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RESUMEN

El objetivo logrado en la presente investigacion fue: determinar el financiamiento y
rentabilidad en las micro y pequefias empresas del sector comercio rubro abarrotes
del mercado central de Huaraz en el 2016. El disefio de investigacion fue descriptivo
simple, no experimental, transversal; la poblacion muestral estuvo conformada por
54 propietarios del rubro abarrotes; de definieron y operacionalizaron las variables e
indicadores; la técnica utiliza fue la encuesta y el instrumento, fue el cuestionario
estructurado. Resultados: el 63% indicaron a veces haberse comprometido financiar
su micro empresa con endeudamiento, el 59% indicaron utilizar el financiamiento a
largo plazo para su micro empresa, el 72% indicaron nunca utilizar la hipoteca para
financiar su micro empresa, el 56% indicaron a veces tener conocimiento de la renta
variable de su micro empresa, 68% indicaron siempre presentar sus estados
financieros en forma homogénea, el 68% indicaron siempre aplicar los principios
contables sin modificarlos. Conclusion: se ha determinado los aspecto del
financiamiento y rentabilidad en las micro y pequefias empresas del sector comercio
rubro abarrotes del mercado central de Huaraz en el 2016; de acuerdo a los
resultados empiricos obtenidos y presentados en las tablas y figuras que tiene una
relacion directa con las propuestas teoricas de los investigadores consignados en los

antecedentes y las bases tedricas que comprende la presente investigacion.
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ABSTRACT

The goal achieved in this research was to: determine the financing and profitability
of micro and small enterprises in commerce category Central Market grocery Huaraz
in 2016. The research design was descriptive simple, non-experimental, cross; The
sample population consisted of 54 owners of grocery category; of they defined and
operationalized the variables and indicators; The technique used was the survey
instrument was structured questionnaire. Results: 63% said sometimes have
committed their micro finance company debt, 59% said they used long term for
financing micro enterprises, 72% indicated never use the mortgage to finance their
micro enterprises, 56% indicated sometimes having knowledge of equities her micro-
enterprise, 68% always present their financial statements said evenly, 68% indicated
always apply accounting principles without modification. Conclusion: it has
determined the look of the financing and profitability of micro and small enterprises
in commerce category Central Market grocery Huaraz in 2016; according to the
empirical results presented in tables and figures that have a direct relationship with
the theoretical proposals from researchers recorded in the background and theoretical

basis comprising the present investigation.

Keywords: finance, economy, trade.
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I. INTRODUCCION

El problema de la rentabilidad segln los modelos tedricos dista mucho de
alcanzar por las micro y pequefias empresas del sector comercio rubro abarrotes;
debido a que no se utilizan los modelos tedricos del financiamiento; solamente se
abocan a una actividad comercial de tipo empirico sin una aplicacion cientifico
comercial. Esta situacion se repite a nivel internacional, nacional y local.

Los comerciantes del mercado mayorista descuidan mucho los tipos de
rentabilidad econdmica y financiera, peor aun no llevan el control de clases de
rentabilidad como la renta fija y la renta variable descuidando los aspectos del
analisis micro empresarial interno y externo; sin tener en cuenta la rentabilidad en el
analisis contable como, el analisis de la solvencia, entendida como la capacidad de la
micro empresa para satisfacer sus obligaciones financieras; el analisis de
rentabilidad; tampoco consideran el analisis de la estructura financiera que tiene por
finalidad de comprobacion y adecuacion para la mantencion de un desarrollo estable;
peor aun descuidan frecuentemente el analisis temporal de sus cuentas anuales; en
que la presentacion de los estados deberia ser homogénea, los contenidos de los
estados deben ser idénticos; no deben ser modificados los principios contables que se
aplicaron ni algunos posibles cambios que pueden haber sido originados en cuanto se
refiere a la naturaleza de las transacciones principales.

Esta problematica observada no permite un analisis horizontal donde se realice
el calculo de las diferencias en valor absoluto de cada partida, donde muestren las
diferentes tasa de variacion, experimentado la evolucién a través de los nimeros
indices. No se realiza el analisis vertical de la rentabilidad micro empresarial, de

acuerdo a sus caracteristicas, por el nUmero de trabajadores y por las ventas anuales.



La problematica observada se estaria generando debido a la falta de
financiamiento, con un pleno conocimiento de los modelos tedricos del
financiamiento, el conocimiento sobre clases de financiamiento con capital propio o
con endeudamiento; existiendo fuentes y formas de financiamiento en el mercado de
la ciudad de Huaraz tales como el financiamiento a corto plazo: mediante el crédito
bancario, pagare, linea de crédito, financiamiento por medio de las cuentas por
cobrar, financiamiento por medio de los inventarios; asi como el financiamiento a
largo plazo a través de la hipoteca, acciones, bonos y arrendamiento financiero.
Ademas existen tipos de fuentes de financiamiento que el comerciante de abarrotes
puede recurrir para incrementar su rentabilidad; tales como las fuentes internas de
financiamiento (inversién), incrementos de pasivos acumulados, utilidades
reinvertidas, aportaciones de los socios, venta de activos (desinversiones),
depreciaciones y amortizaciones y emision de acciones; asi como las fuentes externas
de financiamiento.

Existen motivos suficientes para responder al siguiente problema de
investigacion: ;Como es el financiamiento y rentabilidad en las micro y pequefias
empresas del sector comercio rubro abarrotes del mercado central de Huaraz en el
2016?; para responder al problema de investigacion se propusieron los siguientes
objetivos, objetivo general: Determinar el financiamiento y rentabilidad en las micro
y pequefias empresas del sector comercio rubro abarrotes del mercado central de
Huaraz en el 2016; y para lograr el objetivo general se desagregaron en los siguientes
objetivos especificos: 1. Describir el financiamiento en las micro y pequefias

empresas del sector comercio rubro abarrotes del mercado central de Huaraz en el



2016. 2. Describir la rentabilidad en las micro y pequefias empresas del sector
comercio rubro abarrotes del mercado central de Huaraz en el 2016.

Existen problemas de rentabilidad en el sector comercio, rubro abarrotes de los
comerciantes del mercado central de Huaraz en el 2016, por falta de una
administracion efectiva y adecuada del financiamiento que trae como consecuencia
el bajo nivel de desarrollo de las micro empresas asentadas en el mercado central de
Huaraz. Por este motivo fue necesario justificar desde los siguientes puntos de vista.

Justificacion tedrica: el trabajo de investigacion contable adopt6 conjunto de
definiciones, conceptos, teorias, principios y leyes del derecho positivo para
responder a la problematica existente en el estudio de las variables financiamiento y
rentabilidad adecuados al objeto de estudio que son los comercios de abarrotes.

Justificacion préactica: se visualiza que los resultados de la investigacion sirvid
para la toma de decisiones de los comerciantes del mercado mayorista en la solucion
de sus problemas de financiamiento y rentabilidad, mecanismos que sirvan para la
mejora y desarrollo econdémico y financiero de sus negocios. Para la universidad
Catdlica Los Angeles de Chimbote, los resultados de la investigacion serviran a los
estudiantes de contabilidad y carreas afines, como fuente de informacién en el
proceso de investigacion relacionada al tema. Para la tesista servird como ayuda
tedrico — practico para la solucion de problemas en su actividad laboral.

Justificacion metodoldgica: por la naturaleza del estudio el tema y problema de
investigacion contribuyo en la elaboracion de los instrumentos de medicion para la
recoleccion de datos de la realidad empirica y su posterior analisis y procesamiento

de datos.



El trabajo de investigacion fue viable porque existen recursos humanos,

materiales y financieros suficientes para lograr los objetivos de la investigacion.



I1.REVISION DE LITERATURA
2.1. Antecedentes

Internacionales

Xchop, (2014) tesis de tesis de titulacion sobre Fuentes de financiamiento de
pequefias empresas del sector confeccion de la ciudad de Mazatenango; realizado en
Quetzaltenango. El objetivo general: Identificar cuéles son las de fuentes de
financiamiento de la pequefia empresa del sector confeccion. Con la ayuda del
método descriptivo se elaboro6 el marco tedrico que fundamenta el trabajo de campo,
y el anélisis de resultados. Para las pequefias empresas el financiamiento es parte
esencial en su ciclo de vida, por eso es importante que el acceso al crédito tenga
menos complicaciones. Se concluye que la principal fuente de financiamiento que
utilizan los empresarios de confeccion es. El financiamiento externo, a pesar de las
altas tasas de intereses que cobran algunas instituciones financieras y del nimero de
requisitos y tramites que solicitan. El estudio también demuestra que la tasa
promedio que cobran las instituciones financieras es de un 20 al 30% anual, no
obstante los representantes de instituciones financieras entrevistados indicaron
aplicar los porcentajes de intereses en funcion del monto prestado. Al realizar una
comparacion, con relacion a la tasa porcentual que el empresario estaria dispuesto a
pagar se concluye que la mayoria de empresarios estan de acuerdo que se aplique un
10% anual, mientras que algunos empresarios indicaron que el 12% es un porcentaje
ideal.

Castillo, (2013) en su investigacion sobre la Legislacion de las micro y pequefias
empresas y acceso al financiamiento realizada en Espafa. Llego a las siguientes

conclusiones: Esa escasez no refleja inicamente 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.

Quinde & Veliz, (2013) tesis de titulacion sobre Sistema de financiamiento a
corto plazo a través de la titularizacion de activos enfocado a la cartera de cuentas
por cobrar de las pymes del sector comercial de electrodomésticos de la ciudad de
Guayaquil. El objetivo fue: Proponer un sistema de financiamiento a corto plazo por
medio de la titularizacion de la cartera de cuentas por cobrar de las PYMES del
sector comercial de electrodomeésticos de la ciudad de Guayaquil a través de un

Manual para la aplicacion de un sistema de financiamiento a corto plazo. La



investigacion se la hizo bajo un estudio cuantitativo de tipo analitico, en funcion al
objetivo se utilizaron técnicas de observacion empirica, revision documental y
encuesta sobre las Pymes del sector comercial de electrodomésticos de la ciudad de
Guayaquil. La presente investigacion analizara la situacion actual de las Pymes del
sector comercial de electrodomesticos en la ciudad de Guayaquil e identificara como
se aplican los sistemas de titularizacion a corto plazo para las Pymes del sector
comercial de electrodomésticos en Guayaquil. En el estudio se logro desarrollar un
manual para la aplicacion de un sistema de financiamiento a corto plazo a través de
la titularizacién de activos en las pymes del sector comercial de electrodomésticos
mediante un proceso sindicado, permitiendo a un grupo de empresas compartir los
costos, riesgos y beneficios que implica incursionar en el mercado de valores.
Conclusién: se pudo verificar que los costos para poder realizar una titularizacién
son altos para poderla implementar a las Pymes; entonces proponemos como medida
de financiamiento bursatil un mecanismo llamado “Emisiones o Titularizaciones
Sindicadas”, que funciona a través de esquemas asociativos; la cual facilita a las
PYMES, a unirse para formalizar un proceso de titularizacion; permitiéndoles
alcanzar de esta manera el volumen, y las garantias necesarias para poder minimizar
los costos que genere un proceso de titularizacion.

Arostegui, (2013) tesis de maestria titulada Determinacion del comportamiento
de las actividades de financiamiento de las Pequefias y Medianas Empresas;
realizado en Madrid. El objetivo fue Determinar el comportamiento de las
actividades de financiamiento de las pequefias y medianas empresas. Conclusion: se
identificd que los empresarios encuestados, consideraron que la disposicion a futuro

de la demanda interna, empeorara. Existe una aceptacion y sustento de sus creencias



por sus experiencias vividas, dando asi, una mirada negativa sobre sus decisiones en
cuanto a continuidad y por lo tanto a los mecanismos de financiacién. Dada esta
vision sobre el mercado interno basan sus decisiones subjetivamente, no dando lugar
a potenciales cambios vinculados al desarrollo de nuevos mercados o de nuevos
productos, ni a incorporacion de equipos o vehiculos. Se concluye que unas de las
causales de esta mirada negativa sobre el futuro del mercado interno fue el creciente
nivel de inventarios que los encuestados afirmaron tener y la imposibilidad de poder
colocar dichos inventarios en nuevos mercados dada la falta de competitividad que
tienen las pequefias y medianas empresas en mercados externos.

Tipan, (2013) tesis de titulacion sobre Produccidn, comercializacion y
rentabilidad de la naranja (Citrus Aurantium) y su relacion con la economia del
Canton la Mana y su zona de influencia, afio 2011; realizado en EI Mana — Ecuador.
La presente investigacion se basa en la produccion, comercializacion y rentabilidad
de la naranja que ejercen los grandes, medianos y pequefios productores, cultivada en
el Canton La Mané en el periodo 2011 con la finalidad de evaluar si dicha
produccion proporciona una rentabilidad satisfactoria al productor mediante un
analisis sistematico y adecuado, para lo cual se aplicd los métodos no experimental,
induccion para la recopilacion de informacion fue necesario aplicar las encuestas
dirigida a los productores, comerciantes y consumidores, se obtuvo toda la
informacidn necesaria para la preparacion de la presente Tesis de Grado, y se pudo
encontrar las siguientes falencias: como la no existencia de un control contable
adecuado y apropiado de los gastos e ingresos que genera esta actividad productiva,
de manera que no saben cuanto ganan o cuanto pierden, finalmente para la toma de

decisiones se efectud Estados Financieros y Econdmicos con la informacion



recopilada y mediante la evaluacion del VAN y la TIR se a logrado conocer la
rentabilidad de la produccion de naranja dando como resultado que la produccion en
estudio no proporciona una rentabilidad satisfactoria para el productor. Frente a esta
realidad, fue necesario proporcionar sugerencias de apoyo a los productores
campesinos del Canton La Man4, para que tengan una rentabilidad tanto Econdmica
como productiva.

Gonzaélez, (2013) tesis de maestria titulada El impacto del financiamiento a largo
plazo como factor de rentabilidad de las MiPymes del sector comercio en el
municipio de Querétaro; realizado en Querétaro. El presente trabajo tiene como
objetivo conocer el impacto del financiamiento a largo plazo como factor de
rentabilidad en las MiPymes del sector comercio en el municipio de Querétaro. Se
abordd para tal fin el estudio de los créditos refaccionario y simple con el propésito
de recomendarlos como fuentes de financiamiento, orientados a contribuir a la
capitalizacién y permanencia de dichas MiPymes. A partir de éste complejo entorno
el planteamiento del problema se establece de la siguiente manera (Cémo impacta el
financiamiento a largo plazo en la rentabilidad de las MiPymes del sector comercio
en el municipio de Querétaro? Esta investigacion se encuentra inserta en el
paradigma de investigacion cuantitativo, con temporalidad transversal, y tipo de
estudio descriptivo; el tratamiento de los datos se realizé a través de una muestra
probabilistica, con tipo de muestreo aleatorio simple. La hipotesis de esta tesis,
sefiala que el financiamiento a largo plazo impact6 en la rentabilidad de las MiPymes
del sector comercio en el municipio de Querétaro. Como resultado se obtuvo que,
nueve de cada diez encuestados manifiestan que el financiamiento a largo plazo

influyo en su rentabilidad. La prueba de hipotesis permitio rechazar la hipétesis nula



a un nivel de significancia del p=.05 demostrando que no existe diferencia
significativa entre los valores hipotéticos y la evidencia empirica.

Velecela, (2013) tesis de maestria titulada Analisis de las fuentes de
financiamiento para las Pymes; realizado en Ecuador. El objetivo fue: dar una visién
general sobre las Pequefias y Medianas Empresas "PYME”, partiendo de un estudio
de las PYMES en América Latina. El tipo de investigacion fue cuantitativo nivel
descriptivo, disefio descriptivo; poblacion 300 Pyme, muestra 32; la técnica utilizada
fue la encuesta y el instrumento el cuestionario. Resultados: el 92% de Pyme
contribuyen al erario nacional, con pagos puntuales de su responsabilidad tributaria.
Conclusién: la importancia de las PYMES no reside Unicamente en su potencial
redistributivo y su facultad para crear empleo, también cuenta su amplitud
competitiva al ser incorporada al mercado en circunstancias ordenadas. El
desenvolvimiento de este grupo de la economia en el pais se ha catalogado por una
gran variedad de decisiones efectuadas por una gran cantidad de actores; sin
embargo, en la dimensién que la microempresa se difunda en importancia en la
economia, también aumentara la demanda de servicios de apoyo a este sector por
parte del estado y de instituciones publicas y privadas, cooperacién internacional y
asociaciones, entre estos demanda de servicios se encuentra el financiamiento.
Recomendacion: por la importancia que tienen las Mype debido a la facultad de crear
mas empleos, es necesario que el Estado ecuatoriano apoye directamente, para elevar
sus niveles de competitividad.

Alberca & Rodriguez, (2012) tesis de maestria sobre Incremento de rentabilidad
en la empresa “el carrete”; realizado en Quito — Ecuador. Tuvo como objetivo

brindar una propuesta para incrementar la rentabilidad de la empresa. El Carrete que

10



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. Conclusion: Se identificé las fortalezas y oportunidades
que se deben aprovechar al maximo para contribuir con el desarrollo de la empresa
eliminando las debilidades y amenazas. El estudio de mercado contribuy6 a
identificar el lugar para que inicie su actividad econémica la nueva sucursal
permitiendo que los consumidores finales o al por mayor puedan acceder facilmente
a adquirir los productos que ellos requieran. Asi, el factor cercania al mercado, fue el
mas importante en la eleccion de la localizacién. Los criterios de evaluacion
financiera utilizados presentan resultados favorables, lo cual indica que el proyecto,
bajo los criterios utilizados, es aceptable desde el punto de vista financiero ya que el
tiempo de recuperacion de la inversion es de dos afios, 5 meses. Los flujos de
efectivo de la inversion, proyectan resultados positivos, los mismos que determinan
la viabilidad del proyecto; de igual manera se observa en el estado de resultados
consolidado el incremento de rentabilidad lo cual es favorable desde el primer afio de
funcionamiento del negocio.

Gonzales, (2011) 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
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mas variedad estratégica son las mas rentables, mientras que las que tienen un nivel
de variedad intermedio son las menos rentables. Asi mismo, se constata que el grupo
estratégico 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. Conclusion se destaca la importancia que debe darse
desde la direccidn estratégica de la empresa a la cuestion de la variedad y a la propia
gestion de dicha variedad dentro de las industrias.

Mejia, (2011) en su tesis de Maestria sobre Financiamiento en las micro y
pequefias empresas en Chile. En chile destaca que las micro y pequefias empresa
generan el 40% del empleo en Chile, el 21% de sus duefios y/o gerentes cuenta con
formacion universitaria, el 3% ha cursado estudios de post grado y el 35% es
liderado por mujeres, de acuerdo a los resultados que arrojo la primera encuesta
nacional de empresas aplicadas en el pais, presentada el pasado 25 de noviembre por
el Ministerio de Economia. La Mype esta conformada por 720 mil unidades
productivas, que representan el 97% de las empresas chilenas formales, con un
promedio de trabajadores que fluctla entre las 2 personas jornada completa (mico) y
11 en las pequefias. Entre los principales resultados, se aprecié que la muestra
incluyo a 10.261 empresas de todo el pais, representativas de 744.786 unidades
productivas, con un coeficiente de variacion nacional de 1,25%. La ELE es una
encuesta panel, que se actualizard anualmente incluyendo un monitoreo permanente
de los encuestados. De todas las empresas formales, el 82% corresponde a 607 mil
microempresas, responsables de la generacion del 12% del empleo y cuyas ventas

equivalen al 3% del total. Tienen un promedio de antigliedad de 10 afos.
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Nacionales

Mufioz, (2015) tesis de titulacion sobre Caracterizacion del financiamiento,
capacitacion y rentabilidad de las micro y pequefias empresas del sector comercio-
rubro compra/venta de computadoras del distrito y provincia de Trujillo, 2014. La
presente investigacion tuvo por objetivo general: describir las principales
caracteristicas del financiamiento, capacitacion y la rentabilidad de las micro y
pequefias empresas del sector comercio rubro compra/venta productos de
computadoras del distrito y provincia de Trujillo, 2014. La investigacion fue de
disefio no experimental transaccional descriptiva, para llevarla a cabo se escogi6 una
muestra dirigida a 15 Mype, a quienes se les aplico un cuestionario de 32 preguntas
cerradas, utilizando la técnica de la encuesta. Obteniéndose los siguientes resultados:
En cuanto a las caracteristicas de los empresarios el 100% son adultos y del sexo
masculino y el 87% tiene instruccion superior universitaria completa; y el 100% son
empresarios. En cuanto a las caracteristicas de las Mype, el 47%, lleva afirman que
tienen entre 01 - 04 afios en la actividad empresarial, el 100% son formales. En
cuanto al financiamiento, el 47% financian su actividad econémica con
financiamiento propio y el 75% lo invirti6 en capital de trabajo. Respecto a la
capacitacion. Respecto a la Rentabilidad, el 73% afirman que con el crédito otorgado
ha mejorado su negocio, 93% afirmo que los ultimos dos afios no ha disminuido su
rentabilidad. Conclusion: las Mype encuestadas son formales y el 93% afirmo que la
capacitacion ha mejorado la rentabilidad de su empresa. Por lo que se recomienda
dar mayor apoyo a las Pyme del rubro de venta de computadoras para elevar su

rentabilidad econdmica y financiera.

13



Sanchez, (2014) tesis de titulacion sobre Impacto fiscal tributario y sus efectos
en la rentabilidad y liquidez para la empresa constructora ABC, Lambayeque 2013;
realizado en Chiclayo. La metodologia que se utiliz6 es: No — Experimental,
transaccional porque se recoge informacion en un solo periodo de tiempo.
Conclusién: Segun el estudio realizado en la empresa constructora ABC, nos revela
que el mayor gasto incurrido en el periodo 2013, es el pago al «Sindicato » de
Construccion Civil representado con un 20 %, debido que este gasto no cuenta con
un sustento tributario para poder ser deducible durante el periodo correspondiente y
pone en evidencia que de la misma forma que ocurre la informalidad no existe
medidas de seguridad para que empresas de este sector operen sin tener que incurrir
en pagos como es el caso al «sindicato» de construccion civil. Esta investigacion
también revela que la informalidad no es un tema que solamente le corresponde al
gobierno, también existe desconocimiento y falta de interés por el crecimiento de una
empresa por el mismo gerente general, esto se ve evidenciado en las pocas politicas
implementadas para no incurrir en pagos como infraccién. Si bien se trata de gastos
reales y “necesarios”, la Ley del Impuesto a la Renta no permite su deduccion, por lo
que se genera un gasto tributario excesivo de 317,522.00 nuevos soles que afecta la
liquidez y rentabilidad de la constructora.

Tello, (2014) tesis de titulacion sobre Financiamiento del capital de trabajo para
contribuir al crecimiento y desarrollo de la micro y pequefia empresas comerciales en
el distrito de Pacasmayo. El objetivo general del presente trabajo de investigacion ha
sido “analizar el nivel de financiamiento de las entidades no bancarias y cual es su
incidencia en el desarrollo de las micro y pequefias empresas del distrito de

Pacasmayo. El tipo de investigacion fue cuantitativo y nivel descriptivo, disefio
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descriptivo simple; se utiliz6 métodos y técnicas de encuesta y observacion del grado
de las politicas de financiamiento a las MYPE en el distrito de Pacasmayo”. La
muestra fue de 86 Mype. Estos negocios o empresas han sido creados con la
finalidad de solucionar el problema del desempleo, por parte de las personas que
deciden desarrollar su propio negocio o empresa, pero adquieren un problema de
liquidez al cual acuden a un financiamiento el cual es mayormente a las cajas
municipales de ahorros y créditos, cooperativas de ahorro y crédito y financieras ya
que estas se especializan en dar créditos a las MYPE. Resultados: el 78% de
microempresarios afirmaron haber financiado sus Mype con el apoyo de las
entidades no bancarias. Conclusion: uno de los principales problemas que enfrentan
las micro y pequefias empresa del distrito de Pacasmayo es el limitado
financiamiento por parte de los bancos el mismo que restringe su crecimiento y
desarrollo; siendo las entidades no bancarias como las cajas municipales, cajas
rurales, cooperativas de ahorro y crédito, financiera, las que otorgan con una mayor
politica de financiamiento. Despues del analisis se recomienda que las entidades no
bancarias por su caracteristica especial deben dar mayor apoyo a las Mypes en la
ciudad de Pacasmayo.

Manchego, (2014) tesis de maestria sobre Gestion del outsourcing y su impacto
en la rentabilidad: caso Sara Morello S.A.C.; realizado en Lima. Cuyo objetivo fue
identificar la gestion del outsourcing y su impacto en la rentabilidad de la Compaiiia
Sara Morello S.A.C. El estudio se realizo en la ciudad de Lima, durante el afio 2012,
tomando como muestra a los 20 trabajadores de la compafiia. La Metodologia
empleada corresponde a un tipo basico, disefio descriptivo correlacional, no

experimental y transversal con dos variables para efectos de recoleccion y analisis de
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datos “Rentabilidad (VD) y “Gestion del Outsourcing (VI)” con una muestra de 46
trabajadores a los cuales se les aplico un cuestionario estructurado. Los resultados
estadisticos obtenidos primeramente se describieron de manera descriptiva.
Posteriormente, se confirmd la hipotesis general, afirmandose que la gestién del
outsourcing, se relacionan significativamente con la Rentabilidad en la Compairiia
Sara Morello, afio 2012. Conclusion: se halld, que la Gestion de Outsourcing en
pequefias empresas productoras de prendas de vestir influye de manera significativa
en el Nivel de Rentabilidad, CASO: Compafiia Sara Morello S.A.C., 2012. Se
recomienda afianzar mas la gestion de Outsourcing en las pequefias empresas
productoras de prendas de vestir, porque mejoran su rentabilidad.

Flores, (2014) tesis de titulacion sobre La gestion logistica y su influencia en la
rentabilidad de las empresas especialistas en implementacion de campamentos para
el sector minero en Lima Metropolitana. Cuyo objetivo fue: determinar cual es la
influencia de la gestion logistica sobre la rentabilidad de las empresas especialistas
en implementacion de campamentos para el sector minero en Lima Metropolitana;
teniendo como marco comparativo las principales empresas dedicadas a esta
actividad. En la metodologia, basicamente se ha empleado la investigacion cientifica,
la misma que ha servido para el desarrollo de los aspectos méas importantes del
presente trabajo, desde el planteamiento del problema hasta la contrastacion de la
hipdtesis. Esta investigacion esta en la basqueda de la eficiencia para encontrar
soluciones técnicamente Optimas, en un tiempo prudente, el cual constituye todo un
proceso de organizacion, procedimientos y sobre todo cambio de actitud, que parte
del cumplimiento de las funciones en todas las instancias relacionadas con el proceso

de adquisicion. Se concluye la presente investigacion, indicando que las distintas
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unidades del proceso logistico tales como: compras, almacén, transporte y atencién al
cliente influye de manera favorable en la optimizacién de la rentabilidad de las
empresas especialistas en implementacion de campamentos para el sector minero de
Lima Metropolitana, alcanzado asi el logro de los objetivos planteados en la
investigacion.

Samillan, (2014) tesis de titulacion sobre Determinantes de la rentabilidad del
sistema de AFP’S en el Pert 1999 — 2010; realizado en Chiclayo. Los resultados de
las regresiones y los test de raiz unitaria sefialan que tanto variables exdgenas como
enddgenas que se utilizan en nuestro modelo son significativas estadisticamente
hablando, generando un sustento econémico solido y de gran relevancia a nuestra
investigacion. Por su parte, se ha logrado demostrar a través del modelo aplicado que
las variables de nuestro estudio convergen entre si, es decir, que ante posibles
cambios aleatorios que puedan sufrir indistintamente las variables estudiadas
convergeran unas a otras, generando un equilibrio estadistico en el largo plazo y
sustento econémico favorable. El estudio sefiala que existe un lazo de causalidad
entre las variables independientes y la variable dependiente, es decir, hablando
estadisticamente se dice que existe endogeneidad de la RT2 tanto en el corto plazo
como en el de largo plazo. Asimismo, la exogeneidad de las variables IGB, EMBI y
PBI.

Kong & Moreno, (2014) tesis de titulacion sobre Influencia de las fuentes de
financiamiento en el desarrollo de las Mypes del distrito de San José — Lambayeque
en el periodo 2010 — 2012; realizado en Chiclayo. El presente trabajo de
investigacion tuvo como objetivo determinar la relacion que existe entre las fuentes

de financiamiento y el desarrollo de las MYPES, por lo que su metodologia fue de
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tipo correlacional y el disefio de investigacion de tipo Ex post facto, ya que el
analisis se da en un tiempo determinado. Tuvo como sujetos de estudio a 130
gestores de las Mypes y a 4 representantes de las fuentes de financiamiento que
tuvieron mayor participacion en el mercado del Distrito de San Jose, obteniendo
resultados medidos a través de encuestas y entrevistas. Principalmente se analizo la
situacion del sector microempresarial de San José, determinandose que el sector
comercial es el de mayor concentracion, evidenciado por las bodegas quienes
producto de sus ahorros dieron inicio a sus pequefios negocios, pero con el afan de
desarrollarse y obtener un crecimiento en el tiempo decidieron optar por otras
alternativas para poder financiarse; dando inicio al protagonismo de las fuentes de
financiamiento. Conclusion: Las fuentes de financiamiento han influenciado de
manera positiva en el desarrollo de las MYPES del Distrito de San José, gracias a
que dichas fuentes les han permitido acceder a créditos para financiar sus inversiones
en capital de trabajo, activos fijos y tecnologia, impulsandolos a una mejora tanto en
su produccién como en sus ingresos, ya que ahora cuentan con un mejor inventario
para ofrecer a sus clientes.

Bayona, (2013) tesis de titulacion sobre Analisis de los factores que influyen en
la rentabilidad de las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito en el Pert”; realizado
en Piura. El objetivo de la presente investigacion empirica es identificar los
determinantes que influyen en la rentabilidad de las cajas municipales de ahorro y
crédito, a través de un modelo dindmico y la técnica del método generalizado de
momentos para un panel data de estudio de las 12 cajas municipales de ahorro y
crédito en el Perd. Se tomara en cuenta la importancia relativa de dos tipos de

variables: las macroecondmicas y microeconémicas. La informacion y estudios
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consultados sugieren que hay importantes diferencias en el comportamiento de la
rentabilidad de las entidades micro financieras del sistema financiero peruano. Se
concluyd que no solo son importantes las caracteristicas del entorno econémico
donde la entidad se desenvuelve, sino que también los factores que se relacionan con
las politicas especificas de cada institucion. Se pudo determinar que los seis factores
microecondémicos relevantes que afectan la salud y la rentabilidad financiera (ROE)
de las CMAC son el volumen de actividad (VOL), productividad (CREDTRAB),
tasa de interés pagada (TAP), gastos promedio (GTOSPROM), los ingresos por
servicios financieros y finalmente el apalancamiento de la institucion.

Dominguez & Sanchez, (2013) tesis de titulacion sobre Relacion entre la
rotacion de personal y la productividad y rentabilidad de la empresa Cotton Textil
S.A.A. — Planta Trujillo 2013. El objetivo fue: conocer la relacién existente entre la
rotacion de personal y la productividad y rentabilidad de Cotton Textil S.A.A —
Planta Trujillo en el afio 2013. En base a este estudio se determind, a través de la
confirmacion de nuestra hipétesis, que existe una relacion inversa entre la rotacion de
personal y la productividad; sin embargo, con la rentabilidad existe una relacion
directa. También se determind que el mayor problema que tiene la empresa es la
rotacion del personal obrero; este ha sido el principal motivo por el cual los factores
como la rentabilidad y productividad tengan problemas en su manejo a lo largo de
los ultimos afos en la empresa. Conclusion: Mediante el anélisis de las variables de
la empresa Cotton Textil S.A.A. se realizé una regresion lineal multiple y
corroboramos nuestra hipdtesis. Podemos afirmar que existe una relacion
inversamente proporcional entre la rotacion de personal y la productividad, también

comprobamos que existe una relacién directamente proporcional entre la rotacion de
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obreros y rentabilidad; mientras que, en el personal empleado el impacto es menor,
es decir no se ve afecta. Se lleg6 a determinar que el grado de rotacion de personal de
la empresa tiene un impacto significativo en el personal obrero, es decir que la
renuncia del trabajador obrero, se ve afecta en la productividad y rentabilidad de la
empresa. Por otro lado, para el personal empleado existen variables mas relevantes
que la rotacion; es decir, el grado de rotacién no afecta a la productividad y
rentabilidad de la empresa.

Chiroque, (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 operacién y que
cuenten con registros contables anteriores, se les facilita acceder a un crédito
bancario, a diferencia de aquellas que al iniciar un negocio adn 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.
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Meza, (2013) tesis de titulacion sobre La gestion estratégica de costos en la
rentabilidad en las empresas de ensamblaje e instalacion de ascensores en Lima
Metropolitana, afio 2012. Cuyo objetivo fue: Determinar si la implementacion
efectiva de una gestion estratégica de costos, influye en la rentabilidad en las
empresas de ensamblaje e instalacion de ascensores en Lima Metropolitana, afio
2012. Conclusion: Se ha determinado que las empresas de ensamblaje e instalacion
han elaborado su plan estratégico y financiero al inicio del ejercicio econémico pero
con ciertas deficiencias por lo que no se ha podido identificar, medir, evaluar y
controlar el riesgo financiero dentro de la empresa. Por la falta de estrategias
competitivas en cada uno de los procesos de la gestion de la empresa, no se ha
logrado los resultados esperados; y aun mas las empresas no han implementado la
técnica de la cadena de valor para mejorar en forma global sus actividades. La
mayoria de empresas estan muy arraigadas a aplicar los indicadores tradicionales en
vez de aplicar instrumentos actuales como el valor econémico agregado, que es un
indicador de medicion de la rentabilidad, y ese es uno de los motivos por lo que no se
han tomado correctas decisiones estratégicas. Las empresas de ensamblaje e
instalacion de ascensores cuentan con una gestion de costos, pero no han establecido
un mecanismo estratégico ante un mercado competitivo, por ende han obtenido
resultados moderados y no han estado en constante crecimiento econémico y
financiero.

Benancio, (2013) tesis de titulacion sobre El financiamiento bancario y su
incidencia en la rentabilidad de la microempresa. Caso ferreteria Santamaria SAC del
distrito de Huarmey, periodo 2012. Tuvo por objetivo determinar como el

financiamiento bancario incide en la rentabilidad de esta microempresa. El tipo y
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nivel de la investigacion fue cualitativo-descriptivo y para recoger informacion se
utilizo la técnica de la encuesta aplicada a gerencia general, administracion, tesoreria,
créditos, cobranza, ventas de la microempresa, con una poblacion muestral de 68
trabajadores. El principal resultado de la Mype es que el financiamiento bancario
obtenido en el periodo 2012 de la banca no comercial Caja de Ahorros y Créditos del
Santa SA fue de S/. 10 000,00 con una tasa de interés de 3,25% mensual, obtenido
con tipo de financiamiento hipotecario. Los tramites fueron dificultosos, pues
demoraron dos semanas debido a la falta de orden y al desconocimiento acerca de
sus obligaciones tributarias ante la Municipalidad del distrito de Huarmey. La
inversion que realizo fue la compra de mercaderias de mayor demanda. El
financiamiento bancario demostro ser efectivo, pues ayudo a mejorar en un 15% mas
la rentabilidad de la microempresa ferreteria Santa Maria SAC, a la vez que el
microempresario ya conoce sus obligaciones tributarias y el procedimiento o los
requisitos para acceder a un crédito. Conclusion: el financiamiento bancario tuvo
resultados positivos en la rentabilidad de las microempresas en los Gltimos afios en el
distrito de Huarmey debido al apoyo directo bancario y el cumplimiento de pago de
sus créditos por parte de los micro empresarios. Se recomienda que la empresa debe
ser utilizando el financiamiento bancario, ya que con una buena administracion
puede tener mejor rentabilidad.

Preciado, (2012) en su tesis 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,
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periodo 2012-2013 La investigacion fue ron experimental, transversal y descriptiva.
Para su realizacion se escogio 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 afos; 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 fluctuo 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 capacitacién 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. EI 57,1%
de las Mypes tienen entre 2 a 7 trabajadores y el 100% de los microempresarios
manifestaron que la capacitacion si mejoré la rentabilidad de sus empresas.

Vega, (2011) en su tesis de titulacion sobre Andlisis de financiamiento para las
pymes en la region Piura. Cuyo objetivo fue: Conocer a los empresarios de la Micro
y Pequefia Empresa (MYPE) a donde financiarse. Concluye: El pais y el mundo
avanzan a una velocidad acelerada hacia la globalizacién de la economia, la cultura 'y
todas las esferas del quehacer de la humanidad. Esta situacion plantea grandes retos a
los paises y a las Mype en cuanto a diversos temas como la generacion de empleo,
mejora de la competitividad, promocion de las exportaciones y sobre todo el
crecimiento del pais a tasas mayores al 7% anual. Esta tasa permitiria que en un
periodo de 15 afios podamos reducir sustantivamente el 52% de pobreza, el 20% de

extrema pobreza o las altas tasas de analfabetismo que actualmente tenemos. Ello
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quiere decir que es posible promover el desarrollo humano en nuestro pais, teniendo
a las Mype como un componente clave. La Micro y Pequefias Empresas (Mype) en el
Per0 constituyen un elemento clave para el desarrollo econdmico y social del pais,
sin embargo ain no han superado el 5% de las colocaciones del sistema financiero
nacional ni tampoco han superado las barreras de la formalidad a pesar que tienen
bajo su responsabilidad méas del 80% del empleo productivo en el Perl. Esta débil
situacion se ira superando en la medida que la legislacion laboral y tributaria sea un
real motivador de la formalidad.

Hinojosa, (2010) en su tesis de titulacion sobre Impacto de los créditos
otorgados por la caja municipal de ahorro y crédito de Piura S.A.C. en el desarrollo
socio-economico de las pequefias y microempresas de Chachapoyas. Cuyo objetivo
fue: determinar el tamafio de los créditos otorgados por la CMAC Piura S.A.C. a los
prestatarios de Chachapoyas, asi como los giros de los negocios de tales prestatarios
en el periodo 2004 — 2007. El disefio no experimental, de corte transversal y de tipo
correlacional. La poblacién estuvo constituida por 233 propietarios de pequefias y
microempresas ubicadas en el distrito de Chachapoyas, muestra 146, instrumento
utilizado fue el cuestionario estructurado. Concluyendo: que los créditos otorgados
por la CMAC Piura a las MYPE de la ciudad de Chachapoyas flucttan entre 1,000 y
400,000 nuevos soles, siendo mas frecuentes los préstamos de méas de 5,000 a 50,000
nuevos soles. El comercio es el giro de negocio mas frecuente, mientras que la
produccion, el menos frecuente a los que se concede préstamos. En suma, impacto de
los créditos y de la CMAC Piura es, en gran medida, favorable para el desarrollo

socio-economico de las MYPE.
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2.2. Bases teoricas
2.2.1.Financiamiento
2.2.1.1. Modelos teodricos del financiamiento

El supuesto del mercado perfecto constituye la base fundamental de la teoria
financiera. De este conjunto de supuestos son los que resultan una serie de
conclusiones relacionados a las decisiones de inversion y financiamiento de las
empresas, considerados elegantes y atractivos por su simplicidad. En este orden de
ideas la primera conclusion propone que las decisiones de inversion y financiamiento
son separables en esta situacion las empresas pueden elegir entre todos los proyectos
de inversién que se disponga y puedan ordenar los mejores y a veces sin considerar
las formas de financiamiento de dichos proyectos. Practicamente cuando algunos
propietarios de las empresas realizan evaluaciones y establecen consecuencias de
financiamiento, de una determinada forma (eligen su estructura de capital), tienen en
consideracién por lo general una larga variedad de costos y beneficios.

Cuando eligen la estructura del capital, la decision es compleja; en muchos casos
cuando el capital es complejo, pueden tener en cuenta todos los aspectos que se
distinguen en forma relevante. Aunque la propuesta anterior puede ser muy
significativo en las Mype, porque difieren en sus caracteristicas a las Pymes y
grandes empresas. Las Pymes abarcan muchas veces una proporcion pequeria del
mercado y que por lo tanto pueden tener la imposibilidad de afectar su ambiente; las
Mype en cambio presentan una especificidad en el producto que ofertan a sus
clientes que son muy especiales o particulares; por esta razon se pueden evaluar
COmMo organizaciones mas riesgosas que crean incertidumbre, generado por demandas

no estables. Siempre las creencias de los pequefios negocios, estan en una persona, el
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gerente y/o propietario; el capital invertido en los negocios es generalmente un
dinero que pertenece al gerente y/o propietario; porque no provienen de personas
inversores externos o impersonales; lo que constituye un problema de composicion

de cartera para su inversion del empresario.

Existen dos posturas bien diferenciadas

En este aspecto existen dos posiciones bien diferenciadas:

Segun la posicion de Modigliani & Miller, (1958) considerada como la primera
posicién; y la segunda posicién considerada como la tesis tradicional. Los de la
segunda posicion son los que argumentan que la rentabilidad econdémica de la
empresa que se considera antes de intereses e impuestos o de la inversion total, con
lo que sea mayor el costo relativo de la deuda; asi como el incremento de la deuda en
la estructura de capital, produce un incremento en el valor de la firma. Aunque se
considere a un nivel normal, aceptado por el mercado, la deuda mayor de la empresa
se entendida como un aumento en el riesgo promedio; por lo tanto era obtenida
mediante el incremento de los costos financieros que acababan en un circulo que
daba vueltas para terminar en la condicidn antes mencionada (Aguiarda, 2010).

Esta posicion requiere de una importante politica financiera, la empresa debe
incrementar su endeudamiento hasta el nivel “normalmente” aceptado por el
mercado. Asi mismo la posicion M — M se ha desarrollado en el mundo de mercados
perfectos, sin considerar impuestos y su prediccion tiene su base en el hecho que
existe un arbitraje realizado por los propios accionistas quienes a través de acciones

en el mercado, realizan acciones para reducir el precio de las acciones empresariales
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apalancadas y aumentando el precio de las empresas apalancadas o no; con lo que
elimina las ganancias eventuales en el valor de las primeras.

Por otro parte Herrera, Limon & Soto, (2009), muestran las teorias de la
estructura financiera: la teoria del Trade-Off. En este sentido existen beneficios
impositivos versus costos de quiebre. En esta teoria se sostiene que la 6ptima
estructura financiera de las empresas se determinan por la interaccion de fuerzas
competitivas que tienen un peso sobre las decisiones de financiamiento. Estas fuerzas
son las ventajas impositivas del financiamiento con deuda y los costos de quiebre.

En este analisis los intereses pagados por el endeudamiento son deducibles sobre
la base impositiva del impuesto y la renta de las empresas; pero hay una solucion
Optima contratando el maximo posible de deuda. En cuanto mas se endeuda una
empresa, se incrementa mas la probabilidad de enfrentar problemas financieros; estos
hechos agravan mas la quiebra. En cuanto aumenta el endeudamiento, generalmente
se incrementa los costos de quiebra y se llega a un punto en que los beneficios
fiscales se contraponen a la influencia negativa de los costos de quiebra. En cuanto
aumenta la probabilidad de que se obtenga resultados negativos por lo que hay una
incertidumbre de alcanzar la proteccion impositiva que acarrea el endeudamiento.

Los modelos tienen su base en que aquellos agentes actian desde dentro de la
empresa y tienen mayor informacion sobre los flujos esperado de ingresos y las
oportunidades de inversion. En el primer caso hay confianza de los inversionistas en
la empresa, conociendo que los administradores saben de la distribucion verdadera
de los fondos empresariales, mientras que los inversionistas externos no lo conocen.

En este enfoque la diferencia consiste entre la deuda considerada como una

obligacion contractual, donde se paga periodicamente los intereses y el principal; y
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también se caracterizan la certeza en sus pagos. En cambio el segundo enfoque tiene
como argumento la estructura financiera que permite mitigar las distorsiones que las
diferencias de informacion puedan causar en las decisiones de inversion.

Otra teoria de financiamiento de la jerarquia de preferencias (Pecking Order),
estas ideas las toma para un proceso de desarrollo y el establecimiento de un orden
de eleccion de las fuentes de financiamiento, esta teoria postula a lo que determina la
estructura financiera de la organizacion empresarial, con la intencién de realizar
finanzas de nuevas inversiones, primero con fondos propios y luego con deudas de
bajo riesgo como la bancaria, deuda publica, nuevas acciones. Ademas la estructura
del financiamiento (Pyme) porque toda empresa nueva o en proceso de desarrollo
requiere de financiamiento a lo largo del tiempo en general; para lo cual existen dos
fuentes basicas de financiamiento: la deuda que puede provenir de diversas fuentes y

el capital propio, interno o externo (Herrera, Limon & Soto, 2006).

2.2.1.2. Concepto

Segln Ledn & Schereiner, (2011) es el conjunto de recursos monetarios
financieros para llevar a cabo una actividad econdmica, 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 deficit
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.

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
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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 econémica, 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
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).

2.2.1.3. Clases de financiamiento
1. Capital propio

Se refieren a las fuentes financieras o aquel capital generado por medio del
autofinanciamiento, con la finalidad de costear el financiamiento del negocio: las
amortizaciones y las utilidades retenidas. Entre las fuentes externas de capital propio
se pueden enumerar: los aportes que realizan los propietarios y aquellos que se
incorporan de nuevos socios, en las empresas de capital cerrado. Cuando las
empresas son de capital abierto, se llaman emisién de acciones.

Capital de riesgo, cuando existe una forma de inversion y participacion en la
gestion empresarial de crecimiento rapido se Ilaman capital de riesgo; asi mismo que
no tengan cotizacion en el mercado accionario que tenga el objetivo de alcanzar un

alto retorno de la inversion. Las inversiones iniciales que realiza el capitalista de

29



riesgo tiene la finalidad de desarrollar la micro empresa y después de un tiempo

determinado el inversionista retira su capital.

2. La deuda

Frecuentemente la deuda se clasifica en tres grupos:

Instituciones financieras: se refieren a los préstamos que realizan de los bancos
comerciales y de otras instituciones financieras. En las micro y pequefias empresas
no siempre todas las deudas son completamente de terceros como si fuera el caso de
los duefios, determinando una garantia sobre sus bienes personales. Las instituciones
no financieras y el Estado (pasivos operativos): los créditos comerciales son los que
conforman este tipo de préstamos, pueden haber créditos de otros negocios, créditos
de cargas sociales y en otros casos impuestos a pagar.

Toda empresa requiere mantener un minimo de efectivo para realizar sus
operaciones diarias; la financiacién de largo plazo, puede requerir recursos que
consigan en el corto plazo por lo que los administradores dedicados a las finanzas
deben decidir sobre medidas urgentes y necesarias para la consecuencias de estos
recursos; y que les permita conocer cuales son las entidades que en algin momento
les ayude de un problema de liquidez.

Se puede distinguir claramente que la base fundamental para el funcionamiento
de la empresa es la obtencion de los recursos en efectivo en el corto plazo y este
hecho puede garantizar la vigencia empresarial en el mercado por esta razon sera
necesario responder a estas preguntas: ¢En donde se puede conseguir efectivo
rapidamente?, ;A cuanto asciende el costo del crédito?, ;Cudles son las entidades de

crédito financiero? ¢Qué se debe hacer para obtener un mayor beneficio?
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Por otro lado, el financiamiento se divide en financiamiento a corto plazo y

financiamiento a largo plazo (Ciro & Yacsahuache, 2010).

2.2.1.4. Fuentesy formas de financiamiento
1. Financiamiento a corto plazo
- El créedito bancario

Cuando se requiere de un financiamiento, lo mas utilizado es el crédito bancario.
En la actualidad los bancos comerciales son los que manejan las cuentas de cheques
de la micro empresa y cuentan con una mayor capacidad de préstamo segun las leyes
y disposiciones normativas vigentes en la actualidad y pueden absolver la mayoria de
servicios que requiere la empresa. Los recursos bancarios frecuentemente son de
corto plazo por lo que sera necesario realizar un cuidadoso examen acerca de las
condiciones del préstamo. Por lo que toda empresa debe tener seguridad que el banco
pueda auxiliar a la empresa a satisfacer las necesidades que la empresa requiere de

efectivo en el corto plazo.

- Pagareé
Constituye un instrumento negociable mediante una promesa incondicional por
escrito, que corresponde de una persona a otra, que es firmada por el formulante del
pagaré; cuyo compromiso consiste en pagar a su presentacion o en una fecha fija o
tiempo futuro determinado, una cierta cantidad de dinero relacionado a sus intereses
con una tasa especifica a la orden y al potador. Los pagarés generalmente se derivan
por la venta de mercancias o de préstamo en efectivo o de la conversion desde una

cuenta corriente. Conllevan intereses, convirtiéndose en un gasto para el girador y un
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ingreso para el beneficiario del pagaré. Los instrumentos negociables tienen un
vencimiento; aunque muchas veces no es posible cobrar un incremento de acuerdo a

su vencimiento.

- Linea de crédito
Se refiere al dinero disponible en el banco, de acuerdo a un periodo convenido
con anticipacién. Su importancia radica porque el banco esta de acuerdo de realizar
un préstamo a la empresa hasta una cantidad méaxima, dentro de cierto periodo y
también en el momento que lo solicite. Su caracteristica es que no constituye una
obligacion legal entre las dos partes, ya que la linea de crédito siempre es respetada
por el banco evitando una nueva negociacion de préstamo que cada vez tenga

necesidad de disponer de recursos econdmicos, la empresa (Calva & Conde, 2012).

- Financiamiento por medio de las 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
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.
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- Financiamiento por medio de los Inventarios
En este tipo de financiamiento, el inventario se usa como garantia de un
préstamo, en que se confiere al acreedor el derecho de tomar posesion de garantia en
casos que pueda incumplir la empresa, en muchos casos permite a los directores de la
empresa utilizar el inventario como fuente de recursos, de acuerdo con las formas
especificas de financiamiento usuales, tales como: el deposito en almacén publico, el
almacenamiento en la fabrica, el recibo en custodia, la garantia flotante y la hipoteca

(Sifuentes, 2011).

2. Financiamiento a largo plazo
- Hipoteca

Consiste en que el prestatario (deudor) hace un traslado condicionado de su
propiedad al prestamista (acreedor), con la finalidad de garantizar el pago del
préstamo que realiza, en este caso de préstamo cuando el prestamista no cancele
dicha hipoteca, el prestario sera quien arrebate o pase a sus manos la propiedad. La
finalidad de la hipoteca por parte del prestamista es obtener algln activo fijo sin
embargo para el prestatario es tener seguridad de pago por medio de la hipoteca; asi
como de tener la posibilidad de tener ganancia de la misma mediante los intereses

generados por la hipoteca.

- Acciones
Constituye la participacion patrimonial o de capital de un accionista en la
organizacion empresarial a la que pertenece, tienen mucha importancia porque se

mide el nivel de participacion y lo que le corresponde a un accionista por parte de la
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organizacion que representan; sea a traves de los dividendos, los derechos

accionarios y/o derechos preferenciales.

- Bonos

Constituyen instrumentos escritos a través de una promesa incondicional,
certificado mediante el cual el prestatario se compromete a pagar una suma
especificada en fecha futura que se determina; conjuntamente a los intereses de una
tasa acordada y en fechas determinadas. Una sociedad andnima a veces tiene
necesidad de fondos adicionales a largo plazo y por lo que decide emitir acciones
adicionales a su capital y obtener préstamos a través de la expedicion evidente del
adeudo, mediante la forma de bonos. Tienen una ventaja cuando los accionistas al
emitir bonos, prefieren no compartir su propiedad y las utilidades de la empresa con
nuevos accionistas.

Los bonos tienen su origen en la facultad de tomar dinero prestado que por ley
son otorgados a las sociedades anonimas; en consecuencia el tenedor de un bono es
un acreedor como un accionista es un propietario; porque la mayor parte de los bonos
tiene un respaldo por los activos fijos tangibles en la empresa que emite los bonos;
asi como el propietario de un bono posiblemente tenga un goce mayor de proteccion
a su inversion; aunque el tipo de intereses pagado sobre los bonos; generalmente es

inferir a la tasa de dividendos que reciben las acciones de una empresa.

- Arrendamiento financiero

Consiste en un contrato negociable entre el propietario de los bienes (acreedor) y

la empresa (arrendatario) a quien se le permite utilizar los bienes durante un periodo
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determinado y mediante el pago de una especifica renta; sus estipulaciones varian de
acuerdo a la situacion y las necesidades de cada una de las partes. Su importancia
radica en que el arrendamiento previene la flexibilidad que presta la empresa; ya que
no se limitan sus posibilidades a una transformacion de planes inmediatas o
emprender una accion prevista con el fin de aprovechar una buena oportunidad o a
los cambios que puedan ocurrir en el medio de la operacion. En estas condiciones el
arrendamiento se presta al financiamiento por partes. La caracteristica es que el
arrendamiento se presta a un financiamiento por partes; este hecho le permite a la
empresa para adquirir activos pequefios.

Los pagos que se realicen por arrendamiento pueden deducirse del impuesto
como gasto de operacidn y en este sentido la empresa obtiene mayor deduccidn fiscal
cuando toma el arrendamiento, cuando la empresa esta en una situacion marginal, el
arrendamiento seria la Unica forma para financiar la adquisicién de activos. Aunque
existen riesgos que puedan reducir; porque la propiedad queda con el arrendado y
éste puede disponer la operacion cuando otros acreedores se resisten a financiar la

empresa (Bisquerrra, 2009).

2.2.1.5. 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 segun su procedencia en:

1. Fuentes internas de financiamiento

Las fuentes internas de financiamiento.
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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 comdn, sobre todo en las empresas
de nueva creacién, y en la cual, los socios deciden que en los primeros afios, no
repartiran dividendos, si no que estos son invertidos en la organizacién mediante
la programacidn predeterminada de adquisiciones o construcciones (compras
calendarizadas de mobiliario y equipo, segln 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.

- 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
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especulativas, quien adquiere una accidn 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. Fuentes externas de financiamiento

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.

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 o mercancias.
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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 seré el
encargado de hacer efectivos dichos documentos; de igual forma podemos hacer uso

del factoraje financiero (Bricefio, 2010).

2.2.2.Rentabilidad
2.2.2.1. Modelos tedricos de la rentabilidad

Como rendimiento de la inversion se mide a través de las ecuaciones de
equivalencia financiera. Se presentan dos teorias para el tratamiento de la

rentabilidad:

1. Teoria de la rentabilidad y del riesgo en el modelo de Markowitz

El modelo parte de un andlisis sobre la rentabilidad de una cartera que empieza
con un estudio de las inversiones individuales que la conforman; para luego
iniciando por los desarrollos convenientes, terminan en la formacion de una cartera
determinada en el que el decisor financiero lo considera como Optima. De esta
manera se centra en demostrar como iniciando por las expectativas que se puedan
crear sobre las respectivas rentabilidades que se puedan obtener de los activos

individuales financieros, se podréa realizar una eleccion correcta de la cartera.
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La rentabilidad constituye una variable muy deseada por el inversor financiero;
con este motivo siempre desea maximizar; implicando que el decisor determinara
que el valor actual de sus rendimientos futuros esperados deban tener el valor mayor
posible. En contraposicién cuando hay variaciones de estas rentabilidades, aparecen
componentes de riesgo no deseado por el inversor; por esta razén el decisor
financiero después de valorar la posibilidad de obtener un nivel de rentabilidad
cuando éste sea lo bastante estable en el tiempo. O en otros casos se crea un
problema de seleccion de los activos que forman parte de una cartera en que se debe
contemplar dos aspectos divergentes: rentabilidad y variacion de esta rentabilidad.
Markowitz planted uno de los objetivos fundamentales que consistio en la
demostracion grafica de la relacion existente entre las expectativas del inversor y la
posterior eleccion de una cartera con base a los parametros de rentabilidad y riesgo
considerados; que son base fundamental en la teoria de cartera.

Posteriormente Markowitz avanz6 con una nueva teoria, indicando que el
inversor diversificara su inversion entre diversas alternativas que le ofrezcan le
maximo valor de rendimiento actualizado. Para lo cual se baso en la ley de los
grandes nimeros e indicé que el rendimiento real de una cartera, sera un valor
aproximado a la rentabilidad media esperada; asumiendo la existencia una cartera
hipotética de maxima rentabilidad y con minimo riesgo que evidencie, sea la 6ptima
para el decir financiero racional. En esta perspectiva, el modelo tampoco es aceptable
considerando que los rendimientos de las inversiones individuales estan en un estado
de interconexion, que es lo mismo que siendo un elemento fundamental las acciones

de diversificacion, tampoco no puede eliminar todo el riesgo.
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En conclusidn, la cartera con maxima rentabilidad actualizada, segun
Markowitz, no tiene por qué ser la inversién que tenga un nivel de riesgo minimo.
Por consiguiente, el inversor financiero puede contribuir a incrementar su
rentabilidad esperada asumiendo una diferencia extra de riesgo; y en otros casos el
riesgo puede ser disminuido cediendo una parte de su rentabilidad actualizada

esperada.

2. La Teoria de la rentabilidad y del riesgo en el modelo de mercado de Sharpe
Esta teoria de Sharpe, (1963), emergidé como si fuera un caso particular del
modelo diagonal que el mismo autor fue perfeccionando con la finalidad de estimar

la rentabilidad y el riesgo de los valores mobiliarios o activos financieros. Al
respecto el autor tuvo en cuenta que el modelo de Markowitz implicaba un proceso
dificil para calcular la necesidad de conocer en forma adecuada las covarianzas
existentes entre cada pareja de titulos. Con el fin de evitar esta complejidad, Sharpe
relaciono la evolucion de la rentabilidad de cada activo financiero, con un indice
determinado, considerando al activo financiero como una funcién lineal del
rendimiento de la cartera del mercado (estimado por el rendimiento del indice).

El vocablo independiente que expresa la parte del rendimiento del respectivo
activo financiero es independiente de las fluctuaciones del mercado, sin embargo el
coeficiente de la variable independiente o explicativa (rendimiento de mercado),
Ilamado también coeficiente de volatilidad, mide el nivel de vinculacién o
dependencia del rendimiento de ese activo, con el rendimiento de mercado. Si se

aplicara el método de los minimos cuadrados no resulta dificil estimar en la practica
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el valor que tienen dichos parametros o coeficientes, iniciando por las series
historicas de cotizacion de los respectivos valores.

Segun Sanchez (2009) en el mundo de la economia y finanzas, la rentabilidad
significa beneficio, lucro, utilidad o ganancia, que se obtendra o que se ha obtenido
mediante una inversion ya sea de recursos o de dinero. Se concibe dos diferentes
maneras de representar la rentabilidad, una de ellas es de forma relativa y la otra
forma es absoluta, una tiene la forma de porcentaje y la otra en valores
respectivamente. En esta perspectiva todo tipo de inversion tiene el propdsito de
Ilegar a generar algun tipo de ganancia o rentabilidad, cuando se invierta en dinero,

al prestar dinero, cuando se compran las acciones o titulos valores.

2.2.2.2. Concepto

La rentabilidad es la capacidad que tiene algo para generar suficiente utilidad o
ganancia. Precisando el concepto se puede afirmar que la rentabilidad constituye el
indice que mide la relacion entre la utilidad o ganancia obtenida, con base a la
inversion o los recursos que se utilizaron para obtener esta utilidad.

Pero una definicion mas precisa de la rentabilidad es la de un indice que mide la
relacion 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 economico
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 sélo evita las pérdidas, sino que, ademas,
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permite obtener una ganancia, a un excedente por encima del conjunto de gastos de

la empresa (Espinoza, 2011).

2.2.2.3. Tipos de rentabilidad

Existen dos tipos de rentabilidad:

1. La rentabilidad econémica

Se refiere a un determinado periodo de tiempo, del rendimiento de los activos de
una empresa, siendo independiente del financiamiento de los mismos. Cuando se
define un indicador de rentabilidad econdmica, se encuentran muchas posibilidades
como conceptos de resultado, asi como conceptos de inversion relacionados entre si.
Ademas sin considerar muchos detalles analiticos, en forma genérica se considera
como si fueran conceptos de resultado, antes de tener en cuenta los intereses e
impuestos; y como concepto de inversion se tiene en cuenta el activo total a su estado
medio.

En esta linea de andlisis, la rentabilidad econdmica, generalmente mide la
capacidad que tienen los activos de una empresa para generar valor con
independencia de la forma como hayan sido financiados y de los aspectos fiscales.
Sin embargo una rentabilidad econdémica pequefia puede indicar: la aparicion del
exceso de inversiones relacionado con la cifra del negocio, ineficiencia en el
desarrollo de las actividades de aprovisionamiento, produccion y distribucion; y en
otros casos el inadecuado estilo de direccion, que se asumen como variable de
investigacion, el financiamiento que ha sido estudiado por diversos autores y que se

verifica la existencia de una variedad de informacion.
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Después de pagar los intereses de las deudas, cuando se compara el beneficio
neto, con los recursos propios lo recursos invertidos, por quien realiza la inversion,
se obtendra la rentabilidad financiera o rentabilidad del accionista. Se entiende que el
objetivo de toda empresa es maximizar el rendimiento para sus propietarios,
considerando que la rentabilidad mas interesante para el que invierte es la
rentabilidad financiera, ya que sirve para comparar el beneficio que queda para el
propietario con los recursos financieros arriesgados por el mismo; sin embargo es
importante considerar una rentabilidad financiera inferir o poco superior, que podria
obtenerse en el mercado financiero, muchas veces puede cerrar las posibilidades de
expansion de la empresa porque no habria inversores que estén dispuestos a invertir
sus fondos en la misma empresa; porque el riesgo que se asume seria mayor que la
percepcion de la rentabilidad.

En consecuencia, la rentabilidad mide la efectividad de la ganancia de una
empresa que se demuestra por las utilidades que obtienen por las ventas realizadas y
el uso de las inversiones, su categoria y regularidad en la tendencia que debe dar
hacia las utilidades; con la conclusion de una administracion eficiente y efectiva, una
administracion competente, con una planeacion inteligente, con una reduccién
integral de costos y gastos y por lo general la presentacion de cualquier medida
tendiente al logro de utilidades.

Se considera que la rentabilidad tiene relacion entre dos nimeros. El primero son
las utilidades y el segundo, son los activos que se puede medir cuando indica la
capacidad que tiene una organizacion empresarial para la generacion de utilidades

sobre la base de sus activos disponibles. En este proceso de andlisis la rentabilidad se
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incrementa cuando aumenta el numerador o en otros casos disminuye el
denominador.

El mismo autor sostiene que la empresa logra rentabilidad cuando ha ejecutado
buenas inversiones, teniendo en cuenta que sus inversiones han generado mayor
utilidad. En este contexto la rentabilidad constituye una medida que relaciona el
rendimiento de la empresa con las ventas, los activos o el capital. Lo que habra
facilidad para la medicién evaluando las ganancias de la empresa con relacion a un
nivel obtenido en las ventas, de los activos o la inversion de los duefios. Su
importancia de este tipo de medicion consiste en que para que la empresa sobreviva
es importante y necesario la produccion de utilidades.

En consecuencia, la rentabilidad tiene una relacion directa con el riesgo por lo
tanto si una empresa quiere aumentar su rentabilidad, a su vez debe también
aumentar el riesgo; y en el sentido contrario, si se quiere disminuir el riesgo, debe
disminuir la rentabilidad. Por consiguiente la rentabilidad es un factor que mide la
eficiencia general desarrollado por la gerencia, demostrado mediante las utilidades
obtenidas de las ventas con un adecuado manejo de los recursos; considerado como

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 financiacién
ajena y del impuesto de sociedades. Al prescindir del gasto por impuesto de

sociedades se pretende medir la eficiencia de los medios empleados con
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independencia del tipo de impuestos, que ademas pueden variar segun el tipo de

sociedad (Valiente, 2011).

2. La rentabilidad financiera

La rentabilidad financiera o de los fondos propios, denominada en la literatura
anglosajona return on equity (ROE), es una medida, referida a un determinado
periodo de tiempo, del rendimiento obtenido por esos capitales propios,
generalmente con independencia de la distribucion del resultado.

Para el célculo de la rentabilidad financiera, a diferencia de la rentabilidad
econdmica, existen menos divergencias en cuanto a la expresion de célculo 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).

2.2.2.4. Clases de rentabilidad
1. Larentafija

Corresponde a los sistemas de ahorro en que desde el momento en que se lleva el
dinero al banco, se conoce la tasa de interés que se pagara regularmente, de acuerdo
con el plazo que se haya fijado. Los depdsitos a plazo y de las cuentas de ahorro
funcionan de esta manera y son preferidas por quienes desean tener un riesgo bajo en

sus ahorros, aunque reciban una rentabilidad menor.
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2. La Renta variable

Se refiere a los casos en que la rentabilidad dependera de varios factores, tales
como el comportamiento del mercado o la inflacién de un periodo, por lo que nunca
se puede asegurar el monto en que variara, la que incluso puede llegar a ser negativa,
es decir, constituir una pérdida para quien ahorra. EI mejor ejemplo de este tipo de
rentabilidad son las acciones, las cuales son preferidas por quienes desean una

rentabilidad mayor, aungque deban experimentar un riesgo mas alto (Jaramillo, 2012).

2.2.2.5. Aspectos del analisis de una empresa
Para analizar una empresa se puede adoptar un enfoque tanto interno como
externo, en funcidon del sujeto que realiza el anélisis, de los objetivos del analisis y de

la consiguiente disponibilidad de datos.

1. El analisis interno

Se realiza desde el aspecto interior de la empresa, realizando un seguimiento y
control de los objetivos alcanzados, valorando la gestion y que su objetivo consiste
en ayudar o servir de apoyo a los gestores de la empresa que tiene por finalidad
posibilitar un proceso de seguimiento efectivo de sus actividades, subsanando de esta
manera las posibles disfuncionalidades que generalmente se presentan.

En el proceso de analisis de una empresa sera necesario tener a la mano, en
primer lugar, un amplio conjunto de datos econémicos y financieros, sean estos
pasados o presentes; asi mismo de otras empresas del mismo sector o de otros

sectores, a fin de evaluar su situacion en forma comparativa, sean absolutos o
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individuales como relativos, con el fin de realizar una estimacion en lo posible sobre

las potencialidades o los riesgos que puedan presentarse en la empresa.

2. El analisis externo

Este analisis es realizado por los agentes econdémicos y sociales externos que
pueden ser acreedores, inversores, proveedores, etc., son personas que tienen relacion
con la empresa y su necesidad de conocer las situacion empresarial y evaluar sus
actuaciones que serviran para ayudar en la toma de decisiones fundamentalmente
econdmicas, en relacion con la empresa determinada; este analisis también puede ser
realizado por otros sujetos como los investigadores econdémicos, etc., a pesar de que
no tienen vinculacion alguna con la empresa analizada.

Los estados financieros se analizan desde lo externo o interno; ya que
constituyen un ejercicio de interpretacion; se alimenta de la informacion que ha de
ser tratada y en otras ocasiones, modificada antes de ser interpretada. Para tenga
viabilidad un andlisis que pueda comparar y llegar a conclusiones de un colectivo ce
empresas diversas, debe centrarse en una informacién comin y normalizada, es decir
basada en los informes o estados financieros externos elaborados por las empresas

(Benegas, 2010).

2.2.2.6. 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
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tiende a situarse en la polaridad entre rentabilidad y seguridad o solvencia como

variables fundamentales de toda actividad econémica.

La base del analisis econdmico-financiero se encuentra en la cuantificacion del
binomio rentabilidad-riesgo, que se presenta desde una triple funcionalidad:

- Analisis de la rentabilidad.

- Andlisis de la solvencia, entendida como la capacidad de la empresa para
satisfacer sus obligaciones financieras (devolucion 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.

Los limites economicos de toda actividad empresarial son la rentabilidad y la
seguridad, normalmente objetivos contrapuestos, ya que la rentabilidad, en cierto
modo, es la retribucion al riesgo y, consecuentemente, la inversion mas segura no
suele coincidir con la méas rentable. Sin embargo, es necesario tener en cuenta que,
por otra parte, el fin de solvencia o estabilidad de la empresa esta 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, 2011).

2.2.2.7. Analisis temporal de datos de las cuentas anuales

El anélisis de este tipo supone realizar en forma comparativa los valores o
magnitudes de una empresa a traves del tiempo, se trata de evaluar las tendencias y la
relacion existente entre las magnitudes contenidas en el balance y la cuenta de

pérdidas y ganancias; visualizado en el horizonte temporal relevante, alcanzado un

48



minimo de dos afios, a pesar de que lo recomendable podria ser una serie de

ejercicios en 5 periodos anuales.

Las comparaciones que se realicen entre los estados financieros referidos a los
diversos ejercicios economicos de una empresa pueden ser mas Utiles e informativos
cuando mejor cumplan las siguientes condiciones:

a. La presentacion de los estados debera ser homogeénea, es decir, que la disposicion
de las partidas dentro de los estados sea idéntica.

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 modificacién 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) Andlisis horizontal

Esta forma de analisis permite analizar acerca de la tendencia para establecer
relaciones entre los diferentes conceptos de los estados financieros, se pone de
manifiesto los cambios mostrados por los importes respectivos a las diversas

partidas. Y puede realizarse de tres formas:
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a) Calculando las diferencias en valor absoluto de cada partida.
b) Mostrando las correspondientes tasas de variacion.

c¢) Experimentando la evolucién mediante numeros indices.

B) Analisis vertical

Comprende la conversion de los importes referidos a los diferentes conceptos
que aparece en los estados financieros, en forma de porcentaje sobre un concepto
tomado como referencia con el objetivo de mostrar la relativa importancia que dichos
conceptos mantienen, y asi facilitar la comparacion.

Los diferentes conceptos que generalmente aparecen una cuenta de pérdidas y
ganancias, se pueden expresar con un porcentaje sobre las ventas; ademas las
diversas partidas de activo del balance pueden expresarse en funcién de un
porcentaje sobre la cifra del activo total; con la finalidad de identificar su
importancia relativa.

Es aplicable en el andlisis vertical, no solamente para enjuiciar la evolucion
temporal que muestra una empresa, relacionado a sus principales partidas, sino
también es aplicado sobre todo para realizar comparaciones entre empresas,
partiendo de una estructura “tipo” que presentan los valores medios del sector y que
sirven para establecer las comparaciones correspondientes con la empresa analizada

(Liscano, 2012).

2.2.2.8. Niveles de andlisis de la rentabilidad empresarial
En analisis de la rentabilidad empresarial se puede realizar en dos niveles, en

funcion del tipo de resultado y de inversion con relacion con el mismo, se considera:
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El primer nivel de analisis que se conoce como rentabilidad econdmica o del
activo, consiste la relacion de un concepto de resultado que se conoce 0 es previsto,
antes de los intereses, con la totalidad de los capitales econémicos utilizados en su
obtencion sin tener en cuenta el origen de la financiacion; por lo que representa desde
la perspectiva economica, el rendimiento obtenido de la inversion de la empresa.

Un segundo nivel de analisis es la rentabilidad financiera, donde el analista
enfrenta un concepto de resultado conocido o previsto, después de los intereses,
considerando los fondos propios de la empresa y que representa sobre el rendimiento
que corresponde a los mismos.

Existiendo una relacién entre ambos tipos de rentabilidad, se definira el concepto
determinado como apalancamiento financiero; que bajo el supuesto de una estructura
financiera donde hay existencia de capitales ajenos, actuara como un sistema
amplificador de la rentabilidad financiera relacionado a la econdmica; siempre y
cuando esta Ultima se presente como superior al costo medio de la deuda, y como

reductor en caso contrario (Sanchez, 2009).

2.2.2.9. Definiciones de las micro y pequefias empresas

La micro y pequefia empresa es la unidad economica 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 estéa refiriendo

a las micro y pequefias empresas.
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2.2.2.10.Caracteristicas de las micro y pequefias empresas
Numero de trabajadores
Microempresa: de uno (1) hasta diez (10) trabajadores inclusive.

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

Ventas Anuales

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

Pequefia Empresa: hasta el monto maximo de 1700 Unidades Impositivas

Tributarias (UIT) (Cuervo, 2011).

2.3. Hipotesis
El financiamiento incide directamente en la rentabilidad de las micro pequefias

empresas del sector comercio rubro abarrotes del mercado central de Huaraz en el

2016.
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I1l. METODOLOGIA
3.1. Tipo y nivel de investigacion

El tipo de investigacion fue el enfoque cuantitativo; porque en el procesamiento
y analisis de datos se utilizd la matematica y la estadistica.

El nivel de investigacion fue descriptivo; porque la recoleccion de datos se
realizd de la realidad natural, sin manipular ninguna de las variables (Hernandez,

Fernandez & Baptista, 2010).

3.2. Disefio de la investigacion

Fue el disefio descriptivo simple — no experimental — transversal; fue descriptivo
porque se recolectaron datos de la realidad natural; no experimental, porque no se
manipularon deliberadamente ninguna de las variables de estudio y transversal,

porque la recoleccion de datos se realiz6 en un s6lo momento (Torres, 2001); Cuyo

diagrama es:
M (0] dada una muestra realizar una observacion.
Doénde:
M = muestra

O = Observacion

3.3. Poblacion y muestra
Poblacion
Estuvo conformado por los propietarios de las ventas de abarrotes del mercado

central de Huaraz.

53



N = 54 propietarios

Muestra

El tamafio de la muestra se obtuvo mediante el muestreo no probabilistico
intencional, por decision; porque el tamafio de la poblacion es pequefia (Naupas,
Mejia, Novoa & Villagomez, 2013).

n = 54 propietarios
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3.4. Definicion y operacionalizacion de variables e indicadores

Variables | Definicion conceptual Definicion Dimensiones Indicadores Escala de
operacional medicion
Variable 1: |Es el conjunto de recursos | Son las operaciones | Clases de | Capital propio Nominal
Financiamie | monetarios financieros para | que realizan las | financiamiento La deuda Nominal
nto llevar a cabo una actividad | entidades financieras | Fuentes y | Financiamiento a corto plazo. Nominal
econémica, con la | y/o personas desde el | Formas de | El crédito bancario
caracteristica de que | punto  de  vista | Financiamiento | Pagaré Nominal
generalmente se trata de sumas | econémico y Financiamiento a largo plazo Nominal
tomadas a préstamo que | financiero 'y  se Hipoteca
complementan los recursos | medird  con  un Utilidades reinvertidas Nominal
propios. Recursos financieros | cuestionario
que el gobierno obtiene para | estructurado.
cubrir un déficit presupuestario
Variable 2: |La rentabilidad es la capacidad | Son procedimientos e | Clases de | Larentafija Nominal
Rentabilidad |que tiene algo para generar | instrumentos que | rentabilidad La renta variable Nominal
suficiente utilidad o ganancia | utilizan los | Aspectos  del | El andlisis interno Nominal
comerciante para | analisis de una | El analisis externo Nominal
generar  ganancias | empresa
econdmicas de su La presentacion de los estados debera ser Nominal
actividad comercial y | Analisis homogénea
se medira con un | temporal de Los contenidos de los estados deben ser Nominal
cuestionario datos de las idénticos,
estructurado. cuentas anuales | Los principios contables aplicados no Nominal

deberén ser modificados
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3.5. Técnicas e instrumentos de recoleccidon de datos

3.4.1. Técnica

Encuesta: fue una técnica que permitié elaborar un conjunto de preguntas o

items en funcidn de las variables e indicadores de estudio.

3.4.2. Instrumento

Cuestionario estructurado: fue un formato elaborado especificamente con base

a la técnica de estudio; cuya utilidad fue para la recoleccion de datos de la muestra de

estudio (Angeles, 2005).

3.6. Plan de analisis

Se utiliz6 la estadistica descriptiva para analizar las frecuencias y los porcentajes

de los resultados de la aplicacion del cuestionario.
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3.7. Matriz consistencia

Problema Objetivos Hipdtesis Variables Metodologia
¢Como es el Determinar el financiamiento y El financiamiento y la | Variable 1: | 1. El tipo de investigacion
financiamiento y rentabilidad en las micro y pequefias rentabilidad tienen financiamiento Enfoque cuantitativo
rentabilidad en las micro | empresas del sector comercio rubro caracteristicas propias . Nivel de investigacién de la
y pequefias empresas del | abarrotes del mercado central de Huaraz en las micro y tesis
sector comercio rubro en el 2016. ~ Nivel descriptivo
pequefias empresas del
abarrotes del mercado . . Disefio de la investigacion
sector comercio rubro i o )
central de Huaraz en el Especificos Variable 2: Descriptivo  simple - no
. . . abarrotes del mercado - )
20167 1. Describir el financiamiento en las rentabilidad experimental - transversal

micro y pequefias empresas del sector

comercio rubro abarrotes del mercado

central de Huaraz en el 2016.

2. Describir la rentabilidad en las micro y

pequefias empresas del sector comercio

rubro abarrotes del mercado central de

Huaraz en el 2016.

central de Huaraz en el

2016; es importante.

. El universo y muestra

Universo: 54 propietarios

Muestra: 54 propietarios

. Plan de andlisis

Estadistica descriptiva

. Principios éticos
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3.8. Principios éticos

De acuerdo a la posicion de los autores Pollit y Hungler (1984), en las reuniones
de Viena y Helsinki, se establecieron los siguientes principios éticos de la
investigacion, que en el presente estudio se tomO en cuenta. Se aplicaron los
siguientes principios éticos:

El conocimiento informado: este principio se cumplié a través de la
informacidn que se dio a los propietarios de abarrotes del mercado central de Huaraz.

El principio del respecto a la dignidad humana: se cumplié con el principio
de no mellar la dignidad de los propietarios.

Principio de Justicia: Comprendio el trato justo antes, durante y después de su
participacion, se tendra en cuenta:

+ La seleccidn justa de participantes. El trato sin prejuicio a quienes rehdsan de
continuar la participacion del estudio.

« EI trato respetuoso y amable siempre enfocando el derecho a la privacidad y
confidencialidad garantizando la seguridad de las personas.

Anonimato: se aplico el cuestionario indicandoles a los propietarios que la
investigacion es anonima y que la informacién obtenida serd sélo para fines de la
investigacion.

Privacidad: toda la informacion recibida en el presente estudio se mantuvo en
secreto y se evito ser expuesto, respetando la intimidad de los propietarios, siendo
util sélo para fines de la investigacion.

Honestidad: se informo a los propietarios los fines de la investigacion, cuyos

resultados se encontraron plasmados en el presente estudio.

58



IV. RESULTADOS

4.1. Resultados

Del financiamiento

Tabla 1.
Distribucion de la muestra, segun financiamiento con
capital propio

Financiamiento con capital propio fi, %
a) Siempre 15 28
b) A veces 37 69
c) Nunca 02 04
Total 54 100

Fuente: propietarios de las ventas de abarrotes del mercado central de
Huaraz

Tabla 2.
Distribucion de la muestra, segun financiamiento con
endeudamiento

Financiamiento con endeudamiento i %
a) Siempre 18 33
b) A veces 34 63
c¢) Nunca 02 04
Total 54 100

Fuente: propietarios de las ventas de abarrotes del mercado central de
Huaraz

Tabla 3.
Distribucion de la muestra, segun utilizacion del
financiamiento a largo plazo

Utilizacion del financiamiento a largo plazo fi %
a) Siempre 19 35
b) A veces 28 52
c) Nunca 07 13
Total 54 100

Fuente: propietarios de las ventas de abarrotes del mercado central de
Huaraz
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Tabla 4.
Distribucion de la muestra, segun utilizacion del crédito
bancario para su micro empresa

Utilizacion del crédito bancario para su

micro empresa fi %
a) Siempre 31 57
b) A veces 21 39
c) Nunca 02 04
Total 54 100

Fuente: propietarios de las ventas de abarrotes del mercado central de
Huaraz

Tabla 5.
Distribucion de la muestra, segun utilizacion de pagaré como
fuente de financiamiento

Utilizacion de pagaré como fuente de

financiamiento fi %
a) Siempre 12 22
b) A veces 15 28
c) Nunca 27 50
Total 54 100

Fuente: propietarios de las ventas de abarrotes del mercado central de
Huaraz

Tabla 6.
Distribucion de la muestra, segun utilizacion del
financiamiento a largo plazo

Utilizacion del financiamiento a largo plazo fi %
a) Siempre 32 59
b) A veces 20 37
c) Nunca 02 04
Total 54 100

Fuente: propietarios de las ventas de abarrotes del mercado central de
Huaraz
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Tabla 7.
Distribucion de la muestra, segun utilizacion de la hipoteca
para financiar su micro empresa

Utilizacion de la hipoteca para financiar su

micro empresa fi %
a) Siempre 05 09
b) A veces 10 19
c) Nunca 39 72
Total 54 100

Fuente: propietarios de las ventas de abarrotes del mercado central de
Huaraz

Tabla 8.
Distribucion de la muestra, segun reinversion de utilidades
para la capitalizacion de su micro empresa

Reinversién de utilidades para la

capitalizacion de su micro empresa fi %
a) Siempre 34 63
b) A veces 18 33
c) Nunca 02 04
Total 54 100

Fuente: propietarios de las ventas de abarrotes del mercado central de
Huaraz

De la rentabilidad

Tabla 9.
Distribucion de la muestra, segin renta fija de su micro
empresa

Renta fija de su micro empresa fi %
a) Siempre 29 54
b) A veces 21 39
c) Nunca 04 07
Total 54 100

Fuente: propietarios de las ventas de abarrotes del mercado central de
Huaraz
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Tabla 10.
Distribucion de la muestra, segun conocimiento de la renta
variable de su micro empresa

Conocimiento de la renta variable de su

micro empresa fi %
a) Siempre 17 31
b) A veces 30 56
c) Nunca 07 13
Total 54 100

Fuente: propietarios de las ventas de abarrotes del mercado central de
Huaraz

Tabla 11.
Distribucion de la muestra, segun analisis interno de su
micro empresa

Anélisis interno de su micro empresa fi %
a) Siempre 26 48
b) A veces 25 46
c) Nunca 03 06
Total 54 100

Fuente: propietarios de las ventas de abarrotes del mercado central de
Huaraz

Tabla 12.
Distribucion de la muestra, segun analisis externo de su
micro empresa

Analisis externo de su micro empresa fi %
a) Siempre 24 44
b) A veces 27 50
c) Nunca 03 06
Total 54 100

Fuente: propietarios de las ventas de abarrotes del mercado central
de Huaraz
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Tabla 13.
Distribucion de la muestra, segun presentacion de estados
financieros en forma homogénea

Presentacion de estados financieros en forma

homogénea fi %
a) Siempre 37 68
b) A veces 15 28
c) Nunca 02 04
Total 54 100

Fuente: propietarios de las ventas de abarrotes del mercado central de
Huaraz

Tabla 14.
Distribucion de la muestra, segun cuidado de los contenidos
de los estados financieros

Cuidado de los contenidos de los estados

financieros fi %
a) Siempre 23 42
b) A veces 29 54
c) Nunca 02 04
Total 54 100

Fuente: propietarios de las ventas de abarrotes del mercado central de
Huaraz

Tabla 15.
Distribucion de la muestra, segun aplicacidn de los principios
contables sin modificar

Aplicacion de los principios contables sin

modificar fi %
a) Siempre 37 68
b) A veces 16 30
c) Nunca 01 02
Total 54 100

Fuente: propietarios de las ventas de abarrotes del mercado central de
Huaraz
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4.2. Andlisis de los resultados

Del financiamiento

Del 100% igual a 54 encuestados, el 68% indicaron a veces haber financiado mu
micro empresa con capital propio, el 63% indicaron a veces haberse comprometido
financiar su micro empresa con endeudamiento, el 52% indicaron a veces utilizar el
financiamiento a corto plazo, el 57% dijeron siempre utilizar el crédito bancario para
su micro empresa, el 50% indicaron nunca utilizar el pagaré como fuente de
financiamiento, el 59% indicaron utilizar el financiamiento a largo plazo para su
micro empresa, el 72% indicaron nunca utilizar la hipoteca para financiar su micro
empresa, el 63% indicaron siempre reinvertir sus utilidades para capitalizar su micro
empresa.

Los resultados encontrados en la presente investigacion se reaccionan con la
tesis de Castillo (2013) sobre Legislacion de las micro y pequefias empresas y acceso
al financiamiento realizado en Espafia. Concluye: la escases no refleja Gnicamente
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 demandas de credito
insatisfecho por no contar sus potenciales acreedores con suficiente informacion
cuantitativa.

Otra tesis de Mejia (2011) sobre Financiamiento en las micro y pequefias

empresas en Chile. Concluye: de todas las empresas formales, el 82% corresponden a
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607 mil micro empresas, responsables de la generacion del 12% del empleo y cuyas
ventas equivalen al 3% del total. Tienen un promedio de antiguedad de 3 afios.

Otra tesis de Vega (2011) sobre Anélisis de financiamiento para las Pymes en la
region Piura. Sostiene que es posible promover el desarrollo humano en nuestro pais,
teniendo a las Mype como un componente clave. Las micro y pequefias empresas
(MYPE) en el Pert constituyen un elemento clave para el desarrollo econdmico y
social del pais, sin embargo aun no han superado el 5% de las colocaciones del
sistema financiero nacional, ni tampoco han superado las barreras de la formalidad a
pesar que tienen bajo su responsabilidad mas del 80% del empleo productivo en el
Perq.

Asi mismo la tesis de Hinojoza (2010) sobre impacto de los créditos otorgados
por la caja municipal de ahorro y crédito de Piura S.A.C. en el desarrollo
socioecondmico de las pequefias y micro empresas de Chachapoyas. Concluye: que
los créditos otorgados por la CMAC Piura a las MYPE de la ciudad de Chachapoyas
fluctGan entre 1000 y 4000 nuevos soles, siendo mas frecuentes los préstamos de mas
de 5000 a 50000 nuevos soles. EI comercio es el giro a los que se les concede
préstamos, mientras que la produccién, el menos frecuente a los que se les concede
préstamos. En suma, el impacto de los créditos y de la CMAC Piura es, en gran
medida, favorable para el desarrollo socioeconomico de las Mype.

Es necesario que los propietarios y/o administradores de las Mype de abarrotes
del mercado central de Huaraz, soliciten créditos financieros bancarios y no
bancarios, con la finalidad de repotenciar su capital, mejorar y/o ampliar sus
instalaciones y propiciar la capacitacion de sus trabajadores para una mejor gestion

comercial.
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De la rentabilidad

Del 100% igual a 54 encuestados, el 54% indicaron siempre conocer la renta fija
de su micro empresa, el 56% indicaron a veces tener conocimiento de la renta
variable de su micro empresa, el 48% indicaron siempre realizar el analisis interno de
su micro empresa, el 50% indicaron a veces realizar el analisis externo de su micro
empresa, 68% indicaron siempre presentar sus estados financieros en forma
homogénea, el 54% indicaron a veces cuidar los contenidos de los estados
financieros, el 68% indicaron siempre aplicar los principios contables sin
modificarlos.

Los resultados que se encontraron en la presente investigacion se relacionan con
la tesis de Gonzales (2011) sobre la Variedad estratégica y rentabilidad empresarial.
Concluye: se destaca la importancia que debe darse desde la direccion estratégica de
la empresa a la cuestion de la variedad y a la propia gestién de dicha variedad dentro
de las industrias.

Otra tesis de Chirogue (2013) sobre el Financiamiento, la capacitacion y la
rentabilidad de las micro empresas del sector comercio rubro articulos de ferreteria
del mercado modelo de Piura periodo 2012. Concluye: que la rentabilidad es un
punto muy importante que influye directamente en los resultados de gestion de las
Mype.

Los duefios y/o administradores de las Mype de abarrotes deben asesorarse por
expertos en actividades comerciales con la finalidad de evaluar su rentabilidad de

acuerdo a los montos financieros que obtengan de las entidades crediticias.
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V. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

CONCLUSIONES

1. Se ha descrito el financiamiento en las micro y pequefias empresas del sector
comercio rubro abarrotes del mercado central de Huaraz en el 2016; con el 68%
indicaron a veces haber financiado mu micro empresa con capital propio, el 63%
indicaron a veces haberse comprometido financiar su micro empresa con
endeudamiento, el 52% indicaron a veces utilizar el financiamiento a corto plazo,
el 57% dijeron siempre utilizar el crédito bancario para su micro empresa, el 50%
indicaron nunca utilizar el pagaré como fuente de financiamiento, el 59%
indicaron utilizar el financiamiento a largo plazo para su micro empresa, el 72%
indicaron nunca utilizar la hipoteca para financiar su micro empresa, el 63%
indicaron siempre reinvertir sus utilidades para capitalizar su micro empresa.

2. Queda descrito la rentabilidad en las micro y pequefias empresas del sector
comercio rubro abarrotes del mercado central de Huaraz en el 2016; con el 54%
indicaron siempre conocer la renta fija de su micro empresa, el 56% indicaron a
veces tener conocimiento de la renta variable de su micro empresa, el 48%
indicaron siempre realizar el andlisis interno de su micro empresa, el 50%
indicaron a veces realizar el anélisis externo de su micro empresa, 68% indicaron
siempre presentar sus estados financieros en forma homogenea, el 54% indicaron
a veces cuidar los contenidos de los estados financieros, el 68% indicaron siempre
aplicar los principios contables sin modificarlos.

3. Se ha determinado los aspecto del financiamiento y rentabilidad en las microy
pequefias empresas del sector comercio rubro abarrotes del mercado central de

Huaraz en el 2016; de acuerdo a los resultados empiricos obtenidos y presentados
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en las tablas y figuras que tiene una relacion directa con las propuestas tedricas de
los investigadores consignados en los antecedentes y las bases teodricas que

comprende la presente investigacion.
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RECOMENDACIONES

1. Es importante que los propietarios de las Mypes de abarrotes soliciten
financiamiento bancario y no bancario con la finalidad de robustecer su capital
financiero de trabajo.

2. Serd necesario que los propietarios del rubro abarrotes utilicen estrategias mas
dindmicas para elevar su rentabilidad econdémica y financiera.

3. Existe la necesidad de que los propietarios del rubro abarrotes acudan a la
obtencion de créditos financieros de las entidades bancarias y no bancarias de
corto y largo plazo, para mejorar su rentabilidad econémica y financiera en su

actividad comercial.
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ANEXOS

ANEXO N° 01: FIGURAS ESTADISTICAS

M a) Siempre MWb)Aveces ®c)Nunca

4%

Figura 1: Financiamiento con capital propio

Fuente: Tabla 1

Interpretacion
Del 100% igual a 54 encuestados, el 68% indicaron a veces haber financiado mu
micro empresa con capital propio; a diferencia del 4% dijeron nunca; seguido por el

28% opinaron siempre haber financiado mu micro empresa con capital propio.
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M a) Siempre Mb)Aveces ®c)Nunca

4%

Figura 2: Financiamiento con endeudamiento

Fuente: Tabla 2

Interpretacion

Del 100% igual a 54 propietarios de ventas de abarrotes encuestados, el 63%
indicaron a veces haberse comprometido financiar su micro empresa con
endeudamiento; a diferencia del 4% dijeron nunca; seguido por el 33% opinaron

siempre haberse comprometido financiar su micro empresa con endeudamiento.
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M a) Siempre Mb)Aveces ®c)Nunca

Figura 3: Utilizacion del financiamiento a largo plazo

Fuente: Tabla 3

Interpretacion
Del total de 100% de encuestados, el 52% indicaron a veces utilizar el
financiamiento a corto plazo; a diferencia del 13% dijeron nunca; seguido por el 35%

opinaron siempre utilizar el financiamiento a corto plazo.
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M a) Siempre MWb)Aveces ®c)Nunca

4%

Figura 4: Utilizacion del crédito bancario para su micro empresa

Fuente: Tabla 4

Interpretacion

Del total de 100% de elementos de la muestra encuestados, el 57% dijeron siempre
utilizar el crédito bancario para su micro empresa; a diferencia del 4% indicaron
nunca; seguido por el 39% respondieron a veces utilizar el crédito bancario para su

micro empresa.
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M a) Siempre Mb)Aveces ®c)Nunca

Figura 5: Utilizacion de pagaré como fuente de financiamiento

Fuente: Tabla b

Interpretacion

Del 100% igual a 54 elementos de la muestra encuestados, el 50% indicaron nunca
utilizar el pagaré como fuente de financiamiento; a diferencia del 22% dijeron
siempre; seguido por el 28% opinaron a veces utilizar el pagaré como fuente de

financiamiento.
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M a) Siempre MWb)Aveces ®c)Nunca

4%

Figura 6: Utilizacion del financiamiento a largo plazo

Fuente: Tabla 6

Interpretacion

Del 100% igual a 54 encuestados, el 59% indicaron utilizar el financiamiento a largo
plazo para su micro empresa; a diferencia del 4% dijeron nunca; seguido por el 37%

opinaron a veces utilizar el financiamiento a largo plazo para su micro empresa.
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M a) Siempre Mb)Aveces ®c)Nunca

Figura 7: Utilizacion de la hipoteca para financiar su micro empresa

Fuente: Tabla 7

Interpretacion
Del total de 100% de encuestados, el 72% indicaron nunca utilizar la hipoteca para
financiar su micro empresa; a diferencia del 9% dijeron siempre; seguido por el 19%

respondieron a veces utilizar la hipoteca para financiar su micro empresa.
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M a) Siempre Mb)Aveces ®c)Nunca

4%

Figura 8: Reinversion de utilidades para la capitalizacion de su micro empresa

Fuente: Tabla 8

Interpretacion

Del total de 100% igual a 54 propietarios del mercado central de Huaraz, el 63%
indicaron siempre reinvertir sus utilidades para capitalizar su micro empresa; a
diferencia del 4% dijeron nunca; seguido por el 33% opinaron a veces reinvertir sus

utilidades para capitalizar su micro empresa.
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M a) Siempre Mb)Aveces ®c)Nunca

Figura 9: Renta fija de su micro empresa

Fuente: Tabla 9

Interpretacion

Del 100% igual a 54 encuestados, el 54% indicaron siempre conocer la renta fija de
su micro empresa; a diferencia del 7% dijeron nunca; seguido por el 39% opinaron a

veces conocer la renta fija de su micro empresa.
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M a) Siempre Mb)Aveces ®c)Nunca

Figura 10: Conocimiento de la renta variable de su micro empresa

Fuente: Tabla 10

Interpretacion

Del total de 100% de elementos de la muestra encuestados, el 56% indicaron a veces
tener conocimiento de la renta variable de su micro empresa; a diferencia del 13%
dijeron nunca; seguido por el 31% opinaron siempre tener conocimiento de la renta

variable de su micro empresa.
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M a) Siempre Mb)Aveces ®c)Nunca

6%

Figura 11: Andlisis interno de su micro empresa

Fuente: Tabla 11

Interpretacion
Del total de 100% de encuestados, el 48% indicaron siempre realizar el analisis
interno de su micro empresa; a diferencia del 6% dijeron nunca; seguido por el 46%

opinaron a veces realizar el analisis interno de su micro empresa.
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M a) Siempre MWb)Aveces &c)Nunca

6%

Figura 12: Andlisis externo de su micro empresa

Fuente: Tabla 12

Interpretacion
Del 100% de encuestados, el 50% indicaron a veces realizar el analisis externo de su
micro empresa; a diferencia del 6% dijeron nunca; seguido por el 44% opinaron

siempre realizar el andlisis externo de su micro empresa.
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M a) Siempre Mb)Aveces ®c)Nunca

4%

Figura 13: Presentacion de estados financieros en forma homogénea

Fuente: Tabla 13

Interpretacion
Del total de 100% de elementos de la muestra, 68% indicaron siempre presentar sus
estados financieros en forma homogénea; a diferencia del 4% dijeron nunca; seguido

por el 28% opinaron a veces presentar sus estados financieros en forma homogeénea.
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M a) Siempre MWb)Aveces ®c)Nunca

4%

Figura 14: Cuidado de los contenidos de los estados financieros

Fuente: Tabla 14

Interpretacion
Del 100% igual a 54 propietarios encuestados, el 54% indicaron a veces cuidar los
contenidos de los estados financieros; a diferencia de la 4% dijeron nunca; seguido

por el 42% respondieron siempre cuidar los contenidos de los estados financieros.
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M a) Siempre MWb)Aveces ®c)Nunca

2%

Figura 15: Aplicacion de los principios contables sin modificar

Fuente: Tabla 15

Interpretacion

Del total de 100% de elementos de la muestra encuestados, el 68% indicaron siempre
aplicar los principios contables sin modificarlos; a diferencia de sélo el 2% dijeron
nunca; seguido por el 30% opinaron a veces aplicar los principios contables sin

modificarlos.
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ANEXO N° 02: CUESTIONARIO ESTRUCTURADO

Instruccidn: el presente cuestionario forma parte de un trabajo de investigacion
contable cuyo objetivo es determinar el financiamiento y rentabilidad en las micro y
pequefias empresas del sector comercio rubro abarrotes del mercado central de
Huaraz en el 2016. Por este motivo, solicito a ud. Se digne responder a las
interrogantes que se consignan a continuacion, marcando con un aspa (X) la
respuesta que considere correcta. Sus respuestas andnimas se guardaran con absoluta

reserva.

I. DEL FINANCIAMIENTO

1. ¢Ud. financi6 con capital propio la organizacion de su micro empresa?

a) Siempre b) A veces c¢) Nunca

2. ¢Ud. se comprometi6 financiar con endeudamiento su micro empresa?

a) Siempre b) A veces ¢) Nunca

3. ¢Generalmente ud. utiliza el financiamiento de corto plazo?

a) Siempre b) A veces c¢) Nunca

4. ¢Ud. utiliza el crédito bancario para su micro empresa?

a) Siempre b) A veces ¢) Nunca

5. ¢Ud. utiliza generalmente el pagaré como fuente de financiamiento?

a) Siempre b) A veces ¢) Nunca

6. ¢Ud. utiliza el financiamiento a largo plazo para financiar su micro empresa?

a) Siempre b) A veces ¢) Nunca

7. ¢Ud. utiliza la hipoteca para financiar su micro empresa?

a) Siempre b) A veces ¢) Nunca
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8. ¢Ud. reinvierte sus utilidades para la capitalizacion de su micro empresa?

a) Siempre b) A veces ¢) Nunca

I1.DE LA RENTABILIDAD

9. ¢(Conoce ud. la renta fija de su micro empresa?

a) Siempre b) A veces c¢) Nunca

10. ¢Esta ud. al dia con el conocimiento de la renta variable de su micro empresa?

a) Siempre b) A veces ¢) Nunca

11. ¢Frecuentemente ud. realiza el anlisis interno de su micro empresa?

a) Siempre b) A veces ¢) Nunca

12. ¢Frecuentemente ud. realiza el analisis externo de su micro empresa?

a) Siempre b) A veces c¢) Nunca

13. ;Ud. presenta sus estados financieros en forma homogénea?

a) Siempre b) A veces ¢) Nunca

14. ¢Cuida ud. los contenidos de los Estados que sean idénticos?

a) Siempre b) A veces ¢) Nunca

15. ¢Aplica ud. los principios contables sin modificarlos?

a) Siempre b) A veces ¢) Nunca

RESPONSABLE: SRQA

92



