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Resumen

El objetivo que se propuso alcanzar en la presente investigacion fue:
Determinar las caracteristicas del financiamiento y la rentabilidad en las Mypes del
sector comercio rubro agroveterinaria de la Avenida Raimondi de Huaraz en el 2013.
Metodologia: Tipo y nivel de investigacion fue cuantitativo y descriptivo, disefio no
experimental descriptivo simple de corte transversal; poblacion muestral 22 gerentes
y/o administradores de las Mypes agroveterinarias, técnica encuesta, instrumento
cuestionario estructurado; con operacionalizacion de variables. Resultados: el 68%
ningan micro empresario se financio a largo plazo, el 77% tuvo como fuente interna
de financiamiento la inversion, el 50% creyd que la rentabilidad mas importante es la
financiera, el 55% prefiere la renta variable, el 64% realiza el anélisis interno y
externo de su Mype, el 73% prefiere el analisis horizontal en las cuentas
empresariales. Conclusion: Quedan determinadas las caracteristicas del
financiamiento y la rentabilidad en las Mypes del sector comercio rubro
agroveterinaria de la Avenida Raimondi de Huaraz en el 2013; de acuerdo a los

resultados empiricos y resultados tedricos de la investigacion realizada.

Palabras Clave:Financiamiento — Rentabilidad - Mype - Comercio -

Agroveterinaria.
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ABSTRACT

The goal we set out to achieve in this research was: To determine the
characteristics of the financing and profitability in the retail sector Agroveterinaria
Mypes the heading of the Raimondi Avenue Huaraz in 2013. Methodology: Type
and level of research was quantitative and descriptive, simple non-experimental
descriptive cross-sectional design, sample population 22 managers and/or
administrators agroveterinarias Mypes, technical survey, structured questionnaire
instrument, with operationalization of variables. Results: 68% no micro employer
funded long-term, 77% had the internal source of financing investment, 50%
believed that the most important is the financial return, 55% preferred equities, 64%
performs internal and external analysis of its MSE, 73% preferred the horizontal
analysis in enterprise accounts. Conclusion: There are certain characteristics of the
financing and profitability in the retail sector Agroveterinaria Mypes the heading of
the Raimondi Avenue Huaraz in 2013, according to the empirical results and

theoretical results of the investigation.

Keywords: Finance - Performance - MSE - Trade - Agroveterinaria.
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I. INTRODUCCION

El presente trabajo de la linea de investigacion cientifica titulado: como
Caracterizacion del Financiamiento y la Rentabilidad de las Mypes del Sector
Comercio Rubro Agroveterinaria av. Raimondi — Huaraz periodo 2013. La
preocupacion cientifica y el deseo de investigar las variables Rentabilidad y
Financiamiento, en el objeto de estudio agroveterinarias; nos han permitido
responder a la siguiente interrogante. ¢Cuales son las caracteristicas del
financiamiento y la rentabilidad en las Mypes del sector comercio rubro
agroveterinaria de la Avenida Raimondi de Huaraz en el 2013?, En el empefio de
responder a la pregunta de investigacidn, nos propusimos establecer como propoésito

de logro los siguientes objetivos a nivel general y especificos.

Objetivo General: Determinar las Caracteristicas del Financiamiento y la
Rentabilidad en las Mypes del Sector Comercio Rubro Agroveterinaria de la Avenida
Raimondi de Huaraz en el 2013; el objetivo general se ha desagregado en dos

objetivos especificos:

1. Describir las clases de financiamiento de las Mypes del sector comercio rubro

Agroveterinaria de la Avenida Raimondi de Huaraz en el 2013.

2. Determinar los niveles de rentabilidad en las Mypes del sector comercio rubro

Agroveterinaria de la Avenida Raimondi de Huaraz en el 2013.



Después de Justificar la Investigacion, el presente trabajo de investigacion
adopta un conjunto de teorias, conceptos, definiciones y la normatividad vigente
sobre el financiamiento y la existencia de las Mypes que le dan un sustento basico y
tedrico a la investigacion que se desea desarrollarse, Desde el punto de vista
metodoldgico, servird para crear nuevo instrumento de medicion de los fenémenos
que se suscitan en el estudio de las variables como el financiamiento y la

rentabilidad, que tienen caracteristicas propias en el mundo financiero.

Referentes al marco teérico, y conceptual que comprende el estudio de los
antecedentes internacionales y nacionales segun el investigador Gonzales, E. (2009)
en su investigacion se estudia el efecto de la variedad estratégica de la rentabilidad

de la empresa.

Las bases tedricas tratan de las teorias sobre de las variables de investigacion,
esta teoria, sugiere que la estructura financiera Optima de las empresas queda
determinada por la interaccién de fuerzas competitivas que presionan sobre las
decisiones de financiamiento. Estas fuerzas son las ventajas impositivas del
financiamiento con deudas y los costos de la empresa. Por un lado, como los
intereses pagados por el endeudamiento son generalmente deducibles de la base
impositiva del impuesto sobre la renta de las empresas, la solucion Optima seria
contratar el maximo posible de deuda. Sin embargo, por otro lado, cuanto mas se
endeuda la empresa méas se incrementa la probabilidad de enfrentar problemas

financieros.



El marco conceptual contiene un conjunto de conceptos, definiciones, leyes,
principios de financiamiento y rentabilidad de las mypes de agroveterinarias como la
Caracterizacion del financiamiento en términos generales, el financiamiento es un
préstamo concedido a un cliente a cambio de una promesa de pago en una fecha
futura indicada en un contrato. Dicha cantidad debe ser devuelta con un monto
adicional (intereses), que depende de lo que ambas partes hayan acordado, como el

Capital Propio, El Crédito Bancario son fuentes del financiamiento.

La definicidbn mas precisa de la rentabilidad es la de un indice que mide la
relacién entre la utilidad o la ganancia obtenida, y la inversion o los recursos que se
utilizaron para obtenerla, es la capacidad que tiene algo para generar suficiente
utilidad o ganancia; por ejemplo, un negocio es rentable cuando genera mayores
ingresos que egresos, un cliente es rentable cuando genera mayores ingresos que
gastos, un area o departamento de empresa es rentable cuando genera mayores
ingresos que costos marco conceptual, le proporcionan un sustento teérico a la
investigacion; luego se plantea la hipotesis general .Existen caracteristicas
significativas del financiamiento y la rentabilidad en las Mypesdel sector comercio

rubro agroveterinaria de la Avenida Raimondi de Huaraz en el 2013.

La Metodologia de la investigacion comprende el tipo y nivel, el disefio de la
investigacion, la poblacién muestral, las técnicas e instrumentos de recoleccion de
datos y el plan de anélisis, incluyendo la operacionalizacion de variables, las
referencias bibliogréaficas, los anexos que contienen el cronograma de actividades, el

presupuesto, el cuestionario estructurado y el anexo.



I1.REVISION DE LITERATURA

2.1. Antecedentes

Internacionales

Alberca & Rodriguez (2012) en su tesis acerca del Incremento de rentabilidad
empresa “el carrete”. La presente tesis tiene como objetivo brindar una propuesta
para incrementar la rentabilidad de la empresa El Carrete que se dedica a la
comercializacion de productos de bazar, merceria, bisuteria en la cual hemos
identificado problemas de indole administrativo que imposibilitan el progreso de esta
entidad, se ha desarrollado una planificacion estratégica que permita corregir estas
falencias para mejorar el desempefio empresarial de una manera ordenada y eficaz ya
que con estas correcciones ayudaran a la empresa a observar el mundo desde otra
perspectiva y asi lograr mayor rentabilidad, obteniendo mas clientes siendo mas
competitivos. Uno de los planteamientos que recomendamos es la apertura de un
nuevo local comercial en un lugar estratégico de la ciudad de Quito con lo cual se
aumentan las ventas, también proponemos reubicar al personal a este nuevo local que
va a ser la nueva matriz y distribuidora de la mercaderia para las nueve sucursales

que posee.

Castro (2010) en su tesis sobreAdministracion de Fondos de Pensiones: un
Nuevo Indicador de Rentabilidad. La investigacion presenta la metodologia para
construir un nuevo indice de rentabilidad de las Administradoras de Fondos de

Pension (AFPs). Este indice que llamo indice de Rentabilidad Previsional (IRP)



integra a las variaciones en el valor cuota de un cierto tipo de fondo de pension, los
cambios del costo de la pension que se adquiera. Asi, se obtiene una idea precisa de
las variaciones del poder adquisitivo (en términos de pension) que tienen los
afiliados de un cierto tipo de fondo. Se encuentra que durante el periodo abarcado
entre enero de 2006 y junio de 2009, las tasas de variacion del IRP alcanzaron
niveles sostenidamente inferiores a las tasas de variacion del indice de valor cuota
del Fondo E, para las cuatro mayores AFPs del mercado. Esta diferencia se debe
principalmente al alza que ha experimentado el precio de la renta vitalicia unitaria
durante dicho periodo. Se desarrolla también una aplicacion para el IRP, estudiando
el efecto que tiene tomar en cuenta este indice en la duracién promedio de los activos
de un administrador de portafolio. EI modelo tedrico indica que la duracién de la
cartera dependera de la correlacion existente entre la prima unitaria de renta vitalicia

y los activos del fondo.

Gonzales (2009) en su investigacion acerca de la Variedad estratégica y
rentabilidad empresarial. Se estudia el efecto de la variedad estratégica intra-
industrial sobre la rentabilidad empresarial a dos niveles. En primer lugar se constata
un doble efecto sobre la rentabilidad, de manera que las industrias con menos y con
mas variedad estratégica son las més rentables, mientras que las que tienen un nivel
de variedad intermedio son las menos rentables. Asi mismo, se constata que el grupo
estrategico al que pertenece la empresa dentro de la industria condiciona hasta un
15% de su rentabilidad potencial. El analisis utiliza los datos de la Encuesta de

Estrategias Empresariales. Como conclusion se destaca la importancia que debe



darse desde la direccion estratégica de la empresa a la cuestion de la variedad y a la

propia gestion de dicha variedad dentro de las industrias.

Aranda (2009) en su tesis sobre “Generacion y sustentacion de rentabilidad de la
Industria Textil en México”. Los decrementos en la rentabilidad de las empresas de
la Industria Textil desde 1999 hasta el 2007 y los reportes en las dltimas
investigaciones que establecen que son los factores propios de la empresas los que
generan y sustentan la rentabilidad de éstas, llevo a plantear la duda si tal situacién
prevalecia en las empresas textiles en México que estuvieron inmersas en un
escenario de inestabilidad econdmica y de altos costos en los energéticos. Se tuvo
como objetivo determinar en qué medida la rentabilidad de las empresas textiles en
México fue generada y sustentada por los factores del contexto y los factores propios
de la empresa, durante el periodo de 1999 a 2007; para lo cual se establecié una
metodologia cuantitativa y un método deductivo. Los resultados mostraron que la
rentabilidad de las empres as textiles en México fue generada y sustentada en mayor
medida por los factor es propios de éstas y posteriormente por los factores del
contexto, aportando con ello evidencia empirica a la teoria actual de los recursos
propios de la empresa y confirmar que lo establecido en ultimas investigaciones
también prevalece para este tipo de empresas. Asimismo, se propuso un modelo de
rentabilidad que describe las practicas financieras que deben observar los
administradores en la gestion del capital de trabajo, estructura financiera y de capital,
y la interrelacion implicita del principio de compensacion entre estas. Finalmente se
sugiere generalizar el uso de la estadistica dentro de los modelos de analisis

financiero para identificar las areas a mejorar o reforzar en las empresas.



Castillo (2008) en su investigacion sobre la Legislacion de las Mypes y acceso al
financiamiento, realizada en Espafia. Se llegd a las siguientes conclusiones: Esa
escases no refleja unicamente una restriccion por el lado de la oferta de crédito sino
también una baja demanda de crédito. La asistencia financiera deberia focalizarse en
Mypes que son excluidas del sistema bancario formal pero que al mismo tiempo
tienen una aceptable capacidad y voluntad de pago. Por lo tanto, la asistencia no
deberia tener un alcance general a todo el sector, sino sélo al subconjunto de buenas
empresas con demanda de crédito insatisfecha por no contar sus potenciales
acreedores con suficiente informacion cuantitativa sobre el desempefio pasado de la
empresa y sobre sus flujos futuros esperados. En otras palabras, un programa de
asistencia financiera eficiente y sostenible en el tiempo no deberia asumir la forma de
subsidios sin contra prestacion o, similarmente, de préstamos incobrables. El
inevitable surgimiento de conflictos de interés entre las tres partes (Estado, banca
comercial y Mypes) obliga a considerar seriamente los incentivos privados que
pueden amenazar el cumplimiento de los objetivos sociales. Para desactivar esos
incentivos oportunistas se requiere: Un cuidadoso disefio de los mecanismos de
apoyo; un celoso control del uso de fondos; la incorporacion de penalidades a
quienes infrinjan las reglas del programa; la realizacion de evaluaciones periddicas
de costo y beneficio social y un alto grado de transparencia informativa hacia todos

los interesados directos e indirectos.

Gonzales, A., Correa, A. & Acosta, M. (2008) en su tesis sobre Factores
determinantes de la rentabilidad financiera de las pymes. Establecida la importancia

de la rentabilidad como factor esencial para la supervivencia de la empresa a largo



plazo, el objetivo de este estudio es la determinacion y evaluacion, desde una
perspectiva empirica, de los factores econdmico-financieros que condicionan la
rentabilidad de las pequefias y medianas empresas, con el animo de identificar las
actuaciones que garanticen su permanencia. Nuestra principal aportacion es de tipo
metodologico. En primer lugar, se amortigu6 los efectos del sector y la dimension
empresarial y en segundo, se aplicdO herramientas estadisticas que no requieren
ninguna hipotesis inicial sobre la distribucion de las variables, mostrando también

mayor adecuacion a las caracteristicas de la informacion contable.

Moreno, Hernandez, Mendoza, Vargas, & Villegas, (2010) en su tesis sobre
Caracterizacion de las fuentes de financiamiento para las Mypes en el Estado de
Hidalgo. Las Pequefias y Medianas Empresas en el Estado de Hidalgo representan un
98% de todas las unidades econdmicas registradas (INEGI, 2008); demostrando que
para el Estado representan la fu erza econémica mas importante de la regién. Por lo
que su actividad se vuelve un factor trascendental en el crecimiento econémico
estatal. La crisis crediticia ocurrida en los Estados Unidos de Norteamérica y la
vivida en Meéxico desde 1995, ha provocado la apertura de este tipo de empresas,
desafortunadamente muchas de ellas no han logrado sobrevivir por multiples
factores, entre los cuales se encuentra el escaso capital con que cuentan. A pesar de
la disponibilidad de diversos programas de apoyo para las Mypes expresados en
diferentes programas de los gobiernos federal, estatal e inclusive municipal, que
manifiestan cierta disposicion de apoyo a este grupo de la actividad econémica
nacional, puede considerarse insuficiente desde el punto de vista de los organismos

empresariales como consecuencia tanto de la falta de recursos presupuestales como



de difusion. Por lo que aquellas empresas establecidas en el estado, posiblemente no
han participado en algin programa de apoyo adecuado a sus necesidades tal vez por
desconocimiento, o falta de informacion oportuna y por la dificultad que les
representa acceder a ellos; causando un impacto en la poblacion estatal
econdémicamente activa sumamente elevado, significando esto que cualquier cambio
en las estrategias de financiamiento para las Mypes impactaria directamente en el

ingreso por capital y por ende al desarrollo econémico de la region.

Nacionales

Chiroque, J. (2013) en su tesis sobre Caracterizacion del financiamiento, la
capacitacion y la rentabilidad de las Mypes del sector comercio rubro articulos de
ferreteria del mercado modelo de Piura, periodo 2012. La presente investigacion tuvo
como objetivo determinar la caracterizacion del financiamiento, capacitacion y la
rentabilidad de las Mypes del sector y ambito de estudio, se desarroll6 usando la
metodologia en el nivel descriptivo — no experimental, obteniéndose como resultado
la determinacion que la facilidad para un financiamiento depende del ciclo de
maduracion de la empresa, asi para las Mypes con varios afios de operacion y que
cuenten con registros contables anteriores, se les facilita acceder a un credito
bancario, a diferencia de aquellas que al iniciar un negocio aun no tienen ingresos
asegurados o su promotor no tienen historia crediticia. En cuanto a la capacitacion, es
de suma importancia el conocimiento, el grado de capacitacion que tenga, de tal
manera que la evolucion constante y progresivo a este sector permitird generar

grandes beneficios econdémicos, concluyendo que tanto el financiamiento en la



rentabilidad y la capacitacion son dos puntos importantes que influyen directamente

en la rentabilidad y los resultados de gestion de las Mypes.

Preciado, (2012) en su investigacion sobre Caracterizacion del financiamiento, la
capacitacion y la rentabilidad de las Mypes del sector comercio - rubro Ferretero del
distrito de Villa el Salvador, periodo 2012-2013, tuvo por objetivo describir las
principales caracteristicas del financiamiento, la capacitacion y la rentabilidad de las
Mypes del sector comercio -. Rubro Ferretero del distrito de Villa el salvador,
periodo 2012-2013 La investigacion fue ron experimental, transversal y descriptiva.
Para su realizacion se escogié una muestra dirigida de 20 Mypes de una poblacion de
38 del sector comercio y rubro mencionado; a las que se les aplico un cuestionario de
23 preguntas, utilizando la técnica de la encuesta. Los principales resultados
encontrados fueron: la edad promedio de los representantes legales de las Mypes
estudiadas es de 40 afios; el 57,1% de los micro-empresarios son del sexo femenino y
el 42,9% tienen instruccion superior universitaria; el 42,86% recibieron crédito del
sistema bancario, pagando una tasa de interés que fluctu6 entre 1,5 a 3,5%
mensuales; el 66,7% utilizaron el crédito recibido como capital de trabajo. ElI 100%
de los representantes legales no recibieron ninguna capacitacion previa al
otorgamiento de los créditos; sin embargo, el 42,8% si se capacitaron después del
otorga- miento del crédito, siendo la capacitacion en manejo empresarial. El 57,1%
de las Mypes tienen entre 2 a 7 trabajadores y el 100% de los microempresarios

manifestaron que la capacitacion si mejoro la rentabilidad de sus empresas.
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Acufa, (2010) en su tesis Caracterizacion del financiamiento, la capacitacion y
la rentabilidad de las MYPES del sector comercio — rubro distribuidoras de tiles de
oficina del distrito de Chimbote, periodo 2008-2009.El presente trabajo de
investigacion, titulado “Caracterizacion del financiamiento, la capacitacion y la
rentabilidad de las Mypes del sector comercio - rubro distribuidoras de utiles de
oficina del distrito de Chimbote, periodo 2008-2009”, tuvo por objetivo describir las
principales caracteristicas del financiamiento, la capacitacion y la rentabilidad de las
Mypes del sector comercio - rubro distribuidoras de Utiles de oficina del distrito de
Chimbote, en el periodo 2008 - 2009. La investigacion fue no experimental,
transversal y descriptiva. Para su realizacion se escogio una muestra dirigida de 7
Mypes de una poblacion de 12 del sector comercio y rubro mencionado; a las que se
les aplico un cuestionario de 23 preguntas, utilizando la técnica de la encuesta. Los
principales resultados encontrados fueron: la edad promedio de los representantes
legales de las Mypes estudiadas es de 40 afios; el 57,1% de los micro-empresarios
son del sexo femenino y el 42,9% tienen instruccion superior universitaria; el
42,86% recibieron crédito del sistema bancario, pagando una tasa de interés que
fluctué entre 1,5 a 3,5% mensuales; el 66,7% utilizaron el crédito recibido como
capital de trabajo. EI 100% de los representantes legales no recibieron ninguna
capacitacion previa al otorgamiento de los créditos; sin embargo, el 42,8% si se
capacitaron después del otorgamiento del crédito, siendo la capacitacion en manejo
empresarial. EI 57,1% de las Mypes tienen entre 2 a 7 trabajadores y el 100% de los
microempresarios manifestaron que la capacitacion si mejord la rentabilidad de sus

empresas.
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Sagastegui, (2010) en su estudio Caracterizacion del financiamiento y
rentabilidad en el sector servicios — rubro pollerias del distrito de Chimbote.
Respecto a los empresarios: La edad promedio de los representantes legales de las
Mypes encuestados es de 41.67 afios. EI 66.7% de los representantes legales
encuestados es del sexo femenino. EI 33.3% de los empresarios encuestados tiene
grado de instruccion superior no universitaria y universitaria respectivamente.
Respecto al financiamiento: El 33.4% de las Mypes encuestadas recibieron créditos
financieros en el afio 2008; en cambio en el afio 2009 solo el 16.7% recibieron
crédito. E | 33.4 % de las Mypes encuestadas dijeron que obtuvieron crédito del
sistema no bancario. La tasa de interés que cobré la Caja Municipal fue 8.38%
mensual, no se especifica qué tasa de interés cobrd Credichavin. EI 100% de las
Mypes que recibieron crédito invirtieron dicho crédito en el mejoramiento y/o
ampliacion de sus locales y el 50% dijeron que invirtieron en activos fijos y capital
de trabajo, respectivamente. El 33.3% de los representantes legales de las Mypes
encuestados dijeron que el microcrédito financiero si contribuy6 al mejoramiento de
la rentabilidad de sus empresas y el 66.7% no respondieron. ElI 16.3% de los
representantes legales de las Mypes encuestadas dijeron que la rentabilidad de sus
empresas se incremento en 5% y 15% respectivamente. Respecto a las Mypes, los
empresarios y los trabajadores: EI 100% de los representantes legales de las Mypes
encuestados dijeron tener mas de 3 afios en la actividad empresarial (rubro de
pollerias). Respecto a la rentabilidad empresarial: El 83% de los representantes
legales de las Mypes encuestados dijeron que la capacitacion si mejoro la
rentabilidad de sus empresas y el 17% dijeron que no. EI 100% de los representantes

legales de las Mypes encuestados dijeron que la rentabilidad de sus empresas si
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mejoro. El 100% de los representantes legales de las Mypes encuestados dijeron que

la rentabilidad de sus empresas no disminuyo.

Bazan, (2008) en su trabajo de investigacion titulada Demanda de crédito y el
financiamiento en las Mypes industriales de la ciudad de Leoncio Prado durante el
afio 2006. Los créditos fueron de 9°630,000 nuevos soles, de los cuales el mayor
porcentaje estuvo destinado al sector comercial con el 49% y el 28% al sector
industrial. El ratio colocaciones depdsitos tuvo una tendencia creciente de 0.27 a 0.48
nuevos soles durante el afio 2,005 al 2,007. Sin embargo a nivel nacional el promedio
del ratio colocaciones depdsitos fue de 0.83 nuevos soles. La demanda de créditos
con las variables de estudio rentabilidad y riesgo del micro y pequefio empresario, en
el cual el modelo presento un coeficiente de determinacion del 83.64% es decir las
variaciones en la demanda de créditos es explicada principalmente por la rentabilidad
y el riesgo del inversionista, la prueba Durbin Watson es de 1.82, es decir no existe
una correlacion entre las variables. La prueba Individual T de Student permiti6
demostrar que la variable mas importante o significativa que explicaba la demanda
de créditos fue la rentabilidad de la micro o pequefia empresa. La Prueba permitio
verificar la incidencia altamente significativa, pues tienen probabilidades cercanas a
cero. La mayor parte de las Mypes tenian una rentabilidad que oscilaba entre el 1 al
10%; el 15% de las Mypes no tenian rentabilidad pero seguian funcionando y el 20%

tenian una rentabilidad del 21 al 30%.

Reyna (2008) en un estudio sobre La incidencia del financiamiento y la

capacitacion en la micro y pequerias empresas del sector Comercio estaciones de
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servicio de combustible en el distrito de Nuevo Chimbote, llega a las siguientes
conclusiones: La edad promedio de los conductores de las micro y pequefias
empresas fue de 50 afios. En cuanto al sexo del representante legal, el 100% esta
representado por el sexo masculino. En cuanto al grado de instruccion, el 66.7%
tienen estudios secundarios, y el 33.3% tienen estudios superiores. En cuanto al
financiamiento el monto promedio del micro credito fue de s/24,111. Las entidades
financieras mas solicitadas fueron el sector comercial con el 100%. Puntualizando, el
Banco de Creédito fue solicitado 5 veces (55.6%) y el Banco Continental 4 veces
(44.4%). En relacion al destino del crédito financiero, el 66.7% respondieron que era
para capital de trabajo y el 33.3% para activos fijos. En lo que respecta al crédito y la
rentabilidad, el 100% de Mypes que utilizaron crédito financiero tuvieron mejores
utilidades en lo que se refiere a la capacitacion el 66.7% si recibid capacitacion y el
33.3% no. Los tipos de cursos mas solicitados sobre capacitacion fueron: sobre
recursos humanos 66.7%, marketing 55.6%, seguridad 55.6%, manejo empresarial

44.4% e inversiones 11.1%.

Sillupt, (2008) en su tesis sobre Financiamiento a las Mypes; sefiala que en el
Per(, son varias las investigaciones que analizan la problematica de las micro y
pequefias empresas, destacandose como factor restrictivo para su desarrollo el
limitado acceso al financiamiento y la ausencia de una adecuada gestion financiera y
administrativa para la toma de decisiones que generen valor economico. Algunas de
ellas obtienen financiamiento mediante la banca tradicional a tasas de interés
superiores al 40% lo que implica mayores costos financieros y menores

probabilidades de desarrollo; en cambio otras, no tienen acceso a ningun tipo de

14



financiamiento debido a que son consideradas sujetos de crédito. Actualmente,
existen otros mecanismo que permitiran dinamizar este sector tan importante, uno de
ellos es la formacion de fondos de capital riesgo (FCR) quienes otorgan
financiamiento mediante la participacion accionariada de un grupo de socios que

inyectan capital a la empresa asumiendo el riesgo.

Pachas (2009) en su tesis sobre Incidencia de los préstamos en las Mypes. Llego
a las siguientes conclusiones: las tasas de interés aplicadas a los préstamos que
acceden las PYMES, resultan excesivas y que al carecer de historia crediticia e
informacién minima organizada en estados financieros basicos para evaluar rasgos
de riesgos, méas del 82% de los pequefios y micro empresarios tiene que aceptar tasas
de interés anual por encima del mercado (TAMN 20- 22%) y superior al 100% (por
adicionar gastos operativos, comisiones, seguros), cobradas por la micro financieras
conformada por las cajas municipales- CMCP (135.98%), cajas rurales-CRAC
(90.12%) y MPYME (98.70%) banco de consumo (186.80%) y ONG(112.91%); aun
cuando estas disminuyen sus tasas compensatorias al 151.1179.59%, resultan
inviables si se quiere impulsar su crecimiento, siendo necesario revertir la elevada
carga financiera y deterioro patrimonial mediante nuevos mecanismos y sistema

financiero alternativo al tradicional.
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2.2. Bases teoricas

2.2.1.Caracterizacion del financiamiento

2.2.1.1. Concepto

Es el conjunto de recursos monetarios financieros para llevar a cabo una
actividad economica, con la caracteristica de que generalmente se trata de sumas
tomadas a préstamo que complementan los recursos propios. Recursos financieros
que el gobierno obtiene para cubrir un déficit presupuestario. El financiamiento se
contrata dentro o fuera del pais a través de créditos, empréstitos y otras obligaciones
derivadas de la suscripcion o emision de titulos de crédito o cualquier otro

documento pagadero a plazo (Ledn &Schereiner, 2008).

En términos generales, el financiamiento es un préstamo concedido a un cliente
a cambio de una promesa de pago en una fecha futura indicada en un contrato. Dicha
cantidad debe ser devuelta con un monto adicional (intereses), que depende de lo que

ambas partes hayan acordado.

Asi mismo, es el conjunto de recursos monetarios financieros para llevar a cabo
una actividad econdmica, son generalmente sumas de dinero que llegan a manos de
las empresas, 0 bien de algunas gestiones de gobierno y sirven para complementar
los recursos propios. Por otro lado, es el dinero en efectivo que recibimos para hacer

frente a una necesidad financiera y que nos comprometemos a pagar en un plazo
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determinado, a un precio determinado (interés), con o sin pagos parciales, y
ofreciendo de nuestra parte garantias de satisfaccion de la entidad financiera que le

aseguren el cobro del mismo (Pérez & Capillo, 2010).

2.2.1.2. Modelos Teoricos del financiamiento.

El nucleo de la teoria financiera se desarrolla bajo un conjunto de supuestos
generalmente conocidos como los supuestos de mercado perfecto. De este conjunto
de supuestos emergen conclusiones respecto de las decisiones de inversion y
financiamiento de las empresas, que son elegantes y atractivas en su simplicidad. La
primera conclusion establece que las decisiones de inversion y financiamiento son
separables y que las empresas pueden elegir entre todos los proyectos de inversién
disponibles y ordenar los mejores, sin reparar en la forma en que dichos proyectos
son financiados. En la préctica cuando los propietarios de las empresas evaltan las
consecuencias de financiarse de una determinada forma (eligen su estructura de
capital), consideran generalmente una larga variedad de costos y beneficios. La
decision de elegir una estructura de capital es tan compleja, que no existe un solo
modelo que pueda capturar todos los aspectos distintivos relevantes. Lo anterior
resulta aun mas significativo en el caso de micro y pequefias empresas (MYPES), en
las cuales ciertas caracteristicas las diferencian de las grandes empresas. Las MYPES
poseen habitualmente una porcion de mercado relativamente pequefia, esto enfatiza
la imposibilidad de la empresa de afectar su ambiente; las MYPES presentan
especificidad en el producto ofertado a clientes que son por definicion particulares,

en este contexto las MYPES son evaluadas como mas riesgosas de acuerdo al grado
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de incertidumbre dado por demandas no estables; a menudo la gerencia de los
pequefios negocios reside en una persona, el gerente y/o propietario; el dinero
invertido en los negocios es habitualmente dinero perteneciente al gerente y/o
propietario, no dinero proveniente de inversores externos e impersonales lo que

significara problemas de composicion de cartera para el empresario y su inversion.

Existen dos posturas bien diferenciadas:

La primera conocida como la tesis M-M MODIGLIANI Y MILLER (1958).
y la segunda como la tesis de los tradicionales. Los “tradicionales” argumentaban
que, mientras la rentabilidad econémica de la empresa, entendida ésta como el
resultado antes de intereses e impuestos sobre la inversion total, sea mayor al costo
relativo de la deuda, entonces el incremento de la deuda en la estructura de capital
produce un incremento en el valor de la firma. No obstante, estos afirmaban que este
efecto estaba acotado hasta cierto nivel “normal” aceptado por el mercado, sobre el
cual la mayor deuda de la empresa se entendia como un incremento en el riesgo
promedio y, por lo tanto, era obtenida a costa de incrementos en los costos
financieros que terminaban dando vuelta la condicién antes mencionada. Claramente,
esta posicion, implica una importante recomendacion de politica financiera, mientras
se cumpla la condicion antes mencionada, la empresa debe incrementar su
endeudamiento hasta el nivel “normalmente” aceptado por el mercado. Por otro lado,
la tesis M-M es desarrollada en un mundo de mercados perfectos, sin impuestos y
basa su prediccion en el hecho que existe un arbitraje realizado por los propios
accionistas, con el cual a través de acciones en el mercado, actian reduciendo el

precio de las acciones de empresas apalancadas y aumentando el precio en empresas
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no apalancadas, eliminando las eventuales ganancias en el valor de las primeras

(Aguiarda, 2008).

Por otro lado Herrera, Limon y Soto (2006), nos muestra las teorias de la

estructura financiera:

La teoria del Trade-Off. Beneficios impositivos versus Costos de quiebra.
Esta teoria, sugiere que la estructura financiera 6ptima de las empresas queda
determinada por la interaccion de fuerzas competitivas que presionan sobre las
decisiones de financiamiento. Estas fuerzas son las ventajas impositivas del
financiamiento con deuda y los costos de quiebra. Por un lado, como los intereses
pagados por el endeudamiento son generalmente deducibles de la base impositiva del
impuesto sobre la renta de las empresas, la solucidn dptima seria contratar el maximo
posible de deuda. Sin embargo, por otro lado, cuanto mas se endeuda la empresa mas
se incrementa la probabilidad de enfrentar problemas financieros, de los cuales el
mas grave es la quiebra. En la medida en que aumenta el endeudamiento se produce
un incremento de los costos de quiebra y se llega a cierto punto en que los beneficios
fiscales se enfrentan a la influencia negativa de los costos de quiebra. Con esto, y al
aumentar la probabilidad de obtener resultados negativos, se genera la incertidumbre

de alcanzar la proteccion impositiva que implicaria el endeudamiento.

Estos modelos se basan en la idea de que aquellos agentes que actuan desde

adentro de la empresa poseen mayor informacion sobre los flujos esperados de

ingresos y las oportunidades de inversion que los que actian desde afuera. En un
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primer enfoque, la deuda es considerada como un medio para sefializar la confianza
de los inversionistas en la empresa. Se establece que los administradores conocen la
verdadera distribucion de fondos de la empresa, mientras que los inversionistas

externos no.

El concepto que se encuentra detras de este enfoque es la diferencia entre la
deuda, que es una obligacién contractual de pago periddico de intereses y principal, y
las acciones, que se caracterizan por carecer de certeza en sus pagos. Por otro lado,
un segundo enfoque, argumenta que la estructura financiera se determina como
forma de mitigar las distorsiones que las asimetrias de informacion causan en las
decisiones de inversion. La existencia de una interaccion entre decisiones de
inversion y decisiones de financiamiento. Demuestran que las acciones podran estar
sub-valuadas en el mercado si los inversionistas estan menos informados que los

administradores.

La teoria de financiamiento de la jerarquia de preferencias (PeckingOrder) toma
estas ideas para su desarrollo y establece que existe un orden de elecciéon de las
fuentes de financiamiento. Segun los postulados de esta teoria, 1o que determina la
estructura financiera de las empresas es la intencion de financiar nuevas inversiones,
primero internamente con fondos propios, a continuacién con deuda de bajo riesgo
de exposicion como la bancaria, posteriormente con deuda publica en el caso que
ofrezca menor subvaluacion que las acciones y en Gltimo lugar con nuevas acciones.
Asimismo Briozzo y Vigier en su proyecto “La Estructura del Financiamiento

PYME” toda empresa nueva o en marcha requiere de financiamiento través del
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tiempo en general existen dos fuentes basicas de financiacion: la deuda que puede
provenir de diversas fuentes y el capital propio — interno o externo (Herrera, Limon

& Soto, 2006).

2.2.1.3. Clases de financiamiento

2.2.1.3.1. Capital Propio

Son las fuentes internas o autofinanciamiento generados por el funcionamiento

del negocio: las amortizaciones y las utilidades retenidas. Entre las fuentes externas

de capital propio, se encuentran:

Aportes de los propietarios e incorporacién de nuevos socios, en las empresas de

capital cerrado. En empresas de capital abierto, emision de acciones.

Capital de riesgo, se define como el capital proporcionado bajo la forma de

inversion y participacion en la gestion de empresas de crecimiento rapido., que no

cotizan en mercado accionario, con el objetivo de lograr un alto retorno de la

inversion. El capitalista del riesgo invierte generalmente en las fases iniciales de

desarrollo de una empresa y luego de un tiempo prudencial retira su inversion.

2.2.1.3.2. Ladeuda

Se pueden clasificar en tres grupos:
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Instituciones financieras: préstamos de bancos comerciales y otras instituciones
financieras. En las Mypes, no todas las deudas son completamente de terceros, como
en el caso de préstamos que toman los duefios, con garantia sobre sus bienes
personales. Instituciones no financieras y Estado (Pasivos operativos): esta
conformado por los créditos comerciales, créditos de otros negocios, cargas sociales,

impuestos a pagar.

Ademas, se manifiesta que las empresas necesitan mantener un minimo de
efectivo para financiar sus actividades operacionales diarias, la situacion financiera
de largo plazo puede depender de los recursos que se consigan en el corto plazo es
por ello que los administradores financieros deben tomar las medidas necesarias para
obtener estos recursos, asi ellos deben conocer cuéles son las entidades que en algun
momento los pueden ayudar a salir de un posible inconveniente de liquidez. Los
recursos de la empresa son base fundamental para su funcionamiento, la obtencion de
efectivo en el corto plazo puede de alguna manera garantizar la vigencia de la
empresa en el mercado, es por ello que surgen preguntas como ¢En dénde se puede
conseguir efectivo rdpidamente?, ;A cuanto asciende el costo del crédito?, ¢Cuéles
son las entidades de crédito financiero? ;Qué se debe hacer para obtener un mayor

beneficio?

Por otro lado, el financiamiento se divide en financiamiento a corto plazo y

financiamiento a largo plazo (Ciro &Yacsahuache, 2010).
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2.2.1.4. Fuentesy Formas de Financiamiento

2.2.1.4.1. Financiamiento a Corto Plazo.

- El Crédito Bancario

Es una de las maneras mas utilizadas por parte de las empresas hoy en dia de
obtener un financiamiento necesario. Casi en su totalidad son bancos comerciales
gue manejan las cuentas de cheques de la empresa y tienen la mayor capacidad de
préstamo de acuerdo con las leyes y disposiciones bancarias vigentes en la actualidad
y proporcionan la mayoria de los servicios que la empresa requiera. Como la
empresa acude con frecuencia al banco comercial en busca de recursos a corto plazo,
la eleccion de uno en particular merece un examen cuidadoso. La empresa debe estar
segura de que el banco podra auxiliar a la empresa a satisfacer las necesidades de

efectivo a corto plazo que ésta tenga y en el momento en que se presente.

- Pagareé

Es un instrumento negociable el cual es una "promesa” incondicional por
escrito, dirigida de una persona a otra, firmada por el formulante del pagaré,
comprometiéndose a pagar a su presentacion, o en una fecha fija o tiempo futuro
determinable, cierta cantidad de dinero en union de sus intereses a una tasa
especificada a la orden y al portador. Los pagarés se derivan de la venta de

mercancia, de préstamos en efectivo, o de la conversion de una cuenta corriente. La
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mayor parte de los pagarés llevan intereses el cual se convierte en un gasto para el
girador y un ingreso para el beneficiario. Los instrumentos negociables son
pagaderos a su vencimiento, de todos modos, a veces que no es posible cobrar un
instrumento a su vencimiento, o puede surgir algin obstaculo que requiera accion

legal.

- Linea de Crédito

Significa dinero siempre disponible en el banco, durante un periodo
convenido de antemano. Es importante ya que el banco esta de acuerdo en prestar a
la empresa hasta una cantidad maxima, y dentro de cierto periodo, en el momento
que lo solicite. Aungue por lo general no constituye una obligacion legal entre las
dos partes, la linea de crédito es casi siempre respetada por el banco y evita la
negociacion de un nuevo préstamo cada vez que la empresa necesita disponer de

recursos (Calva & Conde, 2007).

- Financiamiento por medio de la Cuentas por Cobrar

Es aquel en la cual la empresa consigue financiar dichas cuentas por cobrar
consiguiendo recursos para invertirlos en ella. Es un método de financiamiento que
resulta menos costoso y disminuye el riesgo de incumplimiento. Aporta muchos
beneficios que radican en los costos que la empresa ahorra al no manejar sus propias
operaciones de crédito. No hay costos de cobranza, puesto que existe un agente

encargado de cobrar las cuentas; no hay costo del departamento de crédito, como

24



contabilidad y sueldos, la empresa puede eludir el riesgo de incumplimiento si decide
vender las cuentas sin responsabilidad, aunque esto por lo general mas costoso, y

puede obtener recursos con rapidez y practicamente sin ningun retraso costo.

- Financiamiento por medio de los Inventarios

Es aquel en el cual se usa el inventario como garantia de un préstamo en que
se confiere al acreedor el derecho de tomar posesion garantia en caso de que la
empresa deje de cumplir. Es importante ya que le permite a los directores de la
empresa usar el inventario de la empresa como fuente de recursos, gravando el
inventario como colateral es posible obtener recursos de acuerdo con las formas
especificas de financiamiento usuales, en estos casos, como son el Depdsito en
Almacén Publico, el Almacenamiento en la Fabrica, el Recibo en Custodia, la

Garantia Flotante y la Hipoteca (Sifuentes, 2008).

2.2.1.4.2. Financiamiento a Largo Plazo.

- Hipoteca

Es un traslado condicionado de propiedad que es otorgado por el prestatario

(deudor) al prestamista (acreedor) a fin de garantiza el pago del préstamo. es el que

otorga la hipoteca y el acreedor es el que la recibe, en caso de que el prestamista no

cancele dicha hipoteca, la misma le sera arrebatada y pasara a manos del prestatario.

Vale destacar que la finalidad de las hipotecas por parte del prestamista es obtener
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algun activo fijo, mientras que para el prestatario es el tener seguridad de pago por
medio de dicha hipoteca asi como el obtener ganancia de la misma por medio de los

intereses generados.

- Acciones

Las acciones representan la participacion patrimonial o de capital de un
accionista dentro de la organizacion a la que pertenece. Son de mucha importancia ya
que miden el nivel de participacion y lo que le corresponde a un accionista por parte
de la organizacion a la que representa, bien sea por concepto de dividendos, derechos

de los accionistas, derechos preferenciales, etc.

- Bonos

Es un instrumento escrito en la forma de una promesa incondicional, certificada,
en la cual el prestatario promete pagar una suma especificada en una futura fecha
determinada, en unidon a los intereses a una tasa determinada y en fechas
determinadas. Cuando una sociedad andnima tiene necesidad de fondos adicionales a
largo plazo se ve en el caso de tener que decidir entre la emision de acciones
adicionales del capital o de obtener préstamo expidiendo evidencia del adeudo en la
forma de bonos. La emision de bonos puede ser ventajosa si los actuales accionistas
prefieren no compartir su propiedad y las utilidades de la empresa con nuevos
accionistas. El derecho de emitir bonos se deriva de la facultad para tomar dinero
prestado que la ley otorga a las sociedades andnimas. El tenedor de un bono es un

acreedor; un accionista es un propietario. Debido a que la mayor parte de los bonos
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tienen que estar respaldados por activos fijos tangibles de la empresa emisora, el
propietario de un bono posiblemente goce de mayor proteccion a su inversion, el tipo
de interés que se paga sobre los bonos es, por lo general, inferior a la tasa de

dividendos que reciben las acciones de una empresa.

- Arrendamiento Financiero

Es un contrato que se negocia entre el propietario de los bienes (acreedor) y la
empresa (arrendatario) a la cual se le permite el uso de esos bienes durante un
periodo determinado y mediante el pago de una renta especifica, sus estipulaciones

pueden variar segun la situacion y las necesidades de cada una de las partes.

La importancia del arrendamiento es la flexibilidad que presta para la
empresa ya que no se limitan sus posibilidades de adoptar un cambio de planes
inmediato o de emprender una accién no prevista con el fin de aprovechar una buena
oportunidad o de ajustarse a los cambios que ocurran en el medio de la operacion. El
arrendamiento se presta al financiamiento por partes, lo que permite a la empresa
recurrir a este medio para adquirir pequefios activos. Por otra parte, los pagos de
arrendamiento son deducibles del impuesto como gasto de operacion, por lo tanto la
empresa tiene mayor deduccion fiscal cuando toma el arrendamiento. Para la
empresa marginal el arrendamiento es la unica forma de financiar la adquisicion de
activo. El riesgo se reduce porque la propiedad queda con el arrendado, y éste puede
estar dispuesto a operar cuando otros acreedores rehdsan a financiar la empresa. Esto

facilita considerablemente la reorganizacion de la empresa (Bisquerrra, 2009).
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Tipos de Fuentes de Financiamiento

Es importante mencionar que las fuentes de financiamiento estan definidas
desde el punto de vista de la empresa. Asi tenemos que las fuentes de financiamiento

se clasifican segln su procedencia en:

2.2.1.5.1. Fuentes Internas de Financiamiento (Inversion)

Las fuentes internas de financiamiento.
Son fuentes generadas dentro de la misma empresa, como resultado de sus

operaciones y promocion, dentro de las cuales estan:

- Incrementos de Pasivos Acumulados: Son los generados integramente en la
empresa. Como ejemplo tenemos los impuestos que deben ser reconocidos
mensualmente, independientemente de su pago, las pensiones, las provisiones
contingentes (accidentes, devaluaciones, incendios), etc.

- Utilidades Reinvertidas: Esta fuente es muy comun, sobre todo en las empresas
de nueva creacion, y en la cual, los socios deciden que en los primeros afios, no
repartiran dividendos, si no que estos son invertidos en la organizacion mediante
la programacion predeterminada de adquisiciones o0 construcciones (compras
calendarizadas de mobiliario y equipo, segn necesidades ya conocidas).

- Aportaciones de los Socios: Referida a las aportaciones de los socios, en el
momento de constituir legalmente la sociedad (capital social) o mediante nuevas

aportaciones con el fin de aumentar éste.
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- Venta de Activos (desinversiones): Como la venta de terrenos, edificios o
maquinaria en desuso para cubrir necesidades financieras

- Depreciaciones y Amortizaciones: Son operaciones mediante las cuales, y al
paso del tiempo, las empresas recuperan el costo de la inversion, porque las
provisiones para tal fin son aplicados directamente a los gastos de la empresa,
disminuyendo con esto las utilidades, por lo tanto, no existe la salida de dinero al
pagar menos impuestos y dividendos

- Emision de acciones: Las acciones son titulos corporativos cuya principal
funcién es atribuir al tenedor de la misma calidad de miembro de una corporacion:
son titulos que se expiden de manera seriada y nominativa, son esencialmente
especulativas, quien adquiere una accion no sabe cuanto ganara, ya que se somete
al resultado de los negocios que realice la sociedad, y de la manera en que la
asamblea que realice la sociedad, y de la manera en que la asamblea decide

distribuir los dividendos.

2.2.1.5.2. Fuentes Externas de Financiamiento (Pasivo)

Por otro lado existen fuentes externas de financiamiento, y son aquellas

otorgadas por terceras personas tales como:

En términos financieros al uso de las fuentes externas de financiamiento se le

denomina "Apalancamiento Financiero™. A mayor apalancamiento, mayor deuda, por

el contrario, un menor apalancamiento, implicaria menos responsabilidad crediticia.
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En general, el "Apalancamiento™ es ventajoso para la estructura financiera de las
empresas, siempre y cuando se utilice en forma estratégica, por ello, respecto a las
decisiones de financiamiento, es conveniente e importante que se tengan politicas
para la seleccion de la fuente que mas convenga, segun las necesidades especificas, y
considerando siempre la "Carga financiera” que ello implique. Ahora bien, un
adecuado "Apalancamiento™ incrementa las utilidades; En contraposicion, un
excesivo apalancamiento lo Unico que provoca es poner en manos de terceros a la

empresa.

Una fuente externa importante, en especial en el comercio mayorista y detallista,
son los créditos de proveedores por concepto de compra de materias primas y
mercancias. Estos créditos se otorgan de manera informal sin contratos. De igual
forma ocurre con los anticipos de clientes, que son cantidades que nos entregan de

manera anticipada los clientes por concepto de compra de materiales 0 mercancias.

Otra fuente externa de financiamiento muy importante es la representada por las
instituciones bancarias, quienes otorgan créditos a corto, mediano y largo plazo; los
primeros en forma de créditos directos o de avio, los cuales se otorgan sin la
necesidad de garantia; los dos ultimos por lo general son créditos denominados
"Refaccionarios” y para los cuales es necesario alguna garantia hipotecaria. En
ocasiones las empresas necesitan recursos inmediatos, una forma de obtenerlos es
descontando documentos en el banco, quien a cambio de una comision serd el
encargado de hacer efectivos dichos documentos; de igual forma podemos hacer uso

del factoraje financiero (Bricefio, 2009).
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2.2.2.Rentabilidad

2.2.2.1. Concepto

La rentabilidad es la capacidad que tiene algo para generar suficiente utilidad o
ganancia; por ejemplo, un negocio es rentable cuando genera mayores ingresos que
egresos, un cliente es rentable cuando genera mayores ingresos que gastos, un area o

departamento de empresa es rentable cuando genera mayores ingresos que costos.

Pero una definicién més precisa de la rentabilidad es la de un indice que mide la
relacién entre la utilidad o la ganancia obtenida, y la inversion o los recursos que se
utilizaron para obtenerla. La rentabilidad, se puede definir que es un ratio econémico
que compara los beneficios obtenidos en relacion con recursos propios de la empresa.

Es decir, obtener mas ganancias que pérdidas en un campo determinado.

Por otro lado, es el rendimiento, ganancia que produce una empresa. Se llama

gestion rentable de una empresa la que no solo evita las pérdidas, sino que, ademas,

permite obtener una ganancia, a un excedente por encima del conjunto de gastos de

la empresa (Espinoza, 2008).

2.2.2.2. Tipos de rentabilidad

Existen dos tipos de rentabilidad:
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2.2.2.2.1. La rentabilidad econémica

La rentabilidad economica o de la inversion es una medida, referida a un
determinado periodo de tiempo, del rendimiento de los activos de una empresa con
independencia de la financiacion de los mismos. A la hora de definir un indicador de
rentabilidad econdmica nos encontramos con tantas posibilidades como conceptos de
resultado y conceptos de inversion relacionados entre si. Sin embargo, sin entrar en
demasiados detalles analiticos, de forma genérica suele considerarse como concepto
de resultado el Resultado antes de intereses e impuestos, y como concepto de

inversioén el Activo total a su estado medio.

La rentabilidad econémica mide la capacidad de los activos de una empresa para
generar valor, independientemente de como hayan sido financiados y de las
cuestiones fiscales. Una rentabilidad econémica pequefia puede indicar: exceso de
inversiones en relacion con la cifra de negocio, ineficiencia en el desarrollo de las
funciones de aprovisionamiento, produccion y distribucién, o un inadecuado estilo de
direccion, asumido como variable en ésta investigacion, el financiamiento, ha sido

estudiado por diversos autores, por lo que existe variedad de informacion.

Cuando se compara el beneficio neto (después de pagar los intereses de las
deudas) con los recursos propios o recursos invertidos por quien realiza la inversion,
obtendremos la rentabilidad financiera o rentabilidad del accionista. Teniendo en
cuenta que el objetivo de toda empresa es maximizar el rendimiento para sus

propietarios, la rentabilidad mas interesante para el inversor es la rentabilidad
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financiera, puesto que nos compara el beneficio que queda para el propietario con los
recursos financieros arriesgados por el mismo. Una rentabilidad financiera inferior o
poco superior, a la que podria obtenerse en el mercado financiero, cierra las
posibilidades de expansion de la empresa, pues no habria inversores dispuestos a
invertir sus fondos en la misma, debido a que el riesgo que asumen seria mayor que

la rentabilidad percibida.

Finalmente, la rentabilidad mide la efectividad de la gerencia de una empresa,
demostrada por las utilidades obtenidas de las ventas realizadas y la utilizacion de las
inversiones, su categoria y regularidad es la tendencia a las utilidades. Dichas
utilidades a su vez, son la conclusién de una administracion competente, una
planeacion inteligente, reduccion integral de costos y gastos, y en general de la
observancia de cualquier medida tendiente a la obtencion de utilidades. La
rentabilidad tiene relacién entre dos nameros. El primero de ellos son las utilidades,
y el segundo, son los activos, y es una medida que indica la capacidad que tiene una
empresa para generar utilidades sobre la base de sus activos disponibles. La
rentabilidad se incrementa cuando aumenta el numerador o bien disminuye el

denominador.

Ademas el mismo autor establece que una empresa logra rentabilidad cuando ha
realizado buenas inversiones, es decir, sus inversiones han generado utilidad. La
rentabilidad es una medida que relaciona los rendimientos de la empresa con las
ventas, los activos o el capital. Esta medida permite evaluar las ganancias de la

empresa con respecto a un nivel dado de ventas, de activos o la inversion de los
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duefios. La importancia de esta medida radica en que para que una empresa
sobreviva es necesario producir utilidades. Por lo tanto, la rentabilidad esta
directamente relacionada con el riesgo, si una empresa quiere aumentar su
rentabilidad debe también aumentar el riesgo y al contrario, si se quiere disminuir el
riesgo, debe disminuir la rentabilidad. La rentabilidad mide la eficiencia general de la
gerencia, demostrado a través de las utilidades obtenidas de las ventas y por el

manejo adecuado de los recursos, es decir, la inversion de la empresa.

Resultado antes de intereses e impuestos

RE =

Activo total a su estado medio

El resultado antes de intereses e impuestos suele identificarse con el resultado
del ejercicio prescindiendo de los gastos financieros que ocasiona la financiacion
ajena y del impuesto de sociedades. Al prescindir del gasto por impuesto de
sociedades se pretende medir la eficiencia de los medios empleados con
independencia del tipo de impuestos, que ademas pueden variar segun el tipo de

sociedad (Valiente, 2007).

2.2.2.2.2. La rentabilidad financiera

La rentabilidad financiera o de los fondos propios, denominada en la literatura

anglosajona returnonequity (ROE), es una medida, referida a un determinado periodo
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de tiempo, del rendimiento obtenido por esos capitales propios, generalmente con

independencia de la distribucion del resultado.

Para el calculo de la rentabilidad financiera, a diferencia de la rentabilidad
econdémica, existen menos divergencias en cuanto a la expresion de calculo de la

misma. La mas habitual es la siguiente:

Resultado neto
RF =

Fondos Propios a su estado medio

Como concepto de resultado la expresion mas utilizada es la de resultado neto,

considerando como tal al resultado del ejercicio (Rivero, 2010).

2.2.2.3. Aspectos del andlisis de una empresa.

El analisis de una empresa puede adoptar una perspectiva o enfoque tanto

interno como externo, ello en funcidn del sujeto que hace el analisis, de los objetivos

del analisis, y de la consiguiente disponibilidad de datos.

2.2.2.4.1. El analisis interno

Acometido desde el interior de la empresa, pretende llevar a cabo un
seguimiento y control de los objetivos alcanzados, asi como de la gestion, y tiene por

objeto ayudar o servir de apoyo a los gestores de la empresa con el fin de posibilitar
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un seguimiento efectivo de sus actuaciones y subsanar asi las posibles

disfuncionalidades que pudieran presentarse.

Al analizar una empresa se han de recabar, en primer lugar, un conjunto amplio
de datos econdémicos y financieros, tanto presentes como pasados, tanto de la misma,
como de otras empresas del mismo sector o de otros, a fin de evaluar su situacion, en
términos absolutos o individuales como relativos, con el fin de estimar, en la medida

de lo posible, las potencialidades o los riesgos que pueda presentar la empresa.

2.2.2.4.2. El analisis externo

Por su parte, se suele realizar por agentes economicos y sociales externos, por
ejemplo, aquellos con los que tiene relacion la empresa (acreedores, inversores,
proveedores, etc.), y que tienen necesidad de conocer su situacién evaluar sus
actuaciones, con el objeto de ayudarles a adoptar decisiones fundamentalmente,
econdmicas, en relacién con la empresa en cuestion; también este analisis puede
[levarse a cabo por otros sujetos como investigadores econémicos, etc., que no tienen

por qué tener vinculacion alguna con la empresa analizada.

El anélisis de los estados financieros, ya sea externo o interno, es ante todo un
ejercicio de interpretacion, aunque se nutre de la informacion que ha de ser tratada y,
en muchas ocasiones, modificada antes de ser interpretada. Para que resulte viable un
analisis que pretenda comparar y sacar conclusiones de un colectivo de empresas

diversas debera centrarse en informacion comdn y normalizada, esto es, basada en
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los informes o estados financieros externos elaborados por las empresas (Benegas,

2010).

2.2.2.4. Larentabilidad en el analisis contable

La importancia del analisis de la rentabilidad viene determinada porque, aun
partiendo de la multiplicidad de objetivos a que se enfrenta una empresa, basados
unos en la rentabilidad o beneficio, otros en el crecimiento, la estabilidad e incluso
en el servicio a la colectividad, en todo analisis empresarial el centro de la discusion
tiende a situarse en la polaridad entre rentabilidad y seguridad o solvencia como

variables fundamentales de toda actividad econdémica.

La base del anélisis econédmico-financiero se encuentra en la cuantificacién del

binomio rentabilidad-riesgo, que se presenta desde una triple funcionalidad:

- Anadlisis de la rentabilidad.

- Anadlisis de la solvencia, entendida como la capacidad de la empresa para
satisfacer sus obligaciones financieras (devolucién de principal y gastos
financieros), consecuencia del endeudamiento, a su vencimiento.

- Andlisis de la estructura financiera de la empresa con la finalidad de comprobar su

adecuacion para mantener un desarrollo estable de la misma.

Es decir, los limites econdmicos de toda actividad empresarial son la

rentabilidad y la seguridad, normalmente objetivos contrapuestos, ya que la
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rentabilidad, en cierto modo, es la retribucién al riesgo y, consecuentemente, la
inversion mas segura no suele coincidir con la mas rentable. Sin embargo, es
necesario tener en cuenta que, por otra parte, el fin de solvencia o estabilidad de la
empresa estd intimamente ligado al de rentabilidad, en el sentido de que la
rentabilidad es un condicionante decisivo de la solvencia, pues la obtencion de
rentabilidad es un requisito necesario para la continuidad de la empresa (Bertein,

2009).

2.2.2.5. Analisis temporal de datos de las cuentas anuales

Este tipo de analisis supone acometer un analisis comparativo de los valores o
magnitudes de una empresa a lo largo del tiempo, tratando de evaluar la tendencia y
la relacion existente entre las partidas o magnitudes contendidas en el Balance y la
cuenta de Pérdidas y Ganancias, y ello a lo largo de un horizonte temporal relevante,
que como minimo debe alcanzar los dos afios, aunque lo recomendable es una serie

mas larga de ejercicios, por ejemplo cinco periodos anuales.

Las comparaciones efectuadas entre estados financieros referidos a diferentes

ejercicios econdmicos de una empresa seran tanto mas Utiles e informativos cuanto

mejor cumplan condiciones como las siguientes:

a) La presentacion de los estados debera ser homogénea, es decir, que la disposicion

de las partidas dentro de los estados sea idéntica.
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b) Los contenidos de los estados deben ser idénticos, es decir, los elementos que
componen las distintas partidas contables deben haber sido delimitados siempre

bajo los mismos criterios.

c) Los principios contables aplicados no deberan ser modificados, y si se ha
producido una modificacion de éstos, la misma aparecera explicada

pormenorizadamente, asi como los efectos financieros que ha originado.

d) Los posibles cambios que hubieran podido originarse, tanto en las circunstancias
como en la naturaleza, de las principales transacciones, apareceran, en su caso,

debidamente detallados.

Este analisis comparativo de los estados contables que estamos comentando,

puede acometerse concretamente en la practica de dos formas:

A) Analisis horizontal:

Permite analizar la tendencia y establecer relaciones entre los diferentes
conceptos contenidos en los estados contables, poniendo de manifiesto los cambios
mostrados por los importes correspondientes a las diferentes partidas. Este analisis

horizontal puede acometerse de tres formas:

a) Calculando las diferencias en valor absoluto de cada partida.
b) Mostrando las correspondientes tasas de variacion.

c) Experimentando la evolucion mediante nimeros indices.
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B) Analisis vertical:

Implica la conversion de los importes referidos a los conceptos que aparecen en
los estados financieros en términos de porcentaje sobre un concepto y que se toma
como referencia, a fin de mostrar la importancia relativa que mantienen con dicho
concepto, y facilitar asi la comparacion. Por ejemplo, los diferentes conceptos que
aparecen en una cuenta de Pérdidas y Ganancias pueden venir expresados como un
porcentaje sobre las ventas; asimismo, las diferentes partidas del Activo del Balance
pueden venir expresadas en funcion de un porcentaje sobre la cifra del Activo total, a

fin de identificar su importancia relativa.

Este tipo de analisis vertical es aplicable, no sélo para enjuiciar la evolucion
temporal mostrada por una empresa, en relacion a sus principales partidas, sino que
es aplicado sobre todo para efectuar comparaciones entre empresas, partiendo de una
estructura “tipo” representada por los valores medios del sector y estableciendo las

correspondientes comparaciones con la empresa analizada (Liscano, 2007).

2.2.2.6. Niveles de andlisis de la rentabilidad empresarial

Aungue cualquier forma de entender los conceptos de resultado e inversion

determinaria un indicador de rentabilidad, el estudio de la rentabilidad en la empresa lo

podemos realizar en dos niveles, en funcion del tipo de resultado y de inversion

relacionada con el mismo que se considere:
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Asi, tenemos un primer nivel de analisis conocido como rentabilidad econémica
o del activo, en el que se relaciona un concepto de resultado conocido o previsto,
antes de intereses, con la totalidad de los capitales econémicos empleados en su
obtencion, sin tener en cuenta la financiacion u origen de los mismos, por lo que
representa, desde una perspectiva economica, el rendimiento de la inversion de la

empresa.

Y un segundo nivel, la rentabilidad financiera, en el que se enfrenta un concepto
de resultado conocido o previsto, después de intereses, con los fondos propios de la

empresa, y que representa el rendimiento que corresponde a 1os mismos.

La relacion entre ambos tipos de rentabilidad vendra definida por el concepto
conocido como apalancamiento financiero, que, bajo el supuesto de una estructura
financiera en la que existen capitales ajenos, actuard como amplificador de la
rentabilidad financiera respecto a la econémica siempre que esta Gltima sea superior

al coste medio de la deuda, y como reductor en caso contrario (Sanchez, 2009).

2.2.2.7. Modelos Tedricos de la rentabilidad.

La rentabilidad es el rendimiento de la inversion medido mediante las

correspondientes ecuaciones de equivalencia financiera. Es por ello, que nos presenta

dos teorias para el tratamiento de la rentabilidad:
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Teoria de la rentabilidad y del riesgo en el modelo de Markowitz.

Este modelo parte del analisis de la rentabilidad de una cartera que comienza con
el estudio de las inversiones individuales que la conforman para, posteriormente y a
partir de los convenientes desarrollos, terminar con la formacion de una determinada
cartera que el decisor financiero pueda considerar como Optima. De este modo, la
cuestion se centra en demostrar como, a partir de las expectativas que se crean sobre
las rentabilidades esperadas de los activos financieros individuales, se puede realizar
una correcta eleccion de la cartera. Por un lado, y tal como se ha comentado
anteriormente, la rentabilidad es una variable deseada por el inversor financiero que,
por tanto, deseara maximizar. Esto implica que el decisor intentard que el valor
actual de los rendimientos futuros esperados tenga el mayor valor posible. Sin
embargo, y como contraposicion, las variaciones de estas rentabilidades suponen un
componente de riesgo que, por tanto, no sera deseado por el inversor. Esta reflexion
lleva a la conclusion de que el decisor financiero valorard mucho la posibilidad de
obtener un determinado nivel de rentabilidad cuando éste sea lo bastante estable en el
tiempo. O lo que es lo mismo, se crea un problema de seleccion de los activos que
conforman una cartera que debe contemplar estas dos cuestiones divergentes:
rentabilidad y variacion de esta rentabilidad. Uno de los objetivos fundamentales que
se planted Markowitz fue la demostracion grafica de la relacion que existe entre las
expectativas del inversor y la posterior eleccion de una cartera de acuerdo con los
parametros rentabilidad y riesgo considerados, en general, los fundamentales en la
Teoria de Cartera. Pero sin embargo rechazada esta regla de comportamiento,

Markowitz avanza con una nueva teoria, indicando que el inversor diversificara su
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inversion entre diferentes alternativas que ofrezcan el maximo valor de rendimiento
actualizado. Para fundamentar esta nueva linea de trabajo se basa en la ley de los
grandes numeros indicando que el rendimiento real de una cartera sera un valor
aproximado a la rentabilidad media esperada. La observancia de esta teoria asumiria
la existencia de una hipotética cartera con rentabilidad maxima y con riesgo minimo
que, evidentemente seria la 6ptima para el decisor financiero racional. Este modelo
de trabajo tampoco es aceptable ya que los rendimientos de las inversiones
individuales estan interconectados o, lo que es lo mismo, aun siendo un elemento

fundamental la diversificacion no puede eliminar todo el riesgo.

Esta conclusién implica que la cartera con maxima rentabilidad actualizada no
tiene por qué ser la que tenga un nivel de riesgo minimo. Por lo tanto, el inversor
financiero puede incrementar su rentabilidad esperada asumiendo una diferencia
extra de riesgo o, lo que es lo mismo, puede disminuir su riesgo cediendo una parte

de su rentabilidad actualizada esperada.

La Teoria de la rentabilidad y del riesgo en el Modelo de Mercado de Sharpe.

El modelo de mercado de Sharpe. Surgié como un caso particular del modelo
diagonal del mismo autor que fue perfeccionado por J. L. Treynor para estimar la
rentabilidad y el riesgo de los valores mobiliarios o activos financieros. Sharpe
considerd que el modelo de Markowitz implicaba un dificultoso proceso de calculo
ante la necesidad de conocer de forma adecuada todas las covarianzas existentes

entre cada pareja de titulos. Para evitar esta complejidad, Sharpe propone relacionar
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la evolucion de la rentabilidad de cada activo financiero con un determinado indice.
Segun este modelo, el rendimiento de un activo financiero es una funcién lineal del
rendimiento de la cartera de mercado (estimado por el rendimiento del indice). El
término independiente de esa expresa la parte del rendimiento del correspondiente
activo financiero que es independiente de las fluctuaciones del mercado, mientras
que el coeficiente de la variable independiente o explicativa (rendimiento de
mercado), el denominado coeficiente de volatilidad, mide el grado de vinculacion o
dependencia del rendimiento de ese activo con el rendimiento de mercado. Haciendo
uso del método de los minimos cuadrados no resulta dificil estimar en la practica el
valor de dichos parametros o coeficientes, a partir de las series historicas de

cotizacion de los correspondientes valores.

Segun Sanchez (2002). Sostiene que, en el mundo de la economia y finanzas, la
rentabilidad quiere decir el beneficio, lucro, utilidad o ganancia que se obtendra o se
ha obtenido a través de un de una inversion, ya sea de recurso o de dinero. Hay dos
distintas maneras de representar la rentabilidad, una de ella de de forma relativa y la
otra de manera absoluta, una siendo en porcentaje y la otra en valores
respectivamente. Cualquier tipo de inversion es con el proposito de que se llegue a
generar algun tipo de ganancia o rentabilidad ya sea que se invierta dinero al prestar

dinero, comprar acciones o titulos valores (Sanchez, 2002).
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2.2.2.8. Definiciones de las micro y pequefias empresas

La Micro y Pequeiia Empresa es la unidad econdmica constituida por una
persona natural o juridica, bajo cualquier forma de organizacion o gestion
empresarial contemplada en la legislacion vigente, que tiene como objeto desarrollar
actividades de extraccion, transformacion, produccion, comercializacion de bienes o
prestacion de servicios. Cuando en esta Ley se hace mencion a la sigla MYPE, se

esta refiriendo a las Micro y Pequefias empresas.

2.2.2.9. Caracteristicas de las MYPE

a) Numero de trabajadores:

Microempresa: de uno (1) hasta diez (10) trabajadores inclusive.

Pequefia Empresa: de uno (1) hasta cien (100) trabajadores inclusive.

b) Ventas Anuales

Microempresa: hasta el monto maximo de 150 Unidades Impositivas Tributarias
(UIT).

Pequefia Empresa: hasta el monto méximo de 1700 Unidades Impositivas

Tributarias (UIT).

El incremento en el monto maximo de ventas anuales sefialado para la Pequefia

Empresa serd determinado por Decreto Supremo refrendado por el Ministro de
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Economia y Finanzas cada dos (2) afios y no serd menor a la variacion porcentual

acumulada del PBI nominal durante el referido periodo.

Las entidades publicas y privadas promoveran la uniformidad de los criterios de
medicion a fin de construir una base de datos homogénea que permita dar coherencia
al disefio y aplicacion de las politicas publicas de promocién y formalizacion del

sector (Cuervo, 2008).

2.3. Marco conceptual

Analisis: Un andlisis es el acto de separar las partes de un elemento para
estudiar su naturaleza, su funcion y/o su significado. Un analisis es un efecto que
comprende diversos tipos de acciones con distintas caracterizacion y en diferentes
ambitos, pero en suma es todo acto que se realiza con el propoésito de estudiar,

ponderar, valorar y concluir respecto de un objeto, persona o condicion.

Caracterizacion: Cuando se habla decaracterizacionse podrad estar haciendo
referencia a dos cuestiones. Por un lado, a la determinacion de aquellos atributos
peculiares que presenta una persona 0 una cosa y que por tanto la distingue

claramente del resto de su clase.

Comercio: El término comercio proviene del concepto latino commercium y se

refiere a la transaccion que se lleva a cabo con el objetivo de comprar o vender un

producto. También se denomina comercio al local comercial, negocio, botica o
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tienda, y algrupo social conformado por los comerciantes. EI comercio, en otras
palabras, es una actividad social y econdmica que implica la adquisicion y el traspaso
de mercancias. Quien participa de un acto de comercio puede comprar el producto
para hacer un uso directo de él, para revenderlo o para transformarlo. En general, esta
operacion mercantil implica la entrega de una cosa para recibir, en contraprestacion,

otra de valor semejante. EI medio de intercambio en el comercio suele ser el dinero.

Corto plazo: Periodo convencional generalmente hasta de un afio, en el que los
programas operativos determinan y orientan en forma detallada las decisiones vy el
manejo de los recursos para la realizacion de acciones concretas. En contabilidad se
define asi a los activos de disponibilidad inmediata como: caja, bancos, clientes y
documentos por cobrar. Igualmente a los pasivos que se han de liquidar en el lapso
de un afio, se les concibe como obligaciones de corto plazo. Hablando de deuda
gubernamental, se entiende como de corto plazo a aquélla cuyo vencimiento ocurre
en un periodo menor al afio. En el terreno bursétil, se deberia entender por corto
plazo a aquellas inversiones que tienen un panorama de 180 dias como promedio; sin
embargo, cuando un mercado tiene una tendencia pronunciada al alza es comin
entender por corto plazo panoramas de inversion de dos o tres meses, o incluso

menos de un mes.

Crédito bancario: Un credito bancario es un voto de confianza que un cliente
recibe al obtener dinero de una entidad financiera, ya sea publica o privada. Las
entidades financieras son aquellas que captan dinero de sus clientes mediante

operaciones pasivas y lo prestan a tasas mas altas de las que lo reciben, en
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operaciones activas. Por supuesto esa confianza se basa en que el cliente pruebe su
solvencia. Mediante el crédito el cliente obtiene disponibilidad de efectivo y el

Banco los intereses por el uso del dinero.

Deuda: Se denomina deuda a las obligaciones contraidas con un tercero, ya sea
una persona fisica o una mera entidad juridica. La parte deudora también puede
identificarse con una persona fisica o juridica. La toma de deuda se realiza por
diversos motivos, siendo los méas relevantes para la economia aquellos que se
relacionan con la inversion en areas productivas. Como contrapartida, el deudor debe
reintegrar el monto en una fecha pautada, agregando al importe un interés que

representa la ganancia del acreedor.

Economia: El concepto de economia deriva del griego y significa
“administracion de una casa o familia”. Como ciencia, es la disciplina que estudia las
relaciones de produccidn, intercambio, distribucion y consumo de bienes y servicios,
analizando el comportamiento humano y social en torno de éstas fases del proceso

econdmico.

Empresa: Una empresa es una entidad econdmico-social de caracter publico o
privadal, integrada por elementos humanos, materiales y técnicos, que tiene el
objetivo de obtener utilidades a través de su participacion en el mercado de bienes y
servicios. Para esto, hace uso de los factores productivos (trabajo, tierra y capital).
Las empresas puedan clasificarse segun la actividad economica que desarrollan. Asi,

nos encontramos con empresas del sector primario (que obtienen los recursos a partir
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de la naturaleza, como las agricolas, pesqueras o ganaderas), del sector secundario
(dedicadas a la transformacion de bienes, como las industriales y de la construccion)

y del sector terciario (empresas que se dedican a la oferta de servicios o al comercio).

Financiamiento: Se designa con el término de Financiamiento al conjunto de
recursos monetarios financieros que se destinardn a para llevar a cabo una
determinada actividad o proyecto econdémico. El financiamiento consiste en financiar
determinada empresa, o adquisicion, o proyecto, lo cual en algunos supuestos
consiste en otorgar un crédito, y en otros casos otro tipo de contratos, entre otros

tantos supuestos de financiamiento.

Financiero: Lo financiero es lo referente al manejo de las finanzas,
entendiéndose por tales, los bienes o caudales, a veces estrictamente cefiido a los
bienes que integran el patrimonio estatal o erario publico. No hay que confundir lo
econdmico que se refiere a resultados, costos, ganancias y pérdidas, con lo

financiero, que se refiere al movimiento de fondos: ingresos y egresos.

Largo Plazo: El adjetivo largo, con origen en el vocablo latino largus, puede
usarse en un sentido fisico (para nombrar a aquello que tiene mucha longitudo cuya
longitud supera a la anchura) o simbdlico (para sefialar que algo es dilatado, extenso
0 continuado). Plazo, del latin placitum (“convenido”), es un tiempo o término
sefialado para algo. El concepto también se utiliza para nombrar al vencimiento de

dicho téermino. La nocion de largo plazo, por lo tanto, estd vinculada a la idea de un
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periodo de tiempo relativamente extenso. Puede tratarse de algo que desarrolla, se

concreta o finaliza mucho tiempo después de su creacion o surgimiento.

Mypes: Son las unidades econdémicas constituidas por una persona natural o
juridica, bajo cualquier forma de organizacion o gestion empresarial contemplada en
la legislacion vigente, que tiene como objeto desarrollar actividades de extraccion,

transformacion, produccion, comercializacién de bienes o prestacion de servicios.

Rentabilidad: Es una relacion entre los recursos necesarios y el beneficio
econdmico que deriva de ellos.En la economia, la rentabilidad financiera es
considerada como aquel vinculo que existe entre el lucro econdmico que se obtiene
de determinada accion y los recursos que son requeridos para la generacion de dicho
beneficio. En otras palabras, puede entenderse a la rentabilidad o “returnonequity” en
inglés (ROE), como el retorno que recibe un accionista en una empresa por participar
econémicamente de la misma. En toda actividad econdmica es necesaria la

contemplacion de un riesgo para la obtencién de una devolucion econémica.

2.4. Hipotesis

Existen caracteristicas significativas del financiamiento y la rentabilidad en las

Mypes del sector comercio rubro agroveterinaria de la Avenida Raimondi de Huaraz

en el 2013.
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I1l. METODOLOGIA

3.1. Tipo y nivel de investigacion

e Tipo de investigacion.- El trabajo de investigacion es de tipo cuantitativo.

e Nivel de investigacion.- El trabajo de investigacion es de nivel descriptivo, ya

que se basa en la descripcidn de las principales caracteristicas del financiamiento

y rentabilidad.

3.2. Disefio de la investigacion

Fue el disefio no experimental- descriptivo simple, cuyo diagrama es:

M 0] dada una muestra realizar una observacion.
Donde:
M = muestra

O = Observacién

3.3. Poblacién muestral

La poblacién muestral estuvo conformada por los Gerentes y/o Administradores

de las Mypes agroveterinarias de la ciudad de Huaraz.

N = 22 Gerentes y/o Administradores

n = 22 Gerentes y/o Administradores
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3.4. Técnicas e instrumentos

3.4.1. Técnica: Encuesta

3.4.2. Instrumento.- Cuestionario Estructurado
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3.5. Operacionalizacion de variables

Variables Definicion conceptual Definicién Dimensiones Indicadores Escala de
Operacional medicion
Variable 1: | Es el conjunto de recursos | Es el conjunto de | Clases de financiamiento - Capital propio Nominal
Caracteriz | monetarios financieros | procedimientos que - Ladeuda
acion del para llevar a cabo una | utilizan los Gerentes | Financiamiento a corto plazo |- El crédito bancario
financiami | actividad economica, con | y Administradores de - Pagaré
ento la caracteristica de que | las Mypes - Lineas de crédito Nominal
generalmente se trata de | agroveterinarias para - Financiamiento por medio de la cuenta por cobrar
sumas tomadas a préstamo | financiar la operacion - Financiamiento por medio de los inventarios
que complementan los | de  su  empresa. | Financiamiento a corto plazo |- Hipoteca
recursos propios. Recursos | Siendo una variable - Acciones .
financieros que el gobierno | nominal se medira - Bonos AL
obtiene para cubrir un | con sus indicadores e - Arrendamiento financiero
déficit presupuestario indices de medicion | Tipos de fuentes de |- Fuentes internas de financiamiento (inversion) Nominal
financiamiento - Fuentes externas de financiamiento (pasivo) omina
Variable 2: | La rentabilidad es la | Es el conjunto de | Tipos de rentabilidad - Rentabilidad econémica .
. - . o - ) - Nominal
Rentabilid | capacidad que tiene algo | procedimientos - rentabilidad financiera
ad para generar suficiente | utilizados por los | Aspectos de analisis de una |- Andlisis interno Nominal
utilidad o ganancia; por | Administradores vy | empresa - Andlisis externo
gjemplo, un negocio es | Gerentes de las | La rentabilidad en el analisis |- Analisis de la rentabilidad
rentable cuando genera | Mypes para obtener | contable - Andlisis de la solvencia Nominal
mayores ingresos que | la rentabilidad de su - Andlisis de la estructura financiera
egresos, un cliente es | empresa. Siendo una | Analisis temporal de datos |- Analisis horizontal Nominal
rentable cuando genera | variable nominal se | de las cuentas empresariales |- Analisis vertical omina
mayores  ingresos  que | medira através de sus | Niveles de andlisis de |- Primer nivel: Rentabilidad econémica -
gastos, un area o | indicadores e indices | rentabilidad empresarial - Segundo nivel: Rentabilidad financiera Nomina
departamento de empresa | de medicion. Modelos teéricos de la |- Teoria de la rentabilidad y del riesgo en el modelo de Markowitz .
es rentable cuando genera rentabilidad - Teoria de la rentabilidad y del riesgo en el modelo de Mercado de Sharpe Nominal
Mayores  INgresos — que Caracteristicas de las Mypes |- NUmero de trabajadores :
costos. Nominal

- Ventas anuales
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IV. RESULTADOS

4.1. Resultados

TABLA N° 01
Distribucion de la muestra, segan implementacion del
financiamiento a su Mype
_ Im[_)lerr_]entamén del fi %
financiamiento a su Mype
a) Capital propio 08 36
b) Endeudamiento 09 41
¢) Ambos 05 23
TOTAL 22 100

Fuente: Gerentes y/o Administradores de las Mypes
agroveterinarias de Huaraz

GRAFICO N° 01

Implementacion del financiamiento a

su Mype

o
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0 T .

a) Capital propio  b) Endeudamiento c) Ambos

Interpretacion
Del 100% igual a 22 encuestados, el 41% afirmaron que la clase de
financiamiento que implementaron en su Mype fue el endeudamiento, a diferencia
del 23% dijeron que fueron ambos y el 36% respondieron que el financiamiento fue

por capital propio.
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TABLA N° 02

Distribucion de la muestra, segun Financiamiento a corto plazo

Financiamiento a corto plazo fi %
a) Crédito bancario 10 45
b) Pagare 02 9
c) Linea de crédito 03 14
d) Financiamiento por medio de la cuenta por 01 5
cobrar
e) Financiamiento por medio delos inventarios 06 27

TOTAL 22 100

Fuente: Gerentes y/o Administradores de las Mypes
agroveterinarias de Huaraz

GRAFICO N° 02

Financiamiento a corto plazo
/ 45
50 ~ .
45 -/
40 -
357 27
30 A
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20 ~
15 A g
10 ~ 5
;- & W
0 a) Crédito b) Pagare c) Linea de d) Financiamiento e) Financiamiento
bancario crédito por mediodela  por medio delos
cuenta por cobrar inventarios

Interpretacion

Como se observa en la tabla y grafico N° 02, del 100% igual a 22 encuestados,
el 45% afirmaron que el financiamiento a corto plazo fue mediante el crédito
bancario, a diferencia del 5% dijeron financiamiento por medio de la cuenta por
cobrar, el 27% dijeron, financiamiento por medio de los inventarios, el 14%

respondieron linea de crédito y el 9% dijeron pagare.
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TABLA N° 03
Distribucion de la muestra, segun Financiamiento a largo
plazo
Financiamiento a largo plazo fi %
a) Hipoteca 04 18
b) Acciones 0 0
c) Bonos 0 0
d) Arrendamiento financiero 03 14
e) Ninguno 15 68
TOTAL 22 100

Fuente: Gerentes y/o Administradores de las Mypes
agroveterinarias de Huaraz

GRAFICO N° 03

Financiamiento a largo plazo
63
70 7
60 g
50 V7
40 V
30 v
18
20 V7 14
10 - A A
0 .V-" U-" /
a) Hipoteca b) Acciones c) Bonos d) e) Ninguno
Arrendamiento
financiero

Interpretacion

Del 100% igual a 22 elementos de la muestra, el 68% respondieron que el
financiamiento a largo plazo que obtuvo fue ninguno de los mencionados, a
diferencia del 14% dijeron que fue el arrendamiento financiero y el 18% dijeron el

financiamiento mediante una hipoteca.
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TABLA N° 04
Distribucion de la muestra, segun Tipo de financiamiento

utilizado
Tipo de financiamiento utilizado fi %
a) Fuente interna de financiamiento
; - 17 77
(inversion)
b) Fl_Jente externa de financiamiento 05 93
(pasivo)
TOTAL 22 100

Fuente: Gerentes y/o Administradores de las Mypes
agroveterinarias de Huaraz

GRAFICO N° 04

Tipo de financiamiento utilizado

o
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a) Fuente interna de b) Fuente externa de
financiamiento (inversion) financiamiento (pasivo)

Interpretacion
Se observa en la tabla y grafico N° 04, del 100% igual a 22 encuestados, el 77%
afirmaron que el tipo de financiamiento que utilizaron fueron las fuentes internas
(inversion) y el 23% dijeron que fueron las fuentes externas de financiamiento

(pasivo).
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TABLA N° 05
Distribucion de la muestra, segun tipo de rentabilidad mas
importante

Tipo de rentabilidad mas importante fi %
a) Rentabilidad econémica 09 41
b) Rentabilidad financiera 11 50
c¢) No responde 02 9

TOTAL 22 100

Fuente: Gerentes y/o Administradores de las Mypes
agroveterinarias de Huaraz

GRAFICO N° 05

Tipo de rentabilidad mas importante
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a) Rentabilidad b) Rentabilidad c) No responde
econdmica financiera

Interpretacion
Del 100% igual a 22 encuestados, el 50% afirmaron que el tipo de rentabilidad
mas importante era la rentabilidad financiera, a diferencia del el 9% no respondieron
y el 41% dijeron que el tipo de rentabilidad més importante era la rentabilidad

econdmica.
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TABLA N° 06
Distribucion de la muestra, segun analisis de la su empresa mas
importante
Analisis d_e la su empresa mas fi %
importante

a) Anélisis interno 05 23
b) Analisis externo 03 13
¢) Ambos tipos 14 64
TOTAL 22 100

Fuente: Gerentes y/o Administradores de las Mypes
agroveterinarias de Huaraz

GRAFICO N° 06

Analisis de la su empresa mas importante
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a) Analisis interno b) Analisis externo  c¢) Ambos tipos

Interpretacion

Del 100% igual a 22 gerentes y/o administradores encuestados, el 64%
afirmaron que el analisis mas importe para su empresa era ambos tipos de andlisis, a
diferencia del 13% dijeron que el analisis mas importante era el analisis externo y el

23% dijeron que era el analisis interno.
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TABLA N° 07
Distribucion de la muestra, segun aspectos del analisis contable
realizado por ud.
Aspectos del anélisis contable realizado fi o
por ud. ' 0
a) Analisis de la rentabilidad 07 32
b) Anélisis de la solvencia 04 18
c) Analisis de la estructura financiera 02 9
d) Todas las anteriores 09 41
TOTAL 22 100
Fuente: Gerentes y/o Administradores de las Mypes agroveterinarias

de Huaraz

GRAFICO N° 07

Aspectos del analisis contable realizado por
ud.
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a) Andlisis de la  b) Andlisisde la c) Andlisisdela  d) Todas las
rentabilidad solvencia estructura anteriores
financiera

Interpretacion
Del 100% igual a 22 encuestados, el 41% afirmaron que los aspectos de
rentabilidad que realizaban en sus empresas en el analisis contable eran todas las
anteriores, a diferencia del 9% dijeron que era el analisis de la estructura financiera,

el 32% respondieron que era el analisis de la rentabilidad.
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TABLA N° 08

Distribucion de la muestra, segun tipo de analisis temporal mas
importantes en las cuentas empresariales

Tipo de anélisis temporal més
importantes en las cuentas fi %
empresariales
a) Analisis horizontal 16 73
b) Analisis vertical 06 27
TOTAL 22 100

Fuente: Gerentes y/o Administradores de las Mypes
agroveterinarias de Huaraz

GRAFICO N° 08

Tipo de analisis temporal mas importantes
en las cuentas empresariales
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a) Andlisis horizontal b) Anilisis vertical

Interpretacion
Se observa en la tabla y grafico N° 08, del 100% igual a 22 encuestados, el 73%
afirmaron que en las cuentas empresariales el tipo de andlisis temporal de datos mas

importante era el analisis horizontal y el 27% dijeron que era el analisis vertical.
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TABLA N° 09
Distribucion de la muestra, segun niveles de analisis de
rentabilidad

Niveles de analisis de rentabilidad fi %

a) Primer nivel: rentabilidad econdmica 08 36
b) Segundo nivel: Rentabilidad financiera 04 18
¢) Ambos niveles 10 46
TOTAL 22 100

Fuente: Gerentes y/o Administradores de las Mypes
agroveterinarias de Huaraz

GRAFICO N° 09

Niveles de analisis de rentabilidad
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Interpretacion
Del 100% igual a 22 elementos de la muestra, el 46% afirmaron que el nivel de
analisis que mas utilizaban eran ambos, a diferencia del 18% dijeron que el nivel de
analisis que mas utilizaban eran el segundo nivel: rentabilidad financiera, y el 36%

respondieron que era el primer nivel: rentabilidad econémica.
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TABLA N° 10
Distribucion de la muestra, segun modelos tedricos de

rentabilidad
Modelos tedricos de rentabilidad fi %
a) Teoria de la rentabilidad y del riesgo de
. 03 14
Markowitz
b) Teoria de la rentabilidad y del riesgo de
03 14
Sharpe
c) No sabe 16 72
TOTAL 22 100

Fuente: Gerentes y/o Administradores de las Mypes
agroveterinarias de Huaraz

GRAFICO N° 10

Modelos tedricos de rentabilidad
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a) Teoria de la b) Teoria de la c) No sabe
rentabilidad y del rentabilidad y del
riesgo de Markowitz riesgo de Sharpe.

Interpretacion
Del 100% igual a 22 gerentes y/o Administradores encuestados, el 72% dijeron
no saber sobre los modelos tedricos de rentabilidad, a diferencia del 14% afirmaron
que los modelos tedricos de rentabilidad que mas empleaban era la teoria de la
rentabilidad y del riesgo de Markowitz y otro 14% dijeron que era la teoria de la

rentabilidad y del riesgo de Sharpe.
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TABLAN°11

Distribucion de la muestra, segun caracteristicas mas
relevantes de las Mypes

Caracteristicas mas relevantes de las .
fi %
Mypes
a) Numero de trabajadores 06 27
b) Ventas anuales 05 23
¢) Ambas caracteristicas 11 50
TOTAL 22 100

Fuente: Gerentes y/o Administradores de las Mypes
agroveterinarias de Huaraz

GRAFICO N° 11

Caracteristicas mas relevantes de las Mypes
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Interpretacion

Como se observa en la tabla y grafico N° 11, del 100% igual a 22 encuestados,
el 50% afirmaron que las caracteristicas mas relevantes de las Mypes eran ambas
caracteristicas descritas, a diferencia del 23% dijeron que la caracteristica mas
relevante era las ventas anuales y el 27% respondieron que era el numero de

trabajadores.
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4.2. Analisis de los resultados

TABLA N° 01

Del 100% igual a 22 encuestados, el 41% afirmaron que la clase de
financiamiento que implementaron en su Mype fue el endeudamiento, a diferencia
del 23% dijeron que fueron ambos y el 36% respondieron que el financiamiento fue

por capital propio.

Los resultados de la presente investigacion coinciden con el estudio realizado
por Castillo (2008) que sostiene, que la asistencia financiera no deberia tener un
alcance general a todo el sector de las Mypes de esta actividad, sino s6lo al sub
conjunto de buenas empresas con demanda de crédito insatisfecha por no contar sus
potenciales acreedores con suficiente informacion cuantitativa sobre el desempefio

pasado de la empresa y sobre sus flujos futuros esperados.

Entre los resultados empiricos y tedricos existe una relacion directa porque la

asistencia financiera eficiente y sostenible en el tiempo no deberia sumir la forma de

subsidios sin contraprestacion o, similarmente, de préstamos incobrables.

TABLA N° 02

Como se observa en la tabla y grafico N° 02, del 100% igual a 22 encuestados,

el 45% afirmaron que el financiamiento a corto plazo fue mediante el credito
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bancario, a diferencia del 5% dijeron financiamiento por medio de la cuenta por
cobrar, el 27% dijeron financiamiento por medio de los inventarios, el 14%

respondieron linea de credito y el 9% dijeron pagare.

Un estudio de Gonzales, Correa & Acosta (2008) en su investigacion sobre
factores determinantes de la rentabilidad financiera de la Mypes, indican la
importancia de la rentabilidad como factor esencial para la supervivencia de la
empresa a largo plazo con lo que cumple con el objetivo de su estudio en la
determinacion y evaluacion desde una perspectiva empirica de los factores

econdmicos financieros.

Como se puede observar tanto los resultados obtenidos con lo propuesto por

Gonzales existe una relacion muy relevante.

TABLA N° 03

Del 100% igual a 22 elementos de la muestra, el 68% respondieron que el
financiamiento a largo plazo que obtuvo fue ninguno de los mencionados, a
diferencia del 14% dijeron que fue por arrendamiento financiero y el 18% dijeron

financiamiento mediante una hipoteca.

Un estudio realizado por Moreno, Hernandez, Mendoza, Vargas & Villegas

(2010), en su tesis sobre caracterizacion de las fuentes de financiamiento para las

Mypes y medianas empresas, sostienen que la crisis crediticia ocurrida en los Estados
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Unidos de Norteamérica y la vivida en México desde 1995, ha provocado la apertura
de este tipo de empresas, desafortunadamente muchas de ellas no han logrado
sobrevivir por multiples factores; a pesar de la disponibilidad de diversos programas
de apoyo para las Mypes y medianas empresas expresados en diferentes programas
de los gobiernos federal, estatal e inclusive municipal, se consideran insuficientes
desde el punto de vista de los organismos empresariales como consecuencia de la

falta de recursos presupuestales y como de difusion.

La relacion que guardan entre las Mypes agroveterinarias y las Mypes de
México se relacionan desde el punto de vista de las fuentes financieras que
generalmente son escasos, para financiar las actividades agroveterinarias en

beneficio del desarrollo agricola en el pais.

TABLA N° 04

Se observa en la tabla y grafico N° 04, del 100% igual a 22 encuestados, el 77%
afirmaron que el tipo de financiamiento que utilizaron fueron las fuentes internas
(inversion) y el 23% dijeron que fueron las fuentes externas de financiamiento

(pasivo).

El estudio de Preciado (2012) sobre caracterizacion del financiamiento, la
capacitacion y la rentabilidad de las Mypes sector comercio, rubro ferretero del
distrito de Villa el Salvador, periodo 2012-2013, logro el objetivo describir las

principales caracteristicas del financiamiento; los resultados que obtuvo fue: la
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mayor parte de los micro empresarios eran mujeres, cerca de la mitad con instruccion
superior universitaria; pero un significativo 42.86% recibieron crédito del sistema
bancario, pagando una tasa de interés entre 1,5 a 3,5 mensuales y el 67.7% utilizaron

el crédito recibido como capital de trabajo.

Este hecho se diferencia con los resultados obtenidos porque el 77% de Mypes

agroveterinarias obtuvieron financiamiento para la inversion.

TABLA N° 05

Del 100% igual a 22 encuestados, el 50% afirmaron que el tipo de rentabilidad
mas importante era la rentabilidad financiera, a diferencia del el 9% no respondieron
y el 41% dijeron que el tipo de rentabilidad méas importante era la rentabilidad

econdmica.

Relacionados a los resultados obtenidos el estudio de Sagastegui (2010) en su
estudio sobre la caracterizacién, financiamiento y rentabilidad en el sector servicios,
sostiene que el 33.4% de las Mypes encuestadas recibieron créditos financieros en el
afio 2008; en cambio en el afio 2009 solo el 16.7% recibieron crédito; concluyendo
que el micro crédito financiero si contribuyo al mejoramiento de las rentabilidad de

sus empresas.

Como se puede verificar en ambos casos afirman que obtuvieron buena

rentabilidad financiera.
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TABLA N° 06

Del 100% igual a 22 gerentes y/o administradores encuestados, el 64%
afirmaron que el analisis mas importe para su empresa era ambos tipos de analisis, a
diferencia del 13% dijeron que el analisis mas importante era el analisis externo y el

23% dijeron que era el analisis interno.

Los resultados de la presente investigacion se relacionan con el estudio realizado
por Silupu (2008) en su tesis sobre financiamiento a las Mypes, sostiene que destaca
el factor restrictivo para el desarrollo limitado de acceso al financiamiento y la
ausencia de una adecuada gestion financiera y administrativa, por lo que tienen que
realizar el andlisis interno y externo, y en otros casos ambos tipos de analisis. En este
camino el 40% de las tasas de interés implican mayores costos financieros y menores

probabilidades de desarrollo.

Como se puede observar pueden existir mecanismos que permitan dinamizar el

sector agroveterinario como micro empresas importantes mediante la participacion

accionariada de un grupo de socios que inyecten capital a la empresa asumiendo el

riesgo.

TABLA N° 07

Del 100% igual a 22 encuestados, el 41% afirmaron que los aspectos de

rentabilidad que realizaban en sus empresas en el analisis contable eran todas las
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anteriores, a diferencia del 9% dijeron que era el analisis de la estructura financiera,

el 32% respondieron que era el analisis de la rentabilidad.

Al respecto Pachas (2009) en su tesis sobre incidencia de los problemas en las
Mypes, concluye: las tasas de interés aplicadas a los préstamos que acceden las
Mypes y Pymes resultan excesivas y que al carecer de historia crediticia e
informacién minima organizada en estados financieros basicos para evaluar rasgos
de riesgos, mas del 82% de los pequefios y microempresarios tienen que aceptar tasas

de interés anual por encima del mercado y superior al 100%.

En este sentido el analisis de la rentabilidad, la solvencia y el analisis de la
estructura financiera se ven menoscabados en el anlisis contable. Por esta razon
tienen relacion entre propuesta tedrica de Pachas y los resultados obtenidos en el

presente estudio.

TABLA N° 08

Se observa en la tabla y grafico N° 08, del 100% igual a 22 encuestados, el 73%
afirmaron que en las cuentas empresariales el tipo de analisis temporal de datos mas

importante era el analisis horizontal y el 27% dijeron que era el analisis vertical.

Tedricamente el andlisis horizontal permita analisis la tendencia y establecer
relaciones entre los diferentes conceptos contenidos en los estados contables,
poniendo de manifiesto los cambios mostrados por importes de diferentes partidas

tales como calculando las diferencias en valor absoluto de cada partida, mostrando
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las correspondientes tasas de variacion y experimentando la evolucién mediante
numeros indices. Asi como el andlisis vertical implica la conversion de los importes
referidos a los conceptos que aparecen en los estados financieros en términos de

porcentaje sobre un concepto y que se toma como referencia.

Se puede evidenciar que existe una relacion importante entre el resultado de la

presente investigacion y la propuesta realizado por Cano (2007).

TABLA N° 09

Del 100% igual a 22 elementos de la muestra, el 46% afirmaron que el nivel de
analisis que mas utilizaban eran ambos, a diferencia del 18% dijeron que el nivel de
analisis que mas utilizaban eran el segundo nivel: rentabilidad financiera, y el 36%

respondieron que era el primer nivel: rentabilidad econémica.

Cualquier forma de entender los conceptos de resultado e inversién determinara
un indicador de rentabilidad; asi tenemos un primer nivel de analisis conocido como
rentabilidad econdémica o del activo y un segundo nivel la rentabilidad financiera el
que se enfrenta un concepto de resultado conocido o previsto, después de intereses
con los fondos propios de la empresa y que representa el rendimiento que

corresponde a los mismos.
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Estas circunstancias objetivo practicas y la teoria propuesta por Sanchez (2009)
muestran la relacion sobre tipos de rentabilidad que en muchos casos definen como

el apalancamiento financiero.

TABLA N° 10

Del 100% igual a 22 gerentes y/o Administradores encuestados, el 72% dijeron
no saber sobre los modelos tedricos de rentabilidad, a diferencia del 14% afirmaron
que los modelos tedricos de rentabilidad que mas empleaban era la teoria de la
rentabilidad y del riesgo de Markowitz y otro 14% dijeron que era la teoria de la

rentabilidad y del riesgo de Sharpe.

Los resultados empiricos de 72% que muestra el desconocimiento de los
gerentes y/o administradores de las agroveterinarias indican claramente que no
aplican ninguna de las teorias tanto como de Markowitz y de Sharpe. Probablemente
pueden adquirir mayor conocimiento con la capacitacion futura que puedan tener

acerca del emprendimiento y administracion empresarial.

TABLA N° 11

Como se observa en la tabla y grafico N° 11, del 100% igual a 22 encuestados,

el 50% afirmaron que las caracteristicas méas relevantes de las Mypes eran ambas

caracteristicas descritas, a diferencia del 23% dijeron que la caracteristica mas
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relevante era las ventas anuales y el 27% respondieron que era el numero de

trabajadores.

Se consideran que las caracteristicas mas relevantes de las Mypes, se relacionan
con el numero de trabajadores, cuando la Ley establece que la micro empresa tiene
de uno hasta 10 trabajadores y la pequefia empresa de hasta 100 trabajadores; de
acuerdo a las ventas anuales, la Ley establece que la micro empresa tiene un manejo
econdémico hasta un maximo de 150 UIT; y la pequefia empresa hasta el monto

méaximo de 1700 UIT.

En cuanto al conocimiento de las caracterices mas relevantes de las Mypes por
parte de los gerente y/o administradores de las Mypes agroveterinarias, se nota
claramente que tienen un nivel medio y bajo, ya que sus respuestas marcadas fueron

ambas caracteristicas; por lo que requieren una capacitacion permanente.

73



V. CONCLUSIONES

1. Las Mypes agroveterinarias de la ciudad de Huaraz se caracterizan por solicitar
poco financiamiento bancario con el 45% y mas financiamiento obtienen de la
fuente interna en un 77%, que pueden ser préstamos de familiares y/o capital
propio, lo que se demuestra una rentabilidad de nivel medio y bajo, tanto en el

primer y segundo nivel de rentabilidad econdmica y financiera en un 46%.

2. Se han identificado la cantidad de Mypes del sector comercio rubro
agroveterinaria de la Avenida Raimondi de Huaraz en el 2013, con el 41% (Tabla
N° 01) de Mypes que financiaron su empresa mediante el endeudamiento y el

45% con un financiamiento a corto plazo de credito bancario (Tabla N° 02).

3. Quedan descritas las clases de financiamiento de las Mypes del sector comercio
rubro agroveterinaria de la Avenida Raimondi de Huaraz en el 2013, con el 68%
(Tabla N° 3) que afirmaron que ninguno obtuvo financiamiento a largo plazo y el
77% (Tabla N° 4) que el tipo de financiamiento utilizado fue de fuente interna de

financiamiento (inversion).

4. Se han determinado los niveles de rentabilidad en las Mypes del sector comercio
rubro agroveterinaria de la Avenida Raimondi de Huaraz en el 2013, con el 64%
(Tabla N° 6) que consideran que el analisis mas importante de su empresa se
refieren al andlisis interno y externo (ambos tipos); el 41% (Tabla N° 7) de

microempresarios afirmaron realizar el andlisis de la rentabilidad, de la solvencia
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y de la estructura financiera; asi mismo el 73% (Tabla N° 8) indicaron realizar el
analisis horizontal que constituye ser mas importante en las cuentas empresariales;
el 43% (Tabla N° 09) indicaron que realizaban el analisis de rentabilidad tanto
econdémica como financiera; pero el 72% (Tabla N° 10) muy significativo,
desconocian la aplicacion de los modelos teoricos de rentabilidad y el 50% (Tabla
N° 11), conocian las caracteristicas mas relevante de las Mypes, por el nimero de

trabajadores y las ventas anuales.
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RECOMENDACIONES

1. Las MYPES agroveterinarios de la ciudad de Huaraz deben recurrir a un
mayor financiamiento de las instituciones bancarias y no bancarias, con el fin
de fortalecer su micro empresa y obtener mayor rentabilidad; cumpliendo con

el principio “a mayor financiamiento mayor rentabilidad empresarial”.

2. Los microempresarios agroveterinarios de la ciudad de Huaraz deben
diversificar sus ventas de los productos agroveterinarios, de acuerdo al
financiamiento que obtengan de las entidades Financieras Bancarias y no

Bancarias.

3. Las entidades es objeto de estudio deben solicitar financiamiento a corto
plazo de las entidades financieras, con la finalidad de incrementar el
patrimonio de la empresa e impulsar el desarrollo sostenido de las mismas

para alcanzar mayores niveles de rentabilidad.

4. Cuando las empresas hayan logrado su posicionamiento alcanzando niveles
aceptables de rentabilidad deben reinvertir las ganancias, reduciendo el
endeudamiento de fuente externa, a fin de evitar gastos financieros que van

en desmedro de las mismas.
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ANEXOS

ANEXO N° 01

CRONOGRAMA DE ACTIVIDADES

N° | ACTIVIDADES MAR |ABR |MAY
01 | Observacion de la realidad problematica X
02 | Revision de la literatura cientifica X
03 | Elaboracion del proyecto de tesis X
04 | Presentacion del proyecto de tesis X
05 | Implementacion del trabajo de campo X
5.1 Prevision de fichas de investigacion X
5.2 Estructura de instrumentos de medicion X
5.3 Prueba piloto X
5.4 validacion de los instrumentos de medicion X
06 | Trabajo de campo X
6.1 Reajuste y recopilacion de datos de marco teérico X
6.2 Aplicacién de los instrumentos de medicion X
07 | Procesamiento y analisis estadistico de datos X
08 | Elaboracion del pre limpio del informe final de tesis X
09 | Presentacion del pre limpio X
10 | Redaccion final de la Tesis X
11 | Sustentacidn de Tesis X
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ANEXO N° 02

PRESUPUESTO
dCodlgo Descripcién Cantidad Prc_ecm' Precio total
e gasto unitario
REMUNERACION S/. 800.00
2327 Asesor (je Tesis 01 400.00 400.00
B Estadistico 01 300.00 300.00
Personal de apoyo 01 100.00 100.00
BIENES DE INVERSION S/.1,810.00
2632 Computadora 01 1,300.00 1,300.00
T Impresora 01 400.00 400.00
Mobiliario 01 40.00 40.00
BIENES DE CONSUMO S/.122.50
Papel A4 80gr 01 Millar 20.00 20.00
Tinta para impresora 01 Cartucho 70.00 70.00
2315 CDs 03 Un!dades 1.00 3.00
o USB 01 Unidad 20.00 20.00
Cuaderno de campo 01 Unidad 4.00 4.00
Lapiceros 03 unidades 1.00 3.00
Resaltador 01Unidades 2.50 2.50
SERVICIOS S/.510.69
Copias 200 Paginas 0.10 20.00
9399 Empastado 03 Ejemplares 20.00 60.00
e Impresion de ejemplares de tesis | 450 Paginas 0.10 45.00
Servicios de internet 50 Horas 1.00 50.00
10% de imprevistos 335.69
TOTAL S/. 3,273.69
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ANEXO N° 03
CUESTIONARIO ESTRUCTURADO
Instruccién: El presente cuestionario es parte de un trabajo de investigacion
contable por lo que solicita se sirva contestar a las siguiente preguntas que tienen
como objetivos Conocer las caracteristicas del financiamiento y al rentabilidad de las
Mypes agroveterinarias de la Av. Raimondi - Huaraz 2013.

I. DE LA CARACTERIZACION DEL FINANCIAMIENTO
1. ¢Con qué clase de financiamiento ha implementado ud. su Mype?
a) Capital propio
b) Endeudamiento
c) Ambos

2. Si ud. se endeudd ¢ Cudl fue su financiamiento a corto plazo?
a) Crédito bancario
b) Pagare
c¢) Linea de crédito
d) financiamiento por medio de la cuenta por cobrar
e) Financiamiento por medio delos inventarios

3. Si ud. se endeudo ¢Cuél fue su financiamiento a largo plazo?
a) Hipoteca
b) Acciones
c) Bonos
d) Arrendamiento financiero
e) Ninguno

4. ¢Qué tipo de fuente de financiamiento utiliz6?
a) Fuente interna de financiamiento (inversion)
b) Fuente externa de financiamiento (pasivo)

I1.DE LA RENTABILIDAD
5. ¢Qué tipo de rentabilidad es mas importante para ud?
a) Rentabilidad econémica

b) Rentabilidad financiera

¢) No responde

6. ¢Cual es el analisis de su empresa que es mas importante para ud?
a) Analisis interno
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b) Analisis externo
¢) Ambos tipos

7. ¢Qué aspectos de la rentabilidad realiza ud. en el analisis contable?
a) Analisis de la rentabilidad

b) Analisis de la solvencia
c) Andlisis de la estructura financiera

d) Todas las anteriores

8. ¢Qué tipo de analisis temporal de datos son importantes en las cuentas
empresariales?
a) Analisis horizontal

b) Analisis vertical

9. ¢Cuales son los niveles de analisis de rentabilidad que ud. mas realiza?
a) Primer nivel: rentabilidad econdémica

b) Segundo nivel: Rentabilidad financiera
c) Ambos niveles

10. ¢ Cuales son los modelos tedricos de rentabilidad que mas emplea?
a) Teoria de la rentabilidad y del riesgo de Markowitz

b) Teoria de la rentabilidad y del riesgo de Sharpe.
c) No sabe

11. ¢ Cuales las caracteristicas mas relevantes de las Mypes?
a) Numero de trabajadores

b) Ventas anuales

c) Ambas caracteristicas

RESPONSABLE: MTC
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