicos financieros
a partir de una adecuada planificacion y control de la inversién corriente en la hoteleria?, y como
hipétesis: el disefio de un modelo para la planificacién y control de la inversiéon corriente y un
procedimiento para su implementacion, basados en enfoques modernos de gestion empresarial y que
integre métodos financieros, estadisticos y de gestién, proporcionard una herramienta teérica
metodoldgica en favor de la bisqueda de mejores resultados econdmicos financieros en la hoteleria.
En correspondencia con el problema de investigacion y para validar la hipétesis, el objetivo general de
la investigacion consiste en:
- Disefiar un modelo y procedimiento para la planificacion y control de la inversién corriente que
contribuya a la busqueda de mejores resultados econémicos financieros en la hoteleria.

Para dar cumplimiento al objetivo antes formulado se establecen los objetivos especificos siguientes:
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1. Analizar los fundamentos tedricos metodologicos de la planificacion y el control de la inversion
corriente.
2. Determinar los elementos caracterizadores del modelo para la planificaciéon y el control de la
inversion corriente y del procedimiento metodoldgico que lo sustenta.
3. Aplicar el procedimiento para la planificacion y el control de la inversiéon corriente en un caso
hotelero del polo turistico Varadero.
El desarrollo de la investigacion se realiza aplicando la dialéctica materialista como método general de
conocimiento y base metodolégica, lo que permite el anélisis de la planificacion y el control de la
inversion corriente en su desarrollo, teniendo en cuenta su unidad dialéctica para influir positivamente
en los resultados econdmicos financieros. Conjuntamente se emplean métodos del orden tedrico como:
analisis y sintesis, induccion y deduccion, légico — historico, que unidos al analisis documental como
método empirico, permitieron la elaboracién del marco tedrico de la planificacién y el control de la
inversion corriente, la determinacidn de los elementos caracterizadores del modelo y la integracion de
métodos y técnicas en un procedimiento, la comprobacion de la efectividad del disefio mediante sus
resultados, asi como el arribo a conclusiones y recomendaciones.
Como métodos del orden empirico se utilizan: razones financieras, analisis factorial, de escenarios y de
sensibilidad; analisis descriptivo, relacional, de capacidad de procesos y simulacién; diagramas causa
efecto, de Pareto y de flujo, 6'Ms; entrevistas. Para apoyar la aplicacién de los métodos se realiza un
procesamiento computacional mediante las herramientas del Microsoft Excel y el paquete estadistico
Statgraphics.
La novedad cientifica de la investigacién consiste en la concepcion teérica y metodoldgica de la
planificacion y el control de la inversién corriente, que se plasman en un modelo y su procedimiento de
implementacion, basadas en enfoques modernos de gestion empresarial como el enfoque de procesos,
planificacion financiera apoyada en modelos matematicos y la mejora continua de procesos, con la
integracion de métodos financieros, estadisticos y de gestion como diagramas de bloque, construccién y
analisis de escenarios y de sensibilidad, graficos de control e indices de capacidad de procesos.
Otros aportes de la investigacion son: fundamentacion de la gestidn de la inversion corriente como un
proceso; perfeccionamiento de las definiciones que la integran; modelo matematico para la planificacion
financiera en la hoteleria; indice Rentabilidad financiera del servicio hotelero.

Como valores de la investigacion se destacan:
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el investigativo, al incluir una recopilacion y analisis de las principales concepciones sobre la
planificacion y el control de la inversion corriente que permitié profundizar en las definiciones y sus
relaciones, la valoracién de los modelos y procedimientos existentes, el desarrollo de
investigaciones precedentes; todo lo que constituyd la base para el disefio del modelo y el
procedimiento;

el tedrico, respaldado por la novedad cientifica de la investigacion y sus principales aportes: la
integracion de enfoques modernos de gestién empresarial en una concepcion teorica que tiene
como centro la definicion de la gestidn de la inversion corriente como proceso, enfatizando en las
funciones de planificacion y control;

el metodoldgico, amparado por la concepcion metodolégica del modelo mediante su procedimiento
de implementacién, que establece propuestas de nuevas formas de medir, analizar y relacionar
variables, con la integracion de métodos financieros, estadisticos y de gestion y el apoyo de
archivos programados en hojas de célculo que facilitan las aplicaciones;

el social, a partir de la incorporacién de sus resultados a la actividad de pregrado y postgrado, asi
como su publicacion en articulos y presentacion en eventos; la contribucion a la formacién integral
de estudiantes y la superacion profesional de directivos, empresarios y gestores del territorio;

el practico, en tanto se han realizado numerosas aplicaciones en la red hotelera que han contribuido
a su perfeccionamiento, lo que favorece su implementacion y sientan las bases para su
generalizacidn y los resultados obtenidos en las aplicaciones permiten apoyar la teoria de la gestion

de la inversion corriente en una economia en transito al socialismo;

el economico, que se concreta en las potencialidades de una herramienta tedrica metodolégica capaz

de identificar alternativas financieras en favor de mejores resultados economicos financieros, en

correspondencia con las actuales exigencias de la economia cubana, cuyas aplicaciones realizadas

muestran la oportunidad de ahorros totales anuales por 2 millones 860 mil 148 CUC.

El contenido de la investigacién se estructura en introduccidn, desarrollo, conclusiones y

recomendaciones derivadas del cumplimiento de los objetivos. El desarrollo se conforma en tres

capitulos con el contenido que se describe a continuacion.

En el capitulo 1: marco tedrico de la planificacion y el control de la inversion corriente, se analizan
los fundamentos teoricos y metodologicos del objeto de estudio, estableciéndose consideraciones
sobre las definiciones de diferentes autores para enriquecerlas; se fundamenta la gestion de la

inversion corriente como un proceso, utilizando como base la perspectiva marxista y los aspectos
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basicos del enfoque de procesos, asi como su influencia en los resultados econdmicos financieros.
Desde una perspectiva historica, se analizan la planificacion y el control financieros, haciendo
énfasis en sus definiciones, lo que permite trasladarlas a la inversion corriente y fijar posiciones al
respecto. Se revisan los modelos y métodos presentados en las fuentes consultadas, precisando
similitudes, diferencias, ventajas y desventajas y al final, se refieren aportes investigativos a la
tematica en Cuba.

- En el capitulo 2: modelo y procedimiento para la planificacion y el control de la inversién corriente
en la hoteleria, se presenta el disefio y se concreta la novedad cientifica de la investigacion; se
caracteriza la practica empresarial actual en la hoteleria cubana, identificando los principales retos
que el disefio debe enfrentar. Sobre esa base, se presentan los elementos que caracterizan el
modelo mediante su concepcién teorica y los métodos financieros, estadisticos y de gestién
integrados en un procedimiento que revela la concepcion metodoldgica.

- En el capitulo 3: aplicacion del procedimiento para la planificacién y el control de la inversién
corriente en un caso hotelero del polo turistico Varadero, se establecen las caracteristicas
generales de los hoteles que han sido objeto de estudio en el marco de la investigacion; se
muestran los resultados de una aplicacion reciente; se destacan el efecto econdmico de las
aplicaciones y algunas consideraciones sobre la implementaciéon permanente del disefio.

Se incluyen al final las referencias bibliograficas y se anexan las tablas y figuras que permiten

esclarecer el contenido abordado en el desarrollo del documento.

Finalmente, con este trabajo investigativo se pretende realizar una modesta contribucion al analisis, a la

sistematizacion y a la practica empresarial de los procesos de gestién financiera, en correspondencia

con los métodos de las finanzas modernas, los nuevos enfoques empresariales y las exigencias de
eficiencia economica a la empresa estatal socialista. Empero, este resultado investigativo es el punto

inicial de una demostracion de la necesaria profundizacién en el estudio.
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Capitulo I. Marco tedrico de la planificacion y el control
de la inversion corriente

CAPITULO I. MARCO TEORICO DE LA PLANIFICACION Y EL CONTROL DE LA INVERSION
CORRIENTE

“La teoria describe, explica, predice el fenémeno, organiza el conocimiento y orienta la investigacion”
Hernandez, R. et al (2003)

En las Finanzas como disciplina se desarrollan varias ramas; dentro de ellas las finanzas empresariales,
tanto operativas como estratégicas. Es precisamente en el contexto de la empresa y su gestidn
financiera operativa, donde se enmarca y es vélida la teoria de la planificacidn y control de la inversién
corriente, tema que desarrolla la investigacion, por lo que el objetivo del capitulo consiste en analizar los
fundamentos tedricos metodoldgicos de la planificacion y el control de la inversién corriente.

1.1. La gestion de la inversion corriente

Para abordar adecuadamente los fundamentos tedricos relacionados con la gestion de la inversion
corriente, es necesario presentar la categoria financiera?2 que constituye el objeto de estudio de la
gestion financiera operativa: el capital de trabajo.

Un analisis de las principales definiciones del término, el cual también ha sido denominado: capital de
trabajo neto, fondo de maniobra, capital circulante, recurso o fondo neto de rotacion y tesoreria neta;
demuestra que ha sido ampliamente estudiado, como se aprecia en el anexo 1.1. Entre los autores
consultados se destacan: Gitman, L. J. (1986); Santandreu, E. (1989); Weston, F. y Brigham, E. (1994);
Maighs (1995); Van Horne, J. C. y Wachowicz, J. M. (1998); Brealey, R. y Myers, S. (1998); Amat, O.
(1998); Guajardo, G. (1999); Kennedy, R. D. (1999); Gil, I. M. (2000); Aguilar, C. y Estevam, L. (2000);
Brealey, R. A. et al (2001); Gomez, G. E. (2004); Arévalo, R. (2004); Demestre, A. et al (2005);

2 En esta investigacion se definen como categorias financieras aquellos conceptos 18gicos, generalizadores, que reflejan la esencia de los
fundamentos tedricos del objeto de estudio. Estas categorias reflejan un comportamiento de la realidad desde el punto de vista econdmico
financiero, por lo que son objetivas; analizadas en su conjunto, representan y caracterizan un sistema. La importancia de identificar y analizar las
categorias financieras en sus relaciones, consiste en que contribuyen a entender la esencia de los fundamentos tedricos que se presentan.
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Espinosa, D. (2005); Munilla, F. et al (2005); Gutiérrez, M. T. et al (2005); Rodriguez, G. J. (2008);
Granda, E. (2008) y Garcia, A. (2010). El andlisis permite distinguir cuatro puntos de interés.

En primer lugar, la definicion de capital de trabajo se ha realizado en dos direcciones denominadas por
Kennedy, R. D. (1999) cualitativa y cuantitativa; la primera y mas utilizada para referirse al excedente del
activo circulante sobre el pasivo circulante. A criterio de la autora y coincidiendo con los especialistas que
emiten sus criticas al respecto (Van Horne, J. C. y Wachowicz, J. M., 1998), este es un enfoque que
asume que el capital de trabajo estd afectado solamente por transacciones econdmicas diarias que se
desarrollan en una organizacion, sin reconocer que estas deben contribuir a una politica financiera con
impacto mas alla del corto plazo. Adicionalmente, desde el punto de vista de gestion financiera, no es
relevante gestionar una diferencia entre activos y pasivos circulantes que es cambiante de forma continua.
La definicién de capital de trabajo desde su caracter cuantitativo se utiliza para referirse a la inversion
realizada en activos circulantes. Esta definicion explica el interés -desde el punto de vista de la gestion
financiera empresarial-, de atender la inversién circulante que se requiere o utiliza para sostener las
operaciones de la organizacidn, sus niveles correctos y el impacto de las politicas financieras, aunque
obvia la inseparable relacién que existe entre las decisiones de inversion y de financiamiento.

En segundo lugar, varios autores identifican el capital de trabajo desde la posicion financiera de
inversion en activos (Weston, F. y Brigham, E., 1994; Guajardo, G., 1999 y Espinosa, D., 2005); otros
hacen énfasis en su definicion desde el financiamiento, como una fuente para cubrir una parte de los
activos (Santandreu, E., 1989 y Gil, I. M., 2000). La primera posicién muestra un interés por identificar
cuanto invertir y en qué activos concretamente invertir; es decir, es una definicién vista como una
decisién de inversion; mientras que la segunda posicion expresa el interés por el financiamiento
requerido para cubrir estos activos; es decir, como decision de financiamiento.

En tercer lugar, existe consenso entre los autores que defienden la posicién cualitativa, en que los
componentes del capital de trabajo son los activos y pasivos circulantes; aquellos que lo visualizan
como financiamiento, identifican los fondos permanentes (deudas a largo plazo y capital) y activos fijos.
En cuarto lugar, en los origenes conceptuales del término capital de trabajo, queda plasmada su gestion

como uno de los objetivos fundamentales del administrador financiero3. El anélisis de las definiciones de

3 La necesidad de dirigir colectivos en funcidn de un objetivo fue acertadamente sintetizada por Marx: “Todo trabajo (...) requiere (...) una direccion
que medie la armonia de actividades individuales y ejecute las funciones derivadas del movimiento del cuerpo productivo total, por oposicion al
movimiento de sus érganos separados” (Marx, C. 1972a:286). Guthman y Dougall (1940) definen las finanzas como la actividad referente a la
planificacién, captacion, control y administracion de fondos, formando parte de la funcién financiera como encargada de analizar las corrientes de
efectivo. Hunt (1943) se refiere a las funciones de los empresarios como no solamente asegurar la capacidad de pago, sino también la atencion a
la liquidez para (...) la administracion de los fondos temporalmente liberados”. (Subrayados de la autora; Espinosa, D. 2005:9-10).
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la gestion del capital de trabajo permite distinguir una homogeneidad al definirla muy sintéticamente,
como el manejo o administracion de cuentas corrientes, la cual, a criterio de la autora, no aborda dos de
los elementos basicos que encierra el término gestion: su enfoque funcional y su enfoque de proceso.
Con relacion al enfoque funcional de la gestion, segun los criterios de: Fayol, H. (1961); Sisk, H. y
Sverdlik, M. (1982); Dessler, G. (1986); Stoner, J. (1995); Nogueira, D. et al (2004); Barajas, J. (2005);
Haridat, N. et al (2007); Koontz, H. y Weihrich, H. (2007); Colectivo de autores (2009a) y Terry, G. R.
(2010); aun cuando se han utilizado indistintamente los términos direccion, administracion y gestion, la
visién funcional de la gestibn no ha sufrido modificaciones significativas, siendo las constantes:
planificacion, organizacion, direccion y control, como se observa en el anexo 1.2. La realizacion de
estas funciones conforma el ciclo administrativo, cuya implementacion condiciona una gestion integral.
En cualquier circunstancia un directivo que actue orientado a determinado objetivo requiere fijar lo que
precisa alcanzar, establecer como lograrlo, liderar un grupo para conseguirlo y comprobar resultados.
Respecto al enfoque a procesos, teniendo en cuenta las definiciones de: Goldratt, E. M. (1995);
Trischler, W. E. (1998); Amozarrain (1999); Zaratiegui, J. R. (1999); Negrin, E. et al (2003); Nogueira, D.
et al (2004); Saballo, E. A. (2005); Medina, A. et al (2008); Hernandez, J. A. (2009) y Lujan, D. et al.
(2009); un proceso constituye un conjunto de actividades interrelacionadas con una secuencia ordenada
y légica, con caracter repetitivo, que logran a partir de unas entradas y el consumo de recursos, un
resultado con un valor para un destinatario y por tanto, el alcance de determinado objetivo. El enfoque
de proceso tiene como base el planteamiento de Amozarrain (1999) que establece que las empresas
son tan eficientes como lo son sus procesos. Se le ha asignado gran importancia por su capacidad para
contribuir a una valoracion integral de la gestion. El particular de su caracter repetitivo, permite
desarrollar acciones de mejora continua, concepto en que profundiza Goldratt, E. M. (1995), consistente
en desarrollar un proceso de identificar qué cambiar, a qué cambiarlo y cdmo hacer el cambio.

A partir de las consideraciones anteriores la autora enriquece la definicion de capital de trabajo y su
gestion: el capital de trabajo constituye la inversion que realiza la empresa en activos circulantes para
enfrentar el nivel de operaciones y el financiamiento circulante y permanente que necesita para
sostener esta inversion. La gestion del capital de trabajo consiste en desempefiar las funciones de
planificacion, organizacion, direccion y control de las decisiones financieras de inversién y financiacién
en su relacion con el nivel de operaciones, teniendo en cuenta los resultados generados en cuanto a

posicion de riesgo y rentabilidad; el primero referido a la capacidad para enfrentar las obligaciones a
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corto plazo con la inversion corriente o igualmente, a la liquidez; y la segunda, a la habilidad para
generar utilidades a partir del uso de los recursos.

Estas dos definiciones de la autora muestran el interés y reconocen la estrecha relacion que existe
entre las decisiones de inversion corriente y su financiamiento: no basta con decidir “como gastar el
dinero”, sino que también debe decidirse “cdmo conseguirlo” (Brealey, R. y Myers, S., 1998:343);
revelan un ciclo, un proceso, que requiere a partir del nivel de actividad, tomar decisiones de inversion y
financiaciéon con caracter consecutivo y repetitivo, para lograr un resultado. Asi mismo, permiten
distinguir el fundamento de la gestion del capital de trabajo, que se concreta en la implementacion de
las funciones de la gestion, enfocadas en el nivel fijado como meta para cada categoria de activo
circulante en correspondencia con el nivel de operaciones: decisiones de inversion corriente; la forma
en que se financia esta inversion corriente: decisiones de financiamiento; los efectos de estos niveles en
el binomio riesgo - rentabilidad.

Es precisamente en la relacién que se establece entre el nivel de operaciones y la inversion corriente y
su influencia en la posicién de riesgo y rentabilidad, y por consiguiente, en la eficiencia empresarial, en
lo que se centra la gestion de la inversion corriente. Para profundizar en su definicién y fundamentos, se
considera oportuno desagregar cada uno de sus elementos en seis aspectos.

En primer lugar, Gitman, L. J. (1986); Santandreu, E. (1989); Weston, F. y Brigham, E. (1994) y Brealey,
R. A. et al (2001), refieren las decisiones de inversion corriente como la determinacién de la cantidad
mas adecuada de recursos que se destinaran a cada una de las cuentas o0 componentes de la inversion
corriente. Sin embargo, la autora considera que teniendo en cuenta los criterios de Gallagher y Watson
(1986) y Vélez, I. (2003) sobre la teoria de la decision racional, la definicion de decisiones de inversion
corriente debe incluir las premisas de esta teoria relevantes en este marco: disponibilidad de
informacion, oportunidades o alternativas, seleccion y resultado esperado.

En segundo lugar, con relacion a la inversion corriente propiamente dicho, teniendo en cuenta los
criterios de: Gitman, L. J. (1986); Bernstein, L. A. (1997); Brealey, R. A. (1997); Guajardo, G. (1999);
Demestre, A. et al (2003); Ravelo, A. (2005) y Espinosa, D. (2012); puede resumirse que forma parte
del activo -o de la inversion, desde el punto de vista financiero y en lo adelante-, caracterizada por su

disponibilidad e intencion de convertirse rapidamente en efectivo, en un periodo de tiempo

1
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generalmente no mayor del afio. Sus cuentas mas representativas son: inventario, cuentas por cobrar y
efectivo?.

El inventario, necesario en el proceso de produccion — ventas, es considerado como una inversion, en
tanto requiere el desembolso de efectivo que se espera genere un rendimiento en el corto plazo. Como
cuenta global es un componente de peso relevante de la inversion corriente, imprescindible para iniciar
y mantener el proceso productivo, reuniendo aquellos articulos necesarios para tal empefio. En él se
incluyen fundamentalmente las materias primas y materiales, utiles y herramientas, mercancias para la
venta; estas ultimas producidas para la comercializacion. Su venta implica el lanzamiento a la esfera de
la circulacidn, que al realizarse, habra de convertirse en efectivo 0 en cuentas por cobrar si la venta se
realiza a crédito. Las cuentas por cobrar registran el importe de las ventas no pagadas al contado,
estableciendo en el tiempo un desplazamiento entre la venta del producto o servicio y su cobro. Las
cuentas por cobrar al realizarse, generalmente en un plazo no mayor de un afio, habrén de convertirse
en efectivo, constituido por los medios monetarios depositados en las cajas y cuentas bancarias u otras
instituciones financieras autorizadas, resultado de los cobros y pagos por la venta y compra
respectivamente de productos o servicios.

Queda implicito en la explicacién anterior, que estos componentes avanzan de una a otra forma
respondiendo a un proceso continuo relacionado con la generacién de liquidez. Por consiguiente, en
tercer lugar, para argumentar la gestion de la inversion corriente como un proceso, se considera
oportuno el andlisis de la forma en que estas cuentas avanzan de una a otra forma, desde una
perspectiva marxista, integrado a los elementos que constituyen la esencia del enfoque de proceso ya
referidos. En la busqueda de los nexos existentes entre los fundamentos tedricos de la inversion
corriente y los marxistas, se encuentran consistencias y contradicciones con la teoria valor - trabajo,
expuesta por Marx en El Capital®.

Los componentes de inversion corriente encuentran su similar en las categorias marxistas como se
muestra en el anexo 1.3: efectivo y cuentas por cobrar, son capital dinero en sus diferentes funciones; el

inventario constituye una parte del capital productivo (objetos y medios de trabajo) y capital mercancia.

4 Para agrupar las cuentas corientes de forma generalizadora, los autores han coincidido en llamarlas: existencias, realizable y disponible. El
inventario, las cuentas por cobrar y el efectivo constituyen la parte representativa de estas, respectivamente.

5 Un andlisis sobre algunos aspectos de la Gestion del capital de trabajo desde la teoria marxista leninista puede consultarse en Espinosa, D.
(2012). Anélisis de la teoria de la Gestion Financiera Operativa desde la perspectiva de la Economia Politica Marxista. Trabajo presentado como
Examen de Minimo de Economia Palitica. Documento inédito. Universidad de Matanzas “Camilo Cienfuegos”.
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Cada uno de los componentes de la inversion corriente en su relacion y dindmica, se transforma o
avanza hacia la forma que le sucede conformando un ciclo, el ciclo de efectivo®, que es el “plazo de
tiempo que transcurre entre los gastos reales de efectivo erogados para pagar los recursos productivos
y las entradas de efectivo provenientes de la venta de productos” (Weston, F. y Brigham, E., 1994:460).
En su inicio se coloca la adquisicion de materias primas, materiales y fuerza de trabajo generalmente a
crédito, a pagar posteriormente segun las especificaciones definidas en el proceso de contratacion
(ciclo de pagos)’. Durante el proceso productivo las materias primas y materiales se convertirdn en
producto terminado para la venta, generalmente a crédito (ciclo de inventarios), y que luego se cobraran
(ciclo de cobros), recuperéndose de esta forma el efectivo inicialmente invertido mas una utilidad, parte
de esta 0 en su totalidad, lista para comenzar un nuevo ciclo.

A partir de la definicion de proceso, la transformacion descrita se realiza mediante una secuencia
ordenada y légica de actividades repetitivas que se concretan en cuatro operaciones: comprar, producir,
vender y cobrar.

El ciclo de efectivo encuentra semejanzas con el ciclo del capital industrial explicado por la economia
politica marxista. Segun Marx, “la forma inmediata en la que aparece el proceso es la de una sucesién
de fases -refiriéndose al ciclo del capital-, de tal modo que el paso del capital a una nueva fase se halla
condicionado por su salida de otra” (1973b:99), como se muestra en el anexo 1.3; y es precisamente
que la inversion corriente forma parte del capital industrial®, que es aquel que “a lo largo de su ciclo
global, reviste y abandona de nuevo estas formas, -refiriéndose a las formas: capital dinero, capital
productivo y capital mercancia-, cumpliendo en cada una de ellas la funcién correspondiente”
(1973b:50). El punto de partida y final de cada uno de estos ciclos es el dinero (D - M - D’); esto es:
“‘comprar para vender o, dicho con mas exactitud, comprar para vender mas caro” (Marx, C. 1973a:118).
Por la definicion de proceso, lo anterior explica la transformacion de entradas en salidas o resultados.
En cuarto lugar, para profundizar en el particular del impacto de la inversion corriente en la eficiencia
empresarial, se deben sefialar dos aspectos relevantes sobre la realizacion de este ciclo. Gitman, L. J.
(1986), Weston, F. y Brigham, E. (1994); Van Horne, J. C. y Wachowicz, J. M. (1998) y Demestre A. et

al (2003), incluyen el efecto del “manejo” del capital de trabajo sobre el riesgo y la rentabilidad

6 También denominado por Gitman L. J. (1986) ciclo de caja; por Weston, F. y Brigham, E. (1994) y Brealey, R. y Myers, S. (1998) ciclo de
conversion del efectivo y por Sudrez, A. S. (1995) ciclo de explotacion o ciclo dinero-mercancias-dinero.

7 No relevante en el marco de la gestion de la inversion comiente, pero si en la gestion del capital de trabajo.

8 Se identifica la inversion corriente como parte del capital industrial porque este ultimo incluye a la fuerza de trabajo (capital circulante) y a los
edificios y equipos (capital fijo) como parte del capital productivo que conforma el capital industrial, pero que no estan contenidos en la inversion
corriente.
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empresarial, primeramente, garantizar la liquidez del proceso, es decir, la capacidad de disponer de
activos facilmente convertibles en efectivo para cubrir oportunamente las obligaciones financieras a
corto plazo (Gitman, L., 1986; Demestre, A. et al, 2003 y Gémez, E., 2004). Luego, al concepto de
liquidez se le asocia el riesgo, que es la probabilidad de no contar con liquidez.

Por otro lado, el objetivo fundamental del ciclo de efectivo o del capital, es la obtencién de plusvalia: “la
forma de circulacion D...D', cuyo punto de partida y cuyo punto final es el dinero efectivo, el hacer dinero
(...)" (Marx, C., 1973b:54). Este ciclo debe repetirse de forma continua para lograr la valorizacion del
valor; por tanto, la rotacién del efectivo o del capital, influye en la obtencién de mayor rendimiento o en
el proceso de valorizacion. No solo interesa que el capital anticipado proporcione plusvalia y que el ciclo
se repita reiteradamente; ademas se requiere que esta plusvalia se obtenga de forma mas frecuente.
Evidentemente son consistentes los objetivos declarados por los fundamentos financieros y marxistas.
La falta de correspondencia radica en la forma en que cada ciencia expone cdmo se crea el valor. Por
tanto, en quinto lugar, cabe destacar que para los tedricos de las finanzas -coincidiendo con los criterios
de la escuela neoclasica®-, el proceso de creacion de valor estd supeditado a la subjetividad humana y
a la capacidad de la inversién como generadora de utilidades?, poniéndose de manifiesto el fendmeno
del fetichismo descrito por Marx (1973a), al aparecer los activos como factor con la capacidad de crear
valor por si mismos, ignorandose que es el hombre con su capacidad para el trabajo, quien tiene la
cualidad de crear el nuevo valor. El valor, aunque si se crea en la esfera de la produccion contenida
dentro del ciclo de efectivo, no brota de la inversién corriente en si, sino del capital variable'’. No
obstante, intrinseco a las decisiones de inversion corriente, se encuentra el proceso de creacion de
valor, en la esfera de la produccion correspondiente al ciclo de inventarios. El analisis realizado permite
identificar que la existencia de inversion corriente, en su dindmica, se enfoca a un “destinatario o

cliente” y que su resultado muestra un valor afiadido.

9 La escuela de pensamiento neoclasica, surgida en la segunda mitad del siglo XIX, desamollé un enfoque econdmico fundamentado en el andlisis
marginal, centrando la explicacion de los fendmenos con una vision matematica y estadistica; andlisis basado en el papel de la subjetividad
humana en el proceso de creacidn de valor, reemplazando de esta forma los conceptos de la teoria del valor - trabajo por la teoria del valor
subjetivo (Espinosa, D. 2012).

10 Brealey, R. y Myers, S. plantean: “Ese edificio de apartamentos vale méas para usted si puede administrarlo mejor que otros” (....) “Usted necesita
conocer como se determinan los precios de los activos. En otras palabras, necesita una teoria del valor’ (1998:14). Estos autores basan su
“teoria de valor’ en concepciones sobre la adquisicion de activos fijos (parte del capital fijo segun las categorias marxistas). Gitman refiere que
“los activos fijos representan los activos de la empresa que realmente generan ganancias” (1986:170).

1 Capital variable: “la parte de capital que se invierte en fuerza de trabajo y cambia de valor en el proceso de produccion. Ademas de reproducir su
propia equivalencia, crea una remanente, la plusvalia, que puede también variar, siendo més grande o mas pequefio. Esta parte del capital se
convierte constantemente de magnitud constante en variable. Por eso le doy el nombre de parte variable del capital o mas concisamente, capital
variable” (Marx, C. 1973a:168-169).
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En sexto lugar, las bases que sustentan la problematica de la asociacion de los niveles de inversion
corriente con los niveles de operaciones son establecidas por Santandreu, E. (1989); Weston, F. y
Brigham, E. (1994); Suarez, A. S. (1995) y Urquijo, J. L. (2004); se refieren a la relacion causal entre
estos niveles, puesto que la demanda de ventas es la causa de la inversién en inventarios, en cuentas
por cobrar y en mantener efectivo. Al respecto la autora considera que, mas alla de la demanda de
ventas, es su resultado en si. Para demostrarlo es valido citar a Marx: “El valor de uso no puede, pues,
considerarse jamas como fin directo del capitalista” (1973a:116); su producciéon —la mercancia o
producto terminado-, constituye una condicidn indispensable puesto que ellos son portadores materiales
de valor (Espinosa, D. 2012).

A partir del andlisis expuesto y las consideraciones de la autora, se enriquece la definicion de gestion de
la inversidn corriente de la forma siguiente: la gestion de la inversidn corriente es un proceso centrado
por la direccion financiera de la organizacién y derivado de la gestion del capital de trabajo, que consiste
en desempefiar en ciclo las funciones de planificacion, organizacién, direccion y control de las
decisiones de inversion corriente en su relacion con el nivel de operaciones, con la observancia de sus
resultados en cuanto a liquidez y rentabilidad; la integracion de ambos que conduzcan a la eficiencia y
eficacia empresarial; la primera, referida a una alta relacion entre los resultados obtenidos y los
recursos empleados; y la segunda al grado de cumplimiento de los objetivos.

Las decisiones de inversion corriente constituyen la seleccion de entre un conjunto de alternativas,
aquella relativa a: en qué activos circulantes invertir y cuanto invertir en cada uno de ellos en
correspondencia con el nivel de operaciones, de forma que se logren los mejores resultados de liquidez
y rentabilidad. En el camino hacia esa seleccion, deben tenerse en cuenta diferentes oportunidades
disponibles, obtener la informacién necesaria, identificar las alternativas disponibles, reflexionar sobre
ellas y seleccionar.

El desempefio de las funciones de la gestién de la inversion corriente implica planificar las decisiones
de inversion corriente, estableciendo los objetivos financieros a lograr; organizar el proceso a partir de la
asignacion de tareas, la delegacion de funciones, la coordinacion horizontal y vertical, la fijacion de
responsabilidades y la determinaciéon de requisitos a desempefar por los especialistas del area
financiera; dirigir el proceso influyendo en los especialistas para que ejecuten las decisiones de forma
voluntaria, comprometida, entusiasta y aporten e innoven en funcion del perfeccionamiento del mismo; y
controlar los resultados de la ejecucidn de las decisiones y el desempefio del proceso. Una adecuada

gestion de la inversion corriente sera aquella que -a partir de la identificacion de las posibilidades de
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mejora sobre la base del analisis de los resultados obtenidos en su repeticion-, responda a decisiones
que conduzcan a maximizar la eficiencia y eficacia empresarial.

Corresponde profundizar en las funciones de planificacion y control de la inversién corriente.

1.2. La planificacion y el control de la inversion corriente

En el enfoque funcional de la gestidn, la planificacion y el control son funciones estrechamente
vinculadas, siendo el punto de partida y el elemento regulador respectivamente de la gestion
empresarial. Esta relacion tiene su génesis en que se requiere evaluar el cumplimiento de los planes
establecidos, para desarrollar acciones correctivas que ajusten las desviaciones y potencien lo que ha
tenido éxito.

Medina, J. y Ortegon, E. reconocen la planificacién como funcion inherente de la direccién planteando:
‘planificar es basicamente prepararse para las decisiones y las decisiones en cierta medida se basan en
el poder. Por ende, la planificacion es parte del ejercicio del poder en la sociedad y ninguna
metodologia o filosofia de la planificacién puede ocultar este hecho” (2006:78). De forma general, la
planificacién se ha considerado como la funcion mediante la que se establecen objetivos y lineas de
accion a seguir para lograrlos, teniendo en cuenta el analisis de variables internas y externas (Ackoff,
R., 19732 Stoner, J., 1995; Aguilar, C. y Estevam, L., 2000; Godet, M. y Prospecktiker, 2000; Urquijo,
J. L., 2004; Diaz, I. et al, 2007; Comité Ejecutivo del Consejo de Ministros, 2007 y Contraloria General
de la Republica, 2011).

El control es una funcion reconocida por Marx al establecer su creciente necesidad sobre la utilizacion
adecuada de los medios de produccion. Al respecto planteaba: “el obrero trabaja bajo el control del
capitalista (...) El capitalista vela por que el trabajo se efectie de la debida manera y los medios de
produccion se empleen con arreglo al fin asignado, por tanto para que no se desperdicie materia prima
y se economice el instrumento de trabajo (...)" (Marx, C. 1973a:147). Coincidiendo con Carnota, “el
control es inevitable e inherente a los procesos de direccidon” (2000:2), refiriéndose de forma general, a
la comprobacion y evaluacion de los resultados obtenidos en relacion con los planificados, a partir de
informacion disponible y la utilizacion de determinados métodos y herramientas (Fayol, H., 1961; Diaz,
V., 1987; Bueno, E. et al, 1989; Stoner, J., 1995; Goldratt, E. M., 1994; Nogueira, D. et al, 2004; Comité

Ejecutivo del Consejo de Ministros, 2007 y Contraloria General de la Republica, 2011).

12 Citado por Godet, M. y Prospecktiker (2000).
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La planificacién financiera ha evolucionado en la medida que la problematica empresarial en su relacion
con el entorno lo ha exigido. El estudio de las obras de: Cuervo, A. (1994)3, Martinez, F. (1999);
Ceballos, D. (2000); Urquijo, J. L. (2004) y Espinosa, D. (2005), muestra diversidad de criterios al
enmarcar en el tiempo las etapas de su evolucion; no obstante, en sentido general, se identifican dos
tendencias: la planificacion financiera clésica, orientada a la elaboracion de presupuestos y la
proyeccién de estados financieros con aplicaciones que consideraba un entorno estable; y la
planificacion financiera moderna, caracterizada por el creciente uso de técnicas de simulacion y
programacion matematica y el empleo generalizado de la tecnologia, conectada con la planificacion
estratégica de la empresa, partiendo del analisis del entorno actual y la valoracion del entorno futuro
para conseguir las opciones de generacion de riqueza.

Con relacion al control, también se pueden distinguir dos tendencias: clésica o tradicional, caracterizada
por el enfoque retrospectivo y la comprobacién de objetivos, con barreras entre la planificacion y el
control; la otra, control moderno, mas orientado al futuro, al enfoque proactivo, con alta implicacién,
concentrado en factores clave y la automatizacion de la informacién. Segun Nogueira, D. et al (2004:6-
8), el control tiene su génesis en los afios 30 en los Estados Unidos y posterior a la década de los 50 en
Europa y Espafia; sin embargo, ya Marx en su momento advertia que “a la par del volumen de los
medios de produccion, que como propiedad ajena se contraponen al asalariado, crece la necesidad de
controlar la utilizacién adecuada de los mismos evitando que se malgasten o derrochen” (1973a:287).
Anterior a 1950 la planificacién financiera era practicamente inexistente, centralizada en técnicas
contables; el control se realizaba en su enfoque econdmico brindando importancia al control de ingresos
y gastos y el control presupuestario. Esta primera version de la planificacion financiera, que todavia
sigue siendo muy utilizada por las empresas, se basa en los estados contables de sintesis, que de
forma coherente o interrelacionada se proyectan al futuro (Aguilar, C. y Estevam, L., 2000).

En la década de los 50, Williams (1955) reconoce la incertidumbre a la que se sujetan las operaciones
empresariales, por lo que las necesidades de los presupuestos y planes de efectivo se maximizaban
(Espinosa, D., 2005). A partir de los 60, se da un paso con el desarrollo de una planificacién financiera
basada en proyecciones a largo plazo, aplicando técnicas de prevision. Con el surgimiento de las
técnicas de investigacion de operaciones, se comienza la elaboraciéon de modelos de planificacion y el
analisis de estrategias. En los afios 70, se desarrolla una planificacién financiera “en la que adquiere

gran importancia el analisis del entorno competitivo de la empresa y su evolucién futura, para llevar a

13 Citado por Martinez, F. (1999).
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cabo un proceso de adopcion de decisiones basado en el objetivo de creacion de valor’. A finales de los
80, “se pasa de la planificacion financiera estratégica a la direccion financiera estratégica, dando
importancia no sélo a la formulacién de la estrategia, sino también a su ejecucion y control” (Cuervo, A.,
1994:205-207). Posterior a los afios 90, “las finanzas se presentan como funcidn vital y estratégica de la
empresa, con un destacado programa investigativo matematico o cuantitativo, como herramienta para
lograr la gestion integrada (...) de las decisiones de inversion y de financiamiento. En el siglo XXI,
llamado Era del Conocimiento, las necesidades de informacion y técnicas para proporcionarla crecen,
jugando un papel fundamental en este sentido el sector de las telecomunicaciones en el desarrollo de
herramientas que faciliten este proceso’. La planificacion financiera entonces, se ha centrado en
elaborar estrategias basadas en la creacion de valor y la liquidez, ajustandose a las caracteristicas
propias del entorno: excesos especulativos, volatilidad de tasas de interés e inflacion, variabilidad de
tipos de cambio y globalizacion de los mercados (Espinosa, D., 2005).

En fin, las caracteristicas modernas de la planificacion y control financieros se establecen en lo
fundamental en que parte de unos objetivos previamente identificados y selecciona las acciones
estrategias y tacticas mas adecuadas para su consecucién; se adecua al uso de computadoras,
permitiendo hacer buena parte del sistema de gestion financiera empresarial automaticamente y utiliza
modelos matematicos integrados a los contables, aplicando técnicas como la programacion y la
simulacién que favorecen la prevision.

1.2.1. Planificacion financiera de la inversion corriente

Numerosos son los autores que han investigado sobre la planificacién financiera; sin embargo, no
difieren en el fin para el que esta concebida: identificar las decisiones financieras a tomar para lograr los
objetivos propuestos. Las principales definiciones del término se muestran en el anexo 1.4; su estudio
permite resaltar algunos aspectos relevantes.

Se utilizan diferentes términos al conceptualizar la planificacidn financiera; entre ellos, que es: una
técnica o procedimiento, un método (Lara, B. C. y Reyes, K. E., 2010), un modelo (Sanchez, A., 2006)'4,
una herramienta (Sanchez, A., 2006 y Correa, J. A. et al, 2010) y predominantemente un proceso
(Weston, F. y Brigham, E., 1994; Brealey, R. y Myers, S., 1998; Cruz, E. J., 2002; Urquijo, J. L., 2004;
Sanchez, A., 2006; Comité Ejecutivo del Consejo de Ministros, 2007; Correa, J. A. et al, 2010 y
Contraloria General de la Republica, 2011). Sin embargo, no es definida explicitamente como una

funcion de la gestion financiera.

14 Citado por Correa, J. A. et al (2010).
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Se evidencia un consenso sobre la planificacion financiera en varios puntos:

- Debe establecer acciones o decisiones, una referencia o una guia de actuacion (Brealey, R. y
Myers, S., 1998; Urquijo, J. L., 2004; Sanchez, A., 2006; Lara, B. C. y Reyes, K. E., 2010).

- Implica el pronéstico o proyeccion de variables (Weston, F. y Brigham, E., 1994; Cruz, E. J., 2002;
Urquijo, J. L., 2004 y Espinosa, D., 2005) y la proyeccion de los estados financieros emitidos por la
Contabilidad (Aguilar, C. y Estevam, L., 2000 y Sanchez, A., 2006).

- Tiene como fin lograr objetivos financieros; Urquijo, J. L. (2004) establece objetivos generales de la
empresa: crecimiento, diversificacion, estabilidad, reconocimiento social, entre otros; los cuales, a
criterio de la autora, son objetivos parciales pero no el fin inmediato de la empresa; el objetivo al
que debe estar orientada la planificacion financiera es del orden econémico financiero .

- En consonancia con este objetivo se utilizan términos como: rendimiento, rentabilidad, méximo valor
de la empresa; y solvencia, liquidez, maxima seguridad financiera.

Se observan dos tendencias en la definicion del objeto de planificacion financiera: una encaminada a las

acciones a realizar en el futuro (Lara, B. C. y Reyes, K. E., 2010) y la otra a los estados financieros

principales (Bueno, E., 1972b; Weston, F. y Brigham, E., 1994; Urquijo, J. L., 2004 y Sanchez, A.,

2006); sin embargo, es importante reconocer que todas las decisiones empresariales producen un

impacto en lo econdmico financiero y por tanto, en su mayoria'é, se reflejan en los estados financieros.

En esa linea aciertan Bueno, E. (1972b) y Sanchez, A. (2006), al establecer en sus definiciones que la

planificacion financiera implica la traduccion de los balances fisicos a términos monetarios; aunque

Cruz, E. J. (2002) la limita solo a la actividad productiva. Correa, J. A. et al (2010) muestra en su

definicién una visualizacién integral, al ver la panificacion financiera como la traduccién monetaria de las

politicas, practicas y estrategias del plan de negocios.

Se aprecia una evolucion en la definicién de planificacion financiera y sus fundamentos en cuanto a: su

papel activo en la planificacion estratégica y en la direccién estratégica (Correa, J. A. et al, 2010); la

importancia de la participacién de todos los niveles desde el estratégico hasta el operativo (Sanchez, A.,

2006); su flexibilidad, a partir de “identificar aquellos cambios en las operaciones que mejorarian los

'5 En el capitalismo, la finalidad de la produccién es la plusvalia: “La produccion de plusvalia, la obtencion de lucro; tal es la ley absoluta de este
sistema de produccion.” (Marx, C. 1973a:562). Por su parte, en el socialismo, las empresas deben asegurar el logro de la ganancia: “una de las
formas del ingreso neto de la sociedad socialista” (...) “que se utiliza en beneficio de la sociedad” (Vélkov, M., et al (1985:180) “y que constituye
una fuente importante de ampliacién de la produccion, de satisfaccion de las crecientes necesidades de los miembros de la sociedad (...)".
(Vélkov, M., et al, 1985:355). Lo que diferencia la plusvalia de la ganancia radica en la naturaleza social de su distribucion, el tipo de relaciones de
produccion.

16 Se precisa la expresion: “en su mayoria”, porque en la actualidad algunas investigaciones reconocen elementos “creadores de valor’ que adn no
se plasman en los estados financieros, como por ejemplo el Capital intelectual.
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resultados” futuros (Weston, F. y Brigham, E., 1994), elemento que ha evolucionado, hasta la
construccion de escenarios a los que hacen referencia Amat, J. M. (1992); Godet, M. y Prospecktiker
(2000); Medina, J. y Ortegon, E. (2006) y Correa, J. A. et al (2010).

Con relacion a los procedimientos, fases o etapas a considerar en la planificacién financiera, se observa
que existen dos tendencias: una referida al objeto de planificacién propiamente dicho: prevision de
ventas, ingresos o produccién, de inversién y financiamiento (Weston, F. y Brigham, E., 1994; Bueno,
E., 1972b; Brealey, R. y Myers, S., 1998); y otra a funciones de la gestién como planear lo que se desea
hacer, llevar a la practica lo planeado —ejecutar-, y verificar la eficiencia de lo que se hace —controlar-, 0
andlisis, proyeccion, decision y medicion como refieren Brealey, R. y Myers, S. (1998).

Se considera que debe diferenciarse la planificacion financiera en dos direcciones: como funcién de la
gestion financiera y, por tanto, acompafiada del resto de las funciones de gestion; y su implementacion,
que requiere la realizacién de un conjunto de actividades, de un procedimiento que la guie.

El presupuesto es la herramienta fundamental de la planificacion financiera, el cual es la expresion
monetaria de un plan de accion futuro enmarcado en un tiempo determinado, que establece “una serie
de medidas norma” a partir de la aplicacién de métodos cuantitativos y/o cualitativos, que permiten
realizar estimaciones y prondsticos de variables internas y externas, sirviendo “de base para la toma de
decisiones” y “al control de la gestion de la empresa” (Horngren, C. T. et al, 1996; DeFranco y
Schmidgall, 1999'7; Cruz, E. J., 2002 y Urquijo, J. L., 2004).

Con arreglo al horizonte temporal, la planificacion financiera puede ser de largo plazo o estratégica, o
de corto plazo u operativa. La planificacién financiera a largo plazo se realiza para un periodo superior a
un afio, generalmente hasta cinco afios y considera las inversiones de capital o fijas, asi como su
financiamiento ordinariamente permanente. La planificacién financiera a corto plazo abarca un periodo
generalmente inferior al afio, se preocupa por “la forma de gestionar el circulante”; es decir, “descender
al detalle de las partidas del circulante” (Urquijo, J. L., 2004); esto es, la planificacién financiera del
capital de trabajo: de la inversién corriente y su financiamiento.

Harris, P. (1995)'8 exponen que “los presupuestos a cinco afios o estratégicos incluyen los planes mas
importantes de la organizacién”; sin embargo, la autora considera que la planificacién financiera a corto
plazo es tan substancial como la de largo plazo, en tanto “si una empresa no puede cumplir sus

obligaciones corrientes al vencimiento —preocupacién por la gestion financiera operativa-, su existencia

17 Citado por Campa, F. (2004:329).
'8 Referenciado por Campa, F. (2004).
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resulta dudosa, relegando todas las demas medidas, si no a la irrelevancia, a un lugar secundario”
(Munilla, F. et al, 2005 y Espinosa, D., 2005). Por consiguiente, algunas decisiones de corto plazo
pueden y requieren ser vistas desde una perspectiva estratégica, reconociéndose que las decisiones
estratégicas comprometen a la empresa hacia el largo plazo, en cuanto a requerimiento de fondos y
seguridad financiera. Los objetivos de la planificacion financiera a corto plazo deben contribuir,
complementar y garantizar el cumplimiento del objetivo supremo de la empresa. Este criterio alcanza
solidez al tener en cuenta que uno de los avances mas importantes de la planificacion financiera
moderna es precisamente su capacidad de conectarse con el rumbo estratégico de la empresa, lo cual
se basa en que la planificacion financiera debe traducir en términos financieros los requerimientos
fisicos para lograr las metas de la organizacion.

En correspondencia con lo anterior, se resume que la planificacion financiera de la inversién corriente
es una funcién de su gestion, referida al pronostico de sus componentes, que permita establecer una
guia de actuacién para las decisiones, con vistas a lograr el objetivo supremo de la organizacion.

1.2.2. El control financiero de la inversion corriente

En la literatura consultada sobre la tematica, se observa una inclinacion a la utilizacion de los términos
andlisis financiero o analisis econdmico financiero. A pesar de ser numerosos los autores que investigan
esta tematica, entre ellos: Gitman, L. J. (1986); Weston, F. y Brigham, E. (1994); Van Horne, J. C. y
Wachowicz, J. M. (1998); Amat, O. (1997); Navarro, L. (1998); Brealey, R. A. et al (2001); Gomez, G. E.
(2004); Demestre, A. et al (2005); Granda, E. (2008); Espinosa, D. (2011); la concepcion sobre su
objeto no muestra desviaciones significativas: estudio o examen de los estados financieros a partir de la
aplicacién de técnicas y métodos de analisis -en lo fundamental, comparacién de razones financieras
con estandares-, que permita diagnosticar la situacion economico financiera, mediante un ejercicio
causa — efecto, con el fin Ultimo de corregir las desviaciones, ejecutando decisiones inteligentes
orientadas a brindar soluciones.

Con el propésito de trasladar al control financiero los aspectos teéricos relevantes del control, se
estudiaron las obras de: Garcia, L. (1975); Pérez, E. (1991); Dupuy, Y.y Rolland, G. (1992); Blanco, F.
(1993); Zerilli, A. (1994); Rey, E. (1995); Ivancevich, J. M. et al (1997); Nogueira (2002)%; Bueno, E. et
al (1989); Goldratt, E. M. (1994 y 1995); Stoner, J. (1995); Robbins, S. (1996)2; Carnota, O. (2000);

9 Todos estos autores referenciados por Nogueira. D. et al (2004:3-6).
2 Referenciado por Romero, M. (2006).
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Cruz, E. J. (2002); Romero, M. (2006); y Contraloria General de la Republica (2011); entre otros. En el
anexo 1.5 se muestran algunas definiciones de control que permiten resaltar cinco aspectos relevantes.
En primer lugar, se establece al control como método, medio, conjunto de procesos, procedimientos o
acciones, parte del sistema de informacion; sin embargo, no debe perderse de vista, tal y como acotan
Ivancevich, J. M. et al (1997); Nogueira, D. (2002) y Romero, M. (2006), que el control es una funcion
inherente a la gestion.

En segundo lugar, se refiere al control como: comparacién, observacién, medicién, supervision,
valoracidn, comprobacion.

En tercer lugar, como regla general se incluye la premisa de contar con normas, puntos de referencia,
prondsticos u objetivos, y se establece la comparacion de estas con las realizaciones o resultados
reales; todo lo que permite distinguirlo como “saber donde estan las cosas con respecto a donde
deberian estar” (Goldratt, E. M., 1994:126).

En cuarto lugar, se identifica como fin Ultimo del control, el “conducir con orden el pensamiento y la
accion” al “tomar decisiones de correccion” cuando existan desviaciones con relacién a los planes, o
cuando se deba “impulsar en mayor grado los que si han tenido éxito”, que permita “cumplir los
objetivos estratégicos”; todo lo que explica que “el control es un medio, no un fin en si mismo” (Carnota,
0.,2000:8).

En quinto lugar, se precisan como momentos del control: establecer normas, objetivos o estandares de
comportamiento; medir u obtener informacién; comparar el desempefio real y planificado; y tomar
decisiones 0 acciones correctivas. Ubicar la definicién de objetivos o estdndares de comportamiento
como inicio del control tiene su explicacion en que este “se encuentra ligado con la planificacion, debido
a que es necesario evaluar y vigilar el cumplimiento de los planes establecidos” (Cruz, E. J., 2002:11).
Sin embargo, la autora considera importante puntualizar que esta es una actividad propia de la funcién
de planificacién y no del control, convirtiéndose en una premisa que lo condiciona.

Otro elemento relevante es el caracter permanente del control (Zerilli, A., 1994; Nogueira, D., 2002 y
Goldratt, E. M., 1994); esto es su momento de actuacion, el cual puede ser: previo o preliminar para
prevenir sucesos, permanente o concurrente desarrollado con la accion para ajustar los resultados y
posterior 0 de retroalimentacion para determinar desviaciones y evaluar resultados (Bueno, E. et al,
1989; Donnelly et al, 1992; Diez de Castro, J. y Redondo, C., 1996; Ivancevich, J. M. et al, 199721).

21 Todos estos autores referenciados por Nogueira. D. et al (2004:16-18).
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El control “por defecto como por exceso es un elemento consumidor de tiempo que, mal disefiado u
operado se convierte en algo agresivo, desestabilizador y hasta desesperante” (Carnota, O. 2000:1). Al
pensarlo y ejecutarlo debe evitarse que la informacion sea incompleta o defectuosa, que los métodos de
medicién sean malos y que las decisiones que se tomen no sean las adecuadas (Carnota, O. 2000).

En el control, al sistema de informacion le corresponde un papel esencial, el cual requiere como
elemento clave la toma de decisiones: “sin un proceso de decision adecuado no hay forma de deducir
de los datos la informacion necesaria” (Goldratt, E. M.1994:69). Carnota, O., brinda la caracteristica de
relevante a la informacion que sea capaz de limitarse a lo que se necesita, llamar la atencién sobre las
zonas con problemas y que incluya el diagnéstico “tanto de lo que esta sucediendo como de lo que se
puede esperar que suceda” (2000:12). Goldratt, E. M., identifica tres fases que debe componer un
sistema de informacion: programacion, control y simulacion??; esta como “objetivo ultimo del sistema de
informacion” (1994:137).

Un andlisis especifico de los tipos de control, establece al control financiero como la base del control de
la gestion23; uno de sus elementos formales que “garantiza la consecucion de los objetivos (...) y avala
la firmeza de la organizacién” (Nogueira. D. et al, 2004:19-21); y una de las cuatro perspectivas?* que
integran el Cuadro de mando integral?®, distinguiéndose como resumen de las consecuencias de la
actuacion, lo que indica que la situacién econdémica financiera de la organizacion muestra los resultados
de su gestionZ,

El control financiero es inherente de todos los niveles de la organizacion; pero en la medida en que este
se acerque al nivel operativo, requerira de mayor detalle, actualidad, exactitud y frecuencia (Stoner, J.,
1995)%"; esto es la estructura jerarquica que caracteriza un sistema de informacion (Goldratt, E. M.,
1994). En este orden de ideas, el control de la inversion corriente debe aportar un sistema de
informacion orientado verdaderamente a la conformacion de un criterio para tomar decisiones
orientadas al cumplimiento del objetivo supremo de la organizacion. Este criterio se basa en que es

precisamente el control financiero de la inversién corriente, -en la que se enmarca el proceso de

2 En términos de programacion se refiere a: ¢ quién debe hacer qué, cuando y en qué cantidades?; con relacion al control, “saber donde estan las
cosas con respecto a donde deberian estar” y especifica la simulacion como respuesta a la pregunta: ;qué pasaria si...? (Goldratt, E. M.
(1994:135-137).

23 En el anexo 1.5, se refiere una definicion de Control de gestion de Nogueira. D. (2002).

2 | as cuatro perspectivas definidas por Kaplan, R. S. y Norton, D. P. (1997) son: formacién y crecimiento, procesos intemnos, clientes y finanzas;
concebidas teniendo en cuenta las relaciones causa efecto.

2% Cuadro de mando integral: herramienta del Control de gestion disefiada por Kaplan, R. S. y Norton D. P. (1997) que permite traducir la estrategia
y mision de la organizacion en un amplio conjunto de medidas de actuacion.

% Al respecto, Kaplan, R. S. y Norton D. P. (2002) indican que “el Tablero de Comando podria evidenciar los inductores (no financieros) de la
performance financiera (...)".

2 Teniendo en cuenta a Stoner, J., en la tabla 22-1: Requerimientos de informacién por categoria de decision (1995:676).
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creacion de valor-, parte esencial de la perspectiva econdmica financiera de la organizacion que

muestra los resultados del camino transitado por ella.

En esta direccion, se resume que el control financiero de la inversion corriente es una funcién permanente

de su gestion, orientado a diagnosticar las causas de los resultados que de ella se derivan, que permita

identificar las posibilidades de mejora, con vistas a lograr el objetivo supremo de la organizacién.

Establecidos los fundamentos conceptuales de la planificacién y control de la inversion corriente,

corresponde analizar los modelos y métodos que sustentan su implementacion.

1.3. Modelos y métodos para la planificacion y el control de la inversion corriente

La planificacion financiera se instrumenta mediante modelos, los cuales constituyen representaciones

simplificadas de la realidad que generalizan las caracteristicas principales de una situacion del mundo

real; son una abstraccion de la realidad. Su valor es la posibilidad de aplicarlo para comprender el

comportamiento de un sistema (Sanpedro, J. L., 19602%; Lee, C., 1973; Aguilar, C. y Estevam, L., 2000;

Urquijo, J. L., 2004 y Villalén-Madrazo, K. M., 2011).

Los modelos para la planificacién financiera se han desarrollado en la medida en que esta ha

evolucionado de sus caracteristicas tradicionales a las modernas, organizandose en dos grupos:

1. Modelos contables utilizados en el marco de la planificacion financiera tradicional, fundamentados
en principios y relaciones contables para proyectar los estados financieros emitidos por la
Contabilidad.

2. Modelos matematicos desarrollados en el marco de la planificacion financiera moderna, aplicados a
partir del surgimiento y evolucion de los métodos de investigacion de operaciones, destacandose
las técnicas de simulacion y la programacion matematica.

Se establece como soporte conceptual basico de los modelos contables la proyeccion de al menos dos

estados financieros?: balance general o estado de situacién, informe que refleja los elementos

relacionados directamente con la medida de la situacién financiera mediante los activos, pasivo y capital

o0 patrimonio; y el estado de resultado, informe que muestra los elementos relacionados directamente

con la medida del desempefio de la organizacién mediante los ingresos y gastos. Cruz, E. J. (2002)

incluye junto a estos estados financieros, el estado de flujo de efectivo, que informa sobre las entradas y

2 Citado por Urquijo, J. L. (2004:15).

2 A estos modelos contables o estados financieros se le denominan indistintamente en la bibliografia consultada: estados pro forma (Gitman, L.,
1986; Lara, B. C. y Reyes, K. E., 2010); estados previsionales (Martinez, F., 1999) o estados de sintesis (Aguilar, C. y Estevam, L., 2000; Urquijo,
J. L., 2004).
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salidas de efectivo en tres categorias: operaciones, inversiones y financiamiento, permitiendo estimar la
capacidad de generacion de efectivo e identificar la necesidad de financiamiento externo.

En conjunto con el proceso de presupuesto de estados financieros y formando parte del ejercicio de
control presupuestario, autores como: Gitman, L. J. (1986); Weston, F. y Brigham, E. (1994); Stoner, J.
(1995); Brealey, R. y Myers, S. (1998); Amat, O. (1998); Brealey, R. A. et al (2001); Cruz, E. J. (2002);
Campa, F. (2004); Nogueira, D. et al (2004); Demestre, A. et al (2005) y Espinosa, D. (2005); incluyen el
analisis econdmico financiero como herramienta especifica para el control financiero y relevante en este
marco30.

En el analisis econdmico financiero se aplican métodos especificos de procesamiento de la informacion
economica; entre los mas utilizados: el vertical, que permite estudiar la estructura de los estados
financieros; el horizontal, que analiza la evoluciéon de los indicadores economicos; y el grafico. Su
implementacion se realiza fundamentalmente mediante la reconocida técnica de razones financieras, las
cuales se clasifican en diversos grupos en funcidn del objetivo del analista; entre ellos: liquidez, nivel de
actividad y rentabilidad. Segun Munilla, F. et al (2005) y Espinosa, D. (2005), su popularidad se apoya en
lo sencillo de su utilizacion; sin embargo, son irrelevantes aplicadas por si solas, pues son estaticas al
utilizar informacién en un momento determinado y no proyectan el comportamiento de variables.

Otro método que parte de la esencia misma de principios contables es el analisis costo — volumen —
utilidad. Como parte de este, la técnica punto de equilibrio, “una de las primeras contribuciones en el
andlisis cuantitativo de la administracion” (Gallagher y Watson, 1986), permite determinar el nivel de
ingresos a mantener para cubrir los costos y gastos (Gitman, L., 1986; Gallagher y Watson, 1986;
Weston, F. y Brigham, E., 1994; Cruz, E. J., 2002; Lara, B. C. y Reyes, K. E., 2010). Sin embargo, esta
técnica no integra el analisis de los recursos economicos y financieros que se requieren para lograr el
nivel de actividad determinado.

A criterio de la autora y coincidiendo con Aguilar, C. y Estevam, L. (2000), la necesaria utilizacién de
modelos contables en la planificacion financiera, y mas aun, basarla en ellos, se concreta en que el
sistema contable es “el instrumento de control y gestion empresarial mas elemental o basico”; empero,

estos modelos no producen indicadores que sefialen alternativas financieras optimas ni aquellas que

30 QOtra herramienta de caracter general para la implementacion del control que puede encontrarse en la bibliografia es la Contabilidad de gestion,
que segun Baujin, P. (2005), constituye “parte de la Contabilidad que capta, registra, evalla, analiza y transmite informacién financiera y no
financiera, cuantitativa y cualitativa, a fin de facilitar la toma de decisiones de los distintos estamentos de la organizacion, relativa al seguimiento y
consecucion de los objetivos estratégicos y generales marcados, a la planificacion, control y medida de todas las actividades de la organizacion
(intemas y extemas), en estrecha colaboracion con el resto de las areas funcionales y permitiendo participar a los responsables de su ejecucion,
junto con la gerencia, en la toma de decisiones”.
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deben ser examinadas. Son insuficientes por si solos, por lo que deben complementarse con otros
modelos, métodos y técnicas que permitan realizar una planificacion financiera mas integral y aportar a
un control financiero méas efectivo sobre la inversion corriente.
La autora considera que la complementacion e integracion de estos métodos y técnicas con
herramientas de control estadistico de procesos asociadas a la gestion por procesos, aportarian a la
implementacion de ese control financiero mas efectivo sobre la inversién corriente; herramientas como:
gréficos de control y analisis de capacidad de proceso, metodologias cuantitativas fundamentadas en
métodos estadisticos, sobre las que se apoya la estrategia de mejora continua, para encontrar y
eliminar las causas de errores, defectos y retrasos en los procesos (Rodriguez, A. et al, 1985; Gutiérrez,
H. y De la Vara, R., 2007). Segun Goldratt, E. M. (1994), la mayor fuerza del control estadistico de
procesos -y por consiguiente de sus herramientas-, reside en su capacidad de determinar la causa de
fondo de la baja calidad de un proceso.
Los modelos matematicos constituyen una representacion del comportamiento de un sistema, utilizados
para explicar o pronosticar su actuacion mediante relaciones matematicas. Las caracteristicas que deben
cumplir para que sean Utiles radican en incluir lo pertinente, ser confiables®', validos3? y simples®.
Los modelos matematicos se agrupan en dos categorias segun las técnicas empleadas:
1. de optimizacion, desarrollados para argumentar las decisiones financieras que maximizan el
beneficio 0 minimizan los costos financieros, basados en su mayoria en la programacion lineal;
2. de simulacion, fundamentados en un sistema de ecuaciones referidas a los estados financieros a
partir de la experimentacion®, usando modelos matematicos.
La tabla 1.1 muestra los modelos de optimizacion mas representativos, una breve descripcion y su
criterio de optimizacién; los cuales constituyen referencias para el desarrollo de investigaciones sobre el
estado del arte del tema y aplicaciones préacticas, lo cual se evidencia en los trabajos de: Jordano, J.
(1981); Iruretagoyena, M. T. (1983); Suarez, A. S. (1995); Martinez, F. (1999); Aguilar, C. y Estevam, L.
(2000); Urquijo, J. L. (2004).

El analisis de estos modelos permite identificar algunas similitudes y diferencias listadas en la tabla 1.2.

31 Modelos confiables: requieren que se llegue al mismo resultado con una réplica idéntica (Gallagher y Watson, 1986:509).

32 Modelos validos: implican que los resultados a los que se llega con el modelo sean semejantes a los que se obtendrian con el sistema real
(Gallagher y Watson, 1986:509).

33 Coincidiendo con Allais, M. (1989): “de dos modelos, el "mejor" sera siempre aquel que por aproximacion representara de la manera mas sencilla
los datos que se derivan de la observacion de la realidad” (citado por Godet, M. y Prospecktiker, 2000:17). De acuerdo con estos autores no debe
confundirse “complicacion con complejidad y simétricamente simplicidad con simplismo”.

3 Experimentacion: método cientifico que consiste en la prueba y el error, y que usa un modelo del mundo real para obtener informacion (a partir
de Gallagher y Watson, 1986:495)
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Se considera que los modelos de optimizacién han sido elaborados para contribuir al fin Ultimo de la
gestion financiera en el marco de su desarrollo: maximizar la riqueza de los duefios, lo que constituye su
principal ventaja; sin embargo, se limitan a optimizar la inversion o el financiamiento de la empresa y no a
esta como sistema, debido a lo complicado que resultaria describir su comportamiento empleando esta
técnica. Unido a lo anterior, estos modelos en su mayoria estan orientados a la planificacion financiera a

largo plazo, desplazando la importancia de la planificacién financiera a corto plazo a un segundo plano.

Tabla 1.1. Principales modelos de optimizacion para la planificacién financiera. Fuente: elaboracion propia.

de tiempo.

Autor Descripcion del modelo CI'.Ite.rIO (.j?
optimizacion
Uno de los primeros modelos de planificacion financiera, que | Maximizar el
Charnes, permite determinar las cantidades que se deben comprar y | beneficio.
Coopery vender en cada uno de los periodos de tiempo que se planifican,
Miller (1958) | teniendo en cuenta principalmente la restriccion impuesta por la
capacidad del almacén.
Robicheck Modelo Qe pIaniﬁcacic")n.financigra a corto plazo para determinar | Minimizar el
Teichroew;/ Igs cqnhdgdes de crédito a utilizar de cada pos@le fuenj[e de | costo .totlall de la
Jones (1965) financiacién y devolver en cada uno de los sucesivos periodos | financiacion.

Loire-Savage-
Weingartner

Modelo de planificacién de decisiones financieras a largo plazo
que tiene en cuenta el problema de la limitaciéon de recursos
financieros, introduce restricciones no financieras y relaciones
de dependencia entre proyectos. Weingartner lo generalizd

Maximizar el
flujo de caja de
los proyectos de
inversion.

e impuestos y sus relaciones con las ventas y los activos.

(1966) incluyendo la interdependencia entre los distintos proyectos de
inversion.

Baumoly | Critican el modelo de Loire-Savage-Weingartner presentando un | Maximizar  las
Quandt tratamiento mas general al problema. Reorientan el criterio de | rentas del capital
(1966) optimizacion e incluyen la distribucion de las rentas del capital. | propio.

Modelo de planificacién financiera a largo plazo para determinar | Maximizar el

Chambers e : ) . .

(1967) qué inversiones conviene desarrollar en un periodo y los niveles yalor . de las
de estas. inversiones.
Audibert, J. M.;| Modelo CAPRI, es un modelo practico orientado a la busqueda | Maximizar el
Holl, J.C.y | del mejor plan de inversion y financiacion compatible con la | beneficio

Plas, J. P. | situacion financiera de la empresa. actualizado.
(1968)

Modelo de planificacion financiera a largo plazo que presta | Maximizar el

Carleton especial atenciéon a la dimension financiera de la empresa | valor de las
(1970) (pasivo del balance). Proyecta los beneficios antes de intereses | acciones.
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Autor Descripcion del modelo CI'.Ite.rIO de

optimizacion
Myers, S. C Modelol LONIGER de programacion lineal que calcula (?I mejor Maximizar el
yPogL;e .G. plan ’flmanmero, dados unos lsupuestqs y ’restrlcaones valor actual neto

A (197’4)' especificas y se basa en la teoria financiera mas que en la | de la empresa.

' contabilidad.
Dean. R. J. Mode[o FIRM,. ele}borado para una importapte compafiia Maximizar' el
Bennet’t Jl, W petrollfe’ralmuIt|naC|onaI, que de’germlna §|myltaqgamente los | valor actue_lllzado
yLeath’er J planes opt|mos~de: producqon, refmadoy@stn?umon para cada de. los flujos de
(1975)’ " |uno de los afos del periodo de planificacion y el plan de | caja para los
inversiones asociado. accionistas.

Tabla 1.2. Similitudes y diferencias de los principales modelos de optimizacion para la planificacion

financiera. Fuente: elaboracion propia.

Similitudes

Diferencias

1. Utilizacion de la programacion lineal como técnica
de optimizacion.

2. Asumen comportamiento determinista de variables.

3. El criterio de optimizacion se orienta a maximizar el
beneficio o utilidad (en términos absolutos en sus
inicios), aunque un numero reducido orientan su
funcién objetivo a minimizar el costo total del
financiamiento.

2. En funcion del criterio de optimizacion y la

1. El criterio de optimizacién asociado con el
beneficio, se concreta en dos direcciones,
maximizar el valor de las inversiones o el
valor de las acciones.

orientacion del problema a resolver, las
restricciones y supuestos del modelo
varian.

Los modelos de simulacion han sido disefiados para proyectar las consecuencias financieras de

diversas alternativas a partir de supuestos. Los trabajos de: Suarez, A. S. (1995); Brealey, R. y Myers,
S. (1998); Martinez, F. (1999); Aguilar, C. y Estevam, L. (2000) y Urquijo, J. L. (2004); evidencian que

los modelos presentados en la tabla 1.3, han sido utilizados como referencia®.

Tabla 1.3. Principales modelos de simulacién para la planificacion financiera. Fuente: elaboracién propia.

Autor Descripcion del modelo

Modelo de prevision y simulacion de estados contables (PRYSEC): consta de
quince ecuaciones simultaneas, con un reducido numero de variables que revelan

PRYSEC! conceptos contables y parametros decisionales. Las entradas constituyen: los

ingresos, coeficientes técnicos (variables exdgenas), variables de decisiéon y un
balance de situacion del ejercicio inmediato anterior.

3 Qtros modelos tedrico practicos que en menor medida se han referenciado son: FORRESTER (1961), BONINI (1963); NAYLOR (1976);
BHASKAR (1978), referenciados por: Martinez, F. (1999) y Aguilar, C. y Estevam, L. (2000); Urquijo, J. L. (2004).
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Autor Descripcion del modelo
Sistema de cientos de ecuaciones simultdneas de relaciones contables y no
Mattesich contab]es, que formalizan med_ignte relacione_s matematicas, presupuestos
(1961) operativos 'y ﬁnanuerqs, pgrmltlendo confeccmn_ar los gstados con’gables
proyectados. Incluye la simulacion del efecto de cambios en pardmetros o variables
exogenas sobre las enddgenas.
Modelo de simulacion determinista, surgido de la compariia con mismo nombre, que
Sun Ol permite efectuar proyecciones sobre los estados financieros con base en los precios
Company y cantidades de productos, costo de materias primas, condiciones econémicas
(1970) generales, inversiones, beneficios de compaiiias filiales, gastos de investigacion,
publicidad y otros.
Warren y Modelo de veinte ecuaciones simultaneas, dividido en cuatro secciones: ventas,
Shelton inversiones, financiaciones y rentabilidad de las inversiones. Utiliza variables y
(1971) parametros; asi como datos de periodos anteriores del balance general.

Francis-Rowell

Consta de treinta y seis ecuaciones para generar los estados financieros. Introduce
determinados parametros que permiten un analisis de sensibilidad e incorpora un

(1978) tratamiento del riesgo, como consecuencia de la variabilidad de las ventas.

Modelo PLAFIN, a través de cuarenta y ocho ecuaciones matematicas, datos
Maroto, J. A.y | constantes, variables derivadas de los estados financieros y un balance inicial,
Mascarefias, J. | proyecta los estados financieros (estado de resultados, estado de tesoreria, balance
M. (1986) general y estado de origen y aplicacion de fondos). Este modelo ha sido mejorado

con el PLAFIN I'y el PLAFIN II.
Basado en veinte ecuaciones simultdneas que proyectan los estados financieros,

Brealey, R.y

Myers, S. (1998)

mediante la simulacién. Requiere la introduccién inicial de parametros, variables y
coeficientes.

' No se pudo identificar el autor y fecha de este modelo. Suarez, A. S. (1898); Aguilar, C. y Estevam, L. (2000)
y Urquijo, J. L. (2004), coinciden en que es uno de los primeros modelos desarrollados.

Los modelos de simulacion elaborados en el trayecto de su evolucion son diversos; no obstante, estos

presentan semejanzas y diferencias, que se resumen en la tabla 1.4.

Tabla 1.4. Similitudes y diferencias de los principales modelos de simulacién para la planificacién

financiera. Fuente: elaboracién propia.

Similitudes Diferencias
1.En su mayoria, utilizan ecuaciones | 1. La presentacion de las variables de entrada
simultaneas’. pueden 0 no organizarse por cada uno de los
2. Como entradas de los modelos se incluyen: estados financieros.
- variables (cuentas de los estados | 2. La agregacién de las variables de entrada

financieros en un periodo planificado: t);

- parametros (razones financieras, tasas o
variables en un tiempo t-1); en el modelo
de Brealey, R. y Myers, S. (1998) las tasas

puede ser con un mayor 0 menor nivel.

3. Son modelos deterministas y en la medida en
que fueron evolucionando y reconociendo el
“fin de las certezas” (Prigogyne, 1977) o “fin

29




Capitulo I. Marco tedrico de la planificacion y el control
de la inversion corriente

Similitudes Diferencias
se incluyen en el grupo de coeficientes. del riesgo cero” (Guilhou y Lagadec, 2002)?,
3.S0on  descriptivos, pues revelan el incluyeron caracteristicas de la toma de
comportamiento real del sistema que analizan. decisiones bajo riesgo.
4. Utilizan el método  cientifico  de
experimentacion.

' Segun Urquijo, J. L. (2004), dependiendo de las relaciones de las variables, los modelos pueden ser: 1)
recursivos: cada variable endégena depende de otras endégenas pero sin existir relaciones reciprocas de
causalidad; 2) de bloque-recursivos: las ecuaciones pueden repartirse en grupos dependiendo el
comportamiento de unos, de la resolucion de otros; 3) de ecuaciones simultaneas: con relaciones causales
multiples entre todas las variables enddgenas del sistema.

2 Autores citados por Medina, J. y Ortegon, E. (2006:91)

Coincidiendo con Brealey, R. y Myers, S., “la razon de la popularidad de tales modelos se debe a su

sencillez, practicidad” (1998:861) y aplicacion méas general y no limitada a una categoria especifica del

problema (Gallagher y Watson, 1986); “permiten representar la realidad empresarial con el detalle y

complejidad que se desee, sin que ello les suponga dejar de ser operativos” (Martinez, F., 1999:345-

347). Su principal ventaja es que muestran en los estados financieros los efectos de diferentes

alternativas de inversion y financiacion elegidas debido al método de experimentacion empleado.

Del analisis de los modelos de optimizacién y simulacion se puede distinguir sus principales

coincidencias:

1. Como entradas se incluye la estimacién de variables y restricciones financieras a respetar.

2. Enla medida que fueron evolucionando, reconocen la interrelacion entre las decisiones de inversién
y financiacion y entre estas y las operaciones.

3. La principal fuente de informacion es el sistema contable.

A partir del analisis comparativo entre estos dos tipos de modelos se considera que los de simulacion

son una herramienta mas util, pues ademas de ser intuitivos y comprensibles para los usuarios,

permiten una planificacion financiera mas flexible, a partir de la seleccién de la mejor alternativa entre

un grupo de ellas. Son capaces de mostrar de forma global los efectos que producen las diversas

alternativas en los resultados econémicos financieros rapidamente. Debido a que su disefio mantiene

las relaciones contables entre inversion y financiamiento; ingresos, costos, gastos y utilidades, sus

salidas son los estados financieros. Todo lo anterior favorece su utilizacion.

Otra tipologia de modelos matematicos es segun su aplicacion especifica como acotan: Gallagher y

Watson (1986); Gitman, L. J. (1986); Brealey, R. y Myers, S. (1998), los que se muestran en la tabla 1.5.

La autora considera, en correspondencia con Medina, J. y Ortegén, E. (2006), que las ventajas

principales de utilizar modelos matematicos consisten en que permiten buenas percepciones y analisis
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del comportamiento de sistemas; facilitan el tratamiento analitico de grandes cantidades de datos;

proveen previsiones sustantivas, basadas en parametros cuantificables y pueden ser particularmente

precisos si las técnicas se seleccionan y aplican correctamente. Sin embargo, su limitante fundamental

constituye los supuestos que declaran, en muchos casos invalidos y en otros inaplicables en todo tipo

de organizacion.

Tabla 1.5. Modelos matematicos especificos para la inversion corriente. Fuente: elaboracion propia.

Modelo

Descripcion

Ventajas y limitaciones

Modelo de

inventarios:

Cantidad
economica
del lote
(Harris, F.
W., 1915)

Su meta es determinar “cuando y cuanto ordenar de
manera que se cumplan los objetivos de servicio con un
costo minimo”, con los supuestos: demanda uniforme,
abastecimiento global, costos! y tiempo de entrega del
pedido por el proveedor, constantes. Para ampliar el
modelo a supuestos mas aplicables, se han elaborado
variedades de casos en dos direcciones, demanda
determinista con supuestos mas relajados? y asumiendo
aleatoriedad en las variables; introduciéndose los
conceptos inventario de seguridad y nivel de servicio3.

Este modelo es
frecuentemente  aplicado
por su sencillez; no

obstante, los supuestos en
los que descansa pocas
veces son ciertos, ademas
de la dificultad para
estimar los costos que se
incluyen.

Modelo de
tesoreria
de William
Baumol
(1952)

Extensién del modelo de la cantidad econémica del lote,
hacia la determinacion de la cantidad de letras del tesoro
que se debera vender para reponer el saldo de efectivo,
en dependencia del desembolso anual de efectivo, el
costo por la venta de letras del tesoro y la tasa de interés.
Los modelos de tesoreria se basan en valorar la relacion
de intercambio entre los costos y beneficios; el primero es
el ingreso que se podria obtener de la inversion del
efectivo y el beneficio es la liquidez.

Su aplicacion es sencilla;
sin embargo, su limitacién
radica en el supuesto casi
imposible de utilizacion
continua y uniforme de la
tesoreria 'y en su
inaplicabilidad en
empresas que no manejan
letras del tesoro.

Modelo de
tesoreria
de Millery
Orr (1966)

Permite determinar la distancia entre los limites inferior y
superior de efectivo, en funcion de los costos fijos de
transaccion de la compra o venta de titulos, la varianza
diaria de los flujos de efectivo y de la tasa de interés.
Cuando el nivel de tesoreria llega a un limite, la empresa
debe vender o comprar titulos para reponer el saldo a un
nivel deseable, que es un tercio de la distancia entre estos
limites.

Segun Brealey, R. y Myers,
S. (1998) “representa un
compromiso entre
simplicidad y realismo”; su
limitante es la hipotesis de
imprevisibilidad total de
entradas y salidas de
efectivo.
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Modelo | Descripcion | Ventajas y limitaciones

' Los costos fundamentales que incluye este modelo son: de compra, de ordenar, de conservar y de faltante.

2 Estos supuestos son: reabastecimiento uniforme (las unidades llegan “una a una conforme salen de una linea
de ensamblaje”); con faltante (los clientes aceptan que su pedido se satisfaga posterior a su demanda); y con
descuento por cantidad (se recibe un descuento por comprar grandes cantidades, compensandose el costo de
mantener inventario adicional) (Gallagher y Watson, 1986:414-420).

3 El inventario de seguridad es el inventario adicional que se mantiene con el objetivo de proteger a la empresa
contra faltantes y el nivel de servicio es la probabilidad de tener un articulo en inventario” (Gallagher y Watson,
1986:454).

En los modelos matematicos es una constante la estimacion del comportamiento de variables, por lo
que su utilizacién se sustenta en la aplicacion de diversos métodos y técnicas de prondstico. Existen
varias clasificaciones para estos métodos; sin embargo, persisten en las diversas tipologias los métodos
cuantitativos y cualitativos® (Gallagher y Watson, 1986; DeFranco y Schmidgall, 1999%; Godet, M. y
Prospecktiker, 2000; Campa, F., 2004; Urquijo, J. L., 2004; Medina, J. y Ortegén, E., 2006).

Los métodos cuantitativos son aquellos que se basan en supuestos, datos e informacion estadistica,
plasmados en modelos matematicos con objeto de generar pronésticos, asumiendo que algunos de los
patrones del pasado se mantendran en el futuro. Dentro de ellos, se destacan dos métodos: series de
tiempo, consistente en generar proyecciones al futuro a partir de datos histéricos de una variable,
apoyandose en técnicas como promedios moviles, suavizado exponencial, analisis de tendencia; y
causales®, que requieren la identificacion de los factores que influyen en el comportamiento de la
variable, con la utilizacion de técnicas de regresion y modelos econométricos.

Los métodos cualitativos se apoyan en el conocimiento y juicio de expertos “cuando resulta dificil
establecer las tendencias claves (...) o cuando no se dispone de datos”, para la construccion de
escenarios, reportes subjetivos, sintesis 0 evaluacién de ideas (Medina, J. y Ortegon, E., 2006:251); se
destacan: método Delphi, paneles de expertos, método de escenarios, anélisis DAFO, tormenta de ideas.
Resulta acertado referir sintéticamente que los métodos para la estimacion se han desarrollado -en funcién
de las variaciones del entorno®® y del grado de incertidumbre y complejidad involucrado en el contexto

decisional-, del pronostico a la prospectiva; esta constituye un “proceso de anticipacion y exploracion de la

3 Medina, J. y Ortegon, E. (2006) refieren autores que establecen la implicacion del componente “subjetivo” en cualquier método empleado, dando
lugar a un espacio intermedio que integra ambos polos de trabajo alrededor de un nuevo concepto: los métodos semicuantitativos, que aplican
algunos principios matematicos y estadisticos a procesos subjetivos del conocimiento (2006:252).

37 Referenciado por Campa, F. (2004).

38 Seglin Gallagher y Watson (1986) los métodos causales incluyen técnicas cuantitativas como cualitativas.

3 Estas variaciones del entorno con relacion al estudio del futuro se enmarcan en tres: de estable y poco complejo (décadas del 50 y 60), donde el
enfoque era la prediccion y el prondstico; a progresivamente menos estable, mas rapido y complejo (afios 70 y 80), donde el enfoque era a
comprender e interpretar el cambio social con una planificacion estratégica; y posteriormente a un entomo inestable, acelerado y muy complejo
(desde los afios 90), con predominio del pensamiento estratégico y la construccion social del fututo (resumen basado en el cuadro 15: Diferencias
principales entre las tres generaciones de prospectiva, de Medina, J. y Ortegén, E., 2006:95).
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opinion experta (...) para construir visiones estratégicas”. Este proceso intelectual conlleva a representarse
“futuros posibles, probables y deseables™0. La prospectiva se enfoca a lo posible, a lo que puede suceder,
mientras que el pronostico se refiere a lo probable, a lo que puede realizarse en un rango de alternativas
cuantificables en grado de probabilidad (Medina, J. y Ortegdn, E., 2006:132-135).

En resumen, la tendencia de la planificacion financiera moderna es a interrelacionar los modelos
matematicos con los contables, e incluso combindndolos con métodos cualitativos. Retomando a
Aguilar, C. y Estevam, L. (2000), “cualquier modelo de planificacion empresarial que se elabore al
margen de la contabilidad es, cuando menos, incompleto. Y algo similar ocurre con los modelos de
planificacién confeccionados a partir de una metodologia estrictamente contable, ignorando los méas
recientes avances de las restantes ciencias del management”. Sin embargo, el control financiero ha
tenido un comportamiento més conservador; los métodos y técnicas que emplea se han orientado méas
a evaluar el desempefio organizacional en el pasado y pocas veces orientado al futuro.

Examinados los modelos y métodos para la planificacion y control de la inversion, corresponde analizar
los aportes desarrollados sobre la tematica en el contexto cubano.

1.4. Aporte investigativo a la planificacion y control de la inversion corriente en la hoteleria en Cuba

El sector del turismo en Cuba se ha caracterizado por su impacto en la economia, ubicandose como una de
las principales fuentes de ingresos y creador de su propia base de acumulacién. Desde el proceso de
reconceptualizacion de la estrategia econdmica en 199741, se definié su “misién como captador directo de
divisas frescas”y locomotora de la economia (PCC, 1997:16). En la actualidad, su papel dinamizador se ha
ratificado destacandose su necesario crecimiento acelerado y contribucion al desarrollo de otras ramas de
la economia (PCC, 2011a). Este escenario exige a las empresas del turismo su insercion en una economia
internacional en la que, para lograr ventajas competitivas sostenibles, se requiere una eficiente gestion de
los recursos financieros, tomando posicidn de primera linea las funciones de planificacion y control.

Desde el triunfo revolucionario en 1959 los mecanismos de planificacion y control en Cuba han sido objeto
de importantes transformaciones. La planificacién ha tenido un papel rector en la economia cubana, con

un perfeccionamiento continuo que se extiende hasta la actualidad*?. Se destacan en estas

40 Los futuros posibles y los probables son aquellos que perciben la realidad objetivamente; los futuros deseables se relacionan con la proyeccion
subjetiva: deseos, anhelos, intereses (Medina, J. y Ortegon, E. (2006:132).

41 En el V Congreso del Partido Comunista de Cuba en 1997.

42 Segun Sanchez, en el Primer Congreso del PCC se expone el papel rector de la planificacion de la economia al plantearse que: “queda claro que
dentro de este sistema la planificacion es el eslabon principal, que (...) ejerce una influencia activa dirigida (...) al desarrollo constante de las
relaciones socialistas de produccion” (2006:10). Este papel rector es ratificado en el V Congreso al plantearse que “la planificacion desempefia el
papel fundamental en la conduccion de la economia” (PCC, 1997:29). En los Lineamientos se expone que: “el sistema de planificacion socialista
continuara siendo la via principal para la direccion de la economia nacional” (PCC, 2011a:10).
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transformaciones la evolucion de una planificacion fisica a una planificacion financiera (Portal, M.,
20004 y Sanchez, N., 2006). Igualmente ha evolucionado el control, reorientado desde “una carrera
desenfrenada por el cumplimiento de los planes mercantiles” (Nogueira, D. et al, 2004:8) hacia la
utilizacién de “cuadros de informacién” con utilizacién practica para detectar problemas a partir de la
comparacion con patrones de comportamiento y algunas aplicaciones de cuadros de mando integral.
En la actualidad, el sistema empresarial cubano se encuentra enfrascado en la busqueda de la
maxima eficiencia, eficacia y productividad. Para lograrlo en las condiciones existentes, se requiere
centrar los esfuerzos en la disciplina y responsabilidad sobre la planificacion y control, lo cual queda
claramente reflejado en el Reglamento para la implantacion y consolidacién del Sistema de Direccidn
y Gestion Empresarial Estatal establecido en el Decreto No. 281, donde se define el sistema de
planificacién como “un proceso politico ideoldgico que expresa la voluntad de priorizar el aporte de
las empresas a la sociedad” y el sistema de control interno creado para “garantizar el funcionamiento
de la empresa en Optimas condiciones y evitar afectaciones (...) a sus activos (Comité Ejecutivo del
Consejo de Ministros, 2007:320-328); la Resolucion No. 60/11: Normas del Sistema de control interno
(Contraloria General de la Republica, 2011) y en los Lineamientos de la Politica Econdmica y Social
del Partido y la Revolucién (PCC, 2011a).

El llamado a lograr empresas eficientes, organizadas y eficaces, para lo que se precisa elevar
responsabilidades sobre el control de los recursos, tomar decisiones sobre el capital de trabajo
liquidando o transformando las empresas incapaces de mantenerlo en un nivel suficiente y consolidar
el esquema integral de autofinanciamiento del turismo#4, hace imperativo convertir las herramientas
de planificacion y control financieros en instrumentos eficaces para elevar la eficiencia y eficacia
empresarial. Esta afirmacion se demuestra a partir del anélisis de dos planteamientos; el primero en
la Resolucién econoémica del V Congreso del Partido: “El proceso de perfeccionamiento de la
planificacién tendra como eje central el logro de eficiencia en las nuevas condiciones de la economia”
(PCC, 1997:13); el segundo en los Lineamientos de la Politica Econoémica y Social del Partido y la
Revolucion: “el proceso de planificacion debe garantizar, en la produccién de bienes y servicios (...)
un sostenido incremento de la eficiencia como base del desarrollo econdmico” (PCC, 2011a:14).

Aun cuando las herramientas de planificacion y control de la inversion corriente fueron concebidas en

el marco de la economia burguesa para eludir sus contradicciones y enmascarar la genuina fuente

43 Citado por Nogueira, D. et al (2004:8).
44 Tales son los términos empleados en el capitulo 1: Modelo de gestion econémica y en el capitulo IX: Palitica para el turismo, de los Lineamientos
de la Politica Economica y Social del Partido y la Revolucion (PCC, 2011a).
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generadora de valor, es reconocido su valor en aras del objetivo supremo, por lo que estas deben ser
puestas en practica en una sociedad que construye el socialismo, con el pertinente analisis critico
marxista que permita aplicaciones creativas en funcion del beneficio social (Espinosa, D., 2012:25).
En este marco, académicos y profesionales de las finanzas han enfrentado el gran reto de buscar y
aplicar nuevos conocimientos y procedimientos que potencien la gestion financiera del capital de
trabajo, y especificamente la planificacion y control de la inversion corriente, que asociado a la
hoteleria, responda al objetivo de la actividad turistica de “maximizar el rendimiento medio por turista”
(PCC, 2011a:33).

Los aportes localizados en la literatura consultada, han sido planteados desde diferentes perspectivas.

Con caracter de herramienta para la planificacion y control financieros en la hoteleria, se destaca la
propuesta de Rodriguez, G. J. (2008), orientada particularmente a la gestién del riesgo de impago para
hoteles Sol Melia Cuba, en la que presenta procedimientos para tales efectos con la validacion
correspondiente. A partir de la aplicacion de métodos estadisticos y analisis financieros, se plantea un
modelo matematico que establece la relacién entre los volimenes de ventas y cuentas por cobrar
mediante coeficientes de riesgo y deuda respectivamente, particularizando el analisis en cada cliente de la
cartera, lo cual favorece la gestion del crédito en aras de la disminucion del ciclo de cobro y la deuda
envejecida y por tanto, del riesgo de impago. Esta propuesta constituye una herramienta substancial para
la planificacion y el control del crédito como componente de la inversién corriente en la hoteleria.
Espinosa, D. (2005) presenta un procedimiento para el anélisis del capital de trabajo en la hoteleria,
capaz de contribuir al proceso de toma de decisiones financieras a partir de la medicién de
importantes variables de la gestion financiera operativa de forma integrada. Se particulariza en las
causas que modifican favorable o desfavorablemente al capital de trabajo y permite definir las
acciones estratégicas encaminadas a mejores resultados econdmicos financieros mediante un
ejercicio causa efecto. En la propuesta se integran métodos estadisticos y financieros, que permiten
explicar el comportamiento de variables con relacion a otras, convirtiéndose en herramienta para la
planificacién y control financieros a corto plazo. A partir de la concepcién de esta investigacion y las
pautas que marca, se derivan los trabajos investigativos de: Ortiz, D. (2007); Selpa, A. Y. (2008);
Dominguez, I. (2010) y Monzon, Y. (2012).

45 Aun cuando en los Lineamientos de la Politica Econdmica y Social del Partido y la Revolucion se refiera que: “el objetivo fundamental de
la actividad turistica es la captacion directa de divisas, maximizando el ingreso medio por turista”; se considera que orientado a la actividad
hotelera, es la utilidad por habitacion existente el objetivo a alcanzar.
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Ortiz, D. (2007) presenta un procedimiento para determinar el financiamiento externo y de capital de
trabajo en un caso hotelero, que permite tomar decisiones sobre la estructura de financiamiento para la
inversion corriente, mediante la combinacion de métodos financieros y estadisticos. Selpa, A. Y. (2008)
aplica la propuesta de procedimiento de planeacion y control de la inversién corriente en un caso
hotelero, el cual identifica el modelo de ajuste que explica el comportamiento del consumo de los
productos mas importantes de la cartera por el monto de su inversion, lo que permite la planificacion de
los niveles de inventarios en correspondencia con el nivel de operaciones de la entidad hotelera.
Dominguez, I. (2010) presenta un sistema de indicadores para el control de la gestion de la inversion
corriente en un caso hotelero y un procedimiento para su determinacion, que permite comprender la
necesidad de realizar un adecuado control de la gestidn financiera operativa, facilitando el proceso de
toma de decisiones, encaminado a la mejora de la gestién financiera empresarial. Monzén, Y. (2012)
muestra una propuesta de procedimiento para determinar el modelo matematico que establece la
relacion entre el nivel de actividad y los niveles de inversion y financiamiento corrientes que contribuya a
estabilizar la relacién riesgo — rentabilidad con aplicacién en un caso hotelero, a partir de la utilizacion
de métodos estadisticos.

Los trabajos de Granda, E. (2008) y Arencibia, L. (2009) presentan un procedimiento para determinar un
sistema de indicadores econdémicos financieros y sus estandares en hoteles del polo turistico Varadero,
apoyado en métodos financieros y estadisticos, que permiten reflejar de manera clara y sencilla, la
eficiencia de la gestion hotelera, constituyendo un instrumento de control financiero para la toma de
decisiones.

El valor fundamental de las investigaciones abordadas es la aplicacion de métodos matematicos
vinculados a los problemas financieros; sin embargo, estos aportes investigativos presentan limitaciones
en comun. Con relacion a las investigaciones que abordan explicitamente la planificacion financiera, su
aporte final es especifico a alguno de los componentes de la inversién corriente (cuentas por cobrar,
inventarios) y este no llega hasta el resultado ultimo: el efecto de las decisiones financieras de estos
componentes sobre los estados financieros. Con relacién a las investigaciones que abordan
manifiestamente el control financiero, los estandares se definen en comparacién con normas generales
no adaptadas a la actividad hotelera, sobre la base del comportamiento promedio de los indicadores y

sin relacionarlos con el objetivo de maximizar la eficiencia economica financiera empresarial.
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Conclusiones del capitulo

Concluyendo, los fundamentos tedricos y metodoldgicos analizados permiten reconocer a la gestion de
la inversion corriente como el proceso en el cual se produce la creacion de valor, de lo que se deriva su
papel en la eficiencia y eficacia empresarial; asi como su aplicacion necesaria en una sociedad que
construye el socialismo. En este proceso de gestion financiera, cobran especial relevancia las funciones
de planificacion y control de la inversion corriente, las cuales deben desarrollarse en un grado similar de
importancia, para que contribuyan de forma efectiva al logro del objetivo supremo de la organizacion.
Los modelos y métodos de planificacion y control financieros se han orientado a establecer relaciones
contables y matematicas entre variables, mas no son modelos conceptuales que integren los
fundamentos de enfoques modernos de gestion empresarial aplicados a la planificacion y control de la
inversion corriente. A partir del analisis de los fundamentos tedricos metodoldgicos se determina la meta
que se desea lograr y la estructura integral de los elementos a tener en cuenta en la concepcion teorica

y metodoldgica del modelo y procedimiento disefiados, lo cual se desarrolla en el proximo capitulo.
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CAPITULO Il. MODELO Y PROCEDIMIENTO PARA LA PLANIFICACION Y EL CONTROL DE LA
INVERSION CORRIENTE EN LA HOTELERIA

"...de dos modelos, el "mejor" sera siempre aquel que por aproximacion representara de la manera mas sencilla
los datos que se derivan de la observacion de la realidad”.
Maurice Allais (1989)

El desarrollo del marco de referencia en el capitulo uno, permite identificar a la gestion de la inversion
corriente como el proceso en el cual ocurre la generacion de valor de la empresa y a las funciones de
planificacion y control financieros como una unidad dialéctica vital de la referida gestién en el escenario
actual en que se desenvuelven las organizaciones. En la hoteleria se ha evidenciado insuficiencias en el
abordaje del tema desde una perspectiva conceptual y metodolégica, lo que justifica el objetivo del
capitulo: determinar los elementos caracterizadores del modelo para la planificacién y el control de la
inversion corriente y del procedimiento metodoldgico que lo sustenta.

2.1. Diagnéstico de la planificacion y el control de la inversion corriente en la hoteleria

Para diagnosticar el estado actual de la planificacién y el control de la inversion corriente en la actividad
hotelera, se realizaron entrevistas a directivos del area econdmica de los grupos hoteleros representados
en el polo turistico Varadero, segun la guia que se muestra en el anexo 2.1, elaborada teniendo en cuenta
los fundamentos teoricos abordados en el capitulo uno y la experiencia en su aplicacién. Se organizé el
estudio en cuatro puntos de interés: recursos humanos y marco regulador, grado de utilizacién de los
instrumentos tradicionales y modernos de planificacion y control financieros; y nivel de implantacion de
tecnologias de la informacion, de lo que se derivaron algunos aspectos positivos y negativos.

Los departamentos econémicos de las empresas hoteleras tienen entre sus objetivos: planificar, analizar y
controlar las actividades econdmicas financieras de acuerdo con las politicas establecidas por la gerencia
general y el grupo hotelero, asi como controlar la utilizacion eficiente de los recursos para lograr

resultados previstos; y entre sus funciones: elaboracion del presupuesto anual integrando las propuestas
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de los departamentos, definicion de procedimientos adecuados de acuerdo a las instrucciones y normas
establecidas; administracion del presupuesto aprobado y emision de informacidn para su analisis. Para
esto, de forma general, se cuenta con especialistas formados como universitarios o técnicos medio de las
ciencias econdmicas, algunos con superacion posgraduada; pero no reciben asesoramiento externo con
relacion a las funciones de planificacion y control financieros.
El producto final palpable de la planificacién que se desarrolla en la hoteleria es el presupuesto de
ingresos, costos y gastos, sin determinar la inversion y el financiamiento requeridos para lograr tales
resultados. El presupuesto establecido se elabora y aprueba con antelacion al ejercicio de la actividad, de
julio a septiembre y durante diciembre del ejercicio anterior respectivamente, con nivel de detalle mensual.
El principio que rige su elaboracion es la obtencion de utilidades en el acumulado del afio; empero, el
punto de partida de su confeccion es sobre la base de tasas de crecimiento indicadas por el nivel superior.
Debe sefialarse que no todos los directivos de los hoteles reconocen como objetivo supremo de la entidad
un objetivo de caracter econdmico financiero. El ejercicio estratégico no establece objetivos financieros,
solo objetivos econdmicos: de ingresos, costos y gastos.
El control financiero se desarrolla mediante el analisis del presupuesto referido, precisando
incumplimientos o sobregiros y sus causas, con el seguimiento operativo de indicadores econdmicos con
un alto nivel de exigencia. La informacion derivada de este proceso se utiliza para el control y la toma de
decisiones por parte del hotel, la gerencia general y el grupo hotelero. No obstante, no se aplican
indicadores financieros para el andlisis con caracter permanente y los que se determinan, es posterior al
ejercicio econdmico, obviandose el analisis antes y durante las operaciones econémicas.
Con relacion al nivel de implantacién de tecnologias de la informacién, los hoteles cuentan
fundamentalmente con el Zun Acc y el Interhotel 2000 como sistemas de registro contable, que muestran
los estados financieros de ejercicios historicos: balance general y estado de resultado; asi como algunos
indicadores econdmicos. Sin embargo, aun cuando este sistema cuenta con una ventana de presupuesto,
solo muestra cuentas contables, a las cuales se deberan ir asignando valores manualmente sin reconocer
en este disefio, las relaciones existentes entre operaciones, recursos y resultados.
En resumen, los problemas que caracterizan la planificacion y el control financieros en la hoteleria se
concretan en que:
- Predomina la planificacion de ingresos, costos y gastos mediante el presupuesto, con ninguna
especializacion de la planificacion financiera, no se planifican los recursos econoémicos (inversiones) ni

financieros (financiamiento) que se requieren para lograr cierto nivel de resultado.
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- Se realiza una planificacion estrictamente contable, sin la aplicacion de herramientas modernas a tono
con la actual practica internacional y por tanto, al margen de los avances de las ciencias estadisticas y
los métodos que le son inherentes, lo que constituye un freno a la competitividad requerida para
insertarse en el mercado.

- No se realiza un diagndstico econdmico financiero proactivo como parte de la funcion de control
financiero, ejecutandose solamente el control posterior para desarrollar acciones correctivas.

- El software de registro contable instalado no tiene disefiado adecuadamente los procedimientos de
planificacion financiera y de control financiero que le debe suceder.

Con relacion al particular de la autonomia para desarrollar la gestion financiera, el directivo financiero de la
empresa hotelera posee un escaso margen de decision financiera estratégica, no asi para las decisiones
de capital de trabajo; respecto a este, el financiamiento a corto plazo en su mayoria es espontaneo, por
consiguiente, asumen mayor responsabilidad sobre la gestidn de la inversion corriente.
El resultado del andlisis y sintesis de los fundamentos de la planificacion y control de la inversién corriente,
del diagndstico de su estado actual en la hoteleria y la importancia de la eficiencia econdmica del turismo
para la economia cubana, motivan el disefio de un modelo y procedimiento para la planificacion y el
control de la inversidén corriente, que constituya un marco de referencia de su concepcion teérica
metodoldgica de forma estructurada, capaz de representar sus conceptos relevantes y sus relaciones con
una vision global, integrando herramientas de enfoques modernos de gestion empresarial.

El disefio se sustenta en la experiencia tedrica metodoldgica de la autora y la colaboracion de un equipo

de investigacion que, durante afios de actividad investigativa en el orden teorico y practico, ha permitido su

perfeccionamiento continuo?.

2.2.Modelo para la planificacion y el control de la inversion corriente en la hoteleria

El modelo para la planificacion y el control de la inversion corriente en la hoteleria que se muestra en la

figura 2.1, constituye parte de la novedad cientifica, y se concreta en su concepcion teorica, basada en

enfoques modernos de gestion empresarial como el enfoque de proceso, la planificacion financiera
apoyada en modelos matematicos y la mejora continua de procesos, los que constituyen sus elementos

caracterizadores.

4 La actividad investigativa se desarrolla en el periodo 2002-2012, fundamentalmente con la direccion de la Linea de investigacion Gestion
Financiera Operativa, con la que han colaborado: estudiantes miembros del Grupo Cientifico Estudiantil con igual nombre; profesores y
trabajadores del sector turistico, con la elaboracion de tesis para optar por el titulo de Master en Administracion de Empresas de la facultad de
Ciencias Econdmicas e Informatica de la Universidad de Matanzas Camilo Cienfuegos; todo lo que ha contribuido decisivamente a los resultados
que se presentan en la investigacion.
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Planificacion financiera de la inversion corriente
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Figura 2.1. Modelo para la planificacién y el control de la inversion corriente en la hoteleria. Fuente:

elaboracion propia.

El objetivo general del modelo consiste en representar la concepcion tedrica de la planificacion y control

de la inversion corriente en la hoteleria. Los objetivos especificos son:

Contribuir a la planificacion financiera en funcion de los estandares de comportamiento de los
indicadores del proceso.

Controlar permanentemente la inversion corriente como parte del diagnéstico financiero y del control
de gestion.

Identificar las decisiones financieras que conduzcan a la estabilidad en el binomio riesgo — rentabilidad.

Lograr la retroalimentacion en la toma de decisiones que estimule la identificacion de posibilidades de
mejora, reservas y ahorros como fuente de financiamiento.

Elevar la preparacion de los especialistas que se involucran en la implementacion del modelo.

Los principios que sustentan la concepcion del disefio son:

Planificacion y control financieros como funciones de gestién financiera integradas en unidad dialéctica.

Concepcion de la gestion financiera como proceso, que permita identificar los factores criticos.
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- Implementacion dirigida y controlada por el responsable de la funcidn financiera a nivel estratégico,
ejecutada por el area financiera, con el concurso de todos los miembros de la organizacion.

- Estrecho vinculo con la planificacion estratégica y el control de gestién empresarial.

- Enfoque en sistema, teniendo en cuenta la interrelacion de los elementos que se incluyen.

- Planificacion financiera por niveles multiples y uso gradual del modelo matematico.

- Enfoque de medicidn, retroalimentacion, ajuste y gestion basado en el anélisis de causalidad.

- Tratamiento estadistico de la base informativa como herramienta de aprendizaje y accion.

- Integracidn de técnicas financieras, estadisticas y de gestion.

Las premisas que garantizan la implementacion permanente del disefio y por tanto, su sostenibilidad, son:
- Se reconoce al directivo de la gestion financiera empresarial como responsable de impulsar y
controlar su implementacion, promoviendo capacidades de respuesta a los desajustes observados.

- Los especialistas estadn formados y preparados con capacidades de potenciacion’, teniendo en

cuenta su responsabilidad en la implementacién.
- Cultura financiera sobre los objetivos de la planificacion y el control financieros.
- Laimplementacion es resultado de un proceso consciente, formal, planificado, desagregado en pasos,
cada uno de ellos soportados por técnicas y métodos cientificos.
- No existen fallas o desequilibrios de intervencion, de informacion, ni de coordinacion“®.
- Se encuentra elaborada la estrategia economica financiera.
- Existe un sistema de datos que sustente la aplicacion del modelo mediante su procedimiento del que
se pueda deducir la informacion necesaria y un software para su procesamiento.
La concepcion del modelo disefiado establece la planificacién y el control de la inversién corriente como
funciones de la gestion financiera integradas en unidad dialéctica. Se define la planificacion financiera
como la identificacion de las decisiones financieras a tomar mediante el pronéstico de los componentes de
la inversidn corriente y la proyeccién de los estados financieros antes de emprender las operaciones
econdmicas, y al control financiero como el diagndstico con caracter permanente que permita la busqueda
de los puntos susceptibles de mejora y la retroalimentacion; la implementacion de ambas funciones, para
lograr el cumplimiento del objetivo supremo de la organizacion: maximizar su rentabilidad con la maxima

seguridad financiera, mediante la integracion de métodos financieros, estadisticos y de gestién, unidos al

47 Seglin el Informe sobre Desarrollo Humano (1990) citado por Martinez, O. (2007), la potenciacion se asocia con el caracter participativo y
protagdnico de las personas, la actualizacion, renovacion de conocimientos e innovacion en la bisqueda de soluciones mas eficaces.

48 Seglin Medina Vasquez, J. y Ortegon, E. (2006) las fallas o desequilibrios: de intervencidn ocurren por “regulaciones, normas, u otros que
pueden interferir con el funcionamiento de las fuerzas del mercado”; “fallas de informacién que llevan a una provisién inadecuada de los bienes”;
y las de coordinacion por falta de integracion horizontal, vertical y transversal, coherencia y gestion.
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sistema empresarial y organizados en una secuencia de pasos contenidos en un procedimiento que
garantizan su efectividad.

La concepcion tedrica del modelo parte de reconocer la gestion de la inversidn corriente como un proceso,
teniendo en cuenta que a partir de la entrada o inyeccion de capital al sistema y la transformacion de los
componentes de inversion corriente de una a otra forma o funciones del capital, mediante una secuencia
ordenada y logica de decisiones y operaciones econdmicas financieras con carécter repetitivo contenidas
en subprocesos, que se concretan en comprar, producir, vender y cobrar, se obtiene como salida o
respuesta del proceso, un capital valorizado. Esta vision de la gestion de la inversion corriente con un
enfoque de proceso, como enfoque moderno de gestidn empresarial, permite identificar los factores
criticos para lograr la salida o respuesta del proceso; por tanto, constituye uno de los elementos
caracterizadores de la concepcion tedrica disefiada.

La respuesta o salida del proceso debe responder a la vision desarrollada en el marco de una estrategia
economica financiera como resultado del proceso de planificacion empresarial; por tanto, el proceso
gestion de la inversion corriente, las decisiones y operaciones econdmicas financieras que de él se
derivan, requieren planificacion y control, de forma que conduzcan al objetivo supremo.

Como soporte de la planificacion financiera, la concepcion tedrica disefiada establece la formulacion del
modelo matematico que se muestra en la figura 2.2, el cual posiciona los problemas de inversidn corriente
en un nivel bajo de indeterminacion y alto nivel de complejidad*?, en tanto se pueden identificar los actores
implicados, las variables que caracterizan el sistema y las interrelaciones entre ellas.

Su concepcion se concreta en ser un modelo matematico:

- de simulacion, que permite experimentar con rapidez el efecto de decisiones financieras elegidas;

- multiecuacional econométrico, con ecuaciones ajustadas segun datos historicos y relaciones contables;
- con 11 supuestos preestablecidos sobre las relaciones de comportamiento historico de variables;

- de 21 ecuaciones recursivas organizadas en tres componentes (resultado, inversion y financiamiento),

considerando relaciones causales entre las variables y por tanto, interrelacion entre ellos.

49 Medina, J. y Ortegdn, E. utilizando como base otros autores, establecen cuatro “niveles de complejidad e indeterminacion”. 1) Certidumbre (bajo
nivel de indeterminacion y complejidad): ante las mismas causas se producen los mismos efectos; tipo de andlisis: certeza; enfoque: prediccion.
2) Riesgo (baja indeterminacion y alta complejidad): se conocen actores, variables y sus interrelaciones, se establecen probabilidades de
ocurrencia de eventos, de acuerdo a unos argumentos determinados; tipo de analisis: probabilidad estadistica; enfoque: prondstico. 3)
Incertidumbre (alta indeterminacion y baja complejidad): conlleva opciones multiples de ocurrencia de un fendmeno determinado; no se sabe la
probabilidad de ocurrencia de un acontecimiento, por lo que se plantean futuros posibles en lugar de futuros probables; tipo de andlisis: estados
posibles; enfoque: prospectiva. 4) Ambigiedad (alta indeterminacion y alta complejidad): los cambios surgen acelerada, dramatica e
improvisadamente y en diferentes ritmos e intensidades; tipo de andlisis: incertidumbre no estructurada; enfoque: pensamiento complejo
(2006:223-244).
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‘ Componente de resultado ‘ ‘ Componente de inversion ‘ ‘ Componente de financiamiento ‘
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Del componente resultado: Ventas del paquete (VP), Otros ingresos (OING), Total de ingresos (TING), Total de costos (TCOS), Beneficio
bruto (BB), Total de gastos (TGAS), Beneficio neto (BN). Del componente inversion: Efectivo en caja y banco (EFE), Cuentas por cobrar
(CPC), Otros realizables (OR), Mercancias para venta (MER), Otros inventarios (Ol), Total de Activo circulante (TAC), Total de Activo fijo
(TAF), Total de Otros Activos (TOA), Total de Activos (TA). Del componente financiamiento: Total Pasivo circulante (TPC), Total Pasivo largo
plazo (TPL), Total de Pasivo (TPA), Total de Capital (CAP), Total de Pasivo y Capital (TF).

Figura 2.2. Modelo matematico de planificacion financiera en la hoteleria. Fuente: elaboracion propia.

El modelo matematico para la planificacion financiera formulado se caracteriza por incluir lo pertinente,
esta orientado a la planificacion financiera a corto y mediano plazo, posee un disefio libre de referencias

circulares, informatizado en hoja de célculo Microsoft Excel en tres archivos programados por la autora:

"W L]

“Andlisis de productos”, “Analisis de cartera de crédito”,

Simulador de Estados financieros”, y reconoce la
interrelacion entre las decisiones de inversion y financiacion y entre estas y las operaciones.

Este modelo matematico se aplica integrado a modelos contables mediante un proceso de simulacion, lo
que permite la construccion de escenarios cuantitativos, entendiendo como tal, al conjunto formado por la
descripcion de una alternativa probable planteada mediante la conjugacion del comportamiento estimado
de las variables segun tendencias pasadas y los factores internos y externos que establecen el camino a
transitar desde la mision hacia la vision, identificados previamente en la estrategia econdmica financiera.
La construccion de escenarios como definicidn de la planificacién financiera del modelo tedrico, se realiza
como barrera a la falta de anticipacion, para comprender el mix de decisiones financieras que pueden
darse en el marco de la estrategia y seleccionar la que genere un mejor resultado econémico financiero.
La planificacién financiera debe constituir una herramienta de valor para ejercer el control financiero y el
control de gestion, por lo que es imperante su desarrollo de forma consciente, mas en una economia en
transito al socialismo. Por tanto, se requiere una cultura financiera avanzada capaz de situar estas
funciones financieras en su lugar; como expresan Godet, M. y Prospecktiker: “una organizacion puede

planificar (tomar el futuro en consideracion) sin comprometerse con una planificacion (un proceso formal)
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incluso aunque se produzcan planes (intenciones explicitas). En realidad, més que la propia planificacion
lo que se pone en cuestion es la manera como esta se aplica” (2000:4).

Esta vision de la planificacion financiera basada en un modelo matematico integrado a modelos contables
como enfoque moderno de gestion empresarial, permite simular los efectos de decisiones de inversion
corriente en los estados financieros y seleccionar alternativas en el marco de una estrategia econdmica
financiera; por tanto, constituye uno de los elementos caracterizadores del disefio tedrico.

La concepcion tedrica disefiada asume que la planificacion y el control de la inversion corriente, no
constituyen en si acciones aisladas, sino que forman parte de un proceso continuo de gestion financiera al
que le prosigue su implementacion, que deberd ir ajustando las decisiones financieras a los resultados
previstos en la medida que la informacion disponible se analiza. Por consiguiente, integrado a estos
elementos de planificacidn financiera, se desarrolla el control financiero.

El control del proceso gestion de la inversion corriente se realiza bajo los conceptos de mejora continua de
procesos, lo que requiere un diagnéstico permanente que genere posibilidades potenciales de mejora,
aplicando herramientas de control estadistico de procesos integradas al Principio espiral del control
financiero (Espinosa, D., 2011), basadas en andlisis de causalidad y la retroalimentacion. Su alcance
abarca desde que comienza la primera actividad del proceso hasta la ultima, teniendo en cuenta el ciclo
D....D" descrito por Marx, C. (1973a). La relevancia de esta vision encierra un nivel superior de gestion
financiera con miras a lograr mejores resultados econdémicos financieros. Tiene su expresion en definir qué
cambiar, a qué cambiarlo y como, lo que marca sus objetivos en prevenir problemas, identificar causas y
resolverlas permanentemente en la medida de lo posible. Este control presenta aristas no econdmicas
financieras, teniendo en cuenta que se desarrolla bajo el concepto de mejora continua de procesos, o que
requiere identificar también aquellos inductores no econdmicos financieros que condicionan los resultados
econémicos financieros.

El Principio espiral del control financiero establece en orden logico una secuencia metodoldgica en seis
niveles: medir, interpretar, analizar, evaluar, diagnosticar y ajustar (MIAEDA) para ejercer un control
efectivo sobre la situacién econdémica financiera empresarial. El objeto de control son las decisiones de
inversion corriente y los resultados econoémicos financieros que generan. Medir implica el calculo de las
variables del modelo, indicadores o indices financieros y de capacidad del proceso. Interpretar implica
explicar lo que significa lo medido. Analizar requiere explicar el comportamiento de lo medido realizando
comparaciones de tendencias y cumplimiento de planes. Evaluar significa dar un valor, clasificacion o

juicio segun el estado de comportamiento de variables, indicadores o indices. Diagnosticar exige la
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deduccién de la causa que motiva el comportamiento de lo medido a través de la descomposicion en sus
partes integrantes, mediante métodos de analisis de causalidad. Ajustar se refiere a identificar las
acciones que deben emprenderse para arreglar los resultados a lo requerido.

Esta concepcidn del control financiero permanente, lo desglosa en tres momentos de actuacion o enfoque
temporal: antes, durante y posterior a las decisiones y operaciones econdmicas que transforman los
componentes de inversion corriente de una a otra forma o funciones del capital, los cuales verticalizan la
concepcion tedrica.

El control financiero antes se realiza en la implementacion de la planificacion financiera previo a tomar las
decisiones financieras, justamente para determinar si es conveniente ejecutarlas; busca analizar los
resultados futuros que estén sujetos a una serie de supuestos iniciales, acotando la subjetividad y
apoyando la identificacién de los factores criticos para la correcta toma de decisiones financieras.

El control financiero durante se visualiza como una actividad esencialmente interna a la ejecucién de las
decisiones financieras planificadas, que permite descubrir las anomalias que surgen durante las
operaciones y tomar medidas para atenuarlas o eliminarlas. Es un analisis permanente de lo que esta
ocurriendo en comparacion con lo previsto, para garantizar el cumplimiento del sistema de objetivos.

El control financiero posterior se realiza al finalizar las operaciones econémicas; se concibe como una
valoracion integral del grado de alcance de los objetivos, con el propésito de evaluar el impacto real de las
decisiones financieras tomadas, sugerir acciones correctivas, asimilar la experiencia para enriquecer el
nivel de conocimiento y la capacidad para las decisiones futuras.

La visidn del proceso gestion de la inversion corriente con un enfoque de mejora continua como enfoque
moderno de gestion empresarial, permite el control permanente y efectivo sobre las decisiones de
inversion corriente; por tanto, constituye uno de los elementos caracterizadores de la concepcion teérica
disefiada, la cual encuentra como base el sistema de informacion, que en su nucleo muestra el sistema
contable, que es el sistema de informacion mas elemental o basico para desarrollar la planificacién y
control financieros.

Finalmente, el modelo para la planificacién y el control de la inversion corriente en la hoteleria se ha
desarrollado con el propésito de que constituya un paradigma para la gestion financiera; es valido presentar
su concepcion metodoldgica en un procedimiento que permita implementar la concepcidn teorica.

2.3. Procedimiento para la implementacion del modelo disefiado

A partir de la concepcion tedrica de la planificacion y control de la inversién corriente, se disefia el

procedimiento de su implementaciéon mostrado en la figura 2.3, el cual forma parte de la novedad cientifica
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de la investigacion, concretada en una concepcidn metodoldgica que integra coherentemente métodos
financieros, estadisticos y de gestion, correspondientes a los enfoques modernos de gestion empresarial
que constituyen los elementos caracterizadores de la concepcion teorica; entre ellos: diagramas de
bloque, construccion y andlisis de escenarios y de sensibilidad, gréficos de control e indices de capacidad.
El objetivo del procedimiento consiste en establecer una guia de actuacion para la implementacién del
modelo de planificacidn y control de la inversion corriente en la hoteleria, estructurada en etapas y pasos,
fundamentados en la integracion de métodos financieros, estadisticos y de gestion.

Para la implementacion permanente del modelo mediante su procedimiento, primeramente se requiere
comprobar la presencia de las premisas definidas, contribuyendo a su sostenibilidad y a que los resultados

que de él se derivan aporten realmente a la planificacion estratégica y el control de gestion empresarial.

d )

Caracterizacion del proceso gestion de la inversion corriente

| Seleccionar especialistas de 1 Identificar los subprocesos 2,
diferentes disciplinas actividades del proceso i
v

( Representar los subprocesos 3 / Criterios para
»l« L y actividades del proceso el control

Formulacion del modelo matematico para la planificacion financiera

Determinar las variables a i Identificar las relaciones 2
considerar en el modelo matematico entre variables
v
( Establecer el sistema de 5 / Criterios para
l, L ecuaciones del modelo matematico el control

Implementacion de la planificacion financiera de la inversion corriente
| 5 Alineacion del proceso con ! Construir y diagnosticar los !
estrategia econdmica financiera escenarios cuantitativos !

Seleccionar el escenario meta y fijarsu / Implementacion

sistema de objetivos econémicos financieros del control antes

Implementacion del control de la gestion de la inversion corriente

\ |—> Control durante |—> | Control posterior

Figura 2.3. Procedimiento de implementacion del modelo para la planificacion y el control de la inversion

Etapa
permanente

J

corriente en la hoteleria. Fuente: elaboracion propia.

Tal comprobacion se puede realizar con la aplicacion de entrevistas, observacion directa y revision de
documentos. Para la aplicacién del procedimiento por parte de un investigador o analista de forma
eventual, solamente se requiere la existencia de un sistema de datos, un software para su procesamiento

y la estrategia econdmica financiera.
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Etapa 1. Caracterizacion del proceso gestion de la inversion corriente

Teniendo en cuenta que la concepcion tedrica disefiada parte de definir la gestion de la inversion corriente
como proceso, esta etapa se centra en establecer los elementos distintivos del mismo a partir de los
conceptos y metodologias sobre gestidn por procesos de: Trischler, W. E. (1998); Amozarrain, M. (1999);
Zaratiegui, J. R. (1999); Negrin, E. et al (2003); Nogueira, D. et al (2004); Saballo, E. A. (2005); Medina, A.
et al (2008); Lujan, D. et al (2009). Sus pasos estan orientados a describir subprocesos y actividades que
componen el proceso, quiénes las realizan y cuél es su papel en la transformacion de entradas en salidas.
Paso 1. Seleccionar especialistas de diferentes disciplinas

El propésito de este paso es identificar a juicio del investigador y por observacion directa, aquellos
especialistas de diferentes dreas que pueden aportar criterios valiosos sobre el objeto de estudio de la
investigacion, en correspondencia con su implicacion en el proceso, sus conocimientos técnicos y/o
cientificos y su experiencia profesional desempefiada tanto en la actividad practica como académica.

Al trabajar con especialistas que se desempefian en diferentes funciones de la actividad préctica, se
garantiza una vision interdisciplinaria de las valoraciones en el estudio.

Paso 2. Identificar los subprocesos y actividades del proceso gestion de la inversion corriente

Se esta en presencia de un subproceso cuando en un proceso se desarrolla varias actividades con
diferentes objetivos, conduciendo a agruparlas en partes bien definidas, por lo que se requiere
delimitarlos. De esta forma se pueden aislar los problemas presentados y dar tratamientos especificos
dentro de un mismo proceso. Las actividades constituyen la suma de tareas que llevadas a cabo en una
secuencia ordenada, proporcionan como resultado un subproceso con un fin y son desarrolladas en un
departamento o como parte de una funcion. Para delimitar los subprocesos e identificar sus actividades,
se propone la aplicacion de entrevistas a especialistas seleccionados.

Paso 3. Representar los subprocesos y actividades del proceso gestion de la inversion corriente

La finalidad de este paso consiste en documentar el proceso de forma que permita la visualizacion de sus
componentes en su dindmica, para lo que se propone elaborar diagramas y fichas de los subprocesos, que
recogeran sus elementos caracteristicos. Representar subprocesos mediante diagramas facilita la
visualizacion de las etapas a seguir para producir la salida. Se propone incluir en las fichas: nombre,
responsable, objetivo, inicio y fin, actividades, documentacion e indicadores.

El éxito de esta etapa depende de la capacidad de los especialistas seleccionados de traspasar las
barreras funcionales de la estructura organizativa e integrar las concepciones de los enfoques: a procesos

y en sistema; conducirlos por ese camino es una tarea del investigador. La importancia de esta etapa
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estriba en que proporciona criterios para el control en sus aristas no econdémicas financieras; asi como su

cualidad para establecer las relaciones entre las actividades y por consiguiente, las variables que

conforman los subprocesos de la gestién de la inversion corriente, las cuales se cuantifican mediante

relaciones matematicas en la etapa siguiente.

Etapa 2. Formulacion del modelo matematico para la planificacion financiera

Teniendo en cuenta que la concepcion tedrica disefiada establece la aplicacion de un modelo matematico

con niveles de indeterminacion y complejidad bajo y alto respectivamente para las decisiones de inversion

corriente, sus aplicaciones metodoldgicas se concretan en analisis de tendencias, escenarios cuantitativos

y enfoques de pronéstico. El modelo matematico se aplica integrado a modelos contables como soporte de

planificacion financiera, por lo que el propdsito de esta etapa es formular el modelo matemético que mejor

represente el comportamiento del sistema econémico financiero, a partir de la determinaciéon de las

variables, sus relaciones y la comprobacion de los 11 supuestos preestablecidos.

Paso 1. Determinar las variables a considerar en el modelo matematico

En la figura 2.4 se muestran las variables que como minimo deben tenerse en cuenta, seleccionadas a

partir del estudio de otros modelos de simulacién descritos en el capitulo uno, asi como la experiencia

practica de la autora, la caracterizacién del proceso y el perfeccionamiento del modelo matematico,

elementos desarrollados en la actividad investigativa. Las variables se organizan en tres grupos:

1. 26 de entrada, con datos historicos requeridos por los procedimientos especificos de inventarios y
cuentas por cobrar y otros generales, y datos pronosticados del periodo a proyectar;

2. 21 intermedias, compuestas por las cuentas contables de los estados financieros a proyectar
mediante el modelo matematico integrado a los contables;

3. 19 de salida, que constituyen la respuesta del proceso, permitiendo evaluarlo por indices o
indicadores.

Las variables de entrada tanto pronosticadas como historicas, se utilizaran para determinar el modelo

matematico de planificacién financiera; incluyen las variables que requieren los procedimientos especificos

de inventarios y cuentas por cobrar. En lo fundamental se basan en series histéricas y son extraidas de las

estadisticas y estados financieros. La observacion y el analisis de su comportamiento histdrico permitiran

pronosticar el comportamiento futuro de las variables intermedias mediante la aplicacion del referido

modelo.

Como se desea un modelo simple que incluya lo pertinente, se propone un listado de variables

intermedias agrupadas en tres componentes:
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[ VARIABLES DE ENTRADA (X) | [ VARIABLES INTERMEDIAS (X) ||| [ VARIABLES DE SALIDA (X)

| De procedimientos especificos

| | Del modelo matematico generales |

Procedimiento

inventarios:

1. Consumo del producto (CONS.)

2. Precio del producto (PREn)

3. Inventario inicial del producto
(INVIns1)

especifico  de

Procedimiento  especifico de

cuentas por cobrar:

4. Produccion habitacion pensidn
del mercado (PHP:.)

5. Cuentas por cobrar del mercado
(CPCMn.)

6. Ciclo de cobro (CCOBy.)

Pronosticadas para el periodo n+t:
7. Turistas dias (TDn+)
8. Precio del paquete (PREP:+)

9. Habitaciones dias ocupadas
(HDOns)

10. Habitaciones dias existentes
(HDEq)

Histéricas del periodo n-t:

Del Estado de situacion:

11. Efectivo caja y banco (EFEn-)
12. Cuentas por cobrar (CPCy.)

13. Otros realizables (ORn-)

14. Mercancias para venta (MERn.)
15. Otros inventarios (Oln.)

16. Total de Activo fijo (TAFn)

17. Total de Otros Activos (TOAn-)
18. Total Pasivo circulante (TPCn.)
19. Total Pasivo largo plazo (TPLn-)
20. Capital de dependencia (CAPn.)
Del Estado de resultado:

21. Turistas dias (TDn)

22. Ventas del paquete (VPn)

23. Otros ingresos (OINGn.)

24. Total de ingresos (TING)

25. Total de costos (TCOSh)

26. Total de gastos (TGASh)

Prondsticos para el periodo n+t:
Componente de inversion:
Efectivo en caja y banco (EFEn+)
Cuentas por cobrar (CPCn+)
Otros realizables (ORn+)
Mercancias para venta (MERn+)
Otros inventarios (Oln+)

Total de Activo circulante (TACq+)
Total de Activo fijo (TAFn)
Total de Otros Activos (TOAn)

. Total de Activos (TAn+)
Componente de financiamiento:
10. Total Pasivo circulante (TPCns)
11. Total Pasivo largo plazo (TPLn)
12. Total de Pasivo (TPA)

13. Total de Capital (CAPn+)

14. Total de Pasivo y Capital (TFn+)
Componente de resultado:

15. Ventas del paquete (VPn+)

16. Otros ingresos (OINGn+)

17. Total de ingresos (TINGn+)

18. Total de costos (TCOSn+)

19. Beneficio bruto (BBn+)

20. Total de gastos (TGASh+)

21. Beneficio neto (BNn+)

©oNGThwWN =

Prondsticos para el periodo n+t:

1.indice Rentabilidad financiera del

servicio hotelero (RFSHn+):

2. Densidad ocupacional (DO )

Indice de ocupacion (10 n+)

Ingreso por turista dia (IPT n+)

Ingreso por habitacion (IPH n+)

Financiamiento del Activo (FA n+)

Rotacion del Activo (RA n+)

. Rentabilidad de Ventas (RV n+)

9.Seguridad financiera a corto plazo:

10. Liquidez inmediata (L)

11. Liquidez disponible (LDn+)

12. Ciclo de mercancias (CINVq+)

13. Ciclo de cobro (CCOB:+)

14. Ciclo operativo (CICOn+)

Econdmicas y de proceso:

15. Costo por turista (CPTn+)

16. Mercancias por turista (MPTn)

17. Cobertura de consumo (COBCn+)

18. Coeficiente ~ potencial  riesgo
(CPRn+t)

19. Coeficiente real deuda (CRDn+)

PN oW

n: toma valor 0; se refiere al mes 0 momento 0; en n < 0 los meses son historicos, en n > 0 son pronosticos.

t: toma valores mayores que 1; se refiere a cantidad de meses.

n-t: se refiere al mes especifico de la serie histdrica a analizar; toma valores negativos en correspondencia con la cantidad de valores de la serie histdrica.
n+t: se refiere al mes especifico a pronosticar; toma valores positivos.

Figura 2.4. Listado de variables a considerar en el estudio. Fuente: elaboracion propia.
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1. deinversion: mostrara las variables asociadas con las decisiones de inversion;

2. de financiamiento: mostrara las variables asociadas con las decisiones de financiamiento;

3. de resultado: expondra los resultados que generan las decisiones financieras.

Las relaciones entre estas variables permitiran determinar las variables de salida, para las que se propone
aplicar aquellos indicadores de resultado del proceso que desde una perspectiva econdmica financiera,
realicen una mirada de su impacto y del desempefio de sus actividades en el objetivo supremo del hotel.
En el anexo 2.2 se resumen los principales indicadores economicos financieros trabajados por: Espinosa,
D. (2005); Barcia, C. y Alfonso, E. (2006); Granda, E. (2008); Arencibia, L. (2009); Dominguez, I. (2010).
Teniendo en cuenta que el objetivo supremo del hotel debe ser de caracter econémico financiero y
responder a la eficiencia econémica financiera, se ha disefiado por la autora el indice Rentabilidad
financiera del servicio hotelero como aporte de la investigacion, el cual es una combinacién de los
indicadores integrales GOPPARS0 y Rentabilidad financiera. El primero es un indicador integral aplicado
internacionalmente para evaluar economicamente el servicio hotelero, a partir de la determinacién del
rendimiento por habitacidn existente; su debilidad fundamental a criterio de la autora, es que no incluye
como factores que lo modifican, los recursos econdémicos y financieros que se requieren para lograr el
resultado del servicio hotelero. El segundo es un indicador integral aplicado internacionalmente para
evaluar la rentabilidad de un negocio, a partir de la determinacion de la rentabilidad del capital invertido;
pero como indicador general, no tiene en cuenta las caracteristicas especificas que se derivan de prestar
el servicio hotelero.

A partir de la combinacién de estos dos indicadores y la introduccion de un factor regulador, se ha
disefiado el indice Rentabilidad financiera del servicio hotelero (RFSH), que determina la rentabilidad del
capital invertido en el servicio hotelero, pero como funcién de varios factores como se muestra en el anexo
2.3: rentabilidad de las ventas, rotacion del activo y su financiamiento, ingreso por turista, densidad
ocupacional, indice de ocupacion y el ingreso por habitacion.

Se integra a este indice indicadores medidores de la seguridad financiera mediante la determinacion de la
capacidad de pago a corto plazo y el nivel de actividad. Para complementar el analisis se proponen

indicadores relacionados directamente con la inversion corriente y su impacto en el resultado econdémico

% GOPPAR por sus siglas en inglés significa: ganancias brutas de la actividad (GOP: gross operating profif) por habitacién disponible (PAR: per
available room). Depende de cuatro factores o indices: 1) margen de utilidad: utilidad antes de impuestos (UAI) por ingreso total (IT); 2) ingreso
medio por turistas dias: ingreso total (IT) por turistas dias (TD); 3) densidad ocupacional: turistas dias (TD) por habitaciones dias ocupadas
(HDO); 4) indice de ocupacion lineal: habitaciones dias ocupadas (HDO) por habitaciones dias existentes (HDE) (Campa, F., 2004; Barcia, C. y
Alfonso, E., 2006; Younes, E., 2008).
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financiero. Todas las variables del modelo son modificables en funcion del objetivo de implementacion y

caracteristicas del hotel, en correspondencia con las consideraciones del investigador o analista.

Paso 2. Identificar las relaciones entre las variables

La esencia de este paso consiste en identificar como explicar el comportamiento futuro de las variables.

En la concepcion teorica del modelo estén preestablecidas las relaciones entre variables, las cuales se

clasifican de la forma siguiente:

- de comportamiento, determinados por la actuacién histérica que caracteriza la relaciéon entre
variables;

- de definicién contable, que se basan en principios e identidades de caracter contables?;

- de politica, relacionados con pautas establecidas que enmarcan el curso de las operaciones®2.

Los 11 supuestos preestablecidos en la concepcion teorica se refieren a las relaciones de comportamiento

histdrico entre las variables; muestran la forma funcional en que unas explican el comportamiento de otras.

Estos supuestos por componente son: tres de resultado, seis de inversion y dos de financiamiento, como

se muestra en la figura 2.2.

Para comprobar cuales son las variables que explican el comportamiento de otras, qué tipo de relacién las

caracteriza segun la clasificacion anterior y cual es tal relacién, sera de gran apoyo la caracterizacion del

proceso gestion de la inversion corriente y los métodos de analisis estadistico.

Paso 3. Establecer el sistema de ecuaciones del modelo matematico

Posterior a la determinacion de las relaciones entre variables y por tanto, del modelo matematico, se

debera proceder a verificar su valor practico a partir de criterios valorativos sobre los resultados deseados.

Este analisis responde al principio de planificacion por niveles multiples y uso gradual del modelo, y se

propone teniendo en cuenta que el modelo matematico obtenido expresa el comportamiento histérico de

las variables consideradas, resultado de las decisiones financieras que se tomaron en el pasado.

Las decisiones financieras que muestren las variables del modelo, deben inducir a tomar decisiones que

conduzcan al objetivo supremo. Asumiendo que el comportamiento histérico no siempre es garantia del

futuro, deben realizarse los ajustes necesarios, de forma que el modelo pueda ser utilizado con fines de

pronosticos. Luego, se estara en condiciones de establecer el sistema de ecuaciones, el cual constituye el

modelo matematico de planificacidn financiera caracterizado por su confiabilidad, validez y simplicidad.

51 La utilidad neta determinada mediante la diferencia entre ingresos y costos mas gastos; los impuestos determinados sobre las utilidades; los
activos iguales al pasivo mas el capital, son ejemplos de principios e identidades contables.
52 os términos que se establecen en las condiciones de cobro es un ejemplo de politica establecida.
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El contraste de las formas funcionales identificadas con los supuestos establecidos en el modelo
matematico, constituira una accion de control que proporciona inductores de resultados econdmicos
financieros. Con este sistema de ecuaciones se estaran representando las relaciones entre las
operaciones econdmicas financieras reales del hotel, que han podido ser identificadas y cuantificadas, y
que se utilizaran para generar proyecciones de las decisiones financieras en la etapa siguiente.

Etapa 3. Implementacion de la planificacion financiera de la inversion corriente

Teniendo en cuenta que la concepcion tedrica disefiada establece que el proceso gestion de la inversion
corriente y la proyeccion de sus decisiones financieras, deben generar una mejor respuesta en
consonancia con el objetivo supremo de la empresa, esta etapa se centra en identificar la mejor alternativa
financiera con especializacidn en la inversion corriente y el sistema de objetivos que de ella se deriva,
alineada con la estrategia econdmica financiera y a partir de la construccién y diagnéstico de escenarios,
utilizando como base los fundamentos expuestos por: Godet, M. y Prospecktiker (2000); Betancourt, J. R.
(2002); Guerrero, G. (2003); Kaplan, R. S. y Norton, D. P. (2004); Diaz, I. et al. (2006); Medina, J. y
Ortegdn, E. (2006); Colectivo de autores (2009a); Cruz, F. (2011). En ella se manifiesta el control en su
enfoque temporal antes de ejecutar las decisiones, a través del Principio espiral del control financiero y se
sientan las bases para el control durante y posterior.

Paso 1. Alineacién del proceso gestidn de la inversion corriente con la estrategia economica financiera
Con este paso se reconoce la necesidad de relacionar y subordinar las decisiones de inversion corriente
que se planifiquen, a la estrategia econdémica financiera. Los componentes de esta estrategia funcional
que se deben identificar mediante la revisién de documentos son: mision, factores internos y externos,
vision y objetivo estratégico®, desde la perspectiva econdmica financiera.

La mision es la razon de ser del area encargada de los procesos econdémicos financieros; establece su
actividad fundamental, orientandola hacia su objetivo; debe ser una breve descripcion de su propdsito,
expresar para qué se trabaja y tener en cuenta quiénes y qué desean sus usuarios. La vision, articulada e
integrada a la mision, expresa el estado deseado con relacion a los procesos economicos financieros; por
tanto, debe estar fuertemente vinculada con el objetivo supremo del hotel.

El estado actual de la organizacion incluye las fortalezas, debilidades (factores internos), oportunidades y
amenazas (factores externos) que inciden y distinguen el camino a transitar desde la misién hacia la vision

economica financiera; la identificacion de estos factores condicionara las caracteristicas de la construccion

53 La determinacion de los elementos a considerar en el ejercicio estratégico econémico financiero se realizé teniendo en cuenta los criterios
valorativos de Quesada, J. L. (2008) sobre las ventajas, desventajas y elementos comunes de algunos modelos de planificacion estratégica,
entre los que se encuentran: Proceso clasico, SISTRAT, Modelo Simple de Cambio, Modelo Misién-Vision (Yariez).
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de los escenarios cuantitativos. Estos factores establecen restricciones y la valoracion de resultados
econdmicos financieros historicos que determinan este transito.

Estos componentes de la estrategia funcional proporcionan elementos para la implementacién del control.
Paso 2. Construir y diagnosticar los escenarios cuantitativos

Este paso tiene como objetivo diagnosticar varios escenarios tras su construccion, a partir del
comportamiento probable de las variables de entrada segun los factores internos y externos identificados
en la estrategia. Se propone clasificar los escenarios en tres categorias: medio, pesimista y optimista. El
escenario medio estara determinado por el comportamiento promedio de las variables, el pesimista se fija
en sus peores valores estimados, el optimista estara asociado a los mejores valores®.

La construccidn de escenarios se realiza mediante la simulacion de decisiones financieras y sus efectos
en las variables intermedias, a partir de la integracién del modelo matematico a los contables. Esto
responde al nivel de medicién del Principio espiral del control financiero. El diagnostico de los escenarios
construidos se realiza aplicando a las variables de salida, los métodos de andlisis de causalidad
correspondientes al nivel de diagnéstico del referido principio.

Procedimientos especificos para la planificacion financiera de la inversion corriente

Teniendo en cuenta que se requiere una planificacion financiera con especializacion en la inversién
corriente, para incluirla en los escenarios construidos con un pronostico mas preciso, se propone la
aplicacion del Procedimiento para la planificacion financiera del inventario en la actividad hotelera
(Espinosa, D., 2007b) y para las cuentas por cobrar los Procedimientos de gestion de riesgo de impago en
los hoteles Sol Melia Cuba (Rodriguez, G. J., 2008), por el valor practico demostrado por ambos.
Procedimiento para la planificacion financiera del inventario en la actividad hotelera

Se fundamenta en primer lugar en que, aun cuando las técnicas esenciales para administrar el inventario
se han desarrollado bajo la administracion de la produccion, las decisiones asociadas a él tienen una
naturaleza financiera: invertir en inventarios es una decisiéon que requiere inmovilizar recursos financieros
con un compromiso de devolucidn posterior a su recuperacion; por tanto, implica también decisiones de
financiamiento que generan costos, influyendo en los resultados econdémicos financieros del hotel. En
segundo lugar, los supuestos generales que caracterizan los modelos generalizados para planificar sus

niveles, no se ajustan a las condiciones reales de un hotel%.

54 Se podran construir escenarios intermedios, conformados por las combinaciones probables de las variables en sus diferentes estados.
% Estos supuestos se presentan en la tabla 1.5 del capitulo primero.
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Este procedimiento establece cursos alternativos de inversidn en inventarios de cada producto para
niveles de turistas dias, teniendo en cuenta el nivel de servicio, basado en el principio que el consumo
estimado en funcion de los turistas es la base para determinar la inversion en inventario. Sus pasos:

1. Priorizar los inventarios sujetos a planificacion, seleccionando de la cartera de productos aquellos que
exigen mayor atencion a partir de la inversion como criterio de seleccion, aplicando el método
Pareto®®,

2. Definir la relacion estadistica entre turistas dias y el consumo de cada producto mediante un analisis
de regresidn que permita identificar patrones de comportamiento.

3. Proyectar la inversion en inventarios en funcion del nivel de turistas dias y el precio de cada producto,
estimando puntualmente y por intervalos y aplicando las relaciones de definicién contable siguientes:

- consumo del producto: consumo puntual estimado en funcién de los turistas dias;

- consumo maximo: limite superior del intervalo del consumo estimado;

- inventario de seguridad: limite superior del intervalo del consumo menos consumo puntual estimado;

- compra del producto: consumo puntual estimado mas inventario de seguridad menos inventario
inicial;

- inversion disponible: inventario inicial mas la compra del producto, por el precio;

- inversion final en mercancias: inversién disponible menos consumo puntual por el precio.

4. Evaluar la decision de inversion en inventario con el indice de cobertura del consumo, teniendo en
cuenta que la mercancia disponible estimada debe cubrir el consumo del producto; por tanto, si el
indice derivado de estos dos indicadores es mayor que la unidad, se lograria garantias en el
cumplimiento del nivel de servicio, indicando que cada unidad disponible supera el consumo. Este
paso constituye una accion de control.

Procedimiento para determinar el modelo de optimizacion de la relacion entre el volumen de

ventas y las cuentas por cobrar de la cartera de crédito

Este procedimiento consiste en establecer la relacion estadistica entre dos variables: la independiente,

coeficiente potencial de riesgo de impago (CPR), que representa el peso especifico de las ventas del

cliente (PHP) en el total de las ventas de su mercado (VP); y dependiente, coeficiente real de deuda

(CRD), representa la parte que le corresponde al cliente en la deuda total de su mercado. Sus pasos:

1. Seleccionar el 20% de los mercados que determinan el 80% del volumen de produccién del hotel

% Con la implementacion permanente del procedimiento y un software, se puede extender el analisis a todos los productos de la cartera.
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mediante el método Pareto, para centrar el analisis en estos®’.

2. Calcularel CPRy el CRD para cada cliente del mercado seleccionado.

3. Efectuar el analisis de regresion que permitira establecer el grado de interrelacion entre el volumen de
produccion y las cuentas por cobrar.

4. Efectuar el analisis, segun el detalle siguiente:

a) verificar que ambos indicadores estén correlacionados (coeficiente de correlacién R > 0.5),

c) recalcular el CRD para cada cliente, utilizando el modelo definido,

d) valorar la diferencia entre el CRD real y el recalculado; si es negativa el cliente tiene menor riesgo
de impago, presenta menos cuentas por cobrar que las que le corresponde segun su nivel de
participacion en la PHP; si es positiva, el cliente es moroso independientemente de las caracteristicas
de morosidad de su mercado. Con esto se desarrolla una accién de control.

5. Proyectar las cuentas por cobrar a partir de los volumenes de produccion presupuestados, retomando
la funcién de regresidn correspondiente para el entorno seleccionado y obteniendo el valor de las
cuentas por cobrar que esta dentro de los parametros adecuados para cada cliente.

La bondad de estos procedimientos especificos es que profundizan en la relacién entre las variables que

permiten fijar la inversion en cada uno de estos componentes, debido a la desagregacion de variables que

realizan en relacion con el nivel de operaciones; el de inventarios, por producto de la cartera de productos,

y el de cuentas por cobrar, por mercado de la cartera de crédito.

Paso 3. Seleccionar el escenario meta y fijar su sistema de objetivos econdémicos financieros

En este paso se requiere la seleccion de entre un conjunto de alternativas expresadas en los escenarios

cuantitativos diagnosticados, aquella a adoptar relativa a los mejores resultados econdmicos financieros

de los probables; es decir, el escenario meta que logre una mejor respuesta del proceso, apoyado en la

Matriz de posicionamiento riesgo rentabilidad.

Es de utilidad aplicar el analisis de sensibilidad a las variables del escenario meta, que consiste en medir

las consecuencias de una variacion en las variables de entrada e intermedias sobre las variables de

salida, comparando el escenario meta y la modificacion de la variable a otro escenario, manteniendo
constante el resto de las variables. Este método permite establecer los intervalos de comportamiento de
las variables que garantizan mejores resultados economicos financieros (variables de salida.

Como resultado de este paso se contara con el escenario meta, que contiene: el prondstico de los

componentes de inversion corriente, el intervalo de su comportamiento y la proyeccion de sus decisiones

57 Con la implementacion permanente del procedimiento y un software, se puede extender el andlisis a todos los clientes de la cartera.

56



Capitulo 1. Modelo y procedimiento para la planificacién y el control
de lainversion corriente en la hoteleria

financieras, los estados financieros proyectados (variables intermedias), el sistema de objetivos
asociado a los indicadores econdmico financieros (variables de salida) representado en un diagrama
causa efecto, los supuestos en que descansan tales resultados.

La seleccion del escenario meta y su sistema de objetivos como manifestacion temporal del control
antes, responde al nivel de ajuste del Principio espiral del control financiero; es un nivel superior en el
que se pasa de extraer conclusiones referentes a problemas econémicos financieros, a establecer
soluciones.

Con la etapa expuesta y los procedimientos especificos de inventarios y cuentas por cobrar, se cierra el
ciclo de planificacién financiera de la inversidn corriente; con él se sientan las bases para su control en
la manifestacion temporal durante y posterior.

Etapa permanente. Implementacion del control de la gestion de la inversion corriente

Teniendo en cuenta que la concepcion tedrica presenta el control financiero aplicado permanentemente
en correspondencia con su enfoque temporal: antes, durante y posterior a las decisiones financieras de
inversion corriente y las operaciones econémicas que se le asocian, esta etapa se centra en el control
de los resultados econdmicos financieros que se derivan de las decisiones de inversion corriente en
todas sus manifestaciones temporales, el cual tiene como base el Principio espiral del control financiero.
El encuadre metodoldgico se realiza teniendo en cuenta los fundamentos abordados por: Rodriguez, A.
et al. (1985); Weston, F. y Brigham, E. (1994); Goldratt, E. M. (1995); Nogueira. D. et al (2004);
Demestre, A. et al. (2005); Saballo, E. A. (2005); Gutiérrez, H. y De la Vara, R. (2007); Graham, J. R. et
al. (2010); Contraloria General de la Republica (2011); Espinosa, D. (2011). La esencia de los tres
momentos temporales del control financiero se sintetiza a continuacion.

Enfoque temporal antes

Como se ha venido precisando, la esencia de este control se manifiesta en la implementacién de la
planificacion financiera, en la cual, a partir de la simulacién se determinan variables intermedias y de
salida (nivel de medicion del Principio espiral). Posteriormente, teniendo en cuenta los resultados de la
aplicacion de los métodos de diagndstico, se selecciona el escenario que debera establecerse como
meta y las acciones para alcanzarlo (nivel de ajuste), segun los resultados econdmicos financieros que
genera, plasmados en el sistema de objetivos.

Enfoque temporal durante

Se concreta en monitorear la inversion corriente mediante graficos de control, elaborados teniendo en

cuenta los limites de control determinados en el andlisis de sensibilidad que se realiza en el ciclo de
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planificacion financiera. Estos gréficos deben incluir las posibles causas que provocan las
desviaciones de la inversion corriente fuera de los limites de control, las cuales se determinaran
trasladando y adecuando a este contexto el método de las 6'Ms. También se controla el sistema de
objetivos a los cuales responden indicadores y metas, mediante indices de cumplimiento del plan y el
método factorial.

Enfoque temporal posterior

Su esencia se concreta en valorar el grado de cumplimiento del sistema de objetivos; asi como la
aptitud del proceso mediante indices de capacidad aplicados a las variables de respuesta del objetivo
supremo.

Finalmente, es importante puntualizar que el ciclo de planificacion financiera se debera desarrollar en el
periodo de elaboracion del presupuesto anual establecido en las instalaciones hoteleras, a lo que se
integra la implementacion del control en su enfoque temporal antes. El control financiero durante se
aplicara mensualmente, durante los periodos de cierre contable y el posterior anualmente.

Realizada la presentacién del modelo para la planificacion de la inversién corriente en la hoteleria y su
procedimiento de implementacion, corresponde explicar los métodos y técnicas que lo soportan.
2.4.Métodos y técnicas que soportan la implementacion del procedimiento disefiado

Teniendo en cuenta la concepcion tedrica metodolégica de la planificacion y control de la inversién
corriente en la hoteleria, se precisa explicar los métodos que las asisten.

Métodos de recopilacion de la informacion

Para recopilar y sustentar la informacion requerida por el procedimiento, se proponen
fundamentalmente la entrevista, el analisis de documentos y la observacién directa.

La entrevista es una comunicacion interpersonal establecida entre investigador y sujeto en interaccion
reciproca, a fin de obtener respuestas verbales a las interrogantes planteadas sobre un tema. Para
diagnosticar el estado actual de la planificacion y control financieros en la hoteleria y caracterizar el
proceso gestion de la inversion corriente, en la investigacion se proponen entrevistas: semiestructurada,
en las que se planifican previamente las preguntas con cierta libertad para abordar los elementos que
surjan en su desarrollo; a profundidad, orientada a un especialista previamente seleccionado por la
experiencia o participacion en el proceso, para que transmita su percepcion sobre el mismo;
focalizadas, desarrolladas de forma grupal, de manera que la experiencia en grupo promueva el

intercambio de puntos de vista y la reflexiéon grupal. El analisis de documentos se utiliza para la
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identificacion de los componentes de la estrategia econdmica financiera y la observacion directa en la
caracterizacion del proceso estudiado.

Diagramas de proceso

Los diagramas de procesos constituyen representaciones graficas que recogen informacion bésica
acerca de un proceso y sus subprocesos, mediante la descomposicion de sus actividades y las
relaciones entre ellas, que garantizan la conversion de entradas en salidas o resultados para un
destinatario. En la investigacion se proponen diagramas As-Is (Nogueira. D. et al, 2004) o diagramas de
bloque (Saballo, E. A., 2005) para la caracterizacion del proceso, pues permiten mejor visibilidad del
proceso y entendimiento de su secuencia y dinamica.

Su simbologia incluye fundamentalmente: rectangulos para denotar una actividad, rombos para indicar
una decision y flechas para establecer el flujo direccional. Para facilitar la elaboracion de estos
diagramas se recomienda utilizar una técnica basada en una estructura de frases sencillas que
etiquetan las actividades, conocida como Paradigma: Recurso — Accién — Objeto (Trischler, W. E.,
1998), que consiste en definir el sujeto de la accion (recurso), la accidn a realizar representada por una
forma verbal y el objeto de la accion.

Métodos y técnicas de estadistica

El analisis estadistico para estudiar el comportamiento de las variables y soportar la formulacién del
modelo matematico, se realiza mediante métodos de estadistica descriptiva e inferencial segun los
fundamentos de: Tinbergen, J. (1969); Gallagher y Watson (1986); Rodriguez, A. et al (1986); Freund, J.
E. (1987); Pupo, J. et al (2004); Cruz, F. (2011); Espallargas, S. D. y Solis, M. V. (2012).

Los métodos de estadistica descriptiva propuestos son las medidas de tendencia central, de dispersion
y de forma aplicados a una variable. Las medidas de tendencia central representan los valores al que
tienden concentrarse los datos de una variable; entre ellas la media, que es el promedio aritmético del
conjunto de datos. Las medidas de dispersion permiten estudiar la variabilidad o esparcimiento de los
datos; entre ellas la desviacion estandar, que es la desviacion promedio de los datos con respecto a su
media y la varianza, que es la desviacion estandar al cuadrado. Las medidas de forma muestran cdmo
estan distribuidos los datos de la variable; entre ellas, la asimetria en comparacion con una distribucion
normal, que expresa el sesgo de los datos para la izquierda de la media (signo negativo) o para la
derecha (signo positivo).

Un analisis complementario consiste en verificar si la variable se ajusta a una distribucién normal,

teniendo en cuenta que muchos de los analisis de inferencia posteriores requieren esta condicion.
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Entre los métodos de estadistica inferencial o relacional propuestos estan: regresion, correlacion y
series de tiempo. El primero consiste en determinar el modelo que relaciona las variables
independientes (X1, X,..., Xk), no aleatorias, controladas o elegidas de antemano por el investigador; y
la variable dependiente (Y) aleatoria, cuyos valores se observan para los valores elegidos de las
variables independientes. Estas determinan en alguna medida el valor de la variable dependiente, lo
que permite pronosticar su  comportamiento  utilizando la ecuacién de  regresion:

E(Y/X,,.. X,) =f(X,,.., X,) que pasa por el valor promedio de Y para cada valor fijo de X. Para cada Y

observada y estimada, existe una diferencia o error de estimacién (e), que expresa las perturbaciones a
las que esta sujeta Y debido a diferentes factores.

El modelo de regresion puede ser simple o multiple segun la cantidad de variables independientes de
que depende Y; y lineal o no, referido a la linealidad en los parametros (bo,..., bp-1) €n la expresion
funcional.

Para determinar el tipo de relacion entre variables se utilizan los métodos gréfico y analitico; este ultimo
consiste en estimar eficientemente los pardmetros de la ecuacion de regresion (errores de estimacion
minimos); a lo que se denomina Método de los minimos cuadrados, y se aplica ante el supuesto de
linealidad entre variables. Este analisis establece la descomposicion de la Suma de cuadrados total

(SCT); una parte se debe al error (SCe) y la otra al comportamiento del modelo (SCy ), introduciéndose

el coeficiente de determinacion (R?), que indica qué parte de la variabilidad total se debe a la regresion.
Este coeficiente toma valores entre 0 y 1; el primer limite expresa que la variable independiente no es
capaz de explicar el comportamiento de la dependiente mediante el modelo analizado; el segundo limite
expresa un ajuste perfecto, donde no existe variabilidad explicada mediante el error.

La ecuacion de regresion se empleara para estimar puntualmente y construir intervalos de confianza
para la variable dependiente dada la independiente, previa verificacion de los supuestos: normalidad de
errores, no multicolinealidad, no autocorrelacion y homocedasticidad, mediante el software estadistico
seleccionado.

Los métodos de correlacion permiten establecer la intensidad de la relacion entre las variables mediante
la estimacion del coeficiente de correlacion (ryy), que cuantifica el grado de asociacion lineal entre dos
variables aleatorias X'y Y. El valor que tome ry, cumple con la propiedad: -1 <ry <1.Siry =10rny=-

1, existe una correlacion directa o inversa respectivamente entre las variables; siry = 0, las variables no
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estan correlacionadas de forma lineal, lo que no significa que exista independencia entre las variables;
sin embargo, si las variables son independientes ryy = 0.

Una serie de tiempo es un conjunto de observaciones sucesivas de una variable en un intervalo de
tiempo, de forma que se corresponde un valor de la variable Y: a cada instante de tiempo (t). La serie
puede estar afectada por cuatro componentes: tendencia, estacionalidad, ciclos y residuos. La
tendencia es la parte de la serie que refleja un movimiento suave, uniforme y lento durante un periodo
de tiempo extenso; la estacionalidad se refiere a las variaciones periodicas regulares en periodos
establecidos (meses, trimestre, afio, u otros); las variaciones ciclicas reflejan un patron de cambio
ondulatorio alrededor de la tendencia con comportamiento no regular; las variaciones residuales son las
que quedan después de haber separado las demés componentes y estdn motivadas por
acontecimientos fortuitos. Para determinar la existencia y patrén de estos componentes se utilizan
métodos descriptivos; para estimarlos y establecer el modelo de estimacion de la serie se utilizan los
minimos cuadrados y la media movil.

A cada uno de los métodos de estadistica descriptiva e inferencial, le asiste el método grafico, enfoque
que permite la captacion visual rapida, de patrones de comportamiento; su analisis correcto depende de
la experiencia, conocimiento y capacidad del analista. Para el estudio de las variables en la
investigacion se propone la elaboracién y analisis de dos tipos de gréfico: histograma de frecuencia, que
es una representacion grafica de la distribucion de frecuencia de los datos de la variable, mostrando la
forma de su comportamiento; y el grafico de dispersién, aplicado cuando Y (eje vertical) se hace
depender de una variable explicativa X (eje horizontal), dando una idea del tipo de relacion existente
entre las variables. La aplicacion de los métodos estadisticos propuestos se realiza con el apoyo de un
software estadistico.

Control estadistico de procesos

El control estadistico de procesos se basa en metodologias cuantitativas fundamentadas en métodos
estadisticos; entre sus herramientas: analisis de capacidad de proceso y graficos de control.

El analisis de capacidad de proceso consiste en estudiar la manera en que sus variables de salida o
respuesta cumplen las especificaciones. En la investigacién se aplica al implementar el control
financiero en su manifestacién posterior, para analizar los indicadores del objetivo supremo, mediante
indices de capacidad de proceso, teniendo en cuenta los requerimientos siguientes: comprobar la

normalidad, determinar la media y desviacion estandar, establecer los limites superior (LES) e inferior
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(LEI) de especificaciones, y calcular el indice de capacidad potencial de proceso (Cp), mediante la
expresion: ép = (LES - LEI) / 6 sigmas. Si Cp es mayor que uno, el proceso es capaz y viceversa.

El grafico de control se utiliza para la observacion y monitoreo del comportamiento de las variables del
proceso a través del tiempo, permitiendo detectar oportunamente las desviaciones en su
comportamiento y evaluar el proceso. Su construccion requiere una linea central dada por la media de
la variable y los limites superior e inferior que se podran determinar aplicando un andlisis de
sensibilidad3®. Los analisis anteriores pueden realizarse con el apoyo de un software estadistico
seleccionado.

Se propone sefialar en los gréficos de control los resultados de la variable que salen fuera de los
limites, sus causas apoyado en el método de las 6°'Ms; y se podran incluir las medidas a tomar sobre
aquellas causas circunstanciales que requieren el desarrollo de una capacidad de respuesta preactiva.
Método de las 6M’s

El método de las 6M’s abordado por: Rodriguez, A. et al (1985); Gutiérrez, H. y De la Vara, R. (2007),
establece la agrupacion de las causas fundamentales que inciden en la calidad de un proceso en seis
factores: materiales, métodos de trabajo, mano de obra, maquinarias, mediciones o instrumentos y
medio ambiente. Como herramienta de anélisis de causalidad, se propone integrar este método a los
gréficos de control, trasladandolo y adecuandolo®® a: 1) el proceso de gestion de inversion corriente,
expresado en el ciclo D...M...D"; 2) el marco regulatorio y los procedimientos establecidos; 3) la
formacion, habilidades y capacidades de los especialistas responsables e involucrados en el proceso; 4)
las decisiones financieras que se toman; 5) los procedimientos de analisis empleados; 6) las relaciones
con clientes, proveedores, banco, fisco, casa matriz, otras dependencias y otros agentes externos. Las
aristas no economicas financieras identificadas en la caracterizacion del proceso deben tenerse en
cuenta.

Diagrama causa efecto

El diagrama causa efecto, también conocido como espina de pescado, o Ishikawa (por su creador), es
una forma de organizar y representar las diferentes hipotesis propuestas sobre las causas de un

problema. Para su elaboracion se tiene en cuenta un eje horizontal al que se coloca en el extremo

% | os autores establecen la aplicacion del Teorema de Chebyshev (Rodriguez et al, 1985; Freund, 1987; Gutiérrez y De la Vara, 2007), a
partir del ajuste de la variable a una distribucion normal, con limites: x + 3s,X + 2s0 X + 1s (Y es la media y s la desviacion

estandar), esperando que el 99,73%, el 95,45% y el 68,27% de las observaciones se encuentre en ese intervalo respectivamente.
% Esta adecuacion se realiza por la autora, teniendo en cuenta que cada uno de los seis factores 0 6M’s se refieren a: lo que se transforma, las
normas, quién transforma, lo que transforma, procedimientos de analisis y factores extemos, respectivamente.
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derecho el problema estudiado y de este eje se ramifican flechas que muestran las causas originarias
del problema.

En la investigacion se propone su utilizacion para representar el sistema de objetivos establecido en el
ciclo de planificacion, como herramienta para el analisis de causalidad desarrollado en la
implementacion del control. Su ventaja es que permite organizar las teorias respecto a las causas de los
efectos.

Método factorial por sustituciones consecutivas

El método factorial como herramienta del analisis de causalidad, permite establecer como y en qué
medida cada uno de los factores que intervienen en un indicador ha influido en su variacién. Consiste
en sustituir los factores (a, b, c...) desde su magnitud inicial (i) a la sucesiva (s), y establecer la
diferencia (D) entre los nuevos resultados del indicador, las cuales reflejan la influencia del factor
sustituido en el indicador.

Si la relacién funcional entre los factores a, b y ¢, y el indicador X es de multiplicacion, entonces se

tiene:

Xi=a * b * ¢ expresion inicial D1 = X1 = Xi: influencia del factor a sobre X
X1=as " b * ¢i: sustitucion del factor a D2 = X2 — Xy: influencia del factor b sobre X
X2 =as ™ bs * ci: sustitucion del factor b D3 = Xs — X2: influencia del factor ¢ sobre X

Xs = as * bs * Cs: sustitucion del factor c; expresion sucesiva Dr =Dy + D + Ds: variacion total del indicador X

Las condiciones previas para aplicar el procedimiento consisten en: representar en forma precisa la
interrelacién funcional entre el indicador X y sus factores; ordenar los factores cuantitativos (valor
absoluto), los cuales se revelan primeramente, y los cualitativos (valor relativo) después.

Simulacion como método de experimentacion

Teniendo en cuenta los criterios de: Gallagher y Watson (1986), Goldratt, E. M. (1994), Brealey, R. y
Myers, S. (1998), Martinez, F. (1999) y Aguilar, C. y Estevam, L. (2000), la simulacion es un método de
experimentacion utilizado para representar e imitar los resultados que se obtendrian de un sistema o
proceso, a partir de unos supuestos determinados, los datos del comportamiento de las variables y la
interrelacion entre ellas. Responde a la pregunta ¢ qué pasaria si...?, por lo que evita la actuacion real
para evaluar los resultados futuros y la sustituye por un proceso de ensayo y reproduccion artificial.

En el procedimiento se aplica para proyectar los efectos de las decisiones financieras en las variables
intermedias y de salida, a partir de la utilizacion del modelo matematico integrado a los contables,

teniendo en cuenta los diferentes escenarios construidos. La aplicacién de la simulacion representa
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distintas soluciones que seran las consecuencias de las decisiones. Corresponde al investigador o
usuario elegir cuéles son las decisiones financieras de mas conveniencia en funcién de los resultados
que se deriven de ellas. Para desarrollar el ciclo de simulacion se propone utilizar como herramienta
informatica tres archivos programados por la autora: “Analisis de productos”, “Andlisis de la cartera de
crédito” y “Simulador de Estados financieros”.

Analisis de Pareto

El analisis de Pareto es un método utilizado para separar los “pocos vitales” de los “muchos triviales”,
de forma que se establezca el 20% de las caracteristicas que agrupa el 80% de las clasificaciones de
datos contenidas en una categoria l6gica, asignando de esta forma un orden de prioridades.

En una tabla o grafico, se organizan en orden descendente las diversas clasificaciones de datos por
categoria, permitiendo identificar visualmente tales minorias de caracteristicas vitales a las que se debe
prestar atencion y concentrar en ellas los esfuerzos. Los pasos para utilizar el método son: seleccionar
la categoria lbgica para el analisis; ordenar los datos de categoria de mayor a menor; determinar las
frecuencias absoluta, relativa y acumulada de los datos respecto al total; identificar el 20% de las
frecuencias de las caracteristicas que le corresponde el 80% de la frecuencia acumulada de los datos.
En la investigacion, este anélisis se aplica en los procedimientos especificos de inventarios y cuentas
por cobrar. El grafico Pareto puede elaborarse utilizando como herramienta el StatGraphics.

Matriz de posicionamiento riesgo rentabilidad

La Matriz de posicionamiento riesgo rentabilidad empresarial (Espinosa, D., 2011) constituye una
herramienta de analisis integrador de la respuesta del proceso de gestion de la inversion corriente. Se
elabora a partir de un diagrama de dispersion que relaciona los indicadores de rentabilidad y seguridad
financiera y sus valores medios. La matriz cuenta con cuatro cuadrantes como se muestra en la figura
2.5.

Cuadrante I: alta rentabilidad - bajo riesgo. Se observa el cumplimiento del objetivo supremo de la
empresa, pues las decisiones financieras logran un equilibrio en la alternativa riesgo rentabilidad,
garantizando la eficiencia econdmica financiera en la utilizacion de los recursos financieros.

Cuadrante II: alta rentabilidad - alto riesgo. Las decisiones financieras impactan positivamente en la
rentabilidad descuidando la capacidad de pago; se desarrolla muy bien la habilidad para generar
resultados positivos, pero no se cuenta con suficiente inversion corriente para enfrentar las exigencias

de corto plazo, o estas son muy elevadas.

64



Capitulo 1. Modelo y procedimiento para la planificacién y el control
de lainversion corriente en la hoteleria

Rentabilidad

+ Rentabilidad
Cuadrante |l Cuadrante |

Alta rentabilidad Alta rentabilidad

Alto riesgo Bajo riesgo
Rentabilidad
media
Cuadrante Ill Cuadrante IV
Baja rentabilidad Baja rentabilidad
Alto riesgo Bajo riesgo
- Rentabilidad

> Liquidez
- Liquidez  Liquidez media  + Liquidez
+ Riesgo Riesgo medio - Riesgo

Figura 2.5. Matriz de posicionamiento de riesgo rentabilidad empresarial. Fuente: Espinosa, D., (2011).

Cuadrante III: baja rentabilidad - alto riesgo. Esta es la peor posicion pues no se logra el objetivo
supremo; las decisiones financieras generan bajos niveles de rendimiento y alto riesgo con problemas
para realizar los pagos por no contar con los recursos financieros suficientes; y no se extraen resultados
favorables con la utilizacion de los recursos.

Cuadrante IV: baja rentabilidad — bajo riesgo. Las decisiones financieras son resultado de preferir bajos
niveles de riesgo en la utilizacién eficiente de los recursos. Se desarrolla la capacidad para cubrir el
financiamiento corriente, pero en detrimento de los resultados a partir del uso eficiente de sus recursos.
Las decisiones financieras que ubican el binomio riesgo rentabilidad en los cuadrantes II y VI
corresponden a posiciones extremas; el cuadrante IV se asocia con una posicion extrema de aversion
al riesgo, tomando decisiones que provocan disminuciones en la rentabilidad, mientras que el II se
relaciona con una posicion extrema sobre la obtencion de altos niveles de riesgo para lograr altos
rendimientos. El cuadrante III constituye la posicion no deseada y el cuadrante 1 se convierte en la
mejor posicion.

Software para el procesamiento de la informacion

Se propone como sistemas de soporte y analisis de la informacion el Microsoft Excel y el StatGraphics.
El Microsoft Excel es un software que se caracteriza por su potencialidad, facil utilizacion y proporcionar

herramientas y funciones eficaces para realizar calculos matematicos y elaborar graficos.
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La informatizacion del modelo matematico para la planificacion financiera se realiza en hojas de calculo
de Microsoft Excel modeladas por la autora para facilitar la resolucién del ciclo de simulacion y la
exposicion de los resultados mediante tablas y graficos de forma automatica. Estos archivos son:

1. “Andlisis de productos”, programado para la aplicacion del procedimiento especifico de inventarios,
que permite el estudio de las variables Mercancias para la venta (MER) y Total de costos (TCOS).
Se destina una hoja por producto que incluye los datos historicos y estimaciones por escenario y una
hoja resumen con las variables derivadas de los célculos.

2. “Andlisis de la cartera de crédito”, programado para la aplicaciéon del procedimiento especifico del
crédito, que permite el estudio de la variable Cuentas por cobrar (CPC). Cuenta con una hoja de
datos historicos de la cartera de clientes y una hoja de estimaciones por escenario.

3. Archivo generalizador: “Simulador de Estados financieros”, programado para resolver el ciclo de
simulacion y graficar las variables intermedias y de salida de forma automatica. Se reserva una hoja
de “Variables de entrada”, la cual requiere la introduccion de los datos solicitados y la verificacion de
los supuestos establecidos en el modelo matematico. Autométicamente se obtienen los estados
financieros por escenario en la hoja “Variables intermedias” y los indicadores econdémicos financieros
en la hoja “Variables de salida”. Se adicionan dos hojas con graficos que comparan las variables
intermedias y de salida en los tres escenarios de forma automatica.

La ventaja de estas herramientas informaticas es que permiten: simular el impacto de las decisiones
financieras sobre las variables intermedias y de salida en los escenarios, teniendo en cuenta que la
logica del modelo matematico no resulta excesivamente compleja, permitiendo una implementacion
operativa con valor practico; y atenuar en alguna medida la debilidad de la incapacidad del actual
software de registro contable para desarrollar adecuados procedimientos de planificacion y control
financieros.

Para el tratamiento estadistico de la informacion se propone el StatGraphics®?, potente herramienta que

permite la aplicacion de los analisis de la estadistica descriptiva e inferencial y de control estadistico de

procesos. Una ventaja importante es que muestra interpretaciones y breves anélisis de las aplicaciones

estadisticas que se realizan en él.

60 En todas las aplicaciones realizadas del disefio, se ha utilizado como herramienta de andlisis estadistico el StatGraphics por el dominio y
preferencia de los investigadores por este software; sin embargo, indistintamente puede ser utilizado el SPSS (Statistical Package for the Social
Science: paquete estadistico para las ciencias sociales) ampliamente difundido que contiene una gran variedad de andlisis estadistico.
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Conclusiones del capitulo

Concluyendo, la concepcion teorica y metodologica de la planificacién y el control de la inversidn
corriente plasmada en el modelo y procedimiento disefiados, se basan en la integracion de enfoques
modernos de gestion empresarial y los métodos que le son inherentes: visién de la gestion de la
inversion corriente con un enfoque de proceso, que permite identificar los factores criticos para lograr la
salida o respuesta del proceso, apoyada en diagramas de bloque; planificacién financiera basada en un
modelo matematico que permite simular los efectos de las decisiones de inversion corriente en los
modelos contables o estados financieros, asumiendo la seleccién de alternativas en el marco de una
estrategia econémica financiera, apoyada en la construccion y analisis de escenarios y de sensibilidad;
control permanente que responde al enfoque de mejora continua de procesos, apoyado en graficos de
control e indices de capacidad como herramientas de control estadistico de procesos.

Ambas concepciones se encuentran integradas indisolublemente, la segunda como expresion de la
forma en que se integran los métodos que le son inherentes a los fundamentos en los cuales se basa el
concepto teorico disefiado; estructurada en etapas y pasos, que muestran un orden logico de aplicacion

del concepto, lo que propicia la aplicacion del disefio en el préximo capitulo.
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CAPITULO Iil. APLICACION DEL PROCEDIMIENTO PARA LA PLANIFICACION Y EL CONTROL DE
LA INVERSION CORRIENTE EN UN CASO HOTELERO DEL POLO TURISTICO VARADERO

“Una teoria cuyas hipétesis y consecuencias no pueden ser contrastadas con la realidad
carece de todo interés cientifico."
Maurice Allais (1989)

La concepcidn tedrica de la planificacion y el control de la inversion corriente desarrollada en el capitulo
dos, permitio plantear un modelo teérico bajo el concepto de una planificacién financiera consciente, por
niveles y refinamientos, con la integracién de modelos matematicos y contables, y un control financiero
permanente basado en herramientas de gestion por procesos y de control estadistico de procesos. El
procedimiento concebido para la implementacion del modelo, estructurado en etapas y pasos
ordenados légicamente, sienta las bases para su aplicacion, definiéndose como objetivo del capitulo
aplicar el procedimiento para la planificacion y el control de la inversién corriente en un caso hotelero
del polo turistico Varadero.

3.1. Caracteristicas generales del caso de estudio hotelero en el polo turistico Varadero

Desde la creacion en el 2005 de la Linea de investigacion Gestion financiera operativa dirigida por la
autora, se ha venido trabajando en el disefio del modelo para la planificacion y el control de la inversion
corriente que se propone, asi como en su perfeccionamiento y validacion a partir de las aplicaciones
realizadas®’.

En la figura 3.1, que resume las principales aplicaciones del disefio en la hoteleria, se evidencia que
existe diversidad en las caracteristicas de los casos de estudio practico en cuanto a: grupo hotelero,

categoria y tipo de administracidn. En el anexo 3.1 se detallan las caracteristicas de estas aplicaciones.

61 Una parte de las aplicaciones realizadas en la actividad hotelera, han sido desarrolladas mediante un proyecto CITMA Teritorial liderado por el
antiguo Centro de Estudios de Turismo de la Universidad de Matanzas Camilo Cienfuegos. Los resultados parciales de tales aplicaciones se
muestran en trabajos de diploma y tesis de maestria, dirigidas por la MSc. Daisy Espinosa Chongo y la DrC. Nury Heméndez de Alba Alvarez,
con la colaboracion de profesores miembros de la linea de investigacion.
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La muestra se compone por 15 entidades hoteleras: 9 de ellas hoteles de Gran Caribe y 6 de
Cubanacan. Predominan las aplicaciones en hoteles con categoria 4 estrellas: 6 de Gran Caribe y 4 de
Cubanacan; y los contratos de administracion que suman 11. Esta variedad de caracteristicas ha
permitido identificar similitudes y diferencias entre las variables estudiadas y la generalizacion de

algunos resultados.

Figura 3.1. Estructura de las aplicaciones del disefio. Fuente: elaboracion propia.
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La mision y vision de los hoteles estudiados se orientan a establecer su distincion desde el punto de
vista comercial y de imagen. Por ejemplo, la misién del hotel del que se analizan sus variables se
concreta en: “Brindar servicios hoteleros de profunda satisfaccion, basados en el estandar de la marca,
para clientes de todas las edades, distinguiéndonos por la fidelidad, amabilidad y competencia de
nuestros trabajadores, asi como la cercania y belleza de la playa e incomparable puesta del sol”. Como
vision se establece: “Somos un hotel competitivo, con la mejor relacién satisfaccion — precio del destino
Cuba, que gestiona exitosamente su estrategia a través de un cuadro de mando integral. Brindamos un
servicio amable y personalizado superando expectativas, con un personal estable, motivado y
calificado. Lideramos en el destino Varadero la comercializacion del segmento de familia
expandiéndonos a nuevos mercados”.

La estructura organizativa de los hoteles no difieren en su esencia: una direccion general a la que se
subordinan las subdirecciones: economia, recursos humanos y comercial, y jefes de otras areas
especificas del servicio hotelero como: recepcién, compras, alimentos y bebidas, ama de llaves,
animacién, cocina, seguridad y servicios técnicos. Una particularidad de los hoteles Sol Melia es que

cuentan con areas de gestion de riesgo que ejecutan las politicas de cobro de las facturas.
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3.2. Aplicacion del procedimiento disefiado en un caso hotelero del polo turistico Varadero

En este trabajo se presentan los resultados de una aplicacién reciente, sin declarar la procedencia de
los datos reales utilizados, lo que garantiza la confidencialidad de la informacién suministrada. La
aplicacién comienza con la comprobacion de las premisas relacionadas con la existencia de un sistema
de datos que sustente la aplicacion del modelo mediante su procedimiento, del que se puede deducir la
informacidn necesaria y la estrategia econémica financiera. La aplicacion se realiza para el afio 2013,
por lo que el periodo a estudiar en el procesamiento de la informacion histérica abarca de 2009 a 2012,
seleccionada segun la disponibilidad y actualidad de los datos. Su procesamiento se ha realizado
mediante las herramientas de StatGraphics y los archivos programados en Microsoft Excel.

Etapa 1. Caracterizacion del proceso gestion de la inversidn corriente

Esta etapa se centra en establecer los elementos distintivos del proceso gestidén de la inversién
corriente teniendo en cuenta la definicion realizada. Los pasos que la integran estan orientados a
describir de forma generalizadora los subprocesos y actividades que componen el proceso y cuél es su
papel en la transformacién de entradas en resultados.

Paso 1. Seleccionar especialistas de diferentes disciplinas

Teniendo en cuenta el nivel de implicacién en el proceso, sus conocimientos sobre este y la experiencia
profesional desempefiada, se han seleccionado como especialistas a los trabajadores de las areas:
economia, comercial, gastronomia, recepcién y compras; independientemente de las diferentes
categorias existentes: dirigente, técnico, servicio y obrero. Del area de economia se han estudiado los
criterios del subdirector, especialistas y técnicos en gestidn econémica, los cuales dominan los
procedimientos formalizados para las operaciones econdmicas. Tanto el cargo como la formacién son
diversos, lo que ha permitido la recepcidn de criterios y valoraciones con vision interdisciplinaria sobre el
objeto de investigacion, en particular, las caracteristicas de los subprocesos de estudio.

Paso 2. Identificar los subprocesos y actividades del proceso gestion de la inversién corriente

Partiendo del ciclo que describe la inversidn corriente y siguiendo el criterio de los especialistas
seleccionados, se establece muy logica y naturalmente que las partes bien delimitadas del proceso
tienen su expresion en la gestion del ciclo de inventarios y la gestion del ciclo de cobros, por lo que se

definen como subprocesos inherentes al proceso gestion de la inversion corriente.
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El subproceso gestion del ciclo de inventarios de materias primas y mercancias para la venta®? tiene como
fin asegurar la disponibilidad de mercancias en puntos de venta que garantice la satisfaccion de la
demanda del turista. Comienza con la recepcion de las mercancias en los almacenes del hotel, donde se
mantienen disponibles para su incorporacion al proceso productivo y traslado a los puntos de venta segun
el pedido de los mismos. En estos puntos se consumen las mercancias, finalizando de esa forma el
subproceso. Sus actividades fundamentales consisten en la recepcion de las mercancias en el almacén
correspondiente, incorporandose al inventario ya existente; el traslado posterior a los puntos de venta
segun las solicitudes realizadas y la aprobacion de economia; finalmente se genera el consumo de
mercancias por los turistas, desincorporadndose del inventario de mercancias disponibles y conformando el
costo.

Este es un subproceso que no encierra en si actividades criticas; sin embargo, previo a él -y fuera del
proceso gestion de la inversidn corriente-, se desarrolla un proceso que condiciona y del que depende en
gran medida sus resultados: gestion de compras. Su objetivo es mantener el aprovisionamiento de
mercancias que garantice el nivel de servicio requerido. Comienza con las solicitudes de pedidos de las
areas al Comité de compras y finaliza con la recepcién de mercancias; es decir, con el inicio del
subproceso del ciclo de inventarios. EI Comité cuenta con dos responsabilidades importantes: aprobar o
rechazar las solicitudes de las areas y decidir el proveedor segun la normativa establecida y los términos
del contrato.

Posterior al subproceso gestion del ciclo de inventarios se desarrolla el subproceso gestion del ciclo de
cobros, que tiene como objetivo garantizar la recuperacién del efectivo proveniente de la venta del servicio
hotelero. Comienza con el arribo del turista al hotel; a partir de entonces comienza la facturacién, se envia
la factura al turoperador por el que arrib6 el turista y finalmente se espera la comunicacion del banco,
confirmando la entrada del efectivo a los 30 dias de la llegada del turista. Si no se recibe tal comunicacion,
se desencadenan acciones de gestion de cobro y negociacién hasta percibir el efectivo, lo que marca el fin
del subproceso. A este le precede el proceso de contratacion con turoperadores, del cual el area
Comercial es responsable y del que depende en gran medida el éxito de la gestién del ciclo de cobro.
Paso 3. Representar los subprocesos y actividades del proceso gestion de la inversion corriente

A partir de la caracterizacién de cada subproceso, en el anexo 3.2 se muestra su documentacion

mediante diagramas de bloque y fichas técnicas, lo que permite relacionar cualitativamente las

62 Se trabaja el inventario de materias primas y mercancias para la venta, teniendo en cuenta su importancia en la prestacion del servicio hotelero y
que el resto de los inventarios (por ejemplo: Utiles, herramientas) tienen un caracter relativamente permanente, sobre los que se toman
decisiones con poca frecuencia; este punto se demostrara en pasos subsiguientes de la aplicacion.
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actividades, la visualizacion general de sus dinamicas y proporciona criterios para su planificacién y
control. Cada representacion muestra la secuencia de las actividades generalizadas, los responsables,
el encuadre de cada ciclo y los indicadores que se le pueden asociar.

Etapa 2. Formulacion del modelo matematico para la planificacion financiera

Para traducir las relaciones cualitativas anteriores en cuantitativas y formular el modelo matematico, se

estudia estadisticamente la serie histérica de variables conformada por 48 meses (de 2009 a 2012), que

servira de base para realizar las estimaciones y proyecciones de 12 periodos futuros (afio 2013). Este
estudio permitira corroborar los 11 supuestos del modelo matematico sobre las relaciones entre variables.

Paso 1. Determinar las variables a considerar en el modelo matematico

Se consideran en el estudio todas las variables preestablecidas en la figura 2.4:

- 26 variables de entrada organizadas en tres grupos: seis referidas a los procedimientos especificos
de inversion en inventarios y cuentas por cobrar, cuatro variables pronosticadas para el periodo que
se proyecta obtenidas mediante la revision de los contratos con los clientes del hotel y 16 variables
generales asociadas a las cuentas contables de los estados financieros.

- 21 variables intermedias generadas por las ecuaciones recursivas del modelo matematico y que
constituyen los estados financieros proyectados organizados en los tres componentes: inversion,
financiamiento y resultado.

- 19 variables de salida o respuesta del proceso, organizadas en los tres grupos: rentabilidad
financiera del servicio hotelero, seguridad financiera a corto plazo y otros indicadores econdmicos y
del proceso.

Paso 2. Identificar las relaciones entre las variables

En el anexo 3.3 se muestra un grafico matriz que contiene: graficos de caja y bigotes para las variables

de entrada histéricas y graficos de dispersion para cada par de variables. A partir de este analisis inicial

se han podido detectar relaciones entre variables, presencia de valores atipicos y otras caracteristicas
interesantes de estas variables. Los resultados obtenidos se presentan por cada componente de las
variables intermedias.

Componente de resultado

A este componente le corresponden tres de los supuestos del modelo matematico sobre la forma de

relacionarse los ingresos, costos y gastos con los turistas. En el anexo 3.4 se muestran los resultados de

los analisis estadisticos de las variables de este componente; sus relaciones se resumen en la tabla 3.1.
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Ventas del paquete (VPn+) se determina mediante una relacion de definicion contable entre Turistas dias
(TDn+) y Precio del paquete (PREPn+), las cuales dependen de lo establecido en los contratos firmados
con los clientes. Si en el momento que se desarrolla la planificacién financiera estos no estuvieran
negociados aun, ambas variables se pronostican mediante un anélisis de serie de tiempo en Statgraphics.
Otros ingresos (OINGy.t) depende en muy poca medida de TDn., lo cual se demuestra en el analisis de
regresion, no se ajusta a una distribucion normal por las pruebas de ajuste y es aleatoria con un 95% de
confianza segun el andlisis descriptivo de la serie. Este comportamiento se debe a que presenta un
componente dependiente del nivel de actividad (por ejemplo: opcionales, peluqueria y sauna) y otro
aleatorio (por ejemplo: ingresos financieros y de periodos anteriores), por lo que su comportamiento no
debe pronosticarse mediante TDns, ni por intervalos de confianza de su media.

Total de ingresos (TING,.) tiene una relacién relativamente fuerte con TD,: mediante un modelo
exponencial con un R2 de 97%, indicando un incremento de la tasa de variacién de los ingresos por
cada visitante que arribe al hotel, debido al aumento del precio del paquete en temporada alta. Si se
estima su comportamiento mediante esta ecuacion de regresion, entonces se puede determinar OING 4t
despejando una relacion de definicion contable.

Total de costos (TCOSh+) y Total de gastos (TGASh.) se relacionan con la variable TDn+. En particular,
TCOS.+ se ajusta mejor a un modelo multiplicativo en funcion de los visitantes al hotel con R2 de 98%,
indicando una tasa de costo por turista inferior en temporada baja respecto a la alta y no el lineal
establecido en los supuestos del modelo matematico, aunque la tabla de modelos alternos lo muestra
con R2 de 97.96%, por lo que podria utilizarse para realizar pronésticos. TGAS,.t se ajusta a un modelo
curvilineo en funcién de los turistas con R2 de 88.18%, debido al caracter fijo o el carécter estacional de

sus componentes.

Tabla 3.1. Relaciones para determinar las variables intermedias del componente de resultado. Fuente:

elaboracion propia a partir de la informacién extraida de Statgraphics.

No. | Variables Relacion | Modelos R?
1. | Ventas del paquete DC VPrst = TDpst * PREP 4 -
2. | Otros ingresos DC OINGp+t = TINGp+t - VPt -
3. | Total de ingresos C TINGn+t = exp (12,1389 + 0,0000831565*TDn+) 97,09
4. | Total de costos C TCOS+ = exp (3,34521 + 0,91772 * In (TD n+)) 98,44
5. | Beneficio bruto DC BBn+t = TINGnst - TCOS st -
6. | Total de gastos C TGASH+ = 469639 + 0,000473611 * TDp+ 88,18
7. | Beneficio neto DC BNrst = BBst - TGASH+ -
DC: relacién de definicion contable C: relacién de comportamiento R2: Coeficiente de determinacion en porciento
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Estos anélisis estadisticos ratifican los tres supuestos del componente de resultado establecidos en el
modelo matematico, sobre la forma en que TINGy+, TCOSy+ y TGAS,+ se relacionan estadisticamente
con TDnt. Conociendo el comportamiento de estas variables en n+t, se determinan las variables
intermedias Beneficio bruto (BBn+t) y Beneficio neto (BNn-t) aplicando relaciones de definicion contable.
Componente de inversion
Para lograr un nivel de ventas, se requiere la disponibilidad de activos, los cuales pueden manifestarse
de dos formas en correspondencia con su naturaleza:
1. espontanea en funcién de la estacionalidad de la actividad, lo que implica que la variable es
explicada por Turistas dias (TDn.t) a través de un modelo de regresion;
2. no espontanea, lo que significa que la variable tiene un comportamiento histérico que no puede ser
explicado por el nivel de actividad, requiriendo un analisis descriptivo.
Las variables con comportamiento no espontaneo del modelo matematico son: Otros realizables (ORn-),
Otros inventarios (Oln.), Total de Activo fijo (TAFx.), Total de Otros Activos (TOAx.); con comportamiento
espontaneo: Cuentas por cobrar (CPCn.) y Mercancias para la venta (MER,+) -cada una asociada a los
seis supuestos de este componente-; y Efectivo en caja y banco (EFEx.) con comportamiento dependiente
de todas las decisiones financieras del periodo. En el anexo 3.5 se muestran los resultados de los analisis
estadisticos de las variables de este componente; sus relaciones se resumen en la tabla 3.2.
Inversion en Efectivo en caja y banco (EFE,-)
El efectivo recibe el impacto de todas las operaciones econémicas desarrolladas en el hotel, por lo que
su comportamiento se explica mediante una relacién de definicién contable, obtenida de la ecuaciéon
general de la Contabilidad y no por su comportamiento histérico. Su saldo final se determina
respondiendo al ciclo: D...D": el efectivo es el punto inicial y final de este ciclo; es el resultado de los
flujos de efectivo provenientes de las actividades operativas, de inversion y de financiamiento.
Para verificar lo anterior, se analizan los resultados mostrados en el anexo 3.3, donde se comprueba
efectivamente que EFEx+ no tiene relacion significativa con el resto de las variables incluidas en el
modelo. También se realiza un analisis de regresion multiple por pasos, agregando variables al ajuste
(método hacia adelante), evidenciandose que solamente tiene relacion muy débil de un R2 = 15% con
los gastos; sin embargo, el efectivo no solo depende de estos -ni siquiera necesariamente generan un
desembolso real-, sino que hay otros conceptos que condicionan su saldo final. Por tanto, se confirma la

relacion de definicidn contable para determinar la inversion en efectivo.
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Inversion en Cuentas por cobrar (CPC.)

Segun los supuestos de modelo matematico, la inversion en cuentas por cobrar tiene relacién lineal con

las ventas con un RZ superior al 75%. El analisis muestra la ecuacion de regresion; CPCy. = 429579 +

0,725001*VPy., con un RZ que indica que la ecuacion de regresion seleccionada es capaz de explicar el

77,47% de la variabilidad total de las cuentas por cobrar mediante las ventas del paquete y un

coeficiente de correlacion (rxy) de 0,89 que indica una relacion estadistica relativamente fuerte entre

ambas variables; por tanto, por cada CUC de incremento de las ventas, la inversién en cuentas por

cobrar aumenta 0.73 CUC

Inversion en Mercancias para la venta (MERy.t)

Los supuestos de modelo matematico indican que la inversion en mercancias tiene relacion lineal con

los turistas con un R2 superior al 60%. El andlisis de regresion realizado muestra el modelo MER. =

721547 + 2,61722 * TDny, €l cual explica el 74,25% (R?) de la variabilidad total de la inversién en

mercancias mediante los turistas, indicando que por cada turista adicional que visite el hotel, la

inversion en mercancias se incrementa 2.62 veces.

Inversion no espontanea o permanente

Los supuestos del modelo matematico establecen como variables pertenecientes al grupo de inversion

no espontanea: Otros realizables (ORy.), Otros inventarios (Oln.), Total de Activo fijo (TAFn.) y Total de

Otros Activos (OAn+). Estas muestran un comportamiento que no depende del nivel de actividad y no

provienen de distribuciones normales debido a decisiones especificas de inversion o desinversion del

pasado:

- Otros realizables (ORnt) muestra un comportamiento atipico®® por un aumento de los anticipos a
justificar desde mediados de 2009 hasta finales de 2010 y posteriormente una estabilizacién.

- Otros inventarios (Olnt) muestra decisiones de desinversion y reposicion de los utensilios para el
alojamiento en algunos de los meses estudiados, afectando parte del comportamiento de la serie.

- Total de Activo fijo (TAF,t) muestra una incorporacion de activos de forma escalonada desde
mediados de 2011 hasta los primeros meses de 2012 y se estabiliza en los dltimos 10 meses.

- Total de Otros Activos (TOAn+) muestra un aumento sostenido en el afio debido a las operaciones
internas con casa matriz, saldos que se liquidan en noviembre, describiendo un patron estacional

anual.

83 Se le denominan datos atipicos a aquellos que se pudo comprobar con la direccion econdmica del hotel, que su comportamiento era
circunstancial y no normal, producto de decisiones especificas aleatorias.
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Teniendo en cuenta estos elementos, se aislaron los datos atipicos, resultando nuevas variables con
comportamiento normal. Bajo el supuesto que no se tomen importantes decisiones de inversion o
desinversion en estos activos, para las tres primeras variables asumiendo su caracter fijo, los modelos
de pronostico estaran dados por su media; para la cuarta variable debido a su marcada estacionalidad,
el modelo de prondstico estara dado por aquel que describe el comportamiento de la serie temporal.
Conociendo el comportamiento de estas variables en n+t, se determinan las variables intermedias Total
de Activo circulante (TACh+t) y Total de Activos (TAn+) aplicando relaciones de definicién contable.

Tabla 3.2. Relaciones para determinar las variables intermedias del componente de inversion. Fuente:

elaboracion propia a partir de la informacién extraida de Statgraphics.

No. | Variables Relacion| Modelos R?
1. | Efectivo en caja y banco DC | EFEnst = TFnst ~(CPChst+OR st MER s+ Ol TAF st TOAR+) -
2. | Cuentas por cobrar c* CPCr+t=429579 + 0,725001 * VP4 77,47
3. | Otros realizables C ORn+t = 145427 + 15545,20 -
4. | Mercancias para la venta c* MERn+=72154,7 + 2,61722 * TDpt 74,25
5. | Otros inventarios C Ol = 1424890 + 27195,10 -

6. | Total de Activo circulante DC TACh+t = EFEnst + CPChst + ORpst + MER+t + Olpt -
7. | Total de Activo fijo C TAF .= 1186750 + 36727,70 -

8. | Total de Otros activos C TOA+ = ARIMA(1,1,1)x(2,1,1)12 con constante 23950,30 -

9. | Total de Activos DC TAnst = TACqst + TAFnt + TOARs -
DC: relacion de definicion contable C: relacién de comportamiento Rz Coeficiente de determinacion en porciento

C*: dependen de una C que se determina en los procedimientos especificos de inventarios y cuentas por cobrar aplicados

Componente de financiamiento

El total de inversiones necesarias (TA) para lograr cierto nivel de actividad, requiere una fuente de

financiamiento total (TF) que las sostenga, las cuales pueden provenir: de fondos a corto plazo,

expresados en el Total de Pasivo circulante (TPC); de fondos permanentes, manifestados en el Total de

Pasivo a largo plazo (TPL) y de Capital (CAP). A este componente le corresponden dos de los

supuestos del modelo matematico referidos a la forma de comportamiento de la deuda. En el anexo 3.6

se muestran los resultados de los anélisis estadisticos realizados a estas variables; sus relaciones se

resumen en la tabla 3.3.

- Total de Pasivo circulante (TPCnt) muestra un comportamiento que depende de la inversion total
(TA'n), con relacidn estadisticamente significativa y moderadamente fuerte, su R2 = 68,37% y rcy =
0,8268.

- Total de Pasivo a largo plazo (TPLx.) no se encuentra relacionada con la inversién; su comportamiento
es aleatorio y estable en los primeros meses del periodo estudiado; posteriormente la serie muestra un

crecimiento sostenido circunstancial por la acumulacion de cuentas por pagar diversas.
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- Total de Capital (CAP,t) muestra un aumento sostenido en el primer cuatrimestre debido a la

acumulacion del beneficio; a partir de entonces, comienza a descender gradualmente hasta diciembre.

Teniendo en cuenta estos elementos, bajo el supuesto que no se realicen importantes retiros ni

aportaciones de capital y que se estabilice el comportamiento de las cuentas por pagar diversas, los

modelos de pronéstico de estas variables seran: la relacidn con la inversién total para los fondos a corto

plazo; para el resto de la deuda, por la media de su comportamiento; para las fuentes propias, por el

capital del periodo anterior y el resultado del periodo. Conociendo el comportamiento de estas variables

en n+t, se determinan las variables intermedias Total de Pasivo circulante (TPCy+«) y Total de

Financiamiento (TFn+) aplicando relaciones de definicion contable.

Tabla 3.3. Relaciones para determinar las variables intermedias del componente de financiamiento.

Fuente: elaboracién propia a partir de la informacién extraida de Statgraphics.

No. | Variables Relacion | Modelos R?
1. | Total de Pasivo circulante C TPChst = sqrt (-1,13601E13 + 3,81029E6 * TA"+) | 68,37
2. | Total de Pasivo a largo plazo C TPLq+ = 2038,33 £ 370,76 -
3. | Total de Pasivo DC TPnst = TPCrat + TPLst -
4. | Total de Capital DC CAPq+t = CAPpstq + BNpst -

5. | Total de Financiamiento DC TFrst = TPpst + CAPpst -
DC: relacion de definicion contable  C: relacion de comportamiento  RZ Coeficiente de determinacion en porciento

Una vez definidas las relaciones que permiten determinar las variables intermedias de cada componente,

se presentan las relaciones para determinar las variables de salida del modelo en la tabla 3 4.

Tabla 3.4. Relaciones de definicion contable para las variables de salida. Fuente: elaboracidn propia.

Grupo Variable Medida | Relacion
Densidad ocupacional TD/habit. | DOn+t = TDn+t / HDOpst
Rentabilidad Indice de ocup_acic’)nl % |On+t = HDOn+t / HDE st
fnanciera Ingresq por turista dia . UM/TD | IPTnst = TINGqst / TDpat
del servicio Flnanqamlento (jel activo UM FAn+t = TAnst | CAPpat
hotelero Rotacién del activo UM RAq+t = TINGrst / TAnst
Rentabilidad de las ventas UM RVist = BNpst / TINGrat
Ingreso por habitacion UM/habit. | IPHqst = TINGpst / HDE st
Liquidez inmediata UM Llnst = (EFEnst + CPChrst) / TPCrat
Seguridad | Liquidez disponible UM LD+t = EFEnst / TPCrat
financiera | Ciclo de cobros dias CCOBp+t = ((CPCrat-1+CPCi41)/2) / VP)*30
Ciclo de mercancias dias CINVn+=((MERn+4+MER+)/2)/TCOS;+1)*30
Ciclo operativo dias CICOnst = CCOBpst + CINVst
Costo por turista UM/TD | CPTrst = TCOSpst / TDnst
Economicos | Mercancias por turista UMITD | MPTqst = (INVInst + COMPyst) / Dt
yde Cobertura del consumo % 0 UM | COBCyst = (INVInst + COMPpst) | CONSpay
proceso | Coeficiente potencial de riesgo % CPRyst = PHPyst [ VPyst
Coeficiente real de deuda % CRDp+t = CPCMpst / CPCist
UM: unidades monetarias (CUC)
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Paso 3. Establecer el sistema de ecuaciones del modelo matematico

La identificacion de las relaciones entre variables que se realizd, se caracteriza por su agrupacion por
componentes; sin embargo, el ciclo de resolucion de ecuaciones recursivas del modelo de simulacion
plantea otra dindmica en correspondencia con la forma en que ocurren las operaciones econdmicas. La
figura 3.2 muestra este ciclo.

La realizacion de las operaciones econdmicas tienen como orden: financiamiento, inversion, resultado; la
l6gica de la planificacion financiera las visualiza de forma inversa: a partir de unos supuestos se proyectan

resultados, la inversion requerida para lograrlos y el financiamiento necesario para sostenerla.

19

‘ EFE = TF - (TAC'+ TAF + TOA

VP =TD *PREP D
OING =TING - VP

> [ CPC = 420579+0,725"VP ]
{10
| OR = 145427 + 15545,20

2
| TING = exp(12,1389 +0,83E-4*TI§?
TS = oxp(3,34521 1091772 n(TD)) 2

4
/‘ MER =72154,70+2,61722*TD

BB = TING - TCOSj/\B\/

11

‘ Ol = 1424890 + 27195,1

20
" TAC = EFE+CPC+OR+MER+O

14
| TPC = sqrt(-1,13601E13+3 81029E6*TA<?

TPL = 2038.33 £ 370,76 152
TP =TPC + TPL %2

CAP = CAPn.1 + BN

(12

TF = TP + CAP T;“* |
| TAF = 1186750 + 36727,70 | <

| TOA = ARIMA(1,1,1)x (2,1,1)12 c= 23950?
[ TA=TAC + TAF + TOA

7
| TGAS = 469639 + 0,47E-4 * TDN@CF

BN = BB - TGAS 2~

Figura 3.2. Ciclo de resolucién de las ecuaciones recursivas del modelo de simulacion para el hotel

objeto de estudio. Fuente: elaboracién propia.

Otro elemento a tener en cuenta es que los parametros definidos en las relaciones que se han
presentado son el reflejo del comportamiento pasado de las variables estudiadas y no del
comportamiento deseado. En este sentido, si se tiene en cuenta que Total de costos (TCOS,.) por
ejemplo, es resultado de costos directos del servicio hotelero, como son comidas y bebidas, ella debe
comportarse de forma lineal en relacion con los turistas. De esta forma, en el proceso de
implementacion del modelo, las variables se deberan ajustar a los resultados deseados.

Finalmente se destaca que el modelo matematico resuelto mediante el ciclo de simulacion, muestra los
efectos de las decisiones en los resultados econdmicos financieros, asi como las interrelaciones de estas
decisiones mediante sus ecuaciones. No solo se basa en la planificacién financiera tradicional contenida
en las relaciones de definicion contable, sino que también estas son traducidas en expresiones
matematicas mediante las relaciones de comportamiento. La resolucion de este sistema de ecuaciones

permitira la generacion de alternativas financieras que se desarrolla en la etapa siguiente.
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Etapa 3. Implementacion de la planificacion financiera de la inversion corriente

La mejor de un grupo de alternativas financieras de inversion corriente y su sistema de objetivos, debe

estar conectada con la estrategia economica financiera que establece el objetivo supremo de la

empresa y debe ser evaluada a partir de la construccidn de escenarios.

Paso 1. Alineacion del proceso gestion de la inversion corriente con la estrategia econdmica financiera

El area encargada de los procesos economicos financieros es la responsable de dirigir acciones que

acorten o eliminen la brecha existente entre la mision y vision de esta estrategia funcional, asi como

establecer los principales factores que condicionan alcanzar la visién. Para el periodo 2010-2015%4

estos elementos se exponen a continuacion.

Mision: garantizar una gestion econdmica financiera eficaz, que se refleja en el cumplimiento de los

indicadores planificados, en el perfeccionamiento de los sistemas de planificacion y ejecucién de las

operaciones econémicas y en el control de los recursos.

Vision: desarrollamos un sistema de gestion econdmica financiera sélido, que contribuye a la obtencién de

indicadores econdmicos financieros superiores en calidad a la media de los hoteles del grupo hotelero.

Objetivo econémico financiero: lograr un incremento de la rentabilidad a 2.10% y una liquidez de 1.65 CUC.

Fortalezas:

- Especialistas calificados en el &rea que gestiona los procesos econdémicos financieros.

- Disponibilidad de recursos técnicos para desarrollar las funciones del area.

- Aplicacion adecuada de las regulaciones existentes que respaldan las operaciones econémicas.

- Estricto sistema de seguridad informatica que resguarda la confiabilidad del registro contable.

Debilidades:

- Incapacidad del software de registro contable para desarrollar adecuados procedimientos de
planificacion y control financieros.

- Criterios establecidos y utilizados para definir las cantidades de productos a comprar. Esta debilidad
corresponde al proceso gestion de compras, previo al subproceso gestion del ciclo de inventarios;
sin embargo, lo afecta considerablemente. Se toman las decisiones de cuanto comprar segun la
experiencia de especialistas Unicamente; se realizan pedidos basados en el promedio de turistas
dias de la semana o mes anterior, lo que no es compatible con la estacionalidad de la actividad y no
estan definidos los niveles maximo y minimo de productos por métodos cientificos. Esta situacion

provoca modificaciones desfavorables en las variables de respuesta, pues se inyecta capital dinero

64| a estrategia econdmica financiera para el hotel objeto de estudio quedd elaborada en trabajo investigativo previo para el periodo 2010-2015.
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en el sistema transformandolo en capital productivo, sin correspondencia con el nivel de actividad,
generando afectaciones al ciclo y al resultado econdmico.

Gestion del crédito realizada en temporada de baja turistica. Varios factores conspiran con esta
debilidad correspondiente al subproceso gestion del ciclo de cobro; entre ellos: el propio
procedimiento a seguir debido a la localizacion del cliente fuera del pais, politicas de crédito lineales
para todos los meses del afio establecidas en los contratos, débil estructura organizativa para las
tareas del subproceso al contarse con un especialista en el area con disimiles tareas administrativas,
morosidad de algunos clientes para liberar el pago por la venta del servicio hotelero. Consecuentemente,
en periodo de baja turistica, las cuentas por cobrar se acumulan como se muestra en el anexo 3.7a,
extendiéndose el ciclo de cobro que debe describirse en 30 dias. Un proceder que condiciona
favorablemente su comportamiento es la venta con prepago, lo que requiere la entrada del efectivo a
la cuenta del hotel previo a la prestacion del servicio hotelero. Sin embargo, el prepago es una
estrategia que puede conducir a la pérdida de clientes por condiciones de crédito poco flexibles.
Politica de financiamiento asumida para sostener la actividad. La politica de financiamiento tiene un
marcado caracter estacional, en la cual, la participacion de los fondos a corto plazo va
descendiendo progresivamente en los meses de temporada alta y ascendiendo de forma gradual en
meses de actividad media y baja. En las temporadas de baja turistica ocurre una acumulacién de
cuentas por cobrar, inventarios de materias primas y mercancias y activos a largo plazo. Esta
acumulacion de la inversién sin un respaldo en fondo de maniobra proveniente de fondos
autogenerados, trae como consecuencias la acumulacion de deudas a corto plazo como se muestra
en el anexo 3.7b, y por consiguiente, un deterioro de la capacidad de pago, mostrandose capital de

trabajo negativo en el 25% de los meses.

Oportunidades:

Actualizacion del modelo econdmico plasmado en los Lineamientos de la politica econémica y
social del Partido y la Revolucion.
Presencia de la Universidad y centros de formacién para la superacién constante de especialistas.

Desarrollo de investigaciones por académicos y profesionales del sector en temas econdémicos.

Amenazas:

Desequilibrios en la disponibilidad de mercancias en el mercado. Esta debilidad que forma parte del
proceso de compras, afecta seriamente el subproceso gestion del ciclo de inventarios y modifica la

respuesta del mismo. La no disponibilidad de las mercancias en el mercado en coincidencia casi
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precisa con las necesidades de produccion y el nivel de actividad, provoca el incumplimiento de los
parametros de prestacion de servicio en correspondencia con la categoria del hotel. Como
consecuencia, el hotel toma dos decisiones de caracter permanente: comprar productos sustitutos6?
y acumular el producto en el momento de su existencia en el mercado con independencia de su
necesidad real. Esto, unido a los inadecuados criterios para realizar pedidos, provoca inmovilizacion
del capital productivo, afectando el ciclo del capital y la eficiencia econdmica.
- Congelacion de fondos a cobrar desde el exterior debido al bloqueo norteamericano.
- Deterioro de la imagen crediticia ante los proveedores por incumplimientos con el pago oportuno.
Los elementos de esta estrategia funcional deben tenerse en cuenta en la construccion de escenarios.
Paso 2. Construir y diagnosticar los escenarios cuantitativos
La construccion de los escenarios se realiza mediante la estimacion puntual y por intervalos de cada
variable intermedia en tres niveles de confianza (90%, 95% y 99%) -con especializacion en los
componentes de inversién corriente a través de los procedimientos especificos de inventarios y cuentas
por cobrar- con el apoyo del Statgraphics; y la proyeccion de los estados financieros en los tres tipos de
escenarios cuantitativos, mediante la corrida de las ecuaciones recursivas del modelo matematico, con
el apoyo de los archivos programados en hojas de calculo.
Los resultados de la construccién de escenarios se obtuvieron después de introducir las variables de
entrada en el archivo correspondiente y verificar los supuestos del modelo matematico. En el anexo 3.8 se
muestra el pronéstico de las variables intermedias, conformando la proyeccién de los estados financieros
en cada escenario. Los elementos que requieren precision se destacan a continuacion.
Un primer elemento de relevancia es que al pronosticar el comportamiento en los diferentes escenarios
de las variables estimadas mediante ecuaciones de regresion (MERn+1, TCOSq+1, CPChn+1 y TPCps1, €N
ecuaciones 4, 5, 9y 14), se tuvo en cuenta el 90%, 95% y 99% de confianza, lo que corresponde a
politicas de tipo agresiva, media y conservadora respectivamente. La autora relaciona el nivel de
confianza con decisiones financieras, teniendo en cuenta que un bajo nivel de confianza provoca
intervalos estimados mas estrechos, y por consiguiente, niveles minimos de inversién o financiamiento.
Un segundo elemento de relevancia es que para las variables que se determinaron teniendo en cuenta

su media (ORn+1, Oln+1, TAFn+1 y TPLa+1), Se tomaron los valores de la estimacion puntual de la media

8 En el frabajo de diploma de Ldpez, D. (2011) se realiza un analisis del impacto econémico que producen las iregularidades en el abastecimiento
de productos en un hotel de Gran Caribe en un afio.
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para el escenario medio, el limite inferior de la estimacion por intervalos de la media para el escenario
optimista y el superior de la media para el pesimista, respondiendo a un criterio de politicas financieras.
Un tercer elemento es que con relacion a las tres primeras ecuaciones referidas a ingresos, existe la
posibilidad de no coincidencia entre el comportamiento real y contratado de turistas y precio, por lo que
sus prondsticos para los escenarios extremos pueden realizarse sobre la base del porciento de
cumplimiento historico del contrato. Teniendo en cuenta que esa informacién no se encuentra
disponible, no se asumen modificaciones de estas variables en los escenarios construidos.

Como ultimo elemento de relevancia, se presentan los resultados de la aplicacion de los procedimientos
especificos de inventarios y cuentas por cobrar, utilizados para establecer el pronostico de la inversion
en ambos componentes de forma mas precisa, en el marco de la construccion de los escenarios.
Aplicacion del Procedimiento para la planificacion financiera del inventario en la hoteleria

Para determinar las variables Mercancias para la venta (MERn+) y Total de costos (TCOSn+) de las
ecuaciones 4 y 5, se aplicé el procedimiento especifico de inventarios con el apoyo de las herramientas
informaticas “Andlisis de productos” y Statgraphics, lo que permitié pronosticar la inversion en
inventarios en funcion del nivel de operaciones y el costo que genera de forma mas precisa. El anexo
3.9 muestra los resultados de la aplicacion. Los resultados de la aplicacion se sintetizan a continuacion.
1. Priorizar los inventarios sujetos a planificacién

Los inventarios de materias primas y mercancias poseen dos caracteristicas que le imprimen importancia:
primero, son clave para garantizar un adecuado nivel de servicio y mantener la satisfaccién de clientes;
segundo, su caracter rotativo superior al resto de los inventarios. Se desglosan en tres grupos de familias:
comestibles con 78% de la inversion total (INVT), bebidas con 21% y tabacos y cigarros con 0,31%. Estas
familias se desglosan en 52 subfamilias conformadas por 448 productos; 90 de ellos (20,09%) requieren
79,61% de la inversion total, a los que se aplica el procedimiento especifico.

2. Definir la relacién estadistica entre turistas dias y el consumo de cada producto

Las fluctuaciones en el nivel de actividad l6gicamente inciden de forma proporcional en la inversion en
mercancias. Por esta razdn se relacionan estadisticamente las variables Turistas dias (TDn.) y
Consumo de cada producto seleccionado (CONS.), a través del analisis de regresion (anexo 3.9a).

El procedimiento a seguir es similar para todos los productos, por lo que como demostracion se
presenta Unicamente el andlisis para uno de ellos: aceite de soya. El analisis de la relacion entre TDn.t y
CONS,.+ de aceite muestra un modelo curvilineo, con coeficiente de determinacion (R2) que indica que

el modelo es capaz de explicar el 79.89% de la variabilidad del consumo, y correlacion (ryy) de 0.84,
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que indica una relacion relativamente fuerte entre ambas variables. Este es el modelo de mejor ajuste y
no el lineal, segun el andlisis comparativo de modelos alternativos; por tanto, se deberan tomar
decisiones para ajustar la elevada tasa de consumo cuando el nivel de turistas aumenta, pues se
observa un crecimiento brusco de esta en temporadas de alta turistica.

El proceder explicado se repitid para el resto de los productos seleccionados, definiéndose los modelos
matematicos que mejor explican la relacion estadistica entre visitantes y consumo. Se identifican nueve
productos que, aun cuando las variables TDn+y CONSy.t presentan una correlacion moderadamente fuerte
(0.95 < rxy < 0.70), el modelo no es capaz de explicar la variabilidad del consumo (30% < R% < 50%). Para
estos productos se podré refinar el andlisis futuro teniendo en cuenta la segmentacion del consumo de los
turistas por mercado.

3. Proyectar la inversion en inventarios en funcién del nivel de turistas dias y el precio de cada producto
La proyeccion del inventario final de mercancias (MERn+) para cada producto se realiza aplicando los
modelos matematicos identificados en el paso anterior, los que permiten estimar puntualmente y por
intervalos en Statgraphics. Para cada escenario, los prondsticos en unidades fisicas se convierten en
unidades monetarias teniendo en cuenta el andlisis descriptivo del precio del producto (PREx) y su
asociacion a los tres escenarios (anexo 3.9b). Por tanto, las politicas: agresiva, media y conservadora
se asocian a los escenarios: optimista, medio y pesimista, en ese mismo orden, y a los precios: minimo,
promedio y maximo respectivamente.

El anexo 3.9c muestra el prondstico de la inversion en aceite y el costo con desglose mensual, en
unidades fisicas y monetarias para los tres escenarios; y en el anexo 3.9d el prondstico general de las
variables MERq+t y TCOSy+ para los productos seleccionados. Como se muestra en el anexo 3.8, para
el escenario medio se pronostica una inversion en mercancias promedio anual de 109177,15 CUC,
alrededor de la cual oscila la inversion en los escenarios pesimista y optimista, desde 111544,56 CUC
hasta 107959,11 CUC respectivamente.

El costo de cada producto estudiado es superior en el escenario pesimista que en el resto,
respondiendo a la aplicacion de la politica conservadora de inversion en inventarios en este escenario;
ocurre todo lo contrario en el escenario optimista. El costo total pronosticado en el escenario medio
asciende a 2745980,37 CUC, en el pesimista 2754470,44 CUC y en el optimista 2736528,58 CUC.

Es importante destacar de estos pronosticos algunos puntos. En primer lugar, en cada periodo
coinciden los pronosticos de: inventario final con inventario de seguridad y mercancias disponibles con

consumo. Esto es debido a la concepcion del procedimiento de comprar justamente lo que se prevé
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consumir, mas el inventario de seguridad, menos el inventario inicial, e invertir solo en lo que se estima
consumir, lo que garantiza la disminucién de capital productivo inmovilizado y por tanto, ahorros por
concepto de inversion. En segundo lugar, los prondsticos de las variables estudiadas varian en cada
escenario de menor en el optimista a mayor en el pesimista, en funcion del precio aplicado y del
intervalo de confianza asumido para pronosticar el consumo, respondiendo a politicas de inversion.

4. Evaluar la decision de inversion en inventario mediante el indice de cobertura del consumo

Como se muestra en el anexo 3.9c, para cada escenario proyectado, la mercancia disponible estimada
supera el consumo estimado del producto. El indice de cobertura de aceite de 1.25 en el escenario
medio expresa que por cada unidad de producto que se estima consumir, se mantienen disponibles
1.25 unidades, lo que garantizaria cumplir con la demanda. En los escenarios pesimista y optimista los
indices de 1.36 y 1.20 respectivamente, indican una correspondencia positiva de la disponibilidad de
mercancias con relacion al consumo estimado. Para todos los productos seleccionados se cumple el
100% de cobertura, por lo que el prondstico de la inversién en mercancias en cada escenario puede
emplearse para construir el escenario meta.

Aplicacion del Procedimiento para determinar el modelo de optimizacion de la relacion entre el
volumen de ventas y las cuentas por cobrar de la cartera de crédito

Para determinar la variable Cuentas por cobrar (CPCys) de la ecuacion 9 del anexo 3.8, se aplico el
procedimiento de cuentas por cobrar con el apoyo de las herramientas informaticas “Anélisis de la cartera
de crédito” y Statgraphics, lo que permitid pronosticar la inversién en cuentas por cobrar en funcion del
nivel de operaciones de forma mas precisa. El anexo 3.10 muestra los resultados de los anélisis.

1. Seleccionar el 20% de los mercados que determinan el 80% del volumen de produccion del hotel

El volumen de produccion del hotel esta determinado por las relaciones comerciales con 47 mercados;
19 de ellos con una participacion relevante en la produccién total del hotel y un grupo conformado por
28 mercados que de forma particular contribuyen menos, pero que en su conjunto suman un aporte
considerable; por lo que se orienta el estudio a 19 mercados y un grupo denominado OtrosSs.

La aplicacion del método Pareto a la Produccién habitacién pension (PHP,.), expresa los ingresos
generados por los mercados que conforman la cartera de crédito, a partir del cual se identifican seis
mercados que representan el 15.79% del total y que generan el 78.51% de las ventas del paquete en el

periodo estudiado. En primer lugar Canada con 39.25% de las ventas totales, posicién que histéricamente

8 E| grupo Otros esta conformado por 28 mercados que de forma independiente representan menos del 1% en las VP, pero que en su conjunto
suman el 5% del total, todos los cuales cuentan con CPR > CRD. Incluyen turistas independientes que no generan cuentas por cobrar y
mercados con prepago. De ahi el criterio de relevancia para el resto de los 19 mercados que representan el 95% de las VP.
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ha mantenido; al igual que Alemania con el 12.93%; Argentina con el 8.46%; Gran Bretafia con 6.93%;
Cuba con 5.59%, posicion que ha venido consolidando en los ultimos tres afios, desplazando a Espafia
con el 5.35%. El resto de los mercados aporta cada uno menos del 5% a la produccion (anexo 3.10a).

2. Calcular los coeficientes: potencial de riesgo (CPR) y real de deuda (CRD) para cada cliente

El CPR:.t expresa el aporte especifico del mercado®” a las ventas (VP), mientras que el CRDn.t expresa
la participacién de ese mercado en el total de cuentas por cobrar (CPC) del periodo analizado. Los
mercados que alcanzan una participacion superior al 5% en la produccién, también la tienen en las
cuentas por cobrar. Canada y Alemania, al igual que son los mas aportadores a las ventas, son los que
mayor participacion tienen en las deudas para con el hotel (33% y 21% respectivamente); seguidos de
Argentina, Gran Bretafa, Cuba y Espafa que descienden escalonadamente desde un 8% hasta un 5%
de participacion (anexo 3.10a).

Un detalle interesante es que la participacion de Canadé en las deudas se encuentra por debajo de su
participacion en la produccion total, lo cual es un signo positivo del cumplimiento de contratos en cuanto
a recuperacion del crédito ofrecido a este mercado; igualmente ocurre con Argentina y Espafia.
Alemania no se comporta igual de favorable, todo lo contrario; este mercado presenta una acumulacién
de deudas con el hotel que supera su participacion en las ventas totales. Esta situacion se repite con los
mercados Gran Bretafia y Cuba aunque en menor proporcion.

3. Efectuar el analisis de regresion entre el volumen de produccidn y las cuentas por cobrar

A partir de un analisis de regresion entre las variables CPR,+ y CRDn.88 como se muestra en el anexo
3.10b, se identifica el modelo de ajuste lineal: CRDyt = 0,00492697 + 0,909654 * CPRnt, con un
coeficiente de determinacion (R?) que indica que este modelo es capaz de explicar el 92.73% de la
variabilidad total del CRD mediante el CPR; y un coeficiente de correlacion (rxy) de 0.96 que indica una
relacion fuerte entre ambas variables. Este modelo lineal, es el que mejor explica el comportamiento de
estas variables, por lo que puede utilizarse para realizar estimaciones y pronosticos futuros.

4. Efectuar el analisis de los resultados de la regresion

Canada y Alemania se alejan considerablemente de la recta que marca el promedio de la relacién entre el
CPRnty el CRDn; el primero positivamente y el segundo lo contrario. Esto ratifica el analisis anterior sobre

el comportamiento de ambos mercados en la participacion de la produccion y las cuentas por cobrar.

67 Teniendo en cuenta la informacion disponible, se realiza el estudio hasta nivel de mercado.
8 Para el andlisis de regresion se tuvieron en cuenta los 20 mercados a pesar del analisis de seleccion realizado, pues se considera oportuno y
viable extenderlo para lograr un ajuste méas confiable, acorde con la realidad del comportamiento de las variables estudiadas.
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Espafia presenta un comportamiento similar de positivo al de Canada, su CRD estimado se encuentra
por debajo de la ecuacion de regresion, lo que indica que tiene menos cuentas por cobrar que las que le
corresponde segun su nivel de participacion en la PHP. Para Argentina, Gran Bretafia y Cuba ocurre lo
contrario; son mercados morosos en relacion con el comportamiento del resto de los mercados.

5. Proyectar las cuentas por cobrar

La inversion en Cuentas por cobrar (CPCn.+) se obtiene mediante dos aportes de la autora consistentes en
el trabajo por escenarios y la seleccion entre el coeficiente real de deuda (CRD) historico y estimado.

Los escenarios se establecen en correspondencia con la variable de entrada Ciclo de cobro (CCOB.), la
cual presenta un comportamiento normal con un 95% de confianza (anexo 3.10c), por lo que su media
puede establecerse en 36 dias (escenario medio) y entre 34 y 38 dias (escenarios optimista y pesimista
respectivamente). La seleccion entre el CRD histérico y estimado se realiza teniendo en cuenta que
algunos mercados tienen un CRD histérico inferior al estimado y viceversa. Para el primer caso se
mantiene el CRD histdrico para los pronésticos; para el segundo caso se selecciona el CRD estimado, lo
que requiere acciones concretas de gestion de cobro que permita ajustar el histérico al estimado.

El anexo 3.10d muestra el pronostico de la inversion en cuentas por cobrar (CPCi+) mensual para Canada
en los tres escenarios de forma detallada y el prondstico general para los mercados seleccionados. Como
se muestra en la ecuacién 9 del anexo 3.8, con el escenario medio la inversion en cuentas por cobrar
promedio anual es 1017477.14 CUC, alrededor de la cual oscila la inversién en los escenarios pesimista y
optimista, desde 1081989.50 CUC hasta 953258.03 CUC respectivamente. Los mercados que mas
inciden se corresponden con los que mas aportan a las ventas del paquete del hotel.

En este punto concluye la aplicacion de los procedimientos especificos de inventarios y cuentas por
cobrar, que permitieron pronosticar estos componentes de inversion corriente y el costo total para
construir los tres escenarios; corresponde diagnosticarlos.

El diagndstico de los tres escenarios construidos se realiza a partir del analisis de sus variables de
salida mostradas en el anexo 3.11, las cuales se derivan de la proyeccion de los tres escenarios en
2013, en comparacion con el afio 2012. Se toman como base los indices: Rentabilidad financiera del
servicio hotelero (RFSH) y Liquidez general (LG), teniendo en cuenta que en la concepcion del modelo
se plantea como objetivo supremo de la entidad hotelera: maximizar la rentabilidad con la méxima
seguridad financiera. De forma general, se observa en la figura 3.3 el incremento de la rentabilidad
financiera del servicio hotelero en detrimento de la capacidad de pago de la deuda corriente, debido a

las decisiones de inversion corriente poco eficientes que se pronostican, las cuales son resultado de la
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respuesta del simulador, en correspondencia con el comportamiento histérico del sistema, con elevado
nivel de confianza. Se pronostica que la RFSH tenga un leve incremento promedio anual de entre el
15% y 17% en los tres escenarios con respecto a 2012, que representa poco menos de 0.01 CUC; y

que la LG disminuya considerablemente entre el 18% y 20%, que representa un promedio de 0.29 CUC.

Matriz de posicionamiento riesgo - rentabilidad
Pronostico 2013 y Real 2012
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Figura 3.3. Matriz riesgo — rentabilidad: proyeccidn 2013 - real 2012. Fuente: elaboracién propia.

Con relacion a la rentabilidad, como muestra el método factorial en el anexo 3.11, el factor que motivaria
su discreta mejoria es el aumento programado de la eficiencia en operaciones en 0.03 CUC (rentabilidad
de las ventas: RV), debido al aumento del arribo de turistas al hotel que se prevé, por una politica
comercial mas efectiva; asi como el perfeccionamiento de los criterios de compras de las mercancias por
la concepcion del procedimiento especifico de inventarios, que impacta positivamente en el costo y las
mercancias por turista y asegura el 100% de cobertura del consumo previsto (garantias del nivel de
servicio). Un factor que influye de forma negativa es la acumulacion de efectivo, inversién fija y de largo
plazo, lo que provoca fundamentalmente en baja turistica, la disminucion del aporte de la inversién a los
ingresos totales en 25% o 0.05 CUC como promedio de los tres escenarios (rotacion del activo: RA).
Respecto a la liquidez, aun cuando se supera la debilidad de mantener el 25% de los meses con capital
de trabajo negativo, a solo el 17%, el deterioro de la capacidad de pago esta provocado por: en menor
medida, la disminucion de la inversidn en mercancias y realizables, ajustandose positivamente sus
ciclos en nueve y un dias respectivamente y los coeficientes reales de deuda de cada cliente; en mayor
medida, la acumulacion del financiamiento circulante en 19% con respecto al real anterior, politica que

clasifica como una debilidad identificada en la estrategia econémica financiera. Sin embargo, la liquidez
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disponible se incrementa como promedio de los tres escenarios 33% o 0.10 CUC, debido a una ineficaz
aplicacién del efectivo en temporada de baja turistica. En resumen, el incremento del resultado
proveniente de las ventas debido a una gestién comercial més efectiva, el cual se cobraria con mayor
celeridad, y el ahorro proveniente del ajuste de las compras de mercancias con relacion al consumo,
por una politica de inversion menos conservadora respecto a la aplicada en afios anteriores, provoca la
acumulacién de efectivo, que no se aplica en la liquidaciéon de las deudas corrientes, sino en la
acumulacion de activos de largo plazo, generando un deterioro de la capacidad de pago,
fundamentalmente en temporada de baja. Este diagnéstico —como parte del control financiero en su
enfoque temporal antes-, permite construir un nuevo escenario que tenga en cuenta las causas
detectadas y las supere, al que se denomina escenario meta.

Paso 3. Seleccionar el escenario meta y fijar su sistema de objetivos econoémicos financieros

La fijacién del sistema de objetivos se desarrolla teniendo en cuenta un nuevo escenario, construido segun
los resultados del diagndstico anterior y los supuestos del modelo matemaético, realizando combinaciones
de variables de los tres escenarios basicos, que conduzcan a mejores resultados econdmicos financieros
proyectados con relacion al 2012. Este seria el escenario fijado como meta para 2013.

El nuevo escenario debe ser capaz de elevar la RFSH y la LG con respecto al 2012 y en funcion de la
estrategia economica financiera, teniendo en cuenta que en el diagndstico se identificaron reservas en el
proceso gestion de la inversién corriente. La concepcion del escenario fijado como meta debe ser:
mantener la eficiencia econémica como factor motivador del incremento de la rentabilidad, unido a la
aplicacion de una politica de inversién en inventarios que influya positivamente en el costo total. El cobro
oportuno de las cuentas por cobrar provenientes de las operaciones y la liberacion de inversion en
inventarios debe generar un disponible que se utilizaria para saldar una parte considerable de la deuda
corriente, con lo que se elevaria la seguridad financiera, manteniendo un elevado porciento de los meses
pronosticados con capacidad de pago.

Como se muestra en la figura 3.3, con el nuevo escenario presentado con detalle mensual en el anexo
3.12-, se pronostica que la RFSH se incremente 20% y la LG aumente 12% con respecto a 2012, lo que
representa una rentabilidad de 2.32% y una liquidez de 1.72 CUC, indicadores que se ajustan al
objetivo de la estrategia funcional, por tanto, este se selecciona como escenario meta.

En la figura 3.4 se muestra la proyeccion de las decisiones financieras sobre la inversion, validas para el
escenario meta, el prondstico de sus componentes integrados en la proyeccion de los estados

financieros al cierre de 2013, los supuestos en los cuales descansan los prondsticos y el sistema de
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objetivos que se le asocia representados por indicadores y su meta promedio anual, organizados
respondiendo a su causalidad.
Incrementar la rentabilidad

con la maxima seguridad
financiera

Indicador: RFSH Indicador: LG
Meta: 2.32% l Meta: 1.72 CUC
| 1 | | T 1
Eficiencia Eficacia en Politica de Eficacia en Capacidad Adecuado
econoémica utilizacién de financiamiento utilizacion de de pago de nivel de
la inversién de la inversion la capacidad la deuda actividad
Indicador; RV Indicador: RA Indicador: FA Indicador: IPH Indicador: LI Indicador: CICO
Meta: 8.75% Meta:17.12% Meta: 1.54 CUC Meta:90.14CUC Meta:0.87CUC Meta: 50 dias
Indicador: LD
i Meta:0.35CUC
Aprovechamiento - -
de la capacidad Gestion del Garantias en el
habitacional crédito a clientes nivel de servicio

Indicador: IO+ Indicador: DO Indicador: CPR + Indicador: CRD Indicador: CINV | Indicador:COBC

Meta: =2 80% | Meta: = 2TD/HDO = Meta: por cliente | Meta: por cliente Meta: 15 dias Meta: 100%
Indicador: IPT Indicador: CCOB Indicador: MPT Indicador: CPT
Meta: 252.76CUC Meta: 35 dias Meta: <6.57CUC | Meta:=12.62CUC
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1 S t ' | 11 t Ventas paquete vF 10725080 ACTNOS PASIVO Y CAPITAL
- o€ man len.en 08 supues 0s Otros ingresos ~ 0ING 791871||Efectivo cajaybanco  eFE 861979| Total Pasivo circulante  TPC 2620850
pl’eeStab|eC|dOS en el modelo Total de ingresos TNG 1151703 1) |Cuentas por cobrar ~ CPC 1849231| Total Pasivo largo plazo TRL 2038
matematico sobre las relaciones de ESTADOS |Totaldecostos TCos 2754470 |Otros realizables OR 145427 |Total Pasivo T 2622988
Componamiento de |aS Variables (treS FINANCIEROS |Beneficiobruto &8 87625860| |Mercancias para venta MER  123515|Total Capital CAP 3448087

PROYECTADOS [ Total de gastes 7oA 7754448] | Otros inventarios Ol 1424390|Total Pasivoy Capital T 6063976

sobre el efecto del n|ve| de aCtNldad en Beneficionets BN 1008112 | Tot: circulante TAC 4405041

los resultados, seis sobre la inversion Tot e 1150022
espontanea y fija y dos referidos a Tot w03 TOA 513912
la deuda). Total Activos T4 B0BBITH

DECISIONES FINANCIERAS:

v Aplicar decisiones moderadas de inversion en Cuentas por cobrar (CPC), lo que implica mayor efectividad en la gestion del crédito
y en particular el cobro, manteniendo los estandares vigentes.

v Aplicar decisiones conservadoras de inversion en Mercancias para la venta (MER), que permitan: ir modificando gradualmente los
criterios -historicamente aplicados-, de realizar pedidos muy por encima del consumo pronosticado; mantener una defensa ante
las fallas del mercado en cuanto a disponibilidad de productos; garantizar el nivel de servicio segun los estandares establecidos
en correspondencia con la categoria.

v Aplicar parte del disponible en el pago mensual promedio del 22% de la deuda corriente, el 50% en los meses que el efectivo se
acumula histéricamente (abril-junio) y el 18% en los meses que disminuye (octubre-febrero), priorizando las cuentas envejecidas.
v Aplicar decisiones moderadas de inversién en Otros realizables (OR) y Otros inventarios (Ol), lo que implica: desinversion por

cobro de cuentas pendientes —internas y diversas-; y mantener la inversion en utensilios, materiales y herramientas.

v Aplicar decisiones agresivas de inversion en activos de largo plazo (TAF y TOA), lo que implica mantener la inversion ya existente.

v" Mantener el resto de las variables intermedias que dependen de una relacion de comportamiento, en su escenario medio.

Figura 3.4. Sistema de objetivos y decisiones financieras: proyeccién 2013. Fuente: elaboracion propia.
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Utilizando como base este escenario meta, en el anexo 3.13 se muestran los resultados del analisis de
sensibilidad a las variables de inversidn corriente. Se determina su méxima variacion aceptable —segun
el objetivo de la estrategia econdmica financiera-, si se mantienen los supuestos y decisiones
establecidas; asi como la variacién maxima que estas variables pueden tomar si se modifican de forma
combinada.
Si las ventas del paquete se comportan como esta previsto y todas las variables responden como lo
establece el modelo matematico, en el peor de los casos, la inversidn en mercancias solo podria
ascender hasta el 4% del valor fijado como meta, influyendo en el incremento del costo en 4% y en la
disminucion del efectivo en 10%; con lo cual las variables de respuesta toman valores relativamente
aceptables: disminuiria la rentabilidad a 2.11% vy la liquidez a 1.68 CUC, que representan disminuciones
del 9% y el 2% respectivamente. La RFSH es mas sensible a las variaciones de esta variable.

La inversion en cuentas por cobrar podria aumentar hasta 42%, disminuyendo el efectivo 32% y

aumentando las deudas 10%, con lo cual la rentabilidad no sufriria modificaciones significativas, pero la

liquidez disminuiria a 1.65 CUC 0 4%. La LG es més sensible a las variaciones de esta variable.

Si por el contrario ocurriera un incumplimiento del plan de ventas del 1%, todavia se obtendria 2.10% de

rentabilidad, con una disminucion del 2% de la capacidad de pago (1.69 CUC).

Si todos los factores se combinaran desfavorablemente, el rango permisible de las variables seria:

cuentas por cobrar +4%, mercancias +2%, ventas -1%, influyendo en la disminucién del efectivo en

13%; con lo cual la rentabilidad disminuiria a 2.07% y la liquidez a 1,67 CUC.

Finalmente, debe destacarse que la proyeccion realizada es una muestra de las reservas que aun

mantiene el hotel en cuanto a gestién financiera de la inversidn corriente; es decir, el incremento de la

rentabilidad financiera del servicio hotelero favorece la seguridad financiera de aplicarse decisiones de
inversion corriente mas eficientes.

Es importante volver a puntualizar dos puntos sobre el ciclo de planificacion financiera:

1. Ala alternativa que mejor resultado econémico financiero genera, se llega por un proceso iterativo
desarrollado por el analista, que permite identificar los efectos que generan las decisiones
financieras y por un analisis sobre la medida en que se cumple el sistema de objetivos fijado como
meta, todo lo que depende de la capacidad y habilidad del especialista alcanzados por la formacion.

2. Los resultados mostrados son expresion de la respuesta del sistema econémico financiero del hotel,

en correspondencia con su comportamiento historico y con elevados niveles de confianza del 90%,
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95% y 99% para los escenarios trabajados; utilizando como herramienta los tres archivos

programados, se simulan estos resultados.
Con la implementacion del ciclo de planificacion financiera, en la que se desarrollan los diferentes
niveles del Principio espiral del control financiero -desde la medicién hasta el ajuste-, se cuenta con los
elementos que sirven de base para ejercer un control efectivo sobre la inversion corriente durante y
posterior a las operaciones econdmicas, lo que se desarrolla en la etapa siguiente.
Etapa permanente. Implementacion del control financiero de la inversion corriente
De forma consecuente con la concepcion tedrica del modelo disefiado, se ha precisado la forma en que
se implementa el control financiero en su enfoque temporal antes de la ejecucién de las operaciones
econdmicas, asociado a la etapa de planificacién financiera que ha precedido. En este ciclo se han
aplicado métodos de control financiero que han permitido seleccionar el escenario meta y su sistema de
objetivos, base para el control durante y posterior.
Para el control financiero en su momento de actuaciéon durante la ejecuciéon de las operaciones
economicas, en su concepcion tedrica se establece el monitoreo de los componentes de inversion
corriente. En la figura 3.5 se muestra como deberian quedar los graficos de control para las variables
cuentas por cobrar y mercancias en 2013, que incluyen los intervalos de comportamiento o limites de
control de estas variables determinados en el analisis de sensibilidad; asi como posibles causas que
pueden provocar variaciones con respecto a lo planificado en el escenario meta.
El anexo 3.14 incluye el analisis de normalidad previo a la elaboracion de los gréficos de control para
estos componentes de inversion corriente y otras variables que inciden en las variables de respuesta.
Estos graficos unidos a los estados financieros con detalle mensual presentados en el anexo 3.12,
deberan convertirse en una herramienta de control financiero de la inversidn corriente durante las
decisiones financieras, en los periodos de cierre del ciclo contable.
En el control financiero en su enfoque temporal posterior a las operaciones econdémicas, se valora de
forma integral el grado de cumplimiento del sistema de objetivos y la aptitud del proceso gestion de la
inversion corriente. En la figura 3.6 se muestra cdémo quedaria el anélisis de capacidad del proceso si

las variables mantienen el comportamiento previsto en el escenario fijado como meta para 2013.
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Figura 3.5. Gréaficos de control y posibles causas de desviaciones fuera de los limites de control de la

inversion corriente. Fuente elaboracion propia.

a) Rentabilidad financiera del servicio hotelero
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Figura 3.6. Analisis de capacidad del proceso gestion de la inversion corriente. Fuente: elaboracion propia.
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Los indices de capacidad de la RFSH y la LG tomarian valores de 1.01 y 1.05 respectivamente,
indicando que el proceso gestion de la inversion corriente es aceptable, si todos los meses cumplen con
las especificaciones planificadas para las variables intermedias que modifican su respuesta. Este
andlisis unido al porciento de cumplimiento del sistema de objetivos promedio anual del anexo 3.12,
deberén convertirse en una herramienta de control financiero de la inversién corriente posterior a las
decisiones financieras.

Con la aplicacién de esta etapa concluye la implementacion del ciclo de control financiero.

3.3. Efecto econdémico de las aplicaciones del procedimiento disefiado

Uno de los valores de la investigacion es el econdmico, precisamente por la posibilidad que brinda el
modelo matematico y sus procedimientos especificos, de identificar alternativas de inversién corriente
que conducen a mejores resultados econdmicos financieros. El aporte econdémico se concreta en la
oportunidad de generar ahorros por concepto de inversién, ajustada a los requerimientos que generan
los niveles de actividad pronosticados.

El anexo 3.15 muestra una simulacion que compara variables pronosticadas y reales para el primer
semestre de 2013, con la finalidad de demostrar la efectividad del disefio: con su aplicacion se obtienen
mejores resultados econdémicos financieros. Su objetivo es determinar qué hubiese ocurrido si se
hubiesen tomado las decisiones financieras que establecen los procedimientos especificos y el modelo
matematico. La simulacion se realizd manteniendo las variables en sus valores reales para el 2012,
excepto las de inversion corriente espontanea y las que se derivan directamente de ellas.

La simulacién de la inversion en inventarios® muestra que si se hubiese reducido la inversidén en
mercancias disponibles en 29.12%, se hubiese logrado 100% de cobertura del consumo real, lo que
hubiese representado 1.29 CUC de mercancias disponibles por cada CUC de consumo real, mejor que
1.82 CUC que se mantuvo realmente; la inversion final en mercancias se hubiese reducido 10.63% vy el
costo total hubiese disminuido 7.21% con respecto al real del semestre.

La simulacién de estados financieros del primer semestre muestra que si se hubiesen tomado las
decisiones que establece el disefio, la RFSH hubiese aumentado 3.62%, que representa un promedio
semestral de 7.47%, y la LG hubiese aumentado 2.79%, que representa 1.65 CUC; ambos valores
superan en calidad los obtenidos realmente. El principal factor que hubiese influido en la mejoria de la

rentabilidad seria la mejor calidad del financiamiento del activo. El factor que hubiese determinado la

69 Se profundiza en la simulacion de la inversion en inventarios debido a que depende en gran medida de decisiones intemas del hotel; no ocurre
igual con la inversion en cuentas por cobrar, las cuales dependen considerablemente de decisiones de financiamiento extemas.
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mejoria considerable de la seguridad financiera a corto plazo seria la reduccion del ciclo operativo
manteniendo todos los meses con capacidad de pago.

La tabla 3.5 presenta un resumen de la estructura de los ahorros potenciales anuales que se hubiesen
obtenido por concepto de inversion, en los 15 hoteles de la muestra seleccionada donde se ha aplicado
el disefio. De haberse ejecutado las decisiones establecidas en el disefio, se hubiese logrado en total
un ahorro anual ascendente a 2 millones 860 mil 148 CUC, el cual representa como promedio el 9% de
la inversién espontanea anual de estos hoteles. En todos los casos se hubiese logrado un incremento

de laRFSH y la LG como promedio en estos hoteles de 3.12% y 2.71% respectivamente.

Tabla 3.5. Ahorro potencial anual determinado con la aplicacién del disefio. Fuente: elaboracion propia.

HOTEL Grupo Hotelero Categoria a dm.li-z::t?:cién ?gﬁg;)
Solymar Gran Caribe 5 estrellas Contrato administracion 534053,35
Playa Caleta Gran Caribe 4 estrellas Contrato administracion 654754,60
Playa de Oro Gran Caribe 4 estrellas Contrato administracién 22850,22
Turquesa Gran Caribe 4 estrellas Contrato administracién 320052,47
Las Morlas Gran Caribe 4 estrellas Contrato administracion 180254,29
Internacional Gran Caribe 4 estrellas Marca Propia 154095,18
Villa Cuba Gran Caribe 4 estrellas Marca Propia 120109,98
Sun Beach Gran Caribe 3 estrellas Contrato administracion 348916,56
Tortuga Gran Caribe 3 estrellas Marca Propia 195748
Sandals Cubanacan 5 estrellas Contrato administracion 167298,31
Melia Varadero Cubanacan 5 estrellas Contrato administracion 10137,62
Bella Costa Cubanacan 4 estrellas Contrato administracion 120250,36
Melia Las Antillas Cubanacan 4 estrellas Contrato administracion 16434,40
Beaches Cubanacan 4 estrellas Contrato administracion 95267,51
QOasis Cubanacan 4 estrellas Marca Propia 113715,18
TOTAL 2860147,51

Generar este ahorro implicaria una liberacion de fondos financieros que podrian ser aportados al
presupuesto -fuente fundamental del fondo social de acumulacion y consumo?0-, los cuales el Estado en

el cumplimiento de su funcion como distribuidor y redistribuidor de la renta nacional, pondria en funcién

0 El fondo de acumulacion permite la acumulacion productiva (construccion de industrias, equipamiento de las actuales, introduccion de
tecnologias, entre otros) y no productiva (construccion de viviendas, instalaciones de salud, cultura y cientificas, entre otros). El fondo de
consumo permite la satisfaccion de las necesidades individuales y sociales de los miembros de la sociedad, que incluye la remuneracion de los
trabajadores de la esfera productiva y el aseguramiento de necesidades comunes de los miembros de la sociedad (ensefianza, salud, pensiones
y estipendios, circulos infantiles, entre otros).
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del bienestar social. El valor economico de este resultado se resalta al tener en cuenta el objetivo de
trabajo 44 definido en la Primera Conferencia Nacional del PCC (2011b): “Profundizar en la conciencia del
ahorro de los recursos de todo tipo, como una de las fuentes principales de ingresos del pais en estos
momentos”.

3.4.Consideraciones sobre la implementacion del disefo

Es valido referirse a dos consideraciones generales sobre la implementacion permanente del disefio: la
utilizacion del modelo matematico para la planificacion financiera y las valoraciones iniciales a realizar para
la implantacion del disefio tedrico metodoldgico.

En primer lugar, el modelo matematico que soporta la concepcion tedrica de la planificacion financiera,
cuenta con 11 supuestos basicos que establecen la forma en que las variables econémicas se relacionan,
los cuales fueron establecidos teniendo en cuenta la generalizacion de los resultados al aplicar la segunda
etapa del procedimiento disefiado en los hoteles estudiados.

En las diferentes etapas de la investigacion se realizaron 169 comprobaciones del cumplimiento de estos
supuestos; de ellos se demostro el cumplimiento del 89.35%; el incumplimiento del 10.65% se concentra
fundamentalmente en el componente de inversion, en particular en las variables mercancias para la venta
y cuentas por cobrar, asi como en la variable de costos totales del componente de resultados, teniendo en
cuenta que esta es expresion del comportamiento de las mercancias.

El adecuado porciento de cumplimiento de estos supuestos permitié su generalizacién; sin embargo, para
la utilizacion permanente del modelo matematico con fines de planificacion financiera, estos supuestos
deben ser revisados y ajustados segun el comportamiento real y deseado de las variables, respondiendo
al principio de planificacion por niveles multiples y gradual. En este sentido, el archivo programado
“Simulador de estados financieros” es de gran utilidad, al permitir que se muestre el resultado que se
deriva de la modificacion de cada supuesto.

En segundo lugar, con relacion a las valoraciones iniciales para la implementacion permanente del disefio,
se consideran varios puntos de interés. Se requiere el cumplimiento de las premisas definidas en la
concepcion del modelo, las cuales establecen el reconocimiento del directivo como responsable de
impulsar y controlar la implementacion, formacién de los especialistas, la conciencia de la necesidad de su
implementacion desde la perspectiva econdmica, la eliminacion en la medida de lo posible de fallas o
desequilibrios que frenen su implementacion.

El directivo debe ser un lider, capaz de fomentar las bases de las premisas. Requiere crear un ambiente

favorable para la aplicacion de los pasos y etapas del procedimiento, asi como promover y apoyar la
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formacion de los especialistas en funcion de incrementar sus capacidades y habilidades en funcion de los
requerimientos del modelo. Estos elementos integrados constituyen cimientos para generar las
motivaciones y convicciones propias de una cultura financiera que propicie la implementacion consciente;
mas en una sociedad donde la planificacion es la via principal para la direccion de la economia nacional y
el control quien permite garantizar el cumplimiento del plan de la economiay su presupuesto.

También se requiere la identificacion de aquellas fallas -en particular las internas, relacionadas con la falta
de integracion horizontal, vertical y transversal-, que limitan la implementacién. La actualizacion del
modelo econémico cubano plasmado en los Lineamientos de la Politica Econdmica y Social del Partido y
la Revolucién, se desarrolla en un momento clave de la economia cubana, que establece pautas a lo
interno y externo de la organizacion, para trabajar en funcion de revertir o atenuar estas fallas o
desequilibrios. En fin, el cumplimiento de las premisas definidas en el disefio, garantiza sin dudas que este
pueda implementarse de forma adecuada con caracter permanente.

La frecuencia de aplicacion del modelo mediante su procedimiento estara condicionada por el volumen de
la informacion que se maneja, la velocidad del sistema de informacidn utilizado por el hotel para
proporcionarla y por su valor para incidir en las decisiones financieras.

Otro elemento a valorar es la forma que debe implementarse el procesamiento matematico y estadistico
de datos. Las hojas de calculo de Microsoft Excel constituyen una herramienta “universalmente” conocida
de facil utilizacién, lo que constituye una ventaja de los archivos programados por la autora; por tanto,
estos deben integrarse al actual sistema de informacion contable mediante acceso directo y no estar
independiente de él. Si se requiere la formacion de especialistas en la utilizacion de software estadistico,
pues la predisposicion a su uso ha sido una limitacion identificada en las aplicaciones realizadas.

Desde el inicio de la implementacion del disefio, deben implicarse a todos los especialistas del hotel con
responsabilidad en la gestién econdmica financiera y ejercer acciones de formacion sistematicas para que
comprendan el efecto positivo 0 negativo de cada decision en los resultados econdmicos financieros.

El tiempo de dedicacion a la aplicacién se reduce considerablemente con el apoyo de los archivos
programados, pero sin dudas, depende en gran medida de las habilidades y capacidades profesionales de
los especialistas y el responsable del area de procesos econémicos, para analizar, diagnosticar y generar
las alternativas financieras que mejor resultado econémico financiero propicien.

Finalmente, se considera que el modelo y el procedimiento disefiados realizan una modesta contribucion a
la gestion financiera y demuestran la necesaria continuacion del estudio. Como expresara Benedetti:

‘cuando creiamos que teniamos todas las respuestas, de pronto cambiaron todas las preguntas”.

96



Capitulo 11l Aplicacién del Procedimiento para la planificacion y el control
de lainversién corriente en un caso hotelero

Conclusiones del capitulo

Concluyendo, las aplicaciones del modelo para la planificacion y control financieros mediante su
procedimiento, demuestran que el disefio constituye una concepcion tedrica metodolégica novedosa
que supera las debilidades de las funciones de planificacion y control financieros que se desarrollan
actualmente en la hoteleria, asi como las limitaciones identificadas al tratar de aplicar los modelos
reconocidos.

Se comprueba la efectividad del modelo para la planificacion y el control de la inversion corriente y su
procedimiento como herramienta tedrica metodolégica, que aporta a la implementacion de los
Lineamientos de la Politica Economica y Social del Partido y la Revolucion.

El disefio permite identificar las decisiones financieras que generarian ahorros por concepto de
inversion, lo que se traduciria en la liberacion de un capital de trabajo inmovilizado, que puede ser
utilizado por el Estado en funcién del cumplimiento de los programas sociales impulsados por el sistema

social que caracteriza la revolucién cubana.

97



CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES



Conclusiones

CONCLUSIONES

Existe consenso sobre la relevancia de la inversion corriente en la busqueda del equilibrio del binomio
riesgo - rentabilidad; es en el ciclo que esta recorre en la esfera de la produccion, donde se encuentra
intrinseco el proceso de creacion de valor, o que marca la importancia de su planificacion y control,
funciones que deben desarrollarse en un grado similar de importancia, como via efectiva para conducir
la organizacion hacia su objetivo supremo.

En el contexto de una economia en transito al socialismo, es acertada la aplicacion de los fundamentos
de la gestion de la inversiéon corriente, en tanto esta busca elevar la eficiencia econdmica y
consecuentemente la renta nacional, que en el modo de produccion socialista estd encaminada a
mantener y superar los niveles de justicia social que caracterizan el sistema.

El modelo para la planificacion y control de la inversion corriente en la hoteleria consta de objetivos,
principios y premisas; en su concepcion tedrica ubica las funciones de planificacion y control financieros
como una unidad dialéctica, bajo los conceptos de: gestion de la inversion corriente con enfoque de
proceso; planificacion consciente, por niveles y refinamientos, soportada en un modelo matemaético
integrado a modelos contables en el marco de una estrategia econdmica financiera y un control
permanente que responde al enfoque de mejora continua; lo que confiere novedad cientifica al disefio.
El procedimiento para la implementacion del modelo disefiado esta concebido en una estructura que
articula etapas y pasos en orden logico, los cuales encuentran como base una concepcion metodolégica
que integra métodos econémicos financieros como el andlisis factorial, de sensibilidad y escenarios, con
técnicas de prondstico cuantitativas y herramientas cualitativas de enfoques valiosos como la gestion
por procesos, integrado al control estadistico de procesos; lo que otorga novedad cientifica al disefio.
Los resultados de las aplicaciones demuestran que el modelo disefiado puede constituir un paradigma
para la planificacion y control de la inversion corriente en la hoteleria cubana y una herramienta para la
implementacion de los Lineamientos de la Politica Econdémica y Social del Partido y la Revolucién,
respaldado por una avanzada cultura financiera que comprenda el lugar que deben ocupar estas
funciones en la gestion, en correspondencia con las actuales exigencias de la economia.

Las aplicaciones realizadas permiten validar la hipétesis de la investigacion, lo que marca su valor
economico, pues con la aplicacion del modelo se identifica la existencia de reservas en la gestion de la
inversion corriente y se confirma la posibilidad de generar ahorros por concepto de inversion, lo que se
traduce en la liberacion de un capital de trabajo inmovilizado, que puede utilizarse por el Estado en

funcion del cumplimiento de los programas sociales impulsados por la revolucion cubana.
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RECOMENDACIONES

Aplicar el modelo para la planificacion y el control de la inversién corriente en otras entidades de la
actividad hotelera no estudiadas en el marco de la investigacion, que permita perfeccionar su
concepcidn tedrica metodologica y generalizar la totalidad de los supuestos preestablecidos del modelo
matematico, asi como su validez y efectividad.

Ampliar el nivel de detalle del modelo matematico que soporta la planificacién financiera del modelo
tedrico disefiado, extendiéndolo a otros procesos, variables y sus relaciones, de forma que se
represente con mayor desagregacion el comportamiento econémico financiero de la actividad hotelera.
Continuar socializando los resultados de la investigacion mediante ponencias en eventos de todos los
niveles y la publicacion de articulos cientificos en bases de datos especializadas y revistas cientificas
cubanas.

Lograr la realizacion de un experimento piloto en uno de los hoteles estudiados, que demuestre la
efectividad del modelo disefiado a nivel empirico y favorezca su introduccién gradual en la gestion
hotelera.

Desarrollar acciones de intercambio y capacitacion con cuadros y especialistas de la hoteleria, en el
marco de proyectos empresariales y actividades de postgrado, que permitan consolidar las bases para

el cumplimiento de las premisas que sostienen la implementacion permanente del modelo disefiado.
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