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RESUMEN

En Cuba el Capital de trabajo representa el principal capital de la empresa estatal; por lo que el
objetivo del presente estudio es diagnosticar los principales problemas en la gestion del Capital
de Trabajo en la Empresa Comercializadora DIVEP. Esta investigacion es un estudio de caracter
exploratorio, donde se disefia un procedimiento compuesto de dos pasos, donde se aplican las
técnicas de revision documental, trabajo en grupo y criterio de especialistas. Los principales
problemas que presenta la Comercializadora DIVEP en la gestion de su capital de trabajo son:
Insuficiente liquidez, inmovilizacidon de inventarios y altos montos de cuentas por pagar. Se
concluye que la empresa debe disefiar una estrategia de administracion de su capital de trabajo
de carcter estratégico, asi como en estudios posteriores delimitar su Capital de Trabajo Optimo.

Palabras claves: administracion financiera, liquidez, riesgo.



ABSTRACT

In Cuba, working capital represents the primary capital of state-owned enterprises; therefore, the
objective of this study is to diagnose the main problems in working capital management at the
DIVEP Trading Company. This exploratory study designs a two-step procedure that applies
document review, teamwork, and expert judgment. The main problems faced by DIVEP Trading
Company in managing its working capital are: insufficient liquidity, inventory immobilization,
and high amounts of accounts payable. It is concluded that the company must design a strategic
working capital management strategy and, in subsequent studies, define its optimal working
capital.

Keywords: financial administration, liquidity, risk.

RESUMO

Em Cuba, o fundo de maneio representa o principal capital das empresas estatais; assim, o
objetivo deste estudo € diagnosticar os principais problemas na gestdo do fundo de maneio da
DIVEP Trading Company. Esta investigacdo é um estudo exploratério, no qual foi desenvolvido
um procedimento em duas etapas, aplicando técnicas de revisao documental, trabalho de grupo e
opinido de especialistas. Os principais problemas que a DIVEP Trading Company enfrenta na
gestdo do seu fundo de maneio s&o: liquidez insuficiente, imobilizacdo de stocks e valores
elevados de contas a pagar. Conclui-se que a empresa deve desenvolver uma estratégia de gestdo
do fundo de maneio e que, em estudos subsequentes, deve ser definido o seu fundo de maneio
ideal.

Palavras-chave: gestdo financeira, liquidez, risco.
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INTRODUCCION

Los cambios en el entorno y las particularidades sectoriales han provocado que la administracion
financiera del capital de trabajo sea un tema ain de actualidad, tanto en el contexto nacional como

internacional.



El objetivo principal de la administracion financiera es la creacion de valor sobre la base de una
adecuada intercompesacion rendimiento/riesgo.

Para Martinez (2016) la gestion financiera se sustenta en tres pilares basicos:

1. El presupuesto de capital, que hace referencia a todos los activos de naturaleza plurianual
en los que se van a invertir los recursos de la empresa para hacer que el negocio funcione,
exista y tenga continuidad en el tiempo.

2. La estructura del capital, que aborda la forma en la que se van a financiar los proyectos
de inversién definidos en el presupuesto de capital.

3. Lagestion del capital circulante, que abarca los procesos y la toma de decisiones dirigidos
a la gestion del dia a dia del negocio, donde es indispensable identificar los volumenes
optimos de inventario, de cuentas por cobrar y de la tesoreria y la inversion de sus

excedentes.

Al estar la investigacion orientada al capital de trabajo, se detendra su analisis en el tercer pilar
planteado.

El capital de trabajo es indispensable para la operacién de la empresa; el mismo requiere de una
gestion efectiva de sus componentes y sus politicas para la generacion de liquidez y el desarrollo
de nuevas alternativas de financiamiento; demanda que su gestion sea proactiva Yy
multidisciplinaria para que la empresa sea capaz de enfrentar la dinamica de los mercados del
siglo XXI.

El capital de trabajo brinda el margen de liquidez que requiere la empresa para financiar su giro
comercial o de servicios, cuando este disminuye la empresa no puede realizar sus actividades
normales por lo tanto no puede generar valor agregado. Un decrecimiento drastico de capital de
trabajo es el inicio de los problemas financieros de la empresa. La falta de liquidez hace que la
empresa tenga dificultades, principalmente con los proveedores, los cuales dejan de suministrar
la materia prima por el incumplimiento en los pagos, lo cual ocasiona el desabastecimiento de
inventarios; deteriora las fuentes de financiamiento, por falta de credibilidad de pago; los
trabajadores, por el atraso en el pago de los estimulos; entre otros.

Con la finalidad de evitar los problemas ocasionados por la escasez, se debe mantener un

equilibrio especifico entre los activos y los pasivos circulantes, y entre las ventas y cada categoria



de los activos circulantes. El control de los recursos propios de la empresa constituye un elemento
indispensable para disponer de un volumen de inversiones circulantes superior a los recursos
financieros a corto plazo, se genera asi la solvencia requerida para garantizar la cobertura de
pagos, aun, si se producen situaciones o hechos que retarden la conversion de algunas partidas
circulantes e incluso el ritmo productivo.

La efectiva gestion de capital de trabajo debe poner atencidn a las partidas que se relacionan de
forma directa con el proceso productivo o de servicio, entre las basicas se relacionan en el activo
circulante las partidas de efectivo, cuentas por cobrar e inventario, por ser estas partidas, en las
que se puede establecer un nivel eficiente de liquidez con politicas acorde a las necesidades de la
empresa, Yy, en los pasivos las cuentas por pagar. Esta efectiva gestion es imprescindible para el
crecimiento de las empresas, pues mide el nivel de solvencia y asegura un margen de seguridad
razonable para las expectativas de alcanzar el equilibrio entre los niveles de utilidad y el riesgo
gue maximizan el valor de la organizacion.

Hay Tai, (2017) manifiestan que el incremento de la liquidez reduce la rentabilidad de la empresa
y viceversa, dando surgimiento al problema existente en la administracion del capital de trabajo
relacionado con la adecuada compensacion entre liquidez y rentabilidad sobre la base del nivel
de riesgo asumido.

La caida de liquidez proveniente de mantener cantidades minimas de activo corriente, que pueden
ser insuficientes para cancelar deudas a corto plazo, implicaria un elevado riesgo operativo, no
obstante, su rentabilidad es mayor. Una alta liquidez proveniente de mantener un nivel alto de
activo corriente, ofrece la posibilidad de cubrir los pasivos corrientes con gran holgura,
operativamente resulta menos riesgoso; pero, al mismo tiempo, ocasiona disminucion de la
rentabilidad derivada del alto costo oportunidad originado de su inmovilizacién.

A partir de los estudios de Manrique (2019) en la actualidad el desarrollo de la Sociedad de la
Informacion y el Conocimiento, la globalizacion como fendmeno caracteristico de estos tiempos,
las crisis financieras regionales y globales, entre otros factores provocan que la administracion

del capital demande un replanteamiento debido a:

e Laimportancia de este concepto en la generacion del flujo de efectivo, la rentabilidad y
la creacion de valor de los negocios.

e Los avances logrados en la Tecnologia de la Informacion y Comunicaciones.



e El desarrollo de la administracién por procesos

e El desarrollo de nuevos conceptos relacionados con la cadena de valor y la administracion
de inventarios

e Laexigencia cada vez mayor de la adopcion de la Responsabilidad Social Empresarial y
un enfoque mas social en la administracion por parte de las empresas.

e Los cambios que ha habido en el medio ambiente financiero.

e El valor cada vez mayor del conocimiento como fuente generadora de ventajas
competitivas.

e El anadlisis de la literatura consultada permite plantear que, aunque con diferencias
semanticas en su redaccion la mayoria de los estudiosos del tema coinciden al definir la
administracion del capital de trabajo asociada a la administracion de las diferentes

partidas que integran el activo y pasivo circulante de la empresa.

Por lo tanto, se puede plantear que la administracion del capital de trabajo es la administracion
de los activos circulantes y el financiamiento que se necesita para sostener a estos activos, siendo
su objetivo principal manejar cada uno de los activos y pasivos a corto plazo de manera que se
alcance un nivel dptimo de capital de trabajo neto que garantice la necesaria liquidez empresarial
con una adecuada intercompensacion riesgo/rendimiento.

La importancia de esta administracion puede resumirse en las siguientes ideas:

e En la mayoria de los materiales revisados relacionados con el tema se reconoce que la
inversion en activos circulantes constituye una parte importante de las inversiones
empresariales

e Laprincipal porcion del tiempo de la mayoria de los administradores financieros se dedica
a las operaciones internas diarias de la empresa, que caen bajo el terreno de la
administracion del capital de trabajo

e Los pasivos circulantes son fuente importante de financiamiento.

e Suele emplearse como medida de riesgo empresarial al ser una medida de la liquidez de
la empresa, ya que si el nivel de capital de trabajo es bajo indicara que la liquidez es

insuficiente por lo tanto dicho capital representa una medida util del riesgo.



e Ante una disminucién de las ventas el capital de trabajo es un factor determinante en el
logro de la liquidez, ya que le da la opcion al financiero de la empresa a maniobrar con
las politicas de credito, el control de inventario, las cuentas por cobrar, renovar los
inventarios con mayor rapidez, adoptar una politica mas agresiva de cobros a fin de tener
mayor liquidez, e igualmente se pueden postergar los pagos para contar con una fuente
adicional de financiamiento.

e EI capital de trabajo se debe manejar con cuidado ya que la mala administracion del
mismo es una causa importante del fracaso empresarial por insolvencia técnica. Un capital
de trabajo excesivo puede ser tan desfavorable como un capital de trabajo insuficiente, al

incrementar el costo oportunidad de estos activos.

Las diferentes partidas que conforman el capital de trabajo se ven afectadas por distintos factores,

entre los cuales se destacan:

e El giro del negocio es el que determina la necesidad de capital de trabajo.

e Tiempo requerido para la obtencién de la mercancia y su costo unitario.

e El nivel de ventas.

e Condiciones de compra.

e Larotacion de inventarios y cuentas por cobrar.

e Riesgo de una baja de valor del activo circulante.

e La adecuada gestion del capital de trabajo es fundamental en el logro del equilibrio
financiero de la empresa, ya que como expresa Martinez (2016) este se logra con:

e Laliquidez que garantiza la capacidad para hacer frente a los compromisos de pago en un
plazo determinado.

e Porque el fondo de maniobra facilita el ciclo que permite generar la rentabilidad esperada
del negocio gestionando el riesgo de no disponibilidad de recursos.

e Porque el fondo de maniobra representa una garantia de solvencia y estabilidad en las

operaciones.

En Cuba el Capital de trabajo representa el principal capital con que trabajan la mayoria de las

empresas mayoristas dado el nivel de obsolescencia de los activos fijos, por lo cual su



administracion reviste gran importancia y constituye una necesidad tener presente las tendencias
de desarrollo de cada sector en la misma.

Teniendo en cuenta las caracteristicas de la economia cubana actual, las limitaciones en el
mercado externo y la necesidad de sustituir importaciones y ampliar las capacidades industriales,
es necesario que las empresas trabajen eficaz y eficientemente por lograr altos niveles de gestion
en pos del desarrollo y pleno bienestar de la sociedad, requiriendo para ello de la implementacion
de politicas que le permitan velar por la adquisicion y uso de sus fondos, lo que seria posible,
entre otros factores, con una correcta administracion financiera de todas sus actividades y en
particular del capital de trabajo.

En el lineamiento 10 de la Politica Econémica y Social del Partido y la Revolucion para el periodo
2021-2026 se reconoce explicitamente el papel del capital de trabajo y la necesidad de una
adecuada gestion del mismo por el sector empresarial cubano (PCC, 2021).

El escenario en el que se desenvuelve la economia se ha hecho muy complejo como resultado del
recrudecimiento del bloqueo econémico del gobierno de EE. UU, los impactos que dejé la
pandemia de la COVID-19 y las consecuencias de la crisis econdmica internacional. Los
impactos combinados de la situacion en la economia y de la tarea ordenamiento en nuestro pais
han generado manifestaciones no asociadas a lo disefiado.

A raiz de la “Tarea Ordenamiento” en Cuba se han dado cambios en el orden econémico, donde
comienzan a aparecer nuevos actores economicos, los cuales originan nuevas demandas
contribuyendo asi al aumento de la actividad comercial en tiempos de crisis financiera
internacional y nacional, lo anterior ha provocado que el ciclo operativo de la empresa DIVEP se
hace muy largo, provocando inconformidad y la pérdida de clientes, dificultando el crecimiento
en los resultados financieros de la empresa.

A la Empresa Comercializadora DIVEP le impact6 negativamente la unificacion monetaria y
cambiaria. Tomando como fuente de informacion los estados financieros de la Empresa
expresados en pesos cubanos, se aprecia que los inventarios en CUC se reexpresaron a una tasa
de cambio de 1x1 y las cuentas por pagar a proveedores extranjeros a 1x24, provocando un capital
de trabajo negativo.

Sin embargo, el tiempo ha trascurrido y es necesario conocer que esta sucediendo en esta empresa

con su capital de trabajo por las implicaciones que tiene en la liquidez. En este contexto, el



objetivo del estudio que se presenta es diagnosticar los principales problemas en la gestion del

Capital de Trabajo en la Empresa Comercializadora DIVEP

METODOLOGIA

Para la realizacion de este estudio se aplico la metodologia PRISMA, recomendada en la
realizacion de investigaciones de revisiones bibliograficas de amplio alcance. Se utilizaron las
palabras claves: capital de trabajo, tendencias del sector de comercio y gestion del capital de
trabajo para la exploracion en las bases de datos y registros.

Para la busqueda de las publicaciones se seleccionaron las bases de datos Scopus, Emerging
Sources Citation Index y WQOS, conjuntamente con otras bases como Scielo, Redalys, DOAJ,
Latindex, COPERNICUS. Ademas, se utilizd el buscador researchgate y google académico.

Se identificaron 622 publicaciones en el periodo 2011 - 2021, de las cuales se examinaron 321,
fueron excluidas 301 por estar duplicadas en las bases de datos y no existir correspondencia del
titulo con el objetivo de este estudio. Se evaluaron finalmente 116 publicaciones, ya que fueron
excluidas 205 debido a que el anlisis del resumen mostr6 que no se correspondia al objetivo de
este estudio y ser publicaciones de caracter muy especifico y restringido.

El 88.8 % de los documentos revisados corresponden a articulos cientificos, el 0.9 % son libros,
el 5.2 % tesis y el 5.1 % son informes de investigacion, congresos o documentos y sitios de la
web. EI 100 % de los articulos revisados estan indexados en bases de datos. El afio 2017 tienen
la mayor representatividad con 21.6 por ciento.

Se utilizé la técnica de analisis de contenido, ampliamente utilizada en este tipo de estudios y que
segiin Diaz (2018) “consiste en un conjunto de técnicas sistematicas interpretativas del sentido
oculto de los textos™. (p.126)

A partir de MC APP (2023), exact.com (2022), DATISA (2022), B2BWoo (2024) se reconocen

como tendencias internacionales de desarrollo del comercio mayorista las siguientes:

1. Las ventas al por mayor en linea (uso de la internet). A medida que las empresas
aceleran su paso a lo digital, las plataformas digitales se estan convirtiendo en el nuevo
escenario de los mayoristas, ofreciendo una gran variedad de productos y servicios listos.

Quiere estar donde esta la accidn, donde los minoristas avidos de innovacion encuentran



una mina de oro de productos al alcance de la mano. Asi que sumérjase en el futuro con
nosotros, donde los mercados mayoristas en linea iluminan el camino de los minoristas
audaces que buscan una transicion digital.

La especializacion del mercado. El futuro de la venta al por mayor reside en la
profundidad mas que en la amplitud del mercado, en la comprension de las necesidades
del pablico objetivo. Con ello se crean conexiones mas profundas con los clientes y un
posicionamiento como un socio de confianza para el éxito de este.

La transparencia. Los consumidores y los minoristas quieren conocer el origen de los
productos que compran. Es una invitacion a abrir las puertas de sus cadenas de suministro,
a revelar los secretos que hacen que sus productos sean Unicos. Lo anterior, implica
responder a esta exigencia mostrando la sostenibilidad, equidad e integridad que hay
detrds de cada articulo, significa compartir la informacién relevante con los clientes,
transformando cada transaccion en una inmersion en la autenticidad.

Mejorar la calidad de la atencidn al cliente. El servicio de atencion al cliente no es s6lo
una opcion, es el centro de cada transaccion. Como mayorista, usted esta en primera linea
para escuchar, responder y superar los deseos de los minoristas, convirtiendo cada
interaccidn en una oportunidad para demostrar su dedicacion. En un mercado en el que
abundan las opciones, un servicio al cliente excepcional afiade valor a su cadena de
suministro frente a la competencia.

Anélisis de los datos de los clientes. En la actualidad la toma decisiones informadas
basadas en los deseos y necesidades de los clientes es una necesidad. Anticiparse a los
movimientos del mercado y ofrecer experiencias de producto que cautiven a los clientes
constituye un desafio que requiere estar constantemente informado de las necesidades y
expectativas de los clientes.

Adopcidn de la inteligencia artificial y la automatizacion. La Inteligencia Acrtificial
(IA) posibilita descifrar las sefiales ocultas en los datos, ayudando a detectar tendencias
antes de que se conviertan en éxitos. Tambien ofrece sugerencias informadas para ayudar
a determinar la estrategia de precios al por mayor. Mientras que la automatizacion,
optimiza el tiempo y los recursos al encargarse de tareas repetitivas y lentas, como la

gestion de existencias. De esta manera cada dato se convierte en una decision estratégica.



7. Laglobalizacion. Las cadenas de suministro se estan convirtiendo en internacionales. La
globalizacion junto con la aparicién de nuevos socios de negocios mas alla del propio
pais, y los recursos offshore, estan ligados inevitablemente a nuevas oportunidades de
negocios. Teniendo en cuenta todos los cambios por los que ha pasado en los Gltimos afios
la cadena de suministro, seguir siendo competitivo es un reto. Los comerciantes tienen
que demostrar cudl es el valor afiadido de sus servicios e intentar, en la medida de lo
posible, eliminar de la cadena de suministro los intermediarios para una relacién mas
cercana con el cliente potencial. Cada dia mas empresas estan afiadiendo a sus negocios
nuevos servicios y técnicas como:

e EIl Vendor Managed Inventory (aprovisionamiento del almacén del cliente por el
propio proveedor)

e El drop shipping (el minorista no cuenta con los productos en sus instalaciones,
al ser el propio mayorista el que se encarga de entregar la mercancia al cliente
final)

e Re-etiquetado de los productos

e Soporte online mejorado

e Video-consejos y formacidn para el usuario

e Inventario en consignacion

e Reenvasado

e Servicios basados en la geolocalizacién

e Programas de fidelizacion de los clientes

8. Optimizacion de procesos. En una actividad como la mayorista con tanta competencia y
margenes tan estrechos es fundamental vigilar la rentabilidad, lo que conlleva a la
optimizacion de procesos Yy a la tecnologia como soporte para lograr esta.

9. Sostenibilidad. Representa el encuentro del equilibrio entre los intereses de las personas,
del planeta y de la empresa. La importancia de la sostenibilidad esta creciendo en todos
los sectores de la economia. Lo anterior implica que las précticas de responsabilidad
social corporativa se estén cumpliendo, demostrando que las empresas son responsables

y demuestran profesionalidad en su actuar.



La investigacion que se presenta es un estudio de caracter exploratorio con enfoque cualitativo,

donde se disefia un procedimiento compuesto de dos pasos:

Paso 1. El objetivo de este paso es determinar los principales problemas existentes en la
administracion del Capital de Trabajo en la empresa por revision documental

Mediante la técnica de revisién documental de informes de auditorias y analisis econémico -
financieros realizados en el afio 2023 y 2024 se determinan las principales deficiencias
relacionadas con el Capital de Trabajo y su administracion.

Paso 2. El objetivo de este paso es constatar por criterio de especialistas los principales problemas
existentes en la administracion del Capital de Trabajo detectados en el paso anterior.

Para lo cual se crea un grupo de especialistas con las siguientes caracteristicas:

1. Graduados de nivel superior.
2. Con 10 afios como minimo de trabajo en la empresa
3. Representatividad de directivos y especialistas vinculados a la administracion del Capital

de Trabajo.

Mediante la técnica de trabajo en grupo los especialistas por consenso ratifican o no las
deficiencias detectadas en el paso anterior, asi como modifican su redaccién e incorporan nuevas

deficiencias.

RESULTADOS Y DISCUSION

La revision de tres de informes de auditorias y 24 andlisis econémico financieros determinan las

siguientes insuficiencias en la administracion del Capital de Trabajo en la empresa:

1. Altos importes en cuentas por pagar.
2. Inventario inmovilizado.

3. Problemas de liquidez.



Posteriormente, se crea un grupo de 10 especialistas con las siguientes caracteristicas: Todos
graduados de nivel superior en las especialidades de Economia y Contabilidad y Finanzas y con
10 afios 0 mas de trabajo en la Empresa para una experiencia promedio de 13 afios. De los
especialistas participantes 5 son directivos de las areas de Contabilidad y Finanzas y Direccion,
tres son especialistas de Direccion y dos son especialistas de Contabilidad y Finanzas.

Los especialistas consensan con las deficiencias detectadas por la revisién documental, pero
mediante la técnica de trabajo en grupo y por consenso plantean las siguientes consideraciones:

¢ Insuficiencia de liquidez como consecuencia del ordenamiento monetario y cambiario, ya
que se recurre a créditos compensatorios, para cubrir el descalce financiero por el
incremento de la tasa de cambio a 24.00 CUP x 1.00 USD, de cartas de créditos con
vencimiento posterior al 1 de enero de 2021, donde se aplican descuentos automaticos
por el Banco al vencimiento de los créditos. A lo anterior, se afiaden los elevados cargos
por mora y costes procesales, asumidos por la empresa, a pesar de no tener la
responsabilidad directa de los pagos en divisas, producto de las constantes demandas
judiciales presentadas por los suministradores extranjeros en tribunales y cortes de
arbitraje, ante el incumplimiento de los pagos.

e Lo anterior ha provocado el incremento de los gastos financieros y otros gastos con sus
afectaciones a las utilidades.

e También, consideraron pertinente afiadir dos limitantes:

o Flujos de efectivo insuficientes, afectando de manera directa la disponibilidad en
las cuentas.

o Capital de Trabajo insuficiente.

El estudio realizado refleja serios problemas en la Empresa Comercializadora DIVEP que
impacta negativamente la liquidez, lo que ha conllevado a un alto endeudamiento, al mismo
tiempo que representa un alto riesgo empresarial al trabajar con un capital de trabajo insuficiente.
Esta situacion ha provocado que a la empresa se le dificulta negociar términos de pago con los
proveedores y buscar financiamiento adicional, lo que trae como consecuencia, altos costos de
financiamiento o términos de crédito menos favorables. La reputacion de la empresa,

especialmente en relacion con su solvencia y estabilidad financiera, se ha visto seriamente



dafada, dado que los proveedores ven a la empresa como un riesgo mayor al no cumplir con sus
obligaciones segun lo pactado en contrato.

Estos resultados son coincidentes con los postulados planteados por Igbal y Zhuquan (2015)
cuando sugieren que, si las empresas manejan adecuadamente su efectivo, cuentas por cobrar e
inventarios, impulsaran su rentabilidad; y, que al considerar niveles 6ptimos del capital de trabajo
se puede disminuir el riesgo y prepararse para la incertidumbre.

Por su parte, Ha y Tai, (2017) plantean la existencia de relaciones negativas significativas entre
los ciclos de las principales partidas que conforman el capital de trabajo y el rendimiento de la
inversion, lo cual es coincidente con los resultados obtenidos en este estudio.

Situacidn similar se da con los resultados de las investigaciones de Usman, et al (2017), donde
demuestran que los extensos periodos de recuperacién del efectivo afectan la disponibilidad de
fondos, lo que posteriormente altera las operaciones y la rentabilidad de la empresa, lo que es
coincidente con los resultados de este diagnostico, donde fue constatado la existencia de flujos
de efectivos insuficientes ante el deterioro de partidas tan importantes como el inventario y las
cuentas por pagar.

En resumen, para lograr una adecuada gestion del capital de trabajo es necesario que se logre la

optimizacion de las principales partidas que lo componen.

CONCLUSIONES

La empresa presenta serios problemas en la gestion de su capital de trabajo, donde se detectan
dificultares relacionadas con el inventario y las cuentas por pagar, partidas que influyen
directamente en sus ciclos de caja, conllevando al deterioro de este.

Lo anterior ha provocado que la empresa haya incrementado significativamente las
reclamaciones comerciales y moras por demandas judiciales, lo que afecta negativamente las
relaciones comerciales y el acceso al crédito. con un impacto negativo en su solvencia y
estabilidad financiera.

Ante este escenario, constituye una necesidad que la empresa disefie una estrategia de
administracion de su capital de trabajo con un enfoque estratégico y en la blasqueda de la

optimizacion de las principales partidas que componen al mismo



El estudio realizado abre nuevos campos de investigacion relacionados con la determinacion de

los niveles necesarios y éptimos de capital de trabajo en la empresa objeto de estudio.
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