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RESUMEN

Se mostro el efecto de la eliminacion de la dualidad monetaria y la devaluacion del tipo
de cambio en el célculo del capital de trabajo necesario, en la empresa pesquera
PESCASPIR de Sancti Spiritus, Cuba. Se calculé el capital de trabajo necesario a partir
de la Resolucion 19/2014 del Ministerio de Finanzas y Precios, con varias tasas de
cambio y el indice reformador de precios mayoristas propuesto por dicho ministerio.
Con esto se demostré que la unificacibn monetaria y la devaluacion del CUP en la

empresa provocaran un incremento del capital de trabajo necesario en la entidad.

Palabras clave: dualidad monetaria, dualidad cambiaria, monetizacion, déficit fiscal,

capital de trabajo necesario.
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ABSTRACT

It was shown the effect of currency duality elimination and the devaluation of the
exchange rate when calculating the necessary working capital in PESCASPIR fishing
business, located in Sancti Spiritus, Cuba. It was assessed the necessary working
capital taking into account Resolution 19/ 2014 of the Ministry of Finance and Prices with
several exchange rates and the reformer index of wholesale prices budgeted for the
Ministry above mentioned. It proved that currency unification and devaluation of CUP

currency will entail an increase of the necessary working capital in the fishing business.

Key words: Duality currency, duality exchange rate, monetization, fiscal deficit,
necessary working capital.

INTRODUCCION

A partir de la aprobacion de los Lineamientos de la Politica Econémica y Social del
Partido y la Revolucion en el VI Congreso del Partido Comunista de Cuba el 18 de abril
de 2011 (PCC, 2011), el pais se encuentra inmerso en un amplio auge para su
paulatina implementacion. Este proceso de transformaciones sin precedentes, cuyo
alcance y contenido son reflejo de la necesidad profunda de replantear los fundamentos
de la construccion del socialismo, tiene entre sus desafios inmediatos, lograr en muy
breve tiempo, cambios sustantivos en la rigida cultura administrativa que caracteriza a
la sociedad cubana, para poder comenzar a hacer efectivos los propositos de su

agenda estratégica.

Un aspecto medular en la implementacion del nuevo modelo econémico cubano, lo
constituye el tema de la dualidad monetaria y cambiaria, lo que indudablemente afecta
no solo a la familia sino también y en mayor medida a la empresa.
El fendmeno de la dualidad monetaria en Cuba, no es un suceso que se refleja por
primera vez en la historia econémica del pais. Antes del triunfo de la Revoluciéon

existian dos monedas circulando en la economia cubana, y aunque en aquel entonces
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no se presentaba la complejidad cambiaria de la actualidad, se tiende a confundir en el

andlisis la similitud en diferentes contextos.

Con la publicacion en Gaceta Oficial de la Resolucion 19 de 2014 del Ministerio de
Finanzas y Precios (Resolucién 19, 2014), los empresarios y administradores del
sistema empresarial se encuentran en un amplio proceso de estudio, debate y
capacitacion a todos los niveles para la correcta aplicacién de las normas contenidas en
la metodologia exigida por este organismo. Los equipos econdémicos de las empresas
seran en definitiva los verdaderos protagonistas, al tener que asumir los cambios en el
registro contable y analisis de los hechos econémicos, desde el justo momento en que
se decrete "el Dia Cero".

Una de las organizaciones que mas contribuye a la productividad social del trabajo en la
provincia de Sancti Spiritus es PESCASPIR. A nivel nacional es una empresa
distinguida por su liderazgo en la produccion de especies acuicolas, procesamiento
industrial y comercializacion, mostrando niveles de excelencia. Por la importancia que
amerita se decidio realizar un estudio de caso a fin de determinar el efecto provocado
en el capital de trabajo necesario por la unificacion monetaria y la devaluacion del CUP.
Desde el punto de vista teorico, los expertos tienen planificado cOmo asumir este gran
cambio, sin embargo en la practica, aun no se sabe qué sucedera realmente en la

economia cubana, y particularmente en el sistema empresarial.

El objetivo del presente articulo es mostrar el efecto de la eliminacion de la dualidad
monetaria y la devaluacién del tipo de cambio en el célculo del Capital de Trabajo
Necesario en PESCASPIR.

Para cumplir con el objetivo del articulo se definieron los siguientes objetivos

especificos:

Fundamentar teéricamente el fendmeno de la dualidad monetaria y cambiaria y su

efecto sobre el Capital de Trabajo Necesario.

Caracterizar el estado econdmico-financiero de PESCASPIR
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Calcular el capital de trabajo necesario en PESCASPIR a partir de la metodologia
exigida por el MFP en la Resolucién 19 /2014.

El articulo contribuye a la implementacion de los Lineamientos de la Politica Econdmica
y Social del Partido y la Revolucién, en particular el lineamiento 55, que concibe que se
"avanzara hacia la unificacion monetaria, teniendo en cuenta la productividad del
trabajo y la efectividad de los mecanismos distributivos y redistributivos. Por su
complejidad, este proceso exigira una rigurosa preparacion y ejecucién, tanto en el
plano objetivo como subijetivo.”

DESARROLLO

Aspectos teodricos sobre la dualidad monetaria y cambiaria y el capital de trabajo

necesario.

Durante los ultimos 20 afios, la economia cubana ha transitado por la etapa mas sui
géneris de su desarrollo. La pérdida de casi la totalidad de las fuentes de su comercio
exterior por la caida del Campo Socialista, generdé una de las crisis mas importantes
gue ha sufrido Cuba en su historia, unida al momento de mayor auge de la guerra

economica y comercial desatada por los Estados Unidos hacia la Isla.

Esos factores pusieron en peligro la continuidad de la construccion socialista
emprendida a inicios de la década del 60 del siglo XX. Dentro de ese proceso, se ha
llevado adelante la etapa mas creativa e innovadora de nuestro desarrollo; sobrevivir al
peor momento que la crisis exigidé, como nunca antes, un esfuerzo que no dejé de tener

sSus costos econémicos, sociales e ideoldgicos.

En la actualidad existe una economia que tiene diferencias con la de inicio de la crisis.
Las politicas aplicadas para lograr la reinsercion y reanimacion de la economia, si bien
no tuvieron éxitos rotundos, también nos han dejado deformaciones que no resultan
faciles de eliminar, tanto en la estructura de la economia, como en las estructuras
sociales y la distribucion de ingresos. Una de las de mayor impacto y que mas se ha

tratado durante estos afios es la dualidad monetaria.
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Resurgiendo en el proceso de dolarizacion de inicios de la década del 90, y pasando
luego por varias etapas diferentes, es reconocida hoy como uno de los elementos que
mas urge resolver, pues enturbia sobremanera las condiciones en que los agentes
econdémicos tienen que desenvolverse, imposibilitando que estos puedan desarrollar a

plenitud sus capacidades.
Resurgimiento de la dualidad monetaria en Cuba.

La inflacion tiene un grupo de costos y uno de los mas importantes es que genera
desconfianza en la moneda nacional. Si las personas naturales y juridicas poseen una
moneda que se deprecia constantemente, adquiriéndose una menor cantidad de
mercancias por la pérdida de su poder adquisitivo, se deshacen de ella inmediatamente
para refugiarse en una moneda mas fuerte y estable. Por esta razon la poblacion

comenzo a adquirir dolares a pesar de la penalizacion a que estaba sujeta por la ley.

El gobierno con el fin de promover turismo, inversion extranjera y la entrada de
remesas, despenalizd la tenencia de dolares. Por ello en agosto de 1993 se
institucionalizo la dolarizacion parcial, porque no se podia arriesgar el desenvolvimiento
de esas actividades, que fueron en definitiva los motores de la recuperacion de la
economia cubana a una moneda que constantemente se depreciaba, resurgiendo asi
en la economia cubana la dualidad monetaria, pero con la peculiaridad de tener un

multiple régimen cambiario.

Un elemento de suma importancia de la dualidad monetaria en Cuba, es el tema
cambiario. No se puede hablar de un anico régimen cambiario en la economia cubana,
pues de hecho el modelo dual y la segmentaciéon de mercados entre la poblaciéon y
empresas, han dado lugar a regimenes cambiarios diferentes. En el sector empresarial
el tipo de cambio fijado fue de uno por uno. En el sector de la poblacion existio
primeramente un régimen de flotacion y luego un tipo de cambio fijo; pero manteniendo
siempre la tasa de cambio con respecto al délar entre los 19 y los 26 pesos cubanos.
Esta situacion trajo por tanto, ademas de la dualidad monetaria, una dualidad cambiaria,
gue en la practica ha traido profundas distorsiones, que representan uno de los

principales problemas de la economia cubana a solucionar.
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Dualidad monetaria y la empresa.

Muchas empresas tienen el incentivo de comercializarlo todo en pesos convertibles,
debido a que los pesos cubanos no disponen de un mecanismo cambiario que
permitiera utilizarlos para acceder al mercado externo. Esta situacion introdujo una
diferenciacion entre las empresas cubanas, donde muchas veces aquellas empresas
que se veian perjudicadas tenian el papel de satisfacer importantes demandas sociales,

lo que creo serias distorsiones.

La eliminacion de la dualidad monetaria y la devaluacion del CUP en el sector
empresarial que acontecera el Dia Cero, de conjunto con la aplicacion de la Resolucion
19/2014 del MFP, tendra un efecto importante en la contabilidad de las organizaciones.
Se debe tener en cuenta dicho efecto pues casi todas las proporciones, precios
relativos, resultados financieros de las empresas, bancos, otras instituciones y el
presupuesto del Estado, cambiaran con la devaluacion del peso cubano. Aquellas
empresas que tengan excesos de CUC en sus costos en el mediano plazo, podrian
traspasarlo a los precios finales de los bienes y servicios que comercializan, y muchos
de esos bienes y servicios representan costos para otras empresas, incrementandose la
cadena de valor. A pesar de estos problemas se crearia un ambiente de mayor
transparencia en la medicién economica y por tanto la planificacion serd& mucho mas

acertada, algo que se esté exigiendo por el PCC y la sociedad.

Uno de los efectos mas importantes que acaecera en la empresa cubana el Dia Cero
sera sobre el estado de situacion. El estado de situacion es fundamental para el célculo
del capital de trabajo que se determina hallando la diferencia entre el activo circulante y
el pasivo circulante. Por lo tanto, la existencia de capital de trabajo se vincula con la
condicion de liquidez general de la empresa, dando la informacién detallada acerca de

los cambios ocurridos en cada una de las partidas circulantes.

De lo anterior se deduce que, para que exista variacion en el monto del capital de
trabajo en un periodo, se requiere que las operaciones realizadas hayan involucrado a
cuentas del activo circulante y el pasivo circulante. Se supone entonces que al

reevaluar un grupo de partidas del activo circulante el Dia Cero, el capital de trabajo de
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las empresas tendra modificaciones. Es muy importante para las empresas simular este
dia con el estado actual de su balance general, porque si el capital de trabajo tiene en
definitiva la misién de proporcionar a la empresa un margen de seguridad contra
posibles riesgos de pérdida de valor, o alargamiento del periodo de maduracion en el
proceso de conversion de los inventarios en derechos de cobro, y de estos en efectivo,
este margen de seguridad se vera afectado con el Dia Cero, por lo que la anticipacion y
la toma de un grupo de medidas desde este momento minimizara los efectos que
pudiera provocar la aplicaciéon del grupo de medidas orientadas por el MFP en la
Resolucion 19/2014.

El Capital de Trabajo Necesario

La mayoria de las empresas necesitan un determinado nivel de capital de trabajo para
su funcionamiento; este hecho significa que una parte de sus necesidades ligadas al
ciclo de maduracién no esta cubierta por los propios recursos generados por el mismo
ciclo. Como esta situacion se ira repitiendo en cada uno de los ciclos de maduracion, es
evidente que existe un déficit de tipo permanente, originado por la renovacion de la
necesidad basica ligada a la explotacion de la empresa. Por tratarse de una necesidad
de tipo permanente, debe cubrirse mediante una financiacion del mismo tipo. Esta es
precisamente la funcion que debe realizar el fondo de maniobra, es decir, aportar los
recursos permanentes que necesitan la mayoria de las empresas para financiar una

parte de su ciclo de maduracion.

Segun Demestre, Castells y Gonzalez (2006), de la definicion de capital de trabajo
necesario se deduce que su gestion se encuentra vinculada al manejo de las cuentas
corrientes de la empresa, lo que incluye a los activos y pasivos circulantes que reflejan

el estado de las partidas relacionadas con las operaciones a corto plazo.

Es necesario un nivel 6ptimo de activos circulantes, a través de una buena politica de
inversidén a corto plazo, porque una politica sobredimensionada de activos circulantes,
significa tener grandes saldos de efectivo y de valores negociables, fuertes stocks de
inventarios y la concesion de excesivos créditos a clientes. Por el contrario con una

politica restrictiva en las inversiones en activo circulante significa operar con un saldo
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minimo de efectivo, mantener pequefios stocks de inventarios y no permitir ventas a
crédito. Las necesidades de capital de trabajo dependen de la duracién del ciclo de
explotacién o ciclo operativo, que se extiende desde la compra de materias primas
hasta el cobro de los productos vendidos. Este ciclo es diferente para cada tipo de

empresa, de ahi la importancia de optimizar el tiempo del mismo.

Las necesidades de capital de trabajo no son las mismas para todo tipo de empresa,
pues estas dependen de diferentes factores entre los que se pueden citar:

La naturaleza general del tipo de empresa ya que no tiene las mismas necesidades una
organizacion que presta servicios donde los inventarios y cuentas por cobrar son
convertibles con rapidez en efectivo, que una productora donde existen grandes
inversiones en inventarios y cuentas por cobrar, en este Ultimo caso se requiere de una

mayor cantidad de capital de trabajo.

El tiempo requerido para la fabricacion o para obtener la mercancia que se ha de
vender y el costo unitario de la misma. Mientras mayor sea el tiempo requerido para la
fabricacion de la mercancia, o para obtenerla, mayor cantidad de capital de trabajo se

requerira.

El volumen de ventas. El volumen de ventas y las necesidades de capital de trabajo se
relacionan directamente, debido a la inversion de capital de trabajo en costo de
operacion, inventarios y cuentas por cobrar, aunque no quiere decir que si aumentan las
ventas necesariamente aumentara en esa misma proporcion el capital de trabajo. A
medida que el negocio se hace mayor, puede beneficiarse un uso mas eficiente del
capital de trabajo, su situacion en cuanto a crédito puede mejorar sustancialmente,
puede ser capaz de comprar mercancias en grandes cantidades a precios mas bajos y

por lo tanto las necesidades de capital de trabajo pueden reducirse.

Condicién de compraventa. Mientras mas liberales sean las condiciones de crédito
concedidas a los clientes, mayor sera la cantidad de capital de trabajo que estara

representada por las cuentas por cobrar.
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La rotacién de inventarios. Mientras mayor sea la rotacion de inventarios menor sera el
importe de capital de trabajo que hara falta y habrd menor riesgo de pérdidas debido a
las bajas de los precios, cambios en la demanda o en el estilo, también existira un costo

en llevar los inventarios.

Rotacion de cuentas por cobrar. Mientras menor tiempo se requiera para cobrar dichas
cuentas, menor sera el importe de capital de trabajo que se necesitara. La rotacion de
cuentas por cobrar puede aumentarse por medio de la venta o por cesién de cuentas
por cobrar como garantia, o sea, vender cuentas por cobrar, un procedimiento conocido

como factoraje.

El ciclo de negocio. En época de prosperidad, existe una tendencia de los negocios a
comprar mercancias adelantandose a sus necesidades al existir precios mas bajos
dando lugar a mantener niveles de inventarios adecuados y, por tanto, serd necesaria

una cantidad mayor de capital de trabajo.

El conocimiento del ciclo operativo de una empresa es imprescindible para establecer el
capital de trabajo necesario. Para poder operar la empresa necesita capital de trabajo y
para determinar esta necesidad Demestre, Castells y Gonzalez (2006), proponen

algunos procedimientos, dentro de los que se encuentran:

Céalculo de los periodos que conforman el ciclo operativo.

Conversion de los periodos anteriores a dias de ventas, determinados a precio de

venta.

Célculo del numero de dias de venta a precio de venta a financiar.

Conversion en dinero de los dias a financiar para establecer las necesidades de capital

de trabajo.
Métodos para el calculo del capital de trabajo necesario

Existe un grupo de métodos para calcular el capital de trabajo necesario. Todos los

métodos estan basados en la utilizacion de diferentes indicadores entre los que se
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destacan; la rotacién de materias primas, rotacién de productos en proceso, rotacién de
productos terminados, rotacion de mercancias para la venta, ciclo de maduracion, ciclo
de caja, etc. Segun Rodriguez (2002) los métodos que se utilizan para el calculo del
capital de trabajo necesario son los siguientes:

Célculo del capital de trabajo necesario mediante el método del presupuesto de

tesoreria.

Célculo del capital de trabajo necesario mediante el método de los dias a financiar.

Calculo del capital de trabajo necesario mediante el método del tiempo de permanencia.

Céalculo del capital de trabajo necesario mediante el método de los saldos permisibles.

Célculo del capital de trabajo necesario mediante el método del riesgo de insolvencia.

Célculo del capital de trabajo necesario por el ciclo de conversion del efectivo o ciclo de

caja.

Aspectos esenciales de la Resolucion 19/2014 del Ministerio de Finanzas y Precios.

Valoraciones a tener en cuenta.

Con la publicacion en Gaceta oficial de la Resolucién 19/2014 del MFP, se hizo oficial la
metodologia elaborada por este ministerio para implementar el proceso de eliminacion
de la dualidad monetaria y la devaluacion del tipo de cambio del peso cubano en el

sector empresarial.

En la resolucién se exponen las precisiones aprobadas para el proceso de unificacion
monetaria y cambiaria desde el punto de vista financiero y contable. Se designa el CUP
como la moneda unica, lo que lo convertira en la moneda funcional, a los efectos del
registro contable. Se enfatiza ademas que se mantendran los precios minoristas no

afectandose el poder de compra de la poblacién.

La resolucion tiene varios elementos importantes: la indicacion sobre la reevaluacion de

los inventarios y su tratamiento financiero y contable, tratamiento de las partidas
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monetarias en el Dia Cero, determinacion del capital de trabajo necesario en las nuevas
condiciones, modificacion a las Normas Cubanas de Contabilidad No. 6, operaciones

con moneda extranjera y tratamiento a la brecha de precios minoristas.

Otros elementos financieros contenidos en la resolucion estan referidos a la
reevaluacion de inventarios y los activos fijos y a la determinacion del capital de trabajo
necesario. En la resolucion se ubican tres bloques que tienen que ver con la
reevaluacion o modificaciones de precios y un cuarto bloque dedicado al capital de
trabajo necesario.

Se especifica que el precio total o valor total del inventario es la suma del componente
en CUP y en CUC en que esté registrado el activo. Para efectuar la reevaluacién de los

inventarios hay que aplicar un indice de reforma de precios mayorista.

Se tienen tres pasos conceptualizados, un primer paso consiste en aplicar al precio total
de cada producto, el indice de precios mayoristas, para tener un precio reevaluado. Un
segundo paso tiene que ver con calcular el nuevo importe del inventario, a partir del
precio reevaluado. En el tercer paso se determina el efecto de la reevaluacion y luego
se procede a registrar temporalmente en la cuenta de Reevaluacidon de Inventarios en el

Patrimonio Neto o Capital Contable.

En el segundo bloque se tiene la reevaluacion de inventarios aplicando tasa de cambio.
A los inventarios de Combustibles se aplicara la tasa de cambio aprobada a la totalidad

del precio y se calculara el nuevo importe del inventario.

En el tercer bloque, se ubico la reevaluacion de activos fijos tangibles e intangibles, a
los que se les aplicaran el indice de reforma de precios mayoristas para obtener el

precio reevaluado.

Las inversiones en proceso van a ser también reevaluadas aplicando el indice de
reforma de precios mayoristas para obtener un nuevo precio reevaluado. Este proceso

se realizara a nivel del acumulado de la ejecucién y por cada objeto de obra.
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Los inventarios de Equipos por instalar y Materiales del Proceso Inversionista se
reevaluardn aplicAndole al precio total de cada producto, el indice de reforma de precios
mayoristas para obtener un precio reevaluado. El efecto de la reevaluacion se registrara
temporalmente en la cuenta de Reevaluacion de Activos Fijos Tangibles.

El cuarto elemento de la resolucion es el calculo del capital de trabajo necesario. Para
calcularlo se utilizo el método del ciclo de conversion del efectivo que es el exigido en la
resolucion. Este ciclo es el tiempo que dura entre el pago en efectivo y el recibo en
efectivo que se produce en las organizaciones por el cobro de la prestacion del servicio.
El periodo de conversion del inventario, mas el periodo de cobro de las cuentas por
cobrar, menos el periodo diferido de las cuentas por pagar, es lo que se denomindé

como ciclo de conversion del efectivo.

Luego del calculo del capital de trabajo necesario se pueden dar dos situaciones. La
primera puede ser que la organizacion presente el dia cero un exceso de capital de
trabajo. Este se va a fijar como una obligacion con el presupuesto del estado a largo
plazo y se firmar4 convenio de pago con la Oficina Nacional de Administracion
Tributaria. Debe tenerse en cuenta que el Capital de Trabajo esta basicamente centrado

en partidas que tienen que rotar.

Aunque la resolucion es bastante explicita en lo fundamental y en la metodologia a
seguir para cumplimentar el objetivo propuesto, hay cuestiones que no quedan claras
en la interpretacion que los autores hacen al respecto. Es por ello se muestran a
continuacién un grupo de valoraciones que deben ser tomadas en cuenta para el

analisis.

En la resolucion no se explica detalladamente qué sucedera con el registro contable de
la estimulaciéon en CUC que se les paga a los trabajadores. Esta se registra como una
compra-venta de moneda a la tasa de 1 CUC=1 CUP donde las personas que reciben
el CUC entregan algo llamado contravalor en CUP no pasando de esta manera por la

partida nébminas por pagar en el balance de situacion.

Se ha planteado que con la toma de la medida no puede perjudicarse a la poblacion,

por lo que se deduce que la tasa es 1 CUC=24 CUP. Ademas cualquier tasa de cambio
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diferente de 24 hacia abajo haria que los trabajadores se vieran afectados con un
descenso del salario nominal y real. Entiéndase que empresas de este tipo se
encuentran en perfeccionamiento empresarial y cuentan con el mas alto aporte a la
productividad social del trabajo, por lo que con el descenso salarial puede repercutir

negativamente en la productividad social de la organizacion.

Con la eliminacién de la dualidad monetaria el valor en CUP de la multiplicacion de los
CUC por la tasa de 24, debe aparecer por vez primera reflejado en las néminas por
pagar, mostrando un mayor realismo en el registro contable y la posterior toma de
decisiones de los directivos.

Otra cuestion de mucha relevancia es la relacionada con la forma de calcular el ciclo de
rotacion de inventarios en la segunda tabla de dicha resolucion. Como se sabe el ciclo
de rotacion de inventario es fundamental para calcular el ciclo operativo, que a su vez
permite calcular el ciclo de conversion del efectivo y por ultimo el capital de trabajo
necesario. Para realizar el calculo del ciclo de rotacion de inventarios, el MFP propone
gue se calcule el promedio de inventario inicial y final por los dias del periodo entre el

consumo de material.

Cuando la resolucion exige calcular el ciclo de rotacion de los inventarios como se
calcula realmente el ciclo de rotacion de las materias primas, se pierden de vista la
rotacion real de los inventarios de las empresas. Otra limitacion importante radica en
gue la resolucién no hace una distincion entre una empresa comercializadora y una
productora. Todo lo descrito en el ultimo parrafo se agrava cuando se tiene en cuenta
gue hay empresas comercializadoras netamente, a las que se les calculara el ciclo de
rotacion de inventarios por el consumo de material, desvirtuando el calculo del capital

de trabajo necesario.

Supuestos para calcular el Capital de Trabajo Necesario en la empresa PESCASPIR de
Sancti Spiritus segun la metodologia exigida por la Resolucion 19 de 2014 del Ministerio

de Finanzas y Precios.

Para calcular el Capital de Trabajo Necesario en la empresa PESCASPIR de Sancti

Spiritus se utiliz6 una plantilla Excel elaborada por el MFP a la que se le realizaron
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algunas modificaciones, y a partir de la cual se simulé el cierre contable del Dia Cero
con tres tasas de cambio diferentes y un indice reformador de precios mayoristas.

Los supuestos utilizados para la realizacién del calculo del Capital de Trabajo Necesario
el Dia Cero fueron: indice reformador de precios mayoristas 1,40, tasa de cambio para
las relaciones con la poblacién 24 CUP vy las tasas de cambio interempresariales 2; 5y
10 CUP.

El indice reformador de precios mayoristas utilizado en la investigacion es de 1,40
debido a que el MFP esta realizando un estudio de varias empresas y unidades
presupuestadas a través de los gobiernos provinciales y otros ministerios, donde el
indice empleado es 1,40. En cuanto a las tasas de cambios interempresariales
utilizadas se construy6 un posible escenario donde la tasa fuera baja, media y alta, para
determinar los posibles efectos en el capital de trabajo necesario como resultado de una
tasa de cambio que pudiera fluctuar desde una devaluacion del 100 % hasta una del
1000 %. A pesar de considerar en la investigacion la tasa de cambio de 2 como baja,
realmente es una devaluacion importante, atendiendo a que lo propuesto por la
macroeconomia para no impactar la inflacion es una devaluacion del 10 % anual. Se
comenzo con 2 porque en el estudio antes descrito el MFP utilizan una tasa de cambio

interempresarial de 2.
Resultados del calculo del Capital de Trabajo Necesario el Dia Cero.

Al concluir la entrada de datos el instrumento utilizado emitié la siguiente informacion:

(vertablaly 2)
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Tabla 1. Calculo del capital de trabajo necesario de la empresa PESCASPIR con diferentes tasas de cambio
Partidas e Ut (Antes del dia| (Diacerm, | (Diacem con | (Dia cerm con
(- CEer) con te= 2) o= 5) te=10}
“entas netas del periodo 1| Pesos | 376583408 9272167, 71| 827216771 | 527216771
Total del consumo  material ¥ senvicios
comprados 2 [ Pesos BYGS07 99 | 1263395334 | 1444316074 [ 1747183974
Caonsumao material 3 | Pesos 78544516 | 113590737 1317325811 | 1 619 696,01
Total de servicios comprados 4 | Pesos 91 062,83 127 487 96 127 48796 127 487 96
Compras diarias 5 | Pesos 14 602,00 21 087,00 24 080,00 28120,00
Total de compras del periodo 6 | Pesos BYRA0800| 126339500 1444 816,00 1 747 184,00
Dias del periodo 7 | Dias G0 G0 G0 G0
Rotacidn de inventarios 8 | veces 013 0,14 016 014
Ciclo de rotacion de inventarios (dias cobertura) | 9 | Dias 44416 430532 7359 307,048
Inwentario inicial 10| Pesos | 8675 033,61 | 7945 047,05 | 7,845,047 05 | 7945 047 04
Inventario final 11| Pesos | 5954 000,49 8356 330,07 | 845997701 | 863272191
Rotacian de cuentas por cobrar 12| Veces 3,23 452 452 452
Ciclo de rotacion de cuentas par cobrar (ciclo de .
cabro) 12| Dias 1895 13,28 13,28 13,28
Efectos por cobrar a corto plazo al inicio 14| Pesos 449 1949 56 449 1949 56 49199 56 49199, 56
Cuentas por cobrar al inicio 15| Pesos | 1117 761,85 | 1117 761,85 1 117 761 85| 1117 TH1 85
Efectos por cobrar a corto plazo al final 16 | Pesos 49199 56 49 199 56 45,199 56 491899, 56
Cuentas por cobrar al final 17| Pesos [ 1117 761,85 1117 761,85 1117 7R1,85 | 1117 761,84
Ciclo operativo 12 | Dias 46313 44380 38687 320,33
Rotacian de cuentas por pagar 19| Veces 0,99 013 013 013
Ciclo de rotacidn de cuentas por pagar (ciclo de ,
pago) 20| Dias 60,51 4471 3910 32,33
Efectos por pagar a corto plazo al inicio # | Pesos 0,00 0,00 0oo 0,00
Cuentas por pagar a corto plazo al inicio 22 | Pesos BZEEZ306| 94154TMM 541 547 01 541 547,01
Efectos por pagar a corto plazo al final 22| Pesos 0,00 0,00 noo 0,00
Cuentas por pagar al final 24| Pesos 84154710 941 54710 941 54710 941 54710
Ciclo conversidn del efectivo 25 | Dias 40, 61 39909 34777 288,00
Mecesidad de capital de trabajo 26| Pesos | AAYE168,02| 240347434 | 8274 586 05| 9 386 492,29
Activos circulantes en esta fecha 27| Pesos | 918519160 (11587 48118 | 11691 12812 | 11 863 873,02
Pasivos circulantes en esta fecha 23| Pesos | G4E5 12383 G4E5123,83 | A 4R5 123,83 | 646512383
Capital de trabajo en esta fecha 29| Pesos | 272002777 5122357359 5 226004,29 | 5393 74919
Deéficit de capital de trabajo 30| Pesos | 316181747 3281 21699 | 3148681 76| 2987 74319
Exceso de capital detrabajo 31| Pesos 0,00 0,00 oon 0,00

Al finalizar el ejercicio contable la empresa tendra que solicitar en los tres casos el

déficit de capital de trabajo; donde se cancelaria el importe de

la reevaluacion y se
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fijaria como adeudo con el presupuesto del estado la diferencia a recibir de déficit de

capital de trabajo.

Tabla 2. Registrando la reevaluacion al cierre del ejercicio econémico

" Tabla 2. Registrande la reevaluacion al cierre del ejercicio econémice

Tasa de cambio de 2;

lrporte de la reevaluacion 2402328 580
Dehicit de capital de trabajo 3281 216,952
A zolicitar al presupuesto o281 216,982

Al finalizar el ejercicio
Reevaluacion de inventarios

Inversion estatal u otras operaciones de capital
Solicitar al MFP
Adeudo del presupuesto del estado

Inversion estatal u otras operaciones de capital
Cuando entre el recurso
Efectivo en banco

Adeudo del presupuesto del Estado

2402 329,580

2402 329,580

3281 216,992

3281 216,842

3 281 216,882
3281 216,892

Efectos de la eliminacion de la dualidad monetaria y la devaluacion del tipo de cambio

en el calculo del Capital de Trabajo Necesario en la empresa pesquera PESCASPIR de

Sancti Spiritus.

Al comparar el Capital de Trabajo Necesario y las partidas monetarias antes y después

del Dia Cero existe una variaciéon importante. Esto se debe entre otras causas a que

existe un incremento de las ventas de$5 272 167.71, lo que representa un incremento

del 40% con respecto al dia antes de la unificacion monetaria. El consumo de material

aumenta para una tasa de cambio de 2 en $1 135 907,37, para una de 5 en $1 317
328,11 y para una de 10 en $1 619 696,01, representando el 45 %, 68 %, 106 %
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respectivamente del actual consumo material que tiene la empresa que es de $785
445,16. Esta variacidén en el consumo de material esta supeditada al combustible fisico

gue es afectado directamente por las tasas de cambio.

Las compras del periodo incrementan su valor respecto al inicial, en un 44 % por la
aplicacion de una tasa de cambio de 2. Para la tasa de 5 amplian su valor en 65 % y
para una tasa de 10 en un 99 %, debido a que la partida monetaria combustible se
encuentra afectada por las tasas de cambio.

El calculo del capital de trabajo necesario depende también del tiempo de duracién que
necesiten los inventarios en convertirse en efectivo. Con la disminucion que presenta el
ciclo de conversion del inventario al aplicar una tasa mayor va disminuyendo su
rotacion, pues antes era de 444 dias, al aplicar la tasa de cambio de 2 el inventario rota
en 430 dias, con la tasa de 5 lo hace en 373 dias y para la de 10 en 307 dias, por lo
gue el ciclo operativo de la empresa se ve afectado. Como puede apreciarse la
empresa demora aproximadamente un afio desde que entra la materia prima hasta que
se cobra luego de la venta de la produccion a los clientes. Entre otras cuestiones esta
dado por un extenso ciclo de rotacion de los productos en proceso. El ciclo de la
produccion en proceso comienza con la siembra del alevin, captura y posterior
transformacion y finalmente la venta como mercancia, es un extenso ciclo, y vinculado
al incremento en los planes de captura de un afio a otro, hace que la empresa necesite
un fuerte financiamiento. Se recomienda para aligerar este extenso ciclo que se
busquen opciones para incrementar la productividad y que la produccidén en proceso
requiera de un ciclo mas corto. De esta manera enfrentar el proceso de unificacion
monetaria y la primera devaluacién del tipo de cambio sera menos traumatica a los

efectos de la contabilidad de dicha institucion.

Se observa un incremento del capital de trabajo necesario del 43 % de las necesidades
actuales de capital, a los efectos de aplicar las tasas de cambio, es decir a pesar que la
tasa de cambio sufra una devaluacion mayor, el incremento de las necesidades de
capital de trabajo representa un incremento estable. El andlisis se realiza al observarse

los valores obtenidos ya que para la tasa de 2 el aumento es de $8 403 574,346, para
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la tasa de 5 es de $8 374 586,059 y para la de 10 es de $8 386 492,39, existiendo
actualmente necesidades de $ 5 876 168,027.

El ciclo de rotacion de las cuentas por cobrar se mantiene constante para las tres
posibles tasas utilizadas, debido a que las ventas no varian al no afectarse las tasas de
cambio, sin embargo se observa que este ciclo rota mas veces en el periodo analizado,
al rotar cada 13 dias aproximadamente, lo que representa que este ciclo rotara mas que
antes de la reevaluacion, porque antes lo hacia cada 19 dias.

El ciclo diferido de las cuentas por pagar rota cada 60 dias, al aplicar las tasas de
cambio se observa que su rotacion disminuye a 45 dias para la tasa de 2, en 39 dias
para la de 5, y en 32 dias para la de 10. Para la empresa sera positivo pues podra

honrar con mas rapidez sus obligaciones en el corto plazo.

Al determinar el ciclo de conversion del efectivo, se puede constatar que alcanza la
liquidez necesaria con mas rapidez. Antes de aplicar tales tasas el ciclo rotaba cada
403 dias. En el dia cero el inventario se convertira en efectivo en un término de 399
dias con la tasa de 2, en 348 dias para una tasa de 5 y en 288 dias para una tasa de
10. A pesar de que el ciclo de efectivo sea mucho mas rapido, cuestion que es positiva,
las necesidades de capital se hacen mayor, al aumentar las partidas analizadas con

anterioridad.

Existe un incremento del activo circulante significativo y el pasivo circulante se mantiene
estable. Esto indica que el déficit de capital de trabajo neto aumenta (véase tabla 1). Al
aumentar la tasa de cambio es menor por lo que la empresa necesitara menos fondos
para ser financiada, pues el activo circulante cubriria en una medida mayor al pasivo
circulante, es decir sus deudas en el corto plazo. Si no existiera la produccién en
proceso tan extensa de la empresa, y los inventarios ociosos no fueran tan grandes con
la aplicacion del indice reformador de precios mayoristas, no incrementara tanto su
valor, por lo quela empresa necesitaria entonces menos recursos para financiar el
capital de trabajo. Sin embargo se observa que a medida que la tasa de cambio

aumenta, el déficit de capital de trabajo disminuye.
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Para la empresa sera mas positivo utilizar una tasa de 10 pues el efectivo se hara
liqguido con mas rapidez. Pero una devaluacion de esa magnitud podria desencadenar

una espiral inflacionaria muy dificil de controlar.

Si las nébminas por pagar del periodo analizado ascienden a $322 827,25 CUP, llama la
atencion que cada mes PESCASPIR paga aproximadamente $22 000,00 CUC que no
pasan por las nbminas por pagar, a pesar de que en ocasiones la estimulacién es
superior en poder adquisitivo al salario que se obtiene en la empresa. Si esos $22
000,00 CUC se convierten a la tasa de cambio de 24 CUP=1CUC ascienden a $528
000,00 CUP més los $322 827,25 CUP daria como total $850 827,25 CUP, donde antes

aparecian en las nébminas por pagar $322 827,25.
CONCLUSIONES

La empresa pesquera PESCASPIR presenta un exceso de inventarios, su produccion

en proceso abarca un extenso ciclo y los activos fijos se encuentran sobrevaluados.

Se calculo el Capital de Trabajo Necesario a partir de la Resolucién 19/2014 MFP con
varias tasas de cambio y el indice reformador de precios mayoristas propuesto por el
MFP.

La unificacion monetaria y la devaluacion del CUP en la empresa provocara un
incremento del Capital de Trabajo Necesario en la empresa PESCASPIR de Sancti

Spiritus.
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