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RESUMEN

El presente trabajo de investigacion tuvo como objetivo general, describir la influencia
del financiamiento en la rentabilidad de las micro y pequefias empresas del sector servicios
del Pert1 y de la empresa “Empresa de Transportes y Servicios Don Luis S.R.L.” de
Chimbote, 2013-2017. La investigacion fue no experimental, descriptiva-correlacional,
bibliografica, documental y de caso. Para el recojo de informacion se utilizaron como
instrumentos, las fichas bibliogréficas, estados financieros pertinentes y cuadros 01 y 02,
obteniéndose los siguientes resultados: Respecto al objetivo especifico 01: Autores como
e.g. Villalobos (2017) o Alvites (2016), han abordado temas de un caso en especifico,
demostrando a través de analisis a los estados financieros, que el financiamiento influye
en la rentabilidad de las microempresas del Per(. Respecto al objetivo especifico 02: Se
demostr6 por medio de analisis aplicados a los estados financieros de la empresa,
“Empresa de Transportes y Servicios Don Luis S.R.L.”, que el financiamiento influye en
su rentabilidad. Respecto al objetivo especifico 03: La comparacion de los resultados de
los objetivos especificos 1 y 2 coinciden, demostrando que el financiamiento influye en
la rentabilidad de las microempresas del Per( y de la empresa del caso. Conclusidon
general: Se demuestra que el financiamiento influye de manera directa en la rentabilidad
ayudando a estas empresas a maximizar su desarrollo, ayudando asi a mantener su
actividad economica estable, en tanto es recomendable que el estado fomente o mejore el

acceso al financiamiento para estas empresas.

Palabras Clave: Financiamiento, rentabilidad, micro y pequefia empresa, sector
servicios.
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ABSTRACT

The main objective of this research was to describe the influence of financing on the
profitability of micro and small companies in the service sector of Peru and the company
"Transport and Services Company Don Luis S.R.L." of Chimbote, 2013-2017. The
research was non-experimental, descriptive-correlational, bibliographic, documentary and
case. For the collection of information, the bibliographic records, pertinent financial
statements and tables 01 and 02 were used as instruments, obtaining the following results:
Regarding specific objective 01: Authors such as e.g. Villalobos (2017) or Alvites
(2016), have addressed issues of a specific case, demonstrating through analysis to the
financial statements, that the financing influences the profitability of the microenterprises
of Peru. Regarding the specific objective 02: It was demonstrated by means of analyzes
applied to the financial statements of the company, "Transport and Services Company
Don Luis S.R.L.", that financing influences its profitability. Regarding specific objective
03: The comparison of the results of specific objectives 1 and 2 coincide, demonstrating
that financing influences the profitability of the microenterprises in Peru and the company
in question. Overall conclusion: It is shown that financing has a direct influence on
profitability, helping these companies to maximize their development, thus helping to
maintain their stable economic activity, while it is recommended that the state encourage

or improve access to financing for these companies.

Keywords: Financing, profitability, micro and small business, services sector.
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INTRODUCCION

Las Micro y Pequeiias Empresas surgen de la necesidad que no ha podido ser
satisfecha por el Estado, tampoco por las grandes empresas nacionales, ni las
inversiones de las grandes empresas internacionales en la generacion de puestos
de trabajo, y por lo tanto, estas personas guiadas por esa necesidad, buscan la
manera de poder generar sus propias fuentes de ingresos, y para ello, recurren a
diferentes medios para conseguirlo, creando sus propios negocios a través de
pequefias empresas, con el fin de auto-emplearse y emplear a sus familiares

(Mendivil, 2007).

Hoy en dia, las microempresas y las pequefias y medianas empresas (pymes) son
agentes econdémicos clave, ya que buena parte de la poblacién y de la economia
dependen de su actividad y desempefio. En los paises de la Union Europea y de
América Latina y el Caribe las pymes representan aproximadamente el 99% del
total de empresas, generan una gran parte del empleo (67%) y actGan en una amplia
variedad de ambitos de la produccion y de los servicios (Barcena, Prado, Cimoli

y Pérez, 2013, p. 5).

En cuanto al financiamiento, “en ambas regiones, los programas orientados al
desarrollo de las MIPYMES incluyen en todos los casos la dimension de
financiamiento (...)” (Henriquez, 2009, p. 44). Por ejemplo “las MiPymes en

Espafia dependen mucho del financiamiento. En México y Paraguay solo el 16%
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y 21% de las microempresas respectivamente registran haber obtenido

financiamiento en los ultimos afios” (Albellay Hernandez, 2017, pp. 57-71).

En tanto en el Peru, las micro y pequefias empresas son de vital importancia para
la economia de nuestro pais. “Segun datos del Ministerio de la Produccion,
representan el 98,6% de las empresas en el pais, generan el 77% del empleo anual
y representan el 42% del Producto Bruto Interno (PBI) Nacional” (Llenque, 2016).
Pero pese a que son consideradas el motor de la economia de un pais, “la baja
participacion de estas empresas de menor tamafio en el crédito al sector privado es
un problema que aqueja a todas las economias modernas desde hace muchos afios”
(Ferraro, Goldstein, Zuleta y Garrido, 2011, p. 11). Debido a que “existen
habitualmente barreras que impiden el acceso al financiamiento como: el acceso
mismo, la oportunidad de éste, costo del crédito (tasas y comisiones), periodos,
garantias requeridas, montos, etapas de la vida de la empresa que cubre y tipo de

operaciones elegibles, entre otras” (Henriquez, 2009, p. 44).

Por ejemplo, segln redaccion del periddico digital El Ferrol (2014), en la
“Provincia del Santa, operan mas de 18 mil micro y pequefias empresas. Pese a
su gran fuerza laboral, aun no consiguen el despegue”. Pues, “la mayoria de los
empresarios de la micro y pequefia empresa (Mype) considera que uno de los
problemas principales que tiene que enfrentar es el financiamiento, ya sea para
iniciar un negocio, superar situaciones de déficit en su flujo de caja, o0 expandir sus
actividades. En cualquiera de estos casos, tienen dificultades para conseguir

dinero” (Lira, 2009, p. 9).
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El problema de estos microempresarios es que muchas veces sus ahorros
personales no les alcanzan y tienen que acudir a los bancos, EDPYME u otros
inversionistas externos que solo si estan formalizadas, y tienen una antigtiedad
minima de un afio, cumplen los requisitos formales que estas instituciones les
solicitan para que puedan acceder al crédito de la banca formal. Para ello tienen
que elegir la entidad, comparar el costo efectivo anual y las condiciones crediticias

ofrecidas por las instituciones financieras (Malaga, 2015).

Pues todos coinciden que “el financiamiento es un factor clave para el desarrollo
de las empresas. Ya que juega un rol directo en el apalancamiento de las ventas,
en la reduccion de los costos via insumos y en el mejoramiento tecnoldgico”
(Henriquez, 2009, p. 44). Por lo tanto, y teniendo en cuenta la falta de apoyo
financiero, “la rentabilidad se ve afectada por decisiones que tomemos, tanto en la
parte comercial, como en la parte mas operativa; en ambos casos, debe contemplar
la forma en que la empresa genera las ventas y utiliza sus recursos” (Arozena,

2010).

Pues la rentabilidad de una Mype es muy importante debido a que expresa la
capacidad de esta para poder sobrevivir sin necesidad de que los accionistas estén
aumentando capital constantemente, ademas de que muestra la capacidad o
competencia que tiene la gerencia para administrar los costos y gastos buscando

generar utilidades (Cano, 2013).

14



Respecto al sector servicios actualmente “figura como un aporte importante al PBI,
por encima del sector mineria y comercio” (Diario Gestion, 2015). “Cabe sefialar,
que la actividad de servicios tiene una gran relevancia a nivel mundial, pues
aportan la mayor parte del PBI de los paises en desarrollo, incluso en los paises de

ingresos escasos (Camara de Comercio de Lima, 2016).

Por lo tanto, es momento de aplicar politicas que permitan fortalecer sus
estructuras e incrementar sus capacidades y su produccion, para poder insertarse
dptimamente en otros mercados; ademas, se tiene que perforar las barreras que
impiden la larga cola de la formalizacién reduciendo los papeleos, quitando la
excesiva burocracia para puedan acceder a un financiamiento con un costo de

crédito adecuado (Agreda, 2016).

En cuanto a la revision de la literatura pertinente, se ha logrado determinar que la
mayoria de las investigaciones, que forman parte de los antecedentes, han sido
elaboradas bajo el enfoque de la definicidn del financiamiento, relacionandola con
la influencia que ejerce sobre la rentabilidad de las Mypes. En esta perspectiva,
revisando la literatura pertinente se tiene que: A nivel internacional, se han
desarrollado investigaciones relacionadas con las variables en estudio de esta
investigacion, asi, por ejemplo: Cifuentes (2015) realiz6 la investigacion
denominado “Gestion financiera y su impacto en la rentabilidad de la
microempresa de servicios Skynet del Canton Quevedo, afio 2012”. Ecuador. Por
su parte Delgado (2011) realizd una investigacion sobre la “Incidencia del

financiamiento para la pequefia y mediana empresa del rubro de construccion en
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la ciudad de Los Teques, Estado Bolivariano de Miranda, Venezuela. En tanto
Paredes (2016) desarrolld su investigacion titulada “La gestion financiera y la
rentabilidad del comercial Pefiapaz Cia. Ltda. Ecuador. A nivel nacional, también
se han desarrollado investigaciones similares, tales como: en la ciudad de Trujillo,
Arévalo (2017) quien desarrollo su tesis titulado “Financiamiento a Largo Plazo y
su efecto en la Rentabilidad de la Empresa de Transportes Juanjo S.A.C, periodo
2011-2015; Alvites (2017) desarroll6 su tesis sobre los “Tipos de Financiamiento
y su efecto en la rentabilidad de la empresa Roqui Motors E.I.R.L del Afio 2016”;
Villalobos (2017) en tanto investigd sobre “El arrendamiento financiero y su
influencia en la rentabilidad de las empresas de servicio de transporte del Per(:
caso empresa Halcon S.A.C Truijillo, 2016; Castro (2016) sobre “Incidencia de las
fuentes de financiamiento en el desarrollo de las Mypes del sector metalmecanica
de la provincia de Trujillo en el periodo 2015”; Mendoza, Araujo y Arroyo (2014)
sobre la “Influencia del financiamiento a largo plazo en la rentabilidad de la
empresa de reencauchadora Llanta Nueva S.A.C., 2014 de la ciudad de Trujillo” y
Cobian (2016) quien desarrollo su tesis titulada “Efecto de los creditos financieros
en la rentabilidad de la Mype industria S&B S.R.L., distrito El Porvenir afio 2015”.
Por altimo, Kong y Moreno (2014) desarrollaron en Lambayeque la tesis titulada
“Influencia de las Fuentes de Financiamiento en el Desarrollo de las MYPES del
Distrito de San José - Lambayeque en el Periodo 2010-2012”. A nivel Regional,
en Huarmey, Benancio (2015) realizé su tesis denominado “El financiamiento
bancario y su incidencia en la rentabilidad de las microempresas. Caso ferreteria

Santa Maria S.A.C. del distrito de Huarmey, periodo 2012”. Y a nivel Local,
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Agreda (2016) realizé su tesis denominado “El financiamiento y su influencia en
la rentabilidad de las Mypes del sector servicios del Per(: Caso empresa de
Servicios Daniel E.I.R.L. de Chimbote, 2013” y Regalado (2016) desarrolld su
tesis denominado “El financiamiento y su influencia en la rentabilidad en las
Mypes del Perl: Caso de la empresa Navismar E.I.LR.L. de Chimbote, 2014”.
Finalmente, a nivel del caso en estudio, no han ningun trabajo de investigacién

realizado sobre el caso en estudio.

Por todas las razones expuestas, en los parrafos anteriores; se plantea el siguiente

enunciado del problema:

¢ Cual es la influencia del financiamiento en la rentabilidad de las micro y
pequefias empresas del sector servicios del Peru y de la empresa “Empresa de

Transportes y Servicios Don Luis S.R.L.” de Chimbote 2013-20177?

Para dar respuesta al problema, se ha planteado el siguiente objetivo general:

Describir la influencia del financiamiento en la rentabilidad de las micro y
pequefias empresas del sector servicios del Peray de la empresa “Empresa de

Transportes y Servicios Don Luis S.R.L.” de Chimbote, 2013-2017.

Asimismo, para poder conseguir el objetivo general, nos hemos planteado los

siguientes objetivos especificos:

1. Describir la influencia del financiamiento en la rentabilidad de las micro y

pequefias empresas del sector servicios del Peru, 2013-2017.
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2. Describir la influencia del financiamiento en la rentabilidad de la empresa
de servicios “Empresa de Transportes y Servicios Don Luis S.R.L.” de
Chimbote, 2013-2017.

3. Hacer un analisis comparativo de la influencia del financiamiento en la
rentabilidad de las micro y pequefias empresas del sector servicios del Peru
y de la empresa de servicios “Empresa de Transportes y Servicios Don Luis

S.R.L.” de Chimbote, 2013-2017.

La presente investigacion se justifica porque permitira conocer y describir la
influencia del financiamiento en la rentabilidad de las micro y pequefias empresas
del sector servicios del Pert y de la empresa “Empresa de Transportes y Servicios

Don Luis S.R.L.” de Chimbote, 2013-2017.

Asimismo, el presente trabajo servird como material de investigacidn pertinente
en la realizacion o elaboracion de otros estudios similares realizados por otros
alumnos, como antecedentes y bases tedricas, considerando la importancia de la
problematica de la investigacién con el fin de poder generar una vision clara,
resaltando la importancia que tienen estas variables en una empresa, ya que a través
del financiamiento, la empresa puede tener una mayor capacidad de desarrollo y
realizar nuevas y méas eficientes operaciones. En cuanto a la rentabilidad, esta
refleja la capacidad que tiene la empresa de sobrevivir en el mercado, y que ademas

muestra la competencia de la empresa en la generacién de utilidades.
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También, la presente investigacion se justifica porque ayudara a otros estudiantes
a reforzar los conocimientos en el aspecto metodoldgico, ya que servird como guia
metodoldgica en la realizacion de otros trabajos parecidos; y en el aspecto practico,
porque servird como ayuda al poder proporcionar, de manera clara, el impacto que
pueda originar el financiamiento en la rentabilidad de las micro y pequefias

empresas, y con ello definir la relacion entre estas variables en estudio.

Finalmente, el presente trabajo de investigacion permitird graduarme como
contador publico y a su vez en lo institucional permitird que la Universidad
Catolica Los Angeles de Chimbote mejore sus estandares de calidad, permitiendo

a sus estudiantes graduarse conforme a lo que establece la Ley.

II. REVISION DE LITERATURA
2.1 Antecedentes:

2.1.1 Internacionales

En el presente informe de investigacion se entiende por antecedentes
internacionales a todo trabajo de investigacion realizado por algun
investigador en cualquier pais o ciudad del mundo, menos Perd; sobre las

variables y unidades de analisis del presente informe de investigacion.
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Cifuentes (2015) en su trabajo de investigacion denominado: Gestion
financiera y su impacto en la rentabilidad de la microempresa de
servicios Skynet del Canton Quevedo, afio 2012. Ecuador, cuyo objetivo
fue “evaluar la incidencia de la gestion financiera en la rentabilidad de la
microempresa de Servicios Skynet del canton Quevedo, afio 2012, la
metodologia utilizada fue cualitativa-descriptiva; quien obtuvo los
siguientes resultados: Las actividades econdémicas y financieras adoptadas
por Skynet para lograr incrementar y mejorar su nivel de atencién, y
traducirse en adecuados niveles de rentabilidad, se han orientado a
promocionar sus productos, como primera accion, realizar ofertas de sus
bienes y mejorar las ventas de la microempresa como acciones
complementarias. Las inversiones se han orientado preferencialmente al
stock de mercancias. Este incremento ha permitido contar con mayor oferta,
que fue utilizado para satisfacer las necesidades insatisfechas de los
demandantes. En este escenario, la mayor diversidad de productos le ha
permitido posicionar a Skynet como una organizacion lider en el mercado en

la prestacion del servicio de telefonia celular.

Delgado (2011) en su trabajo de investigacion denominado: Incidencia del
financiamiento para la pequefia y mediana empresa del rubro de
construccién en la ciudad de Los Teques, Estado Bolivariano de
Miranda, Venezuela; el objetivo fue “determinar la incidencia del

financiamiento a la pequefia y mediana empresa del rubro de construccion
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en la ciudad de Los Teques, Estado Bolivariano de Miranda”, la metodologia
fue cualitativa-descriptiva; quien encontré los siguientes resultados: a)
Respecto al financiamiento: Las mayoria de las Mypes estudiadas
refirieron que usan financiamiento (Bancario) a largo plazo para sus
proyectos inmobiliarios, invirtiendo el crédito obtenido en la adquisicion de
activos, tales como terrenos y maquinarias, y en compra de materia prima.
Asimismo, se determind que la minoria de estas empresas en estudio usan
financiamiento propio. b) Respecto a la Rentabilidad: se puede observar
que el financiamiento si incide e influye en la rentabilidad de las pymes, ya
que a traves del financiamiento estas empresas aumentaron sus ventas a
consecuencias de las compras de activos fijos y materia prima para la
construccion de inmuebles; ayudando asi a mejorar la rentabilidad de estas

empresas.

Dado que no se ha encontrado literatura pertinente sobre el rubro de estudio,
pero si de las variables, se pone méas énfasis en trabajos de investigacion

relacionados con las variables que con el rubro.

Paredes (2016) en su proyecto de investigacion denominado: La gestion
financieray la rentabilidad del comercial Pefiapaz Cia. Ltda., el objetivo
fue “analizar la relacion existente entre la Gestion Financiera y la
Rentabilidad del Comercial Pefiapaz”, la metodologia que se utilizo fue
bibliografica y de campo obteniendo los siguientes resultados: Dentro del

Comercial Pefiapaz la gestion financiera aplicada por su gerente propietario
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tiene una relacion indirectamente proporcional con la rentabilidad, ya que en
este caso la empresa presenta un incremento de su nivel de liquidez y un
decrecimiento en los porcentajes de rentabilidad tanto en el periodo 2013
como en el periodo del 2014. Al poseer un incremento en la liquidez del
Comercial Pefiapaz en el periodo 2014 las condiciones para cubrir sus
deudas a corto plazo con la inversién en el activo corriente son muy comodas
y ademas se puede determinar que dentro de su activo corriente puede existir

recursos que no estan generando un crédito a la empresa.

Nacionales

En el presente informe de investigacién se entiende por antecedentes
nacionales a todo trabajo de investigacion realizado por algin investigador
en cualquier ciudad del pais, menos de la region donde el investigador
(estudiante) realiza la investigacion; sobre las variables y unidades de

andlisis del presente informe de investigacion.

Arévalo (2017) en su tesis denominado: Financiamiento a Largo Plazoy
su efecto en la Rentabilidad de la Empresa de Transportes Juanjo
S.A.C, periodo 2011 - 2015, realizado en Trujillo; cuyo objetivo fue
“determinar el efecto del financiamiento a largo plazo en la rentabilidad de
la empresa de Transportes Juanjo SAC, periodo 2011 — 2015” cuya
metodologia que se utilizé fue de disefio no experimental, transeccional y

descriptivo, quien obtuvo los siguientes resultados: Se determind que el
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efecto del financiamiento a largo plazo es positivo en la rentabilidad de la
empresa de Transportes Juanjo S.A.C., cuya fuente de financiamiento
utilizado fue el préstamo bancario solicitado a la Caja Municipal de Ahorro
y Crédito de Trujillo S.A, por S/ 200,000.00 con una TEA del 15% en un
plazo de 48 meses con cuotas de S/ 5,471.12 mensuales con la finalidad de
aumentar la flota de vehiculos de transporte. Asimismo el analisis de la
Rentabilidad del afio 2011-2015 de la empresa de Transporte por medio de
los ratios financieros, economicos y sobre los fondos de inversién mostro un
resultado favorable debido a la buena gestion ejecutada en las diferentes
areas de la empresa en estudio obteniendo una mejora en su rentabilidad
econdémica de 25.45 % en el afio 2015 mayor en 19.20% al afio 2011, asi
mismo en la rentabilidad sobre los fondos de inversion hubo un aumento de

1.36 % en el afio 2015 en vista que para el afio 2011 solo tenia 1.2 9%.

Alvites (2017) en su tesis denominado: Tipos de Financiamiento y su
efecto en la rentabilidad de la empresa Roqui Motors E.I.R.L del Afio
2016, realizado en Trujillo; cuyo objetivo fue “determinar el efecto de los
tipos de financiamiento en la Rentabilidad de la Empresa Roqui Motors
E.LLR.L. Afio 2016”. La metodologia utilizada fue descriptiva y quien obtuvo
los siguientes resultados: Mediante el analisis del estado de resultados y de
los ratios de la empresa Roqui Motors E.I.R.L podemos apreciar que la
utilidad obtenida durante los periodos 2015 y 2016 fue positiva de S/

11,462.00 y S/ 37,189.00 respectivamente, asimismo se demostro que la
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rentabilidad por adquirir un financiamiento no perjudica a la empresa ya que
al analizar la rentabilidad patrimonial esta incrementé del 5.72% al 16.35%
en el aflo 2016, asimismo en la rentabilidad de los activos de la empresa
también se vieron incrementados de 5.72% al 15.07% en el afio 2016, esto
debido a la adquisicién de un nuevo activo por medio del financiamiento
adquirido, por lo tanto se demuestra que los tipos de financiamiento generan

un efecto positivo en la rentabilidad de la empresa Roqui Motors E.I.R.L.

Villalobos (2017) en su tesis denominado: El arrendamiento financieroy
su influencia en la rentabilidad de las empresas de servicio de transporte
del Peru: caso empresa Halcon S.A.C Trujillo, 2016. EI objetivo fue
“determinar y describir la influencia del arrendamiento financiero en la
rentabilidad de las empresas de servicio de transporte del Pert y de la
empresa Halcon S.A.C., Trujillo 2016”, la metodologia que se empleo fue
cuantitativa, nivel descriptivo correlacional, quien obtuvo los siguientes
resultados: El arrendamiento financiero en el Per( viene siendo una principal
fuente de financiamiento de las empresas de transporte del pais ya que ofrece
mejor inversion en capitales de trabajo en la compra de un activo o bien que
a su vez genera rentabilidad econdmica a la empresa. Segun el cuestionario
aplicado, la empresa del caso utiliza mucho el leasing para financiarse en la
adquisicion de activos (Vehiculos). Se obtuvo mayor rentabilidad en relacion
del afio 2015 al 2016. Los ratios de la empresa tuvieron resultados, en indice

de liquidez en el 2015 (2.30%) tuvo mayor capacidad en relacion 2016
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(1.73%), en indice de solvencia total la empresa cuenta con mayor
coeficiente en el 2015 (5.32%) que en el 2016 (1.16%), mientas que en
situacion de endeudamiento la empresa puede afrontar sus deudas, sin
comprometerse a nuevos compromisos de pagos. Los flujos de inversion
proyectados también resultaron viables y si es conveniente para el

empresario adquirir el activo con este instrumento financiero.

Garcia (2016) en su trabajo de investigacion denominado: La
determinacion del financiamiento y su influencia en la rentabilidad de
las microy pequefias empresas del sector servicios integrales de limpieza
y mantenimiento en la ciudad de Piura periodo 2014; Piura, el objetivo
fue “determinar el financiamiento y su influencia en la rentabilidad de las
MYPE del sector servicios integrales de limpieza y mantenimiento de la
ciudad de Piura, periodo 2014”, la metodologia fue de tipo cuantitativo, nivel
descriptivo y de disefio no experimental, obteniéndose los siguientes
resultados: La mayoria de las micro y pequefias empresas en estudio
afirmaron que financian sus actividades comerciales con financiamiento
externo (el 67% a traves de entidades financieras bancarias y el 33% con
Cajas Municipales de ahorro y credito). Asimismo, manifestaron que
obtuvieron incremento en su rentabilidad en porcentajes del 10% a 20% en
relacion con los afios anteriores, ya que el financiamiento fue un factor

determinante para la rentabilidad de las Mypes del sector servicios integrales
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de limpieza y mantenimiento en la ciudad de Piura, por cuanto las Mypes

encuestadas asi lo consideraron.

Castro (2016) en su tesis denominada: Incidencia de las fuentes de
financiamiento en el desarrollo de las mypes del sector metalmecéanica
de la provincia de Trujillo en el periodo 2015, cuyo objetivo fue
“determinar de qué manera incide las fuentes de financiamiento en el
desarrollo de las Mypes del sector metalmecénica de la provincia de
Trujillo”. La metodologia que se utilizé fue de disefio no experimental y de
corte transversal, y quien obtuvo los siguientes resultados: que a través de
un andlisis realizado a los estados financieros de la microempresa Metal
Truck Group S.A. que ha comprobado que el préstamo bancario obtenido ha
influido positivamente en el desarrollo de la empresa en estudio, ya que se
ha podido constatar un aumento en la liquidez corriente de la empresa del
31.53% posteriormente al desembolso del préstamo, y que a la vez ha
generado activos, y estos a su vez permitieron autofinanciar la adquisicion
de nueva maquinaria valorizada en mas de S/ 60, 000.00 que utilizara en la
ejecucion de sus servicios, asi podra mantenerse a la par de los competidores
directos y maximizando sus ingresos. Asimismo se observé en ese periodo
que la empresa maximizo su nivel de ventas en un 218% a comparacion con
otro trimestre anterior gracias al financiamiento logrando poder tener un

mejor resultado en su rentabilidad para el afio 2015.
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Mendoza, Araujo y Arroyo (2014) en su trabajo de investigacion
denominado: Influencia del financiamiento a largo plazo en la
rentabilidad de la empresa de reencauchadora Llanta Nueva S.A.C.,
2014 de la ciudad de Trujillo; cuyo objetivo fue “determinar la influencia
del financiamiento en la rentabilidad de la empresa Reencauchadora Llanta
Nueva S.A.C. a través de un préstamo a largo plazo”, quienes a través del
analisis de estados financieros proyectados con financiamiento y sin
financiamiento lograron obtener los siguientes resultados: el financiamiento
a largo plazo en modalidad de préstamo bancario de la empresa en estudio
logro ser efectivo, ya que con dicho financiamiento se pudo adquirir un
activo fijo causando un aumento en la produccion, este a su vez un aumento
en ventas, en ingresos y en utilidades. Con lo cual se logré un aumento
moderado en la rentabilidad de esta empresa, logrando obtener al final del
financiamiento un margen de rentabilidad del 7.48%. Por lo tanto, el
financiamiento a largo plazo influyo de manera positiva en la rentabilidad,
después de haber realizado la activacion de la maquinaria comprada (activo

fijo) con el dinero del financiamiento.

Dado que no se ha encontrado literatura pertinente sobre el rubro de estudio,
pero si de las variables, se pone mas énfasis en trabajos de investigacion

relacionados con las variables que con el rubro.

Cobian (2016) en su tesis denominado: Efecto de los créditos financieros

en la rentabilidad de la Mype industria S&B S.R.L., distrito EI Porvenir
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afio 2015, cuyo objetivo fue “determinar el efecto de los créditos financieros
en la rentabilidad de la Mype industria S&B S.R.L.”, cuya metodologia
utilizada fue de disefio no experimental y de corte transversal, cuyos
resultados fueron: Se determiné que la Mype Industria S&B S.R.L., gracias
a los créditos obtenidos obtuvo un efecto positivo en la rentabilidad
patrimonial de 33.44% para el afio 2015 y de no haber usado los créditos
financieros solamente hubiera obtenido una rentabilidad de 20.07%. Se
determind que la Mype Industria S&B S.R.L., acude al sistema financiero
para poder realizar inversiones en lo que respecta al capital de trabajo,
gracias a los créditos ha podido invertir en comprar mercaderia y materias
primas para que puedan producir mas y de esa manera generar mayores
ingresos. Al analizar los ratios de rentabilidad se verificd que la empresa
actualmente es rentable teniendo una rentabilidad patrimonial para el 2014

de 32.55% y para el afio 2015 de 33.44% respectivamente.

Kong y Moreno (2014) en su trabajo de investigacion denominado:
Influencia de las Fuentes de Financiamiento en el Desarrollo de las
MYPES del Distrito de San José - Lambayeque en el Periodo 2010-
2012”, cuyo objetivo fue “determinar la influencia de las fuentes de
financiamiento en el Desarrollo de las MYPES del Distrito de San Jose, en
el periodo 2010-2012”; la metodologia utilizada fue correlacional de campo,
quien obtuvo los siguientes resultados: Las fuentes de financiamiento han

influenciado de manera positiva en el desarrollo de las Mypes del Distrito de

28



2.1.3

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. Se
constata que gran parte de las microempresas se han mantenido en un estado
de equilibrio, limitando su capacidad gestora al destinar efectivamente su
financiamiento, que en su mayoria fue de fuentes externas. Aunque existe
una proporcion de emprendedores que gracias a sus ahorros generaron
empresa para tener una fuente de ingreso permanente, frente a las bajas en
su actividad. Se determina como resultado que las Mypes han respondido
favorablemente al financiamiento recibido por las diferentes fuentes de
financiamiento, ya sea por un ahorro personal o por la participacion de

entidades financieras.

Regionales

En el presente informe de investigacién se entiende por antecedentes
regionales a todo trabajo de investigacion realizado por algin investigador
en cualquier ciudad de la regién Ancash, menos la Provincia donde se realiza
lo anteriormente especificado; sobre las variables y unidades de andlisis del

presente informe de investigacion.
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Dado que no se ha encontrado literatura pertinente sobre el rubro de estudio,
pero si de las variables, se pone mas énfasis en trabajos de investigacion

relacionados con las variables que con el sector.

Benancio (2015) en su trabajo de investigacion denominado: El
financiamiento bancario y su incidencia en la rentabilidad de las
microempresas. Caso ferreteria Santa Maria S.A.C. del distrito de
Huarmey, periodo 2012; cuyo objetivo fue “determinar cémo el
financiamiento bancario incide en la rentabilidad de la microempresa, en
caso ferreteria Santa Maria S.A.C. del distrito de Huarmey, periodo 2012”,
la metodologia fue descriptiva; cuyos resultados fueron: La microempresa
ferretera Santa Maria S.A.C. obtuvo un crédito de la banca no comercial Caja
de Ahorros y Créditos del Santa S.A. de S/ 10, 000.00 en el periodo 2012,
con una tasa de interés de 3,25% mensual, obtenido con una hipoteca de un
terreno agricola. El financiamiento bancario demostro ser efectivo, pues
ayudé a mejorar la rentabilidad de la microempresa, a la vez que el
microempresario ya conoce sus obligaciones tributarias y el procedimiento
o los requisitos para acceder a un crédito. Esta estrategia de financiamiento
bancario ayudo a la empresa a generar mayores compras en materiales de
construccion y activos fijo, quien a su vez ayudo a obtener un 15% mas de
rentabilidad sobre los activos. Ademas, el gerente y demas encuestados
indicaron que el crédito bancario si fue suficiente y oportuno para la

microempresa Yy que no tuvieron ningun problema para la devolucion.
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2.1.4 Locales

En el presente informe de investigacion se entiende por antecedentes locales
a todo trabajo de investigacion, realizado por alglin investigador, en
cualquier ciudad de la provincia donde se esta realizando el trabajo o el caso,
sobre las variables y unidades de analisis del presente informe de

investigacion.

Agreda (2016) en su trabajo de investigacion denominado: El
financiamiento y su influencia en la rentabilidad de las micro y
pequefias empresas del sector servicios del Perd: Caso empresa de
Servicios Daniel E.ILR.L. de Chimbote, 2013, cuyo objetivo fue
“determinar y describir la influencia del financiamiento en la rentabilidad de
las micro y pequefias empresas del sector servicios del Per( y de la empresa
Servicios Daniel E.l.R.L. de Chimbote, 2013”. La metodologia utilizada fue
descriptivo-bibliografico, documental y de caso; quien obtuvo los siguientes
resultados: a) El financiamiento si influye positivamente en la rentabilidad
de las Mype del Peru, siempre y cuando se optimice y se haga un uso
adecuado del endeudamiento, lo que permita mejorar la rentabilidad sobre
recursos propios; es decir, aumentar la productividad y sus ingresos.
Permitiéndoles tener buenas relaciones con sus proveedores, mantener los
costos, todo esto de la mano con una adecuada gestion. b) El financiamiento
influye en forma positiva en la rentabilidad de la empresa de Servicios

Daniel E.I.LR.L de Chimbote, debido a que se logra un incremento en la
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2.2

rentabilidad de los activos, lo que denota eficiencia en la gerencia en el
manejo del capital total; asi como, la mejora de la rentabilidad patrimonial y
ha mostrado una disminucidn de capitales de terceros, mostrando solidez de

la empresa del caso.

Regalado (2016) en su trabajo de investigacion denominado: El
financiamiento y su influencia en la rentabilidad en las micro y
pequefias empresas del Peru: Caso de la empresa Navismar E.I.R.L. de
Chimbote, 2014; cuyo objetivo fue “determinar y describir la influencia del
financiamiento en la rentabilidad de las micro y pequefias empresas del Per:
caso de la Empresa Navismar E.I.R.L. Chimbote, 2014”. La metodologia
utilizada fue descriptiva, bibliografica, documental y de caso, quien
concluyo que: el financiamiento en las micro y pequefias empresas del Peru
y de la empresa Navismar E.I.LR.L. de Chimbote, si ayuda a mejorar
positivamente la rentabilidad de dichas empresas, debido a que se le brinda
a la empresa, a través del financiamiento, la posibilidad de que puedan
mantener su economia y continuar con sus actividades comerciales de forma
estable y eficiente y como consecuencia incrementar sus niveles de
rentabilidad, asi como, otorgar un mayor aporte al sector econémico en el
cual participan. Brindandole mayor capacidad de desarrollo y realizar nuevas

y mas eficientes operaciones.

Bases Tedricas:

2.2.1 Teoria del financiamiento:
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Desde el punto de vista tedrico, el comportamiento de las empresas en
materia de financiamiento a dado lugar a diversas explicaciones siendo
incluso a veces contradictorios. Durante largo tiempo, la metodologia
consistio en el apalancamiento basado en las hip6tesis fundamentales de
Modigliani y Miller (1958). Donde los tltimos son los Gnicos que afirman la
ausencia del impacto del financiamiento sobre el valor de la firma; después
muchos autores explican tedricamente el caso contrario. La primera
explicacion estd dada por las teorias tradicionales, las cuales afirman la
existencia de una estructura optima de capital, que resulta de un arbitraje
entre las economias impositivas relacionadas a la deduccion de los gastos
financieros y a los riesgos de quiebra: En estos aspectos fue donde avanzaron
los teoricos al demostrar la existencia de un equilibrio entre costos y las
ventajas del endeudamiento. La segunda explicacion esta fundamentada por
la corriente contractual, donde la teoria de los costos de agencia propone los
medios especificos para minimizar los costos de adquisicion de fondos.
Estos tratan de reducir el conflicto de intereses susceptibles de aparecer entre
los diferentes actores de la firma a saber: el directivo, el accionario y el
acreedor. Jensen y Meckling (1976) identifican dos tipos de conflictos: el
primero de naturaleza interna, concerniente entre los dirigentes y los
accionistas y el segundo en lo que respecta a los accionistas y los acreedores.
Estas divergencias de intereses son la base de ciertas ineficiencias en materia
de gestidn tales como la imperfeccion de la asignacion de recursos de las

firmas o el consumo excesivo de los directivos (la tesis del despilfarro de
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recursos de la empresa que son suntuarios cuando existen flujos de caja libre
0 excedentes de tesoreria). Paralelamente a la teoria de la agencia se
desarrollé el fundamento sobre la asimetria de informacion. Los avances de
la teoria de las asimetrias en el entorno del financiamiento de las firmas
ofrece una tercera explicacién complementaria diferente a las dos anteriores:
los recursos de financiamiento son jerarquicos. Los recursos de
financiamiento son jerarquicos. Dentro del contexto de la asimetria de
informacion, donde los dirigentes respetan el mandato de los accionistas, la

mejor seleccion es el autofinanciamiento (Sarmiento y Salazar, 2005, p. 3).

2.2.1.1 Teoria sobre las Proposiciones de Modigliani y Miller:

Los planteamientos anteriores sirvieron de base a Modigliani y Miller
para enunciar su teoria sobre la estructura de capital en 1958, los cuales
suponen que el costo del capital medio ponderado y el valor de la empresa
son totalmente independientes de la composicion de la estructura
financiera de la empresa; por tanto, se contraponen a los tradicionales. M
& M parten de varios supuestos y argumentan su teoria a través de tres

proposiciones (Alarcon y Reyes 2010).

Proposicion I: Brealey y Myers (1993: 484), afirman al respecto: “El valor
de la empresa se refleja en la columna izquierda de su balance a través de
los activos reales; no por las proporciones de titulos de deuda y capital

propio emitidos por la empresa”. Seglin esta proposicion la politica de

34



endeudamiento de la empresa no tiene ningun efecto sobre los accionistas,
por lo tanto, el valor total de mercado y el costo de capital de la empresa

son independientes de su estructura financiera.

Proposicion Il: Brealey y Myers (1993: 489), plantean sobre ella: “La
rentabilidad esperada de las acciones ordinarias de una empresa
endeudada crece proporcionalmente al ratio de endeudamiento, expresada
en valores de mercados”. Este crecimiento se da siempre que la deuda sea
libre de riesgo. Pero, si el apalancamiento aumenta el riesgo de la deuda,
los propietarios de ésta demandaran una mayor rentabilidad sobre la
deuda. Lo anterior hace que la tasa de crecimiento de la rentabilidad

esperada de las acciones disminuya.

Proposicion III: Fernandez (2003: 19), plantea: “La tasa de retorno
requerida en la evaluacién de inversiones es independiente de la forma en
que cada empresa esté financiada”. Esta proposicion es un corolario de
las dos anteriores. Es decir, cualquier empresa que trate de maximizar la
rigueza de sus accionistas habra de realizar solamente aquellas
inversiones cuya tasa interna de rentabilidad sea al menos igual al costo
de capital medio ponderado, independientemente del tipo de recurso

utilizado en su financiacion.

2.2.1.2 Teoria de la estructura econémica y financiera:
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En el estudio de Diez y Prado (2009) nos mencionan que el patrimonio
de una empresa estd compuesto por bienes, derechos y obligaciones. El
balance de situacion financiera pone de manifiesto esta situacién, ya que
refleja 1o que tiene (bienes y derechos) y lo que debe una empresa
(obligaciones) en un determinado momento del tiempo. Los bienes son el
conjunto de elementos propiedad de una empresa que sirven para
satisfacer o desarrollar necesidades (edificios, maquinaria, etc.). A su vez,
los derechos representan las deudas que terceras partes han contraido con
la empresa (dinero que debe un cliente, etc.). Por ultimo, las obligaciones
representan las deudas que ha contraido la empresa con terceros (deudas

con proveedores, préstamos bancarios, etc.).

Esta combinacion de bienes, derechos y obligaciones es lo que forma la
estructura econdémica-financiera de la empresa. La estructura econémica
la forman los bienes y derechos, mientras que la estructura financiera la
integran sus obligaciones, es decir, los recursos financieros propios y
ajenos. Ambas estructuras constituyen las dos caras de una misma
realidad. Mientras que la estructura econdmica representa el conjunto de
inversiones realizadas por la empresa, la estructura financiera define el
conjunto de medios o recursos financieros que permiten la adquisicion de
los bienes en los que se materializan estas inversiones (p. 17, parrs. 1y

2).

2.2.1.2.1 Estructura econémica:
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Segin Yirepa (s.f.), la estructura econdémica representa las
inversiones, el capital en funcionamiento y el destino de los recursos
financieros. Todas las empresas necesitan, para su normal
funcionamiento, adquirir y mantener unos activos (maquinaria,
naves, terrenos, etc.) para poder elaborar sus productos o para poder
prestar sus servicios. Estos activos se conocen como estructura

econdémica y se suelen descomponerse en dos grandes partidas:

a) Una circulante, denominada Activo Corriente o activo
circulante, que hace referencia a las inversiones a corto plazo
(existencias, materia prima, etc.). Estd formado por aquellos
elementos ligados al ciclo de explotacion de la empresa. Es decir,
aquellos elementos necesarios para poner en funcionamiento a
las inversiones de caracter permanente.

b) Otra fija, a la que se le denomina Activo Fijo o activo no
corriente, que representa las inversiones duraderas de la empresa
(edificios, maquinaria, etc.). Son las inversiones que van a
permanecer vinculadas a la empresa un periodo largo de tiempo.

2.2.1.2.2 Estructura financiera o de financiacion:

Para Dominguez (2009) refiere que a toda estrategia productiva o
economica le corresponde una estrategia financiera, la cual se traduce
en el empleo de fuentes de financiacion concretas. En este sentido la

estructura de financiacion se define como: “la consecucion del dinero
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necesario para el financiamiento de la empresa y quien ha de
facilitarla”; o, dicho de otro modo, es la obtencién de recursos o
medios de pago, que se destinan a la adquisicion de los bienes de
capital que la empresa necesita para el cumplimiento de sus fines.
Weston y Copeland (1995) definen la estructura de financiamiento
como la forma en la cual se financian los activos de una empresa. La
estructura financiera esta representada por el lado derecho del balance
general, incluyendo las deudas a corto plazo y las deudas a largo plazo,
asi como el capital del duefio o accionistas. Otra definicion de
estructura de financiamiento es la manera de como una entidad puede
a llegarse de fondos o recursos financieros para llevar a cabo sus metas
de crecimiento y progreso. Pues no existe una receta magica que
otorgue a la empresa el financiamiento ideal. Asimismo, en el campo
de las fuentes de financiamiento para la empresa cada una de ellas
involucra un costo de financiamiento, por tanto, puede considerarse un
portafolio de financiamiento, el cual debe buscar minimizar el costo
de las fuentes de recursos para un nivel dado de riesgo. Cuando se
inicia en una empresa el financiamiento esta estrechamente ligado a
las personas. Generalmente el modelo o concepto de lo que sera la
empresa no esta claramente establecido. En estos casos las inversiones

son mas pequefias que aposteriori.
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Por lo tanto, la Estructura Financiera recoge los distintos recursos
financieros que en un momento determinado estan siendo utilizados
por la empresa. Es decir, recoge las deudas y obligaciones de la
empresa, clasificandolas segin sus procedencias (internas o externas,
propias o ajenas) y plazo (a largo o a corto). Y que la estructura
financiera (Patrimonio Neto y Pasivo) representa el capital financiero

de la empresa, sus obligaciones y sus deudas (Yirepa, s.f.).

2.2.1.3 El financiamiento en las microempresas:

Para Kong & Moreno (2014), el financiamiento es un concepto que cada
vez toma mayor apogeo y que ha sido ampliamente analizado, pero
basicamente destaca en una sola idea, que consiste en abastecerse de
recursos financieros, de cualquier forma, permitiéndole al micro o
pequefio empresario conseguir el capital necesario para llevar a cabo sus

operaciones y asi mejorar la situacion de su negocio (p. 21).

En tanto, Hernandez (como se cit6 en Kong y Moreno, 2014) refiere que
“toda empresa, sea publica o privada, para poder realizar sus actividades
requiere de recursos financieros (dinero), ya sea para desarrollar sus
funciones actuales o ampliarlas, asi como para el inicio de nuevos
proyectos que impliquen inversion, llAmese a ello financiamiento” (p.

21).
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Asimismo, Marquez (2007) refiere que actualmente existen diferentes
alternativas para el financiamiento de las medianas y pequefias empresas,
junto a los bancos comerciales, quienes han promovido una competencia
en el otorgamiento de créditos pese a que tradicionalmente no les era
atractivo este sector crediticio, tenemos a las instituciones especializadas
en atender a las necesidades de estos negocios, dandoles créditos en forma
agil y eficiente. Entre estas ultimas podemos sefialar a las cajas rurales de
ahorro y crédito, y las Empresas de Desarrollo de las Pequefias y

Microempresas (EDPYMES) (pp. 29-30).

Pero hoy en dia los micro y pequefios empresarios constituidos
formalmente, en la actualidad cuentan con la facilidad de acceder a
fuentes de financiamiento provenientes de entidades bancarias, cajas
rurales y cooperativas de ahorro y crédito. Pero antes de acceder a un
canal de financiamiento, es necesario que el empresario determine hasta
qué punto esta dispuesto a endeudarse, para ello, también es indispensable
que conozca su capacidad de endeudamiento y, como punto final, se
deben fijar los costos efectivos de financiamiento (Rivas y Rojas, 2013,

parrs. 1y 3).

Figura N° 01
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ETAPAS DEL PROCESO DE FINANCIAMIENTO PARA LAS MYPES

PASO 1

PASO 2

PASO 3

PASO 4

PASO 5

PASO 6

PASO 7

Determinacion de la necesidad financiera:
Producto, plazo, moneda

@

Busqueda de informacion: productos,
condiciones, requerimientos de informacion, tasas
de interés, costos asociados

@

Eleccion proveedor financiero

@

Solicitud de crédito y entrega de informacion

@

Evaluacion solicitud

@

Aprobacion, implementacion y desembolso

@

Repago

Fuente: Lira, USAID PERU — MYPE COMPETITIVA (2009, p. 103).
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2214

Fuentes de
Financiamiento

Fuentes de financiamiento:

Las fuentes de financiamiento designan el conjunto de capital interno y
externo a la organizacion utilizado para financiamiento de las
aplicaciones y las inversiones. Al decidir qué fuente de financiamiento
usar, la opcion principal es si el financiamiento debe ser externa o interna.
Esta eleccion debe pesar, entre otras cuestiones, la pérdida o ganancia de
autonomia financiera, la facilidad o posibilidad de acceder a fuentes de
financiamiento, cargabilidad/plazo para su devolucion, garantias

requeridas y el coste financiero (intereses) del financiamiento (Nunes,

2016).
Figura N° 02
e Reversion de Utilidades [
e  Venta de Activos
- Internas 7] e Autofinanciamiento
e Incremento de Capital
e  Otros (Depreciacion) L
(e  Bancos
e Cajas Municipales de Ahorro y Crédito
e  Formal - o Cajas Rurales de Ahorro y Crédito
e EDPYME
e  Cooperativas de Ahorro y Crédito
e Organizaciones No Gubernamentales
L Externas - ¢ Semiformal n (ONG)
L e Instituciones Pablicas o Privadas
e  Prestamistas
e Juntas de Ahorro
Le Informal

e  Ahorros Personales

e Amigos, Parientes o Familiares
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Fuente: Elaboracidn propia en base a recopilacion de informacion.

A través del financiamiento, se les brinda la posibilidad a las empresas de
mantener una economia estable y eficiente, asi como también de seguir
sus actividades comerciales; esto trae como consecuencia, otorgar un

mayor aporte al sector econdmico al cual participan (Lopez, 2014).

2.2.1.4.1 Fuentes de financiamiento formal:

Segun la investigacion realizada por Alvarado, Portocarrero,
Trivelli, Gonzales, Galarza y Venero (2001), quienes nos describen
que “las fuentes de financiamiento formal, son aquellas entidades
especializadas en el otorgamiento de créditos y supervisadas
directamente o indirectamente por la SBS. Dentro de este tipo de
entidades tenemos: los Bancos y las entidades financieras no bancarias
(Cajas rurales, Cajas municiaplaes, EDPYME, y Cooperativas de

ahorro y crédito)” (p. 102).

e Bancos: Los bancos en el Per( son instituciones reguladas que
ofrecen servicios financieros mudltiples. Ademas de ofrecer
servicios de depdsitos, los bancos empezaron a prestar a la
pequefia y microempresa en los afios 80, y hoy algunos de los méas
importantes bancos participan en este sector. Mibanco, fundado
en 1998, es un banco especializado en la atencion a las

microempresas (Conger, Inga 'y Webb, 2009, p. 25).
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Se puede indicar entonces que los bancos son aquellos cuyo
negocio principal consiste en captar dinero del publico en depdsito
0 bajo cualquier modalidad contractual, y en utilizar ese dinero,
su propio capital y el que obtenga de otras fuentes de
financiamiento en conceder créditos en las diversas modalidades,
o0 aplicarlos a operaciones sujetas a riesgos de mercado (Kong y

Moreno, 2014).

Caja Municipal de Ahorroy Crédito (CMAC): Una caja es una
institucion regulada de propiedad del gobierno municipal, pero no
controlada mayoritariamente por éste, que recibe depositos y se
especializa en los préstamos a la pequefia y microempresa. Las
cajas empezaron como casas de empefio locales en 1982. Y a partir
del 2002, estan autorizadas a operar en cualquier lugar del pais 'y
ofrecen muchos de los servicios bancarios (Conger, Inga y

Webb, 2009, p. 25).

Por su parte Berberisco (2013), nos menciona que las Cajas
Municipales de Ahorro y Crédito (cajas municipales) claramente
se inscriben dentro del nuevo paradigma en la provision de
servicios a las microempresas y a los sectores mas necesitados de
la poblacion. En tanto, las CMAC’s se han constituido en las

principales Instituciones Financieras de Provincias superando a
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los principales bancos nacionales, debido a que han aprendido a

convivir con la informalidad y han crecido con sus clientes (p.24).

Cajas Rurales de Ahorroy Crédito (CRAC): Son instituciones
reguladas, y que estan autorizadas a recibir depositos y ofrecer
todo tipo de préstamos, pero no estan autorizadas para manejar
cuentas corrientes. Las cajas rurales fueron creadas en 1992 como
instituciones especializadas dirigidas a servir a la agricultura.
Desde este siglo las cajas rurales diversificaron sus operaciones e
incluyeron a las pequefias y microempresas (Conger, Inga y

Webb, 2009, p. 25).

A modo de conclusion Llanos (2013), sostiene que una caja rural
es una entidad de crédito y ahorro similar a las entidades
bancarias. Estan autorizadas para captar depdsitos del publico, los
cuales estan protegidos por el Fondo Seguro de Depositos (FSD),
para luego financiar con ellos los proyectos o negocios de la

mediana, pequefia y microempresas.

Empresa de Desarrollo de la Pequefia y Micro Empresa
(EDPYME): Es wuna institucion regulada no bancaria,
especializada en otorgar préstamos a la pequefia y microempresa
y que no recibe depdsitos. La mayoria de las EDPYMES nacieron

como ONG microfinancieras y luego a fines de los afios 90 se
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convirtieron en instituciones reguladas (Conger, Inga y Webb,
2009, p. 25).

e Cooperativas de ahorro y crédito: Son asociaciones
supervisadas por la Federacién Nacional de Cooperativas de
Ahorro y Crédito del Perd (FENACREP). Las cooperativas de
ahorro y crédito estan autorizadas a recibir depésitos y hacer todo
tipo de préstamos a sus miembros (Conger, Inga'y Webb, 2009,
p. 25).

2.2.1.4.2 Fuentes de financiamiento semiformal:

De acuerdo con la investigacion realizada por Alvarado,
Portocarrero, Trivelli, Gonzales, Galarza y Venero (2001), las
fuentes de financiamiento semiformal son entidades que estando
registradas en la SUNAT, o siendo parte del Estado, efectdan
operaciones de crédito sin supervisipon de la SBS. Estas instituciones
tienen grados diversos de especializacion en el manejo de los créditos
Yy una estructura organizativa que les permite cierta escala en el manejo
de los créditos; entre ellas estan: ONG, instituciones publicas (Banco
de Materiales — BANMAT, y Ministerio de Agricultura — MINAG) e
instituciones privadas (agroindustrias, empresas comercializadoras de

productos y casas comerciales) (p. 102).

Sin embargo hoy en dia en el Per( existe la Agencia Peruana de

Cooperacion Internacional (APCI) cuyo fin es establecer que todas las
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organizaciones no gubernamentales (ONG) inscriban en los registros
de esta entidad, los programas, proyectos o actividades que se ejecuten

con recursos de la cooperacion internacional.

e ONG: Muchas organizaciones no gubernamentales operan
programas de microfinanzas como su programa central o0 como
uno mas de sus programas de servicios. En el Per las ONG mas
importantes con programas de microfinanzas son miembros de
COPEME, asociacion gremial que promueve la pequefia y
microempresa. Estas ONG se autorregulan con la asistencia de
COPEME, que les presta asesoria sobre estandares internacionales
en buenas practicas y buen gobierno para el sector de las
microfinanzas (Conger, Inga y Webb, 2009, p. 25).

2.2.1.4.3 Fuentes de financiamiento informal:

Para Galarzay Alvarado (2003) “el financiamiento informal muestra
una mayor flexibilidad, menores costos de transaccion, y una mayor
adaptacion a las caracteristicas de los sectores de bajos ingresos” (p.

11, pérr. 1).

En tanto y siguiendo con el estudio de Alvarado, Portocarrero,
Trivelli, Gonzales, Galarza y Venero (2001) quienes nos mencionan
que las fuentes de financiamiento informal, estan dados por todos los

individuos (personas naturales) que por diversas razones efecttan
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préstamos, asi como a entidades que no cuentan con estructura
organizativa para el manejo de los créditos. En este grupo tenemos a

los prestamistas informales (individuos) y a las juntas (p. 102 y 103).

Entre otras fuentes de financiamiento informal tenemos:

e Prestamistas Informales: La modalidad de solicitar préstamos
a prestamistas informales es muy usada por personas y/o
empresas que necesitan dinero de forma urgente y deciden no
acudir a una institucion financiera por todos los requisitos que
pueden dificultar el acceso al crédito. Quienes practican este tipo
de crédito lo hacen en forma directa o a través de intermediarios,
casi siempre con la contra entrega de letras, pagarés, escrituras,
cheques posfechados, prendas y bienes para garantizar el pago
del capital e intereses (Romero, 2015).

e Las Juntas de ahorro: En la practica es una forma de ahorro
personal pero obligatorio por el compromiso de aportar
periédicamente (por lo general cada mes) asumido con los
integrantes de la junta. En forma rotatoria, cada integrante
percibe un monto que proviene de los aportes de los demas.
Dependiendo del monto se puede reunir un capital como para
invertir en el inicio de una empresa (Conexion ESAN, 2016).

e Los ahorros personales: la mayoria de los negocios se ha

iniciado y dado sus primeros pasos con los ahorros y otros
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recursos personales, incluyendo la venta de propiedades de
diversas dimensiones (Conexion ESAN, 2016).

e Los amigos y parientes: ellos suelen prestar sin intereses o a
tasas muy bajas, lo cual resulta muy conveniente para el inicio

de una empresa (Conexién ESAN, 2016).

2.2.1.5 Plazos de las fuentes de financiamiento:

Para Ccaccya (2015), las fuentes de financiacion pueden clasificarse en
funcion del tiempo que pase hasta la devolucion del capital prestado. Bajo

esta perspectiva, se distinguen dos tipos:

a) Financiamiento a corto plazo: Son aquellas en las que se cuenta
con un plazo igual o inferior al afio para devolver los fondos
obtenidos.

b) Financiamiento a largo plazo: Son las que el plazo de devolucion
de los fondos obtenidos es superior al periodo de un afio. Esta

constituye la financiacion basica o de recursos permanentes.
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Figura N° 03

e  Linea de Crédito

e  Préstamos Privados a Accionistas
e  Crédito Comercial

r Corto Plazo - ° Pagare )
e  Papeles Comerciales

e  Cuentas por Cobrar (Factura Negociable)

e Inventarios

— e  Proveedores

Plazos de
Financiamiento T

e  Creédito Hipotecario
e  Arrendamiento Financiero

L LargoPlazo —< '«  Arrendamiento Operativo

e Aportaciones de Capital

L_ e Bonos

Fuente: Elaboracidn propia en base a recopilacion de informacion.

2.2.1.5.1 Financiamiento a corto plazo:

La empresa tiene la necesidad del financiamiento a corto plazo para el
desarrollo y cumplimiento de sus actividades operativas. El
financiamiento a corto plazo consiste en obligaciones que se espera
que venzan en menos de un afio y que son necesarias para sostener
gran parte de los activos circulantes de la empresa, como efectivo,
cuentas por cobrar e inventarios. Las empresas necesitan una
utilizacion adecuada de las fuentes de financiamiento a corto plazo

para una administracion financiera eficiente. El crédito a corto plazo

50



es una deuda que generalmente se programa para ser reembolsada
dentro de un afio ya que generalmente es mejor pedir prestado sobre
una base no garantizada, pues los costos de contabilizacion de los
préstamos garantizados frecuentemente son altos, pero a su vez

representan un respaldo para recuperar (Dominguez, 2009).

A continuacion, se detallan las diferentes fuentes de financiamiento

que pueden ser utilizadas por las empresas:

e Linea de crédito: Es un acuerdo que se celebra entre un banco y
un prestatario (que es el quien toma el dinero del banco como
préstamo) en el que se indica el crédito madximo que el banco
extendera al prestatario durante un periodo definido. También
significa dinero siempre disponible en el banco, pero durante un
periodo convenido de antemano. La linea de crédito es importante,
porque el banco esta de acuerdo en prestarle a la empresa hasta
una cantidad méaxima, y dentro un periodo determinado, en el
momento que lo solicite.

e Préstamos privados: Pueden obtenerse préstamos sin garantia a
corto plazo de los accionistas de la empresa ya que los que sean
adinerados pueden estar dispuestos a prestar dinero a la empresa

para sacarla delante de una crisis.
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Asimismo, Lopez (2014) también nos menciona algunas fuentes de

financiamiento a corto plazo, las cuéles se describen a continuacion:

e Crédito Comercial: Es el uso que se le hace a las cuentas por
pagar de la empresa, del pasivo a corto plazo acumulado, como
los impuestos a pagar, las cuentas por cobrar y del financiamiento
de inventario como fuentes de recursos. Es un medio mas
equilibrado y menos costoso de obtener recursos. Da oportunidad
a las empresas de agilizar sus operaciones comerciales.

e Pagareé: Es un instrumento negociable, es una incondicional por
escrito, dirigida de una persona a otra, firmada por el formulante
del pagaré, en donde se compromete a pagar a su presentacion, en
una fecha fija o tiempo futuro determinable, cierta cantidad de
dinero junto con los intereses a una tasa especificada a la orden y
al portador. Los pagarés se derivan de la venta de mercancia, de
préstamos en efectivo, o de la conversion de una cuenta corriente.

e Papeles Comerciales: Consiste en los pagarés no garantizados de
grandes e importantes empresas que adquieren los bancos, las
compafiias de seguros, los fondos de pensiones y algunas
empresas industriales que desean invertir a corto plazo sus
recursos temporales excedentes. Es muy importante sefialar que el

uso del papel comercial es para financiar necesidades de corto
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plazo, como es el capital de trabajo, y no para financiar activos de
capital a largo plazo.

Financiamiento por medio de las Cuentas por Cobrar
(Factoring - Facturas Negociables): Consiste en vender las
cuentas por cobrar de la empresa a un factor (agente de ventas o
comprador de cuentas por cobrar) conforme a un convenio
negociado previamente, con el fin de conseguir recursos para
invertirlos en ella. Este método aporta varios beneficios, ya que es
menos costoso para la empresa. Disminuye el riesgo de
incumplimiento, si la empresa decide vender las cuentas sin
responsabilidad. No hay costo de cobranza, puesto que existe un
agente encargado de cobrar las cuentas. No hay costo del
departamento de crédito. Por medio de este financiamiento, la
empresa puede obtener recursos con rapidez y practicamente sin
ningun retraso costo.

Financiamiento por medio de los Inventarios: Es importante
porque permite a los directores de la empresa, usar su inventario
como fuente de recursos, con esta medida y de acuerdo con las
formas especificas de financiamiento usuales como: Depdsito en
Almacén Publico, el Almacenamiento en la Fabrica, el Recibo en
Custodia, la Garantia Flotante y la Hipoteca, se pueden obtener

recursos. Ventajas de este financiamiento. Permite aprovechar una
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importante pieza de la empresa como es su inventario. Le da la
oportunidad a la organizacion, de hacer méas dinamica sus
actividades.

2.2.1.5.2 Financiamiento a largo plazo:

Las fuentes de financiamiento a largo plazo también se incluyen las
deudas de capital. Una deuda a largo plazo es usualmente un acuerdo
formal para proveer fondos por mas de un afio y la mayoria es para
alguna mejora que beneficiard a la compafiia y aumentard las
ganancias. Los préstamos a largo plazo usualmente son pagados de las
ganancias. El proceso que debe seguirse en las decisiones de crédito
para este tipo de financiamiento implica basarse en el analisis y
evaluacion de las condiciones econdmicas de los diferentes mercados,
lo que permitira definir la viabilidad econémica y financiera de los
proyectos. El destino de los financiamientos a largo plazo debe
corresponder a inversiones que tengan ese mismo caracter

(Dominguez, 2009).

A continuacion, se realiza una explicacion de cada una de estas fuentes

de financiamiento a largo plazo:

e Crédito Hipotecario: Son pasivos contratados con instituciones
de crédito, para ser aplicados en proyectos de inversion en los que

involucra el crecimiento, la expansion de capacidad productiva
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reubicaciones modernizaciones de plantas o proyectos para
nuevos productos. En pocas palabras el financiamiento por medio
de la hipoteca se da cuando una propiedad del deudor pasa a
manos del prestamista (acreedor) a fin de garantizar el pago del
préstamo. Una hipoteca no es una obligacién por pagar por que el
deudor es el que otorga la hipoteca y el acreedor es el que la recibe,
en caso de que el prestamista o acreedor no cancele dicha hipoteca,
ésta le sera arrebatada y pasard a manos del prestatario o deudor.
La finalidad de las hipotecas para el prestamista es obtener algun
activo fijo, mientras que para el prestatario es el tener seguridad
de pago por medio de dicha hipoteca, asi como el obtener ganancia
de esta por medio de los interese generados.

Arrendamiento Financiero: Es wuna fuente externa de
financiamiento de las empresas. Un arrendamiento es un contrato
por el que ambas partes se obligan reciprocamente, una a conceder
el uso o goce temporal de una cosa, y la otra apagar por ese uso o
goce un precio. Este tipo de arrendamiento es de naturaleza fija,
que se extiende por un periodo largo de tiempo. Al vencer el
contrato puede optar por: comprar el bien, prolongar el plazo
pagando una renta menor o que la arrendadora venda el bien y le

dé participacion de los beneficios.
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e Arrendamiento Operativo: Es un contrato contractual por medio
del cual el arrendatario conviene en hacer pagos periddicos al
arrendador durante 5 afios 0 menos por los servicios de un activo.
Generalmente tales arrendamientos son cancelables a opcion del
arrendatario a quien se le puede exigir que pague una sancion
predeterminada por la cancelacién. Los contratos de
arrendamiento operativo a mediano y largo plazo, aun cuando no
aparecen reflejados en los balances de la empresa ni como activos,
ni como pasivos, pueden ser considerados como fuentes
alternativas de financiamiento, por la siguiente razon: si la
empresa no arrienda esos activos, debe comprarlos y financiarlos
para cumplir sus operaciones de negocio.

e Aportaciones de Capital: Consiste en todos los fondos a largo
plazo que suministran los duefios a la empresa. Este tiene tres
fuentes principales de obtencién de recursos: las acciones
preferentes, las acciones comunes y las utilidades retenidas, cada
una con un costo diferente y asociado con cada una de ellas.
También podriamos decir que es la participacién patrimonial o de
capital de un accionista, dentro de la organizacion a la que
pertenece. Las acciones son importantes, ya que miden el nivel de
participacion y lo que le corresponde a un accionista por parte de

la organizacién a la que representa, bien sea por concepto de
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dividendos, derechos de los accionistas, derechos preferenciales,

etc.

Asimismo, Lopez (2014) también nos menciona algunas fuentes de

financiamiento a corto plazo, las cuéles se describen a continuacion:

e Bonos: Es un instrumento escrito certificado, en el cual el
prestatario hace la promesa incondicional, de pagar una suma
especificada y en una fecha determinada, junto con los intereses
calculados a una tasa determinada y en fechas determinadas. La
emision de bonos puede ser ventajosa si sus accionistas no
comparten su propiedad y las utilidades de la empresa con nuevos
accionistas. El derecho de emitir bonos viene de la facultad para

tomar dinero prestado que la ley otorga a las sociedades anénimas.

2.2.1.6 Costo del financiamiento:

Muchas veces cuando nos preguntamos sobre la estructura de
financiamiento que siguen o deben de seguir las Mypes, de repente nos
viene a la mente factores como la deuda y los proveedores, dado que son
las principales fuentes de financiacion para estas empresas. En el mundo
de las microfinanzas o finanzas aplicadas a las pequefias o micro unidades
de negocio, la evidencia muestra que las reglas tradicionales de

financiamiento no pueden ser aplicadas, porque actualmente el costo de
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financiamiento para las Mypes via deuda es muy alto a comparacién del

costo de financiamiento de sus propios capitales (Silupu, 2013).

Para Lira (2009) refiere que “al costo del dinero prestado se le denomina
tasa de interés. Esta es un porcentaje que hay que agregar al dinero
facilitado por el acreedor al momento de devolver el préstamo” (p. 37,

parr. 5).

Asimismo, la Ley de Bancos (Ley 26702) en su articulo 9° sefiala, que las
empresas del sistema financiero pueden determinar libremente las tasas
de interés, comisiones y gastos, para sus operaciones activas (préstamos)
y pasivas (dep0sitos) y servicios. Esta disposicién se complementa con
las circulares BCRP N° 027 y 028-2001 EF/90 que norman que la tasa de
interés es determinada por la libre competencia en el mercado financiero
y es expresada en términos efectivos anuales por todo concepto (p. 37,
parr. 8). En tanto, algo que es evidente para cualquier persona o empresa
gue opera un negocio: se debe cobrar un precio por un producto que este
permita cubrir los costos y ganar un margen aceptable de rentabilidad.
Pues bien, una entidad financiera es una empresa como cualquier otra, la
Unica diferencia es que el producto que vende es dinero, y cobrard un
precio (interés) por sus productos (préstamos) que le permita cubrir sus

costos y ganar un margen de rentabilidad adecuado (p. 38, parr. 1).
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Figura N° 04

Regulaciones
monetarias

Costos
operaciéon

Tasa de interés

Riesgo de la

operaciéon

Reservas y
provisiones

Fuente: Lira (2009, p. 38).

El grafico adjunto permite ver de manera esquematica los factores que

afectan el precio del dinero (la tasa de interés) en una institucion del

sistema financiero. Revisemos una por una, definiéndolas e investigando

su impacto en la tasa de interés (parr. 2).

a) Los Costos Operativos. Estos pueden separarse en dos

componentes: los costos propios de la operacion que se esta

evaluando y los del resto de la institucion. El primero, se refiere a lo

que le significa en recursos (horas’lhombre, materiales, servicios) a la

entidad financiera la evaluacion de la operacidn crediticia. Este costo

es similar para una operacion crediticia importante como para otra de

menor monto; por eso, el impacto en la tasa de interés sera mayor

mientras mas pequefio sea el monto solicitado. El segundo

componente, representa los costos generales de operar la totalidad de

la entidad financiera, siendo uno de los mas importantes la tasa de

interés que se paga a los depositantes. Por lo tanto, mientras mas
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b)

significativos sean los costos operativos de la institucion (del tipo
gue sean) mas alta sera la tasa de interés.

El siguiente componente son las Regulaciones Monetarias, las
cuales son disposiciones emanadas por el Gobierno, que afectan de
manera directa o indirecta el costo del dinero. Un ejemplo de este
tipo de disposiciones es el Encaje, que es el porcentaje de los
depdsitos recibidos por una institucion financiera que deben ser
inmovilizados en las bovedas del banco o del BCRP. Mientras mas
alto sea este encaje, menos dinero tendra la entidad financiera para
prestar y cuando existe escasez de algo, el precio de ese algo se
incrementa. En este caso lo que escasea es dinero y, por lo tanto, el
precio del dinero, mas conocido como la tasa de interés, se
incrementara. Resumiendo, cualquier regulacién emanada del
Gobierno, que pueda afectar la cantidad de dinero en la
economia tendra efectos en su precio.

Las Reservas y Provisiones, tienen que ver directamente con las
operaciones crediticias de la entidad. Por impecable que sea el
analisis crediticio que se tenga, siempre habra un porcentaje de
préstamos que tendran problemas en el pago (o inclusive no pagaran),
para ese tipo de creditos la SBS ha determinado que la institucién
financiera haga provisiones, es decir, que de las utilidades que
obtenga separe un monto determinado para cubrir posibles pérdidas,

derivadas de la dificil recuperacion de esas operaciones crediticias.
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d) Por ultimo, debemos estudiar el efecto que tiene el riesgo de la
operacion en el costo de su financiamiento. Existe un axioma en el
mundo bancario: A mayor riesgo, mayor rentabilidad; entonces, si la
institucion financiera considera que el riesgo de la operacion
presentada es alto, incrementard en consecuencia la tasa de interés
fijada para el préstamo. Recuerde, que para el banco la tasa de interés
que le cobre al cliente tiene que ser suficiente para: cubrir todos sus
costos (incluyendo la tasa de interés que le paga al ahorrista), obtener
una rentabilidad adecuada al riesgo de la operacion y satisfacer las
expectativas de ganancias de sus accionistas. Entonces a mayor
riesgo, mayor tasa de interés por el préstamo (pp. 38-39).

2.2.1.7 Uso e importancia del financiamiento en las Mypes:

Para Chagerber, Hidalgo y Yagual (2017) el financiamiento constituye
en una organizacion la proveedora del dinero para el levantamiento de
proyectos de inversion, en el caso de los microempresas son parte
fundamental para la existencia de las mismas ya que proveen el flujo
efectivo necesario para la adquisicién de capital de trabajo como de
activos de capital (activos fijos), y de esta manera se produzca el ciclo
operativo del negocio generando renta y ganancias; por eso es de vital
importancia observar las perspectiva y el pensamiento del principal actor,
el microempresario; y sobre este esencial componente que es el

financiamiento, donde se evidencia en ellos que sin el financiamiento por
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terceros seria imposible la existencia. En el ambito financiero, las dos
decisiones méas importantes que debe realizar un administrador o
empresario, sin importar el tamafio de su empresa son: la inversion y el
financiamiento; una entidad necesita adquirir bienes tangibles o
intangibles destinados a la produccion de bienes o servicios. Para
(Ramesh & Rao, 1989) expresan que “asi, la decision de inversion
responde al cuestionamiento sobre cuanto debe invertir la empresa para
facilitar la produccion y en qué activos especificos debe realizar dicha
inversion”. Es decir que el enfoque central de la decision de inversion es
la seleccion de los activos que se mantendran en la empresa para generar
beneficios econdémicos futuros; una vez que se ha determinado cuanto y
en donde invertir, surge la necesidad de adquirir dinero de los mercados
financieros. Cuando se trata del reemplazo o compra de nuevos activos,
las necesidades de financiamiento son predecibles, ya que generalmente
se establecen en los planes financieros. Sin embargo, pueden surgir
necesidades de financiamiento que no se encuentren previamente
determinadas en el plan de la empresa, tal como el surgimiento de una
oportunidad muy rentable de negocios o situaciones de emergencia donde

se requieran recursos desesperadamente para seguir operando.
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Figura N° 05

PLAZO INVERSION FINANCIAMIENTO

Corto Plazo Activos Circulantes Pasivos circulantes

Deuda a largo plazo
Largo Plazo Activo Fijos )
Capital

Fuente: Lawrence y Chad (como se cité en Chagerber, Hidalgo y Yagual, 2017).

Invertir 'y financiarse son acciones comunes de la empresa y
determinantes para el éxito de esta; por lo que es recomendable formular

un procedimiento donde se establezcan:

e La meta de maximizar las utilidades y con ello maximizar el
rendimiento de los accionistas (sea un propietario o una sociedad).

e Laoptimizacion de la relacion entre rendimiento esperado y el riesgo.

e Politicas administrativas que equilibren la liquidez y el

endeudamiento.

Para una correcta toma de decision financiera, también deben existir
planeacién y control, es decir que, por lo tanto, la empresa debe proyectar
continuamente sus inversiones futuras y su forma de como financiarlas,
asi como verificar continuamente la manera en que las decisiones tomadas
estén impactando sus resultados financieros (Chagerber, Hidalgo y

Yagual, 2017).

2.2.1.8 Necesidades de financiamiento en las Mypes:
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En las Micro y Pequefia empresa las necesidades de financiar sus
operaciones, al igual que una familia, tiene la necesidad de crecer
econdmicamente; es decir, generar mayor riqueza que pueda ser
distribuida entre los miembros que la configuran. Normalmente, este
crecimiento econémico se da a través de proyectos de expansion que
requieren de cuantiosas inversiones. Las micro y pequefias empresas
miden sus necesidades de financiamiento de acuerdo con los recursos que
tiene en la actualidad, y sus necesidades de poder y querer incrementar el
negocio. Una entidad (Empresa) debe recurrir a fuentes de financiamiento
externas, cuando la propia operacion no alcance a generar los recursos
excedentes suficientes para el logro de los proyectos de crecimiento o,
para realizar la operacion de la empresa. En situaciones como éstas, es
comun que las empresas recurran a financiamientos de diversas entidades,
entre los que destacan proveedores y acreedores del sistema financiero.
Resulta obvio que los agentes anteriores, el mas conocido y al que mas

ampliamente se recurre es el banco (Lara, 2005).

Para Global Connections (2016) el respaldo que necesita toda empresa
de cualquier tamafio para crecer es el financiamiento, ya que es un medio
para lograr sus objetivos a corto y largo plazo. Para todas las empresas el
financiamiento es una herramienta muy importante pues en muchos de
los casos este suele ser el motor de esta. Las mejores condiciones de

acceso al financiamiento de las empresas se pueden traducir, entre otras
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cosas, en aumentos de productividad, en incrementos de la innovacién
tecnoldgica y en una mayor probabilidad de entrar y sobrevivir en los
mercados internacionales. El financiamiento puede ser para capital de
trabajo o activos circulantes, es decir, para financiar su operacion diaria
dentro de un ciclo financiero o de caja. O para activos fijos, que son
activos de larga duracién o vida Gtil que se requieren para su actividad.
Estos créditos son a largo plazo porque su inversion es muy elevada.
Antes de buscar un financiamiento, es necesario realizar una proyeccion
real del negocio, esto para determinar en primer lugar el objetivo de la
inversion y plantear distintos escenarios de pago para evitar deudas y

darle el destino ideal al capital.

Por su parte Chagerber, Hidalgo y Yagual (2017) indican que cuando
el financiamiento es utilizado para una inversion donde las ventas de una
microempresa son estables, se necesitard una inversion minima, en otros
casos se han realizado presupuestos que proyectan ingresos mayores por
ventas mas altas, es razonable la obtencion de financiamiento. Es asi,
como se pueden establecer algunas de las variables que afectan el tamafio
de activos de la microempresa y como consecuencia los requerimientos
de financiamiento tales como: el nivel de ventas esperado, aumento o

disminucion en gastos, o cambios en tecnologia.

Walker & Mezquino (como se citdé en Chagerber, Hidalgo y Yagual,

2017) expresa que: Invariablemente, existe una relacion muy estrecha
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entre ventas y activos y, por lo tanto, la tasa de crecimiento de las ventas
en la empresa gobierna el incremento en activos, lo cual se refleja en los
requerimientos de financiamiento de la organizacion”. Por lo tanto, es
conveniente realizar una diferencia entre las necesidades de activos para
su utilizacion en el corto plazo, es decir, en activos corrientes y activos
fijos. Esta diferencia es basica para entender el efecto que tendria el
aumento de ambos activos en el flujo de efectivo y en la obtencién de

beneficios econémicos futuros.

Por su parte Berenstein (2014) menciona que las diferentes razones que
pueden hacer que una empresa quiera pedir un crédito o préstamo suelen

Ser:

e Por la expansion de su empresa: en el momento en el que un
negocio se queda pequefio y se quiere ampliar para ganar territorio
en el sector donde estd trabajando, muchas veces recurren a la
adquisicién de productos financieros. Normalmente con este tipo de
financiacion se busca adquirir nuevas herramientas que permitan ser
mas competitivo a la empresa en el mercado laboral.

e Por no tener suficiente liquidez (Activos Corrientes): cuando la
falta de liquidez son una mayor de causa problemas en una empresa,
los problemas econdmicos empiezan a aparecer, ya que es muy dificil

salir de este ciclo vicioso si no se dispone de un pequefio empujon
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econdmico que te permita avanzar mientras consigues los fondos
necesarios para poder devolver toda la cantidad.

2.2.2 Teoria de la rentabilidad:

La rentabilidad es la relacion que existe entre la utilidad y la inversion
necesaria para lograrla, ya que mide tanto la efectividad de la gerencia de una
empresa, demostrada por las utilidades obtenidas de las ventas realizadas y
utilizacion de inversiones, su categoria y regularidad es la tendencia de las
utilidades. Estas utilidades a su vez son la conclusion de una administracion
competente, una planeacion integral de costos y gastos y en general de la
observancia de cualquier medida tendiente a la obtencidn de utilidades. La
rentabilidad también es entendida como una nocion que se aplica a toda accion
econdmica en la que se movilizan los medios, materiales, humanos y
financieros con el fin de obtener los resultados esperados. En la literatura
econdmica, aunque el término de rentabilidad se utiliza de forma muy variada,
y son muchas las aproximaciones doctrinales que inciden en una u otra faceta
de esta, en sentido general se denomina a la rentabilidad a la medida del
rendimiento que en un determinado periodo produce los capitales utilizados

en el mismo (Zamora, 2011).

Asimismo, evaluar un negocio basado solo en la simple division de la utilidad
entre la inversion, para saber si es rentable o no, es como si revisaramos sélo
el estado fisico de las llantas para decidir si adquirimos un auto o no (Aptitud

Financiera, 2011).
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2.2.2.1 Larentabilidad en el analisis contable:

Para Sanchez (2002) la importancia del analisis de la rentabilidad viene
determinada porque, aun partiendo de la multiplicidad de objetivos a que
se enfrenta una empresa, basados unos en la rentabilidad o beneficio,
otros en el crecimiento, la estabilidad e incluso en el servicio a la
colectividad, en todo analisis empresarial el centro de la discusion tiende
a situarse en la polaridad entre rentabilidad y seguridad o solvencia como
variables fundamentales de toda actividad econdmica. Para Cuervo y
Rivero (como se citd en Sanchez, 2012) la base del analisis econémico-
financiero esta en la cuantificacion del binomio rentabilidad-riesgo, por

lo que el mismo se presenta con una triple funcionalidad:

a) Analisis de la rentabilidad de la empresa.

b) Estudio de la solvencia de la empresa, es decir, la capacidad de la
empresa para hacer frente a sus obligaciones financieras.

c) Andlisis de la estructura financiera de la empresa con la finalidad
de comprobar su adecuacion para mantener un desarrollo estable de

la misma.

Es decir, los limites econdmicos de toda actividad empresarial son la
rentabilidad y la seguridad, normalmente objetivos contrapuestos, ya que
la rentabilidad, en cierto modo, es la retribucion al riesgo v,

consecuentemente, la inversién mas segura no suele coincidir con la mas
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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 obtencidn de rentabilidad es un requisito
necesario para la continuidad de la empresa. En su expresion analitica, la
rentabilidad contable va a venir expresada como cociente entre un
concepto de resultado y un concepto de capital invertido para obtener ese
resultado. A este respecto es necesario tener en cuenta una serie de
cuestiones en la formulacion y medicion de la rentabilidad para poder asi

elaborar una ratio o indicador de rentabilidad con significado.

1. Las magnitudes cuyo cociente es el indicador de rentabilidad han
de ser susceptibles de expresarse en forma monetaria.

2. Debe existir, en la medida de lo posible, una relacion causal entre
los recursos o inversion considerados como denominador vy el
excedente o resultado al que han de ser enfrentados (pp. 2-3).

3. En la determinacion de la cuantia de los recursos invertidos habré
de considerarse el promedio del periodo, pues mientras el resultado
es una variable flujo, que se calcula respecto a un periodo, la base
de comparacién, constituida por la inversion, es una variable stock
que solo informa de la inversion existente en un momento concreto

del tiempo. Por ello, para aumentar la representatividad de los
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recursos invertidos, es necesario considerar el promedio del periodo
(p. 4, péarr. 1).

4. Por otra parte, también es necesario definir el periodo de tiempo al
que se refiere la medicion de la rentabilidad (normalmente el
ejercicio contable), pues en el caso de breves espacios de tiempo se
suele incurrir en errores debido a una periodificacion incorrecta (p.
4, parr. 2).

2.2.2.1.1 Larentabilidad en el andlisis contable a los estados financieros:

Segun Zevallos (como se cit6 en Salinas, 2017, p. 26) sefiala que los
Estados Financieros, muestran la situacion economica y financiera o
el resultado en la gestién de la empresa durante un periodo de tiempo
determinado, expresando de esta forma en cuadros sindpticos, los
datos extractados de los libros y registros contables. Ademas, los
Estados Financieros condensan la informacion que ofrecen las cuentas
contables y las clasifican de acuerdo con los principios de contabilidad

generalmente aceptados para establecer:

a. La situacion y el valor real del negocio; y

b. El resultado de las operaciones en una fecha determinada.

Por lo tanto, los Estados Financieros son una simple declaracion de lo
que se cree que es cierto, expresado en términos de una unidad

monetaria, lo cual se formulan después del cierre contable. De acuerdo
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con el reglamento para la preparacion de la informacion financiera
proporcionada por la Super Intendencia del mercado de Valores y la

NIC N° 1 los Estados Financieros son:

e Estado de Situacion Financiera (Balance General).
e Estado del Resultado Integral (Estado de Ganancias y Pérdida).
e Estado de Cambios en el Patrimonio Neto.

e Estado de Flujos de Efectivo.

Dichos estados deben incluir las aclaraciones pertinentes,

denominadas Notas a los Estados Financieros.

Todo lo descrito coincide con Castro (2015) quien indica que todas
las empresas, sea cual sea su tamafio necesitan obtener informacion
sobre su desempefio para saber si han logrado resultados positivos, es
decir, ganancias o si al contrario han sufrido pérdidas producto de su
operacion al finalizar un periodo determinado. Y dado que el objetivo
primordial de las organizaciones es maximizar las utilidades, es
fundamental que te apoyes en herramientas que te permitan contar con
informacion oportuna y confiable para la toma de decisiones. Los
estados financieros son una herramienta de gestion que te ayudara a
tener una mejor vision de la situacién financiera de la empresa, los
recursos con los que cuenta, los resultados obtenidos, las entradas y

salidas de efectivo que se han presentado, la rentabilidad generada,
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entre otros aspectos de gran relevancia para la operacion y

administracion de la organizacion.

2.2.2.1.1.1 Estado de situacion financiera:

Es el documento contable que informa en una fecha determinada la
situacion financiera de la empresa, presentando en forma clara el
valor de sus propiedades y derechos, sus obligaciones y su capital,
valuados y elaborados de acuerdo con los principios de contabilidad
generalmente aceptados. En el balance solo aparecen las cuentas
reales y sus valores deben corresponder exactamente a los saldos

ajustados del libro mayor y libros auxiliares (Gomez, 2001).

Se formula de acuerdo con un formato y un criterio estandar para
que la informacion basica de la empresa pueda obtenerse
uniformemente como, por ejemplo: posicion financiera, capacidad
de lucro y fuentes de fondeo. El Estado de Situacion Financiera
comunmente denominado Balance General, es un documento
contable que refleja la situacion financiera de un ente econémico a
una fecha determinada. Su estructura la conforman cuentas de
activo, pasivo y patrimonio o capital contable. Su formulacion esta
definida por medio de un formato, en cual en la mayoria de los casos
obedece a criterios personales en el uso de las cuentas, razon por el

cual su forma de presentacion no es estandar (Blog Manqv, 2014).
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Asimismo, las caracteristicas del Estado de Situacion Financiera

son:

a)

b)

d)

Comprensivos: debe integrar todas las actividades u
operaciones de la empresa.

Consistencia: la informacion contenida debe ser totalmente
coherente y logica para efectos de informacion.

Relevancia: debe ayudar a mostrar los aspectos principales
del desempefio de la empresa, esta caracteristica ayudara a
ejercer influencia sobre las decisiones econdémicas de los que
la utilizan, ayudandoles a evaluar hechos pasados, presentes
o futuros, o bien confirmar o corregir evaluaciones realizadas
anteriormente.

Confiabilidad: Deben ser el reflejo fiel de la realidad
financiera de la empresa.

Comparabilidad: es necesario que puedan compararse con
otros periodos de la misma empresa con el fin de identificar

las tendencias de la situacion financiera.

Por su parte, Castafieda (2012) indica que el Estado de Situacion

Financiera es el documento en el cual se describe la posicion

financiera de la empresa en un momento dado. Asi como también

son las inversiones realizadas por la empresa bajo la forma de

Activos, y los medios a través de los cuales se financiaron dichos
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activos, ya sea que los fondos se obtuvieron bajo la modalidad de
préstamos (Pasivos) o mediante la venta de acciones (Patrimonio).
Y es como una Fotografia que muestra la posicion financiera de la
empresa en un momento determinado del tiempo. Estd compuesto

por el Activo, Pasivo y Patrimonio.

Figura N° 06

ESTRUCTURA DEL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Pasivos Corrientes

Son aquellas deudas que deben
) ) honrarse en el corto plazo (un afio
Activos Corrientes COMO M&ximo).

Son aquellos Activos con mayor | Pasivo
grado de liquidez (aquellos que se | Lo que debe a
pueden convertir en efectivo en un | terceros

periodo maximo de un afio) Pasivos No Corrientes
Son aquellas deudas que deben
Activo honrarse en el largo plazo (méas de
Lo que un afo).

posee.

Activos No Corrientes

Son aquellos Activos con menor
grado de liquidez (aquellos que se | Patrimonio
pueden convertir en efectivo en un
plazo mayor a un afio).

Son las obligaciones que la
empresa tiene con accionistas

Fuente: Castafieda (2012).

2.2.2.1.1.2 Estado de Resultados 0 Ganancias y Pérdidas:

El estado de resultados, también conocido como estado de

ganancias y pérdidas es un reporte financiero que en base a un
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periodo determinado muestra de manera detallada los ingresos
obtenidos, los gastos en el momento en que se producen y como
consecuencia, el beneficio o pérdida que ha generado la empresa en
dicho periodo de tiempo para analizar esta informacién y en base a
esto, tomar decisiones de negocio. En términos sencillos este
reporte es muy Util para ti como empresario ya que te ayuda a saber
si tu compafiia esta vendiendo, qué cantidad esta vendiendo, cémo
se estan administrando los gastos y al saber esto, podras saber con

certeza si estas generando utilidades (Castro, 2015).

También Calzada (2017) nos menciona que el Estado de ganacias
y pérdidas es un informe financiero que muestra la rentabilidad de
la empresa durante un periodo determinado, es decir, las ganancias
y/o pérdidas que la empresa obtuvo o espera tener. Este estado
financiero permite identificar el nivel de eficiencia de la empresa,
es decir, muestra que tan rentable ha sido a lo largo de un periodo
determinado y con esa informacion poder analizar su situacién
financiera, su estructura de ingresos, costos y tomar decisiones

sobre el futuro de la misma.

Por su parte, Riquelme (2018) indica que el Estado de resultasdos
constituye una importante herramienta de la gestion administrativa
para cualquier empresa, ya que le permite tener una mejor vision de

los recursos que dispone, el uso que se le da a los mismos, la entrada
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y salida de dinero y la rentabilidad alcanzada. Gracias a este reporte
la empresa puede prevenir y actuar de antemano, ante situaciones

que se le presenten

Siguiendo con Riquelme (2018) quien determina que la
preparacion de este informe tiene objetivos puntuales al presentar
el escenario financiero de la empresa. El principal objetivo del
estado de resultados es medir el desempefio de todas las operaciones
efectuadas por la empresa en un periodo de tiempo determinado, lo
cual se logra al relacionar los ingresos alcanzados con los gastos en
los que se incurre para lograr los objetivos de laempresa. Al evaluar
la informacién obtenida y vincularlo con otros estados financieros,
se logran diferentes objetivos Utiles para el mejor desempefio

empresarial, entre estos:

a) Efectuar una evaluacion justa de la rentabilidad de la empresa
y conocer la capacidad de la empresa de generar utilidades.

b) Conocer la forma en que la empresa puede optimizar sus
recursos para maximizar sus utilidades y medir el desempefio
financiero de la empresa, es decir, cuanto se invierte y cuanto
se gasta.

c) Determinar con mejores bases e informacion la reparticion de
los dividendos segun las utilidades obtenidas durante el

periodo.
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d) Estimar el flujo de efectivo, proyectar las ventas futuras de

manera precisa utilizando este estado como base.

e) Detectar el uso que se le esta dando a los recursos econdmicos

de la empresa, donde se esta gastando mas, donde menos y si

se puede cambiar o mejorar, a fin de que se le dé a dichos

recursos el mejor uso posible.

Figura N° 07

ESTRUCTURA DEL ESTADO DE RESULTADOS

VENTAS

(-) Costo de Ventas

UTILIDAD BRUTA

(- ) Gastos Operacionales de Ventas
(- ) Gastos Operacionales de Administracion

UTILIDAD OPERACIONAL

(+) Ingresos No Operacionales (Financieros)
(--) Gastos No Operacionales (Financieros)

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS
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Corresponde a los ingresos por ventas en el
periodo determinado.

Se refiere a la cantidad que le cost6 a la
empresa el articulo que esta vendiendo.

Diferencia entre las ventas y el costo de
ventas. Es un indicador de cuénto se gana en
términos brutos con el producto.

Se incluyen todos aquellos gastos que estan
directamente involucrados con el
funcionamiento de la empresa como: los
servicios como luz, agua, renta, salarios, etc.

Indica la ganancia o pérdida de la empresa en
funcién de sus actividades productivas.

Ingresos y Gastos que no estan relacionados
de manera directa con la operacién de la
empresa. Se refiere montos relacionados con
bancos.

Se refiere a la ganancia o pérdida de la
empresa después de cubrir sus compromisos
operacionales y financieros.




Contribuciones sobre las utilidades que la
empresa paga al gobierno. Después de restar

(-) Impuesto a la renta y complementarios — el impuesto a pagar podemos deducir las
Respectivas Reservas.
Es la ganancia o pérdida final que la empresa
obtiene resultante de sus operaciones después
UTILIDAD DEL EJERCICIO —

de los gastos operativos, gastos financieros e
impuestos.

Fuente: Elaboracién propia en base a informacion de Castro (2015) y Gémez (2001).

2.2.2.1.1.3 Estado de cambios en el patrimonio Neto:

El Estado de Cambios en el Patrimonio Neto es un estado contable
que recoge informacion sobre todas las operaciones que han
afectado al patrimonio neto de una empresa a lo largo del ejercicio
econdmico en curso y del ejercicio anterior. Refleja los
movimientos de las partidas que afectan al patrimonio neto de las
mismas, y que incluye los fondos propios de la empresa, los ajustes

por cambio de valor y las subvenciones de capital (Diaz, 2014).

Por su parte Montesinos, Benito y Benito (2014) en su estudio
indican que el estado de cambios en el patrimonio neto proporciona
asi informacion sobre las operaciones que han dado lugar a
variaciones patrimoniales no presentadas en la cuenta de resultados,
segun su origen e imputacion a unas partidas u otras de patrimonio
neto. En definitiva, se completa la informacion sobre variaciones en

el patrimonio neto de la empresa, que refleja la variacion en sus
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activos netos, es decir su riqueza, en parte influido por los principios
contables de medicion y valoracién aplicados. Este estado
constituye por tanto un complemento fundamental a la informacion
recogida en el balance de situacion, donde Unicamente se refleja la
situacion inicial y final de cada partida de patrimonio neto, y
también a la cuenta de resultados, donde no han sido registradas
algunas pérdidas y ganancias derivadas de modificaciones de valor
de los elementos patrimoniales ni las operaciones con los
propietarios. Asi, el estado de cambios en el patrimonio neto
contribuye a la cobertura de los objetivos de la informacion
financiera, completando la informacién sobre el resultado del
ejercicio presentado en la cuenta de resultados con otros aspectos
relacionados con las variaciones en la riqueza de la entidad, en
orden a obtener una medida de la renta total. Junto al resto de
estados contables, este estado proporciona informacion atil para

valorar la rentabilidad total de las inversiones en la entidad (pp. 68

y 69).
Estado de flujo de efectivo:

El estado de flujos de efectivo es el estado financiero basico que
muestra el efectivo generado y utilizado en las actividades de

operacion, inversion y financiacion. Debe determinarse para su
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implementacion el cambio de las diferentes partidas del Balance

General que inciden en el efectivo (Gomez, 2001).

En tanto, Montesinos, Benito y Benito (2014) indican que el estado
de flujos de efectivo contribuye en el cumplimiento de los objetivos
basicos de la informacidn financiera, reflejando los cobros y pagos
de la entidad durante el ejercicio, con objeto de proporcionar
informacion util sobre las actividades de esta dirigidas a la
obtencién de efectivo o tesoreria, para la devolucion de deuda,
paralas actividades de inversién o para pagar dividendos a los
accionistas. Ademas, este Estado Financiero puede ayudar a los

usuarios a valorar:

a) La capacidad de la entidad para generar futuros flujos de caja
netos.

b) Su capacidad para satisfacer sus obligaciones externas segin
vencen y sus necesidades de financiacion externa

c) Las razones de las diferencias entre el beneficio neto y los
cobros y pagos asociados al mismo.

d) Losefectos que sobre la posicion financiera de la entidad tienen
las actividades de inversion y financiacion, tanto las que

suponen movimientos de tesoreria como las que no.
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Por lo tanto, el Estado de Flujos de Efectivo muestra los
movimientos, es decir entradas y salidas, de efectivo o tesoreria, por
lo que antes de pasar propiamente al analisis de la presentacién del
estado de flujos de efectivo, hay que referirse a la definicion del

efectivo con objeto de concretar qué variable debe explicar el estado

(pp. 27-31).

GoOmez (2001) también expresa que, para cumplir con los objetivos,
se debe mostrar de manera clara la variacion que ha tenido el

efectivo durante el periodo frente a las actividades de:

a) Operacién: Aquellas que afectan los resultados de la empresa,
estan relacionadas con la produccién y generacién de bienes y
con la prestacion de servicios.

b) Inversién: Incluyen el otorgamiento y cobro de préstamos, la
adquisiciéon y venta de inversiones y todas las operaciones
consideradas como no operacionales.

c) Financiacion: determinados por la obtencion de recursos de
los propietarios y el reembolso de rendimientos. Se consideran
todos los cambios en los pasivos y patrimonio diferentes a las

partidas operacionales.

Asimismo, Montesinos, Benito y Benito (2014) indican que

existen dos formas o métodos para presentar las actividades de
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operacién en el estado de flujos de efectivo: Método Directo y

Método Indirecto.

En el método directo se presentan por separado las principales
categorias de cobros y de pagos que originan los flujos de
actividades por operacion. La informacion puede obtenerse de dos

formas:

¢ Directamente de los registros contables de la empresa, o bien,

e Ajustando las ventas, el coste de ventas y otras partidas de la
cuenta de resultados con: la variacién en las cuentas de
existencias, cuentas a cobrar y cuentas a pagar de las actividades
de explotacion, otras partidas que no suponen movimientos de
tesoreria, y partidas que deban presentarse como actividades de

inversion o financiacion.

En esta segunda opcidn, aunque se presentan los distintos cobros y
pagos por el método directo, la forma de obtener la informacion es

muy similar a la del método indirecto

En el método indirecto, se presenta el flujo de efectivo neto de
actividades de explotacién a partir del resultado del ejercicio,
ganancia o pérdida, corrigiendo el mismo con las siguientes

operaciones:
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e Lasvariaciones de las cuentas de existencias, cuentas a cobrar
y cuentas a pagar derivadas de las actividades de explotacion.

e Las partidas que no suponen movimiento de efectivo, como
depreciacion, provisiones, impuestos diferidos o pérdidas y
ganancias de cambio no realizadas, o participacién en
ganancias de asociadas no distribuidas e intereses
minoritarios.

e Otros flujos derivados de partidas cuyos efectos correspondan
a actividades de inversion o financiacion (pp. 40-42).

2.2.2.1.2 Objetivos de los estados financieros:

Dentro de los objetivos de los estados financieros, se enmarcan los de
brindar informaciones adecuadas y oportunas a sus diferentes usuarios,
relativas a todos los acontecimientos producidos por un periodo dado
y a una fecha determinada. JustificAndose, ademas, porque sirve como
sistema de informacidn, lograndose de manera especial los siguientes

objetivos fundamentales:

e Lograr satisfacer las necesidades de informacion de aquellas
personas que tengan menos posibilidad de obtener informacion y
dependan de los estados financieros como principal fuente para

informarse de las actividades econémicas de la empresa.
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e Proporcionar a los inversionistas y acreedores informacion util
que les permita predecir, comparar y evaluar los potenciales
relativos a los flujos de efectivos.

e Proporcionar informaciones de utilidad para evaluar la capacidad
de la administracion para utilizar con eficacia los recursos de la
empresa que permiten lograr los objetivos propuestos.

e Proporcionar informaciones relativas a las transacciones y demas
eventos que sirva para predecir, comparar y evaluar la capacidad

generadora de utilidades (informacionfinanciera.es, s.f.).

La Norma Internacional de Contabilidad N° 1, indica que los
estados financieros constituyen una representacion estructurada de la
situacioén financiera y del rendimiento financiero de una entidad. El
objetivo de los estados financieros es suministrar informacion acerca
de la situacién financiera, del rendimiento financiero y de los flujos de
efectivo de una entidad, que sea Util a una amplia variedad de usuarios
a la hora de tomar sus decisiones econdmicas. Los estados financieros
también muestran los resultados de la gestion realizada por los
administradores con los recursos que les han sido confiados. Para
cumplir este objetivo, los estados financieros suministraran

informacion acerca de los siguientes elementos de una entidad:

e Activos, pasivos y patrimonio (enmarcado en el Estado de

Situacion Financiera).
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e Ingresos y Gastos (en los que se incluyen en el Estado de
Ganancias y Pérdidas).

e Aportaciones de los propietarios y distribuciones a los mismos
en su condicion (a través del Estado de Cambios en el Patrimonio
Neto).

e Flujos de efectivo (a través del Estado de Flujos de Efectivo).

Esta informacion, junto con la contenida en las notas, ayuda a los
usuarios a predecir los flujos de efectivo futuros de la entidad y, en

particular, su distribucién temporal y su grado de certidumbre.

Por lo tanto, podriamos decir que los estados financieros, también
denominados estados contables nos permiten conocer cual es la
situaciéon econdmica y financiera de una empresa durante un tiempo
determinado. Proporcionan a sus usuarios informacion dtil para la
toma de decisiones. Es esa la razon por la cual se resume la
informacion de todas las operaciones registradas en la contabilidad de
una empresa para producir informacion Gtil en la toma de decisiones,
ya que provienen del resumen de la informacion contable. Por ejemplo,
mientras a los bancos les interesa saber si podras pagar lo que debes
en forma oportuna, a los accionistas les interesa saber cuanto estan

ganando o perdiendo en su negocio (emprendepyme.net, 2016).

2.2.2.1.3 Usuarios de la informacion financiera:
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Segun Vilchez (como se citd en Salinas, 2017, p. 31) refiere que se
considera como usuarios externos de informacion financiera de
propositos generales a los inversionistas, prestamistas y otros
acreedores, que son lo que potencialmente demandan y exigen
informacion que sea transparente y confiable. Los usuarios externos
generalmente estan interesados en conocer diversos aspectos de la
empresa, los mismos que se satisfacen a través de diversos estados
financieros y que en el cuadro sobre “Necesidades de Informacion y

Estados Financieros™ se presentan un detalle de esta informacion:

Figura N° 08
Necesidades de Informacion Estados Financieros
Conocer la estructura financiera Estado de Situacion Financiera
Conocer los rendimientos econémicos Estado de Resultados Integrales
Conocer la estructura de variaciones patrimoniales Estado de Cambios en el Patrimonio Neto
Conocer los Flujos de Efectivo por Actividades Estado de flujos de Efectivo
Conocer informacién financiera en detalle sobre
contenido de estados financieros y otros aspectos Notas a los Estados Financieros
no financieros relevantes

Fuente: Vilchez (como se citd en Salinas, 2017, p. 31).

Por su parte Mejias (2018) indica que a pesar de que la contabilidad
registra y reporta las transacciones de la empresa, muchas partes
diferentes se benefician de esta informacion, pero quienes son los
usuarios de los estados financieros, y son estas personas que a menudo

revisan la informacion con el proposito de tomar decisiones
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econémicas. Y que pueden ser los accionistas, los socios, los

inversionistas y los trabajadores, pero la informacion contable

financiera también ayuda a los usuarios a medir la rentabilidad de la

empresa y el desempefio con las partes interesadas.

Figura N° 09

USUARIOS DE LOS ESTADOS FINANCIERQOS

LOS PROPIETARIOS

Suelen ser los usuarios mas interesados de los estados

financieros y no sdlo porque tienen un interés en los

beneficios, sino también en la cantidad de dinero que
retienen como ingreso personal.

LOS PRESTAMISTAS

Tienen un interés grande en el beneficio tanto de la
empresa como en el flujo de caja, y para que puedan dar
préstamos estos usuarios requieren cierta informacion
contable como los estados financieros.

LOS EMPLEADOS

Tienen un interés en los estados financieros ya que
necesitan garantias para la conservacion del empleo, y
asi los empleados también pueden tener un interés en el
precio de las acciones de su compafiia.

LOS PROVEEDORES

Suelen abrir cuentas comerciales con muchas empresas

en el entorno empresarial, y esto permite a las empresas

pagar sus compras en un periodo de tiempo determinado
y no todo de una vez.

AGENCIAS
GUBERNAMENTALES
(ESTADO)

Las agencias gubernamentales principalmente las que
evallan los impuestos de los negocios revisan la
informacion financiera para garantizar que las empresas
paguen su parte justa de los ingresos fiscales.

LOS FISCALIZADORES
DEL IMPUESTO
(SUNAT EN EL PERU)

Son personal sumamente especializado que prestan sus
conocimientos y que revisan minuciosamente las
declaraciones preparadas por los contadores a los fines
de detectar cualquier anomalia en las declaraciones.

CONSIDERACIONES
ESPECIALES

Son los corredores de seguros, conocidos como bréoker
de seguros quienes tienen mucha afinidad con los
contadores y auditores, y deben estar muy familiarizados
con los estados financieros.
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Fuente: Elaboracidn propia en base a informacién de Mejias (2018).

2.2.2.2 La rentabilidad a través del analisis e interpretacion de los estados

financieros:

El anélisis de estados financieros es el proceso critico dirigido a evaluar
la posicion financiera, presente y pasada, y los resultados de las
operaciones de una empresa, con el objetivo primario de establecer las
mejores estimaciones y predicciones posibles sobre las condiciones y
resultados futuros. El anélisis de estados financieros descansa en 2 bases
principales de conocimiento: el conocimiento profundo del modelo
contable y el dominio de las herramientas de analisis financiero que
permiten identificar y analizar las relaciones y factores financieros y

operativos (Gerencie, 2018).

Po su parte Pefia (2017) refiere que los Estados Financieros son
herramientas para analizar negocios y tomar decisiones, y el anélisis de
los estados financieros evalua la posicion financiera presente y pasada de
una empresa, de esta manera establecer estimaciones y predicciones sobre
los posibles escenarios futuros. Este analisis facilita la realizaciéon de un
acertado diagndstico actual, y a su vez detectar las deficiencias y patrones
negativos que requieren la aplicacion de acciones correctivas, asi como
también tomar acciones preventivas en caso de problemas potenciales en

la operatividad que pueda afectar al &mbito financiero de la empresa.
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2.2.2.3

En tanto, Zans (como se cit6 en Rosales, 2015) describe que “el andlisis
e interpretacion de los estados financieros es un proceso que busca
evaluar la situacion financiera de la empresa y sus resultados con el fin
de efectuar estimaciones para el futuro. Estas relaciones entre los
componentes nos pueden dar indices, proporciones o porcentajes; en otros
casos nos dan plazos, y en otros casos nos dan valores monetarios. Todos

estos datos sirven para evaluar (p. 7).

Asimismo, Flores (como se citdé en Rosales, 2015) nos dice que la
interpretacion del analisis de los estados financieros consiste en la
interpretacion de los datos y de las medidas recopiladas como base de la
toma de decisiones y de actuacion. Esta es la fase mas critica y dificil de
todas, y la que exige una mayor dosis de criterio, de habilidad y de
esfuerzo. La interpretacion es un proceso de investigacion y evaluacion,
y de proyeccion de la realidad que se esconde detras de las cifras
examinadas. No existe ningun proceso mecanico que pueda sustituir este

proceso de evaluacion (p. 9).

La rentabilidad a través del analisis econémico-financiero:

Segun Moreno (2012), el analisis econdémico-financiero es la disciplina
que diagnostica la capacidad que tiene la empresa para generar beneficios
y atender adecuadamente los compromisos de pagos, evalla su viabilidad

futura y facilita tomar decisiones encaminadas a reconducir y mejorar la
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gestion de los recursos de la empresa para lograr crear valor y, asi,
continuar en el mercado. El andlisis econémico-financiero tiene como
objetivos evaluar la evolucion econdmica (la capacidad de generar
beneficios) y financiera (la capacidad para atender adecuadamente los
compromisos de pagos), las causas de los cambios en dicha situacion, asi
como estimar y predecir, dentro de ciertos limites, la evolucion futura de
la situacion econdémica y financiera para poder emitir un juicio critico y

razonado que permita la posible toma de decisiones posterior (parr. 2).

En tanto Dominguez y Seco (2010) indican que “el analisis econdmico-
financiero de la empresa no responde a reglas fijas, en el sentido de que
cada analista, en funcion de lo que le interesa estudiar y de la informacion

de que dispone, decidira revisar unos aspectos u otros” (p. 3).
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Figura N° 10

ESQUEMA DEL ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO

ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO

RATIOS FINANCIEROS

|

e Liquidez.

e  Solvencia.

e Estructura del Pasivo y
Endeudamiento.

e  Estructura del Activo.

e  Cobertura.

v

—> RATIOS

— ESTADO DE ORIGEN Y
APLICACION DE FONDOS

5 | REVISIONANALITICA DE

LOS ESTADOS
RATIOS ECONOMICOS
ESTUDIO DEL EQUILIBRIO — ‘
FINANCIERO DE LA
— EMPRESA
RENTABILIDAD
e  Econdmica.
) e  Financiera.
IS ANALISIS DEL PUNTO e Del Accionista.
MUERTO

Fuente: Dominguez y Seco (2010).

2.2.2.3.1 Larentabilidad econdémica:

La rentabilidad econdmica o de la inversion es una medida, referida a
un determinado periodo de tiempo, del rendimiento de los activos de

una empresa con independencia de la financiacion de estos. De aqui
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que, segun la opinion mas extendida, la rentabilidad econémica sea
considerada como una medida de la capacidad de los activos de una
empresa para generar valor con independencia de como han sido
financiados, lo que permite la comparacion de la rentabilidad entre
empresas sin que la diferencia en las distintas estructuras financieras,
puesta de manifiesto en el pago de intereses, afecte al valor de la
rentabilidad. La rentabilidad econdmica se erige asi en indicador
basico para juzgar la eficiencia en la gestion empresarial, pues es
precisamente el comportamiento de los activos, con independencia de
su financiacion, el que determina con caracter general que una empresa

sea 0 no rentable en términos econdmicos (Sanchez, 2002, p. 5).

La rentabilidad financiera:

La rentabilidad financiera o de los fondos propios, (...), 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. La rentabilidad financiera puede
considerarse asi una medida de rentabilidad méas cercana a los
accionistas o propietarios que la rentabilidad econémica, y de ahi que
tedricamente, y segun la opinion mas extendida, sea el indicador de
rentabilidad que los directivos buscan maximizar en interés de los
propietarios. Ademas, una rentabilidad financiera insuficiente supone

una limitacion por dos vias en el acceso a nuevos fondos propios.
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2.2.2.3.3

Primero, porque ese bajo nivel de rentabilidad financiera es indicativo
de los fondos generados internamente por la empresa; y segundo,

porque puede restringir la financiacion externa (Sanchez, 2002).

Ventajas del analisis economico financiero:

Para Moreno (2012), en términos generales, la ventaja que el analisis
econdémico-financiero aporta a los propietarios, gerentes y directivos
de la Pyme reside en conocer si la empresa es econdémica y
financieramente viable en el futuro, reduciendo al minimo sus
incertidumbres sobre la utilizacion eficiente de los recursos. Esta

ventaja general se concreta en las siguientes ventajas particulares:

- Conocer las areas que contribuyen positiva y negativamente en los
resultados de la empresa y en la rentabilidad de los recursos
invertidos; asi como la capacidad que tiene para mejorar su
gestion econdémica y crear riqueza, que es la fuente de la
autofinanciacion y de los dividendos.

- Saber cual es la posicion financiera de la empresa, es decir, su
liquidez y solvencia. El analisis de liquidez informaria sobre la
capacidad de la empresa para hacer frente a los compromisos de
pago que vencen a corto plazo y el analisis de solvencia estimaria
la capacidad para hacer frente a todas sus obligaciones de pago en

el largo plazo.
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- Disponer de informacion para establecer objetivos, planificar,
controlar la actuacion econoémico-financiera de la empresa y el
cumplimiento de los objetivos establecidos.

- Disponer de informacidon para estimar la evolucion futura de los
resultados, rentabilidad y la solvencia de la empresa.

- Poseer la informacion anterior facilitara y permitira tomar
decisiones encaminadas a mejorar la gestion de los recursos de la
empresa para conseguir mejores resultados, rentabilidad vy

fortaleza financiera.

El anélisis econdmico-financiero va a depender de la cantidad de
informacion disponible, del objetivo perseguido y del sector de

actividad de la empresa.

El analisis se inicia con el estudio de los principios fundamentales de
la actuacion empresaria (mision, vision y valores) y sus objetivos
generales, para seguir con el desarrollo de técnicas adecuadas para la
identificacién de las areas a potenciar y a mejorar en el ambito de los
resultados, rentabilidad y solvencia, lo que permitira establecer un plan

de accion que contribuya a ello (parrs. 3-10).

Objetivos:

Segun Avolio (2003), el analisis de los estados financieros tiene por

objetivo la evaluacién de la situacién economica y financiera de una
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empresa, a partir de las condiciones de equilibrio de su estructura
financieray econdmicay de sus flujos financieros. A través del anlisis
de los estados financieros de una empresa es posible evaluar el
desempefio anterior, la condicion actual del negocio y en cierta
manera, hasta predecir el potencial futuro y la capacidad de la empresa
para adaptarse a condiciones variantes. Casi todas las decisiones
tomadas por una empresa se ven reflejadas en ultima instancia en los
estados financieros, por lo que estos informes proporcionan una gran
ayuda a los usuarios internos y externos que deben hacer juicios acerca

de la empresa (p. 2, parr. 1).

El analisis de los estados financieros es Gtil para muchas personas. Por
un lado, los acreedores estan interesados en la liquidez de la empresa
para el repago de sus deudas; los accionistas estan interesados en la
rentabilidad del negocio; la gerencia esta interesada en la gestion, etc.
Por esta razdn, los diferentes usuarios de los estados financieros suelen
emplear diferentes procesos analiticos y enfatizan el analisis de la
informacion de acuerdo con sus propositos individuales (p. 2, parr.

2).

Importancia de medir la rentabilidad:

Existen muchos indicadores Utiles para evaluar la calidad y beneficios de

la gestion empresarial, pero ninguno da tanta significacion como la
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2.2.25

rentabilidad. Esta ultimo es una medida de productividad ya que
determina la cantidad de resultado (utilidad) generado por un insumo (el
capital invertido). La rentabilidad es una medida por excelencia de
resultado integral que se produce al combinar las bondades del sector
donde se encuentre la empresa y la adecuada gestion de quien la dirige.
Por esta razon, permite realizar comparaciones entre empresas diversas
del mismo sector y aun entre empresas de sectores diferentes, tales que
ayudan a visualizar la conveniencia tendencias estructurales de un sector
con relacion a otros, lo cual se refleja en la dindmica de las cifras de
rentabilidad. Ademas, la rentabilidad facilita el realizar comparaciones
con el costo del capital o con inversiones alternativas libres de riesgo, lo
que también permitira verificar la conveniencia de mantener o acrecentar

una determinada inversion en un sector econémico o en otro (Mejia, s.f.).

M¢étodos o herramientas de analisis de la rentabilidad con los estados

financieros:

Los métodos y técnicas de analisis tienden a simplificar y reducir los datos
por revisar, a términos de mas facil comprension y ponderar el dignificado
de los cambios estos, en el transcurso del tiempo. Son muchos los
métodos y técnicas de andlisis, aunque ninguno de ellos puede manejarse
con autonomia e independencia, sino que todos ellos colaboran entre si,

para el logro de la correcta interpretacion de los “estados financieros" y
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las correspondientes confirmaciones de las conclusiones a que se llegara

(Rodriguez y Guerra, 2003).

El analisis de los estados financieros puede ser realizado de diversas
formas, las cuales no son excluyentes sino més bien complementarias.
Las modalidades méas utilizadas de analisis estan conformadas por: el
andlisis porcentual, los ratios o indices financieros, el analisis del flujo de
fondos y flujo de efectivo y finalmente, para fines de presentacion, el

andlisis grafico (Avolio, 2003, p. 2).

Segun Rico, Esquivel y Vera (2015, parrs. 2-5) los métodos de analisis
financiero se consideran como los procedimientos utilizados para
simplificar, separar o reducir los datos descriptivos y numéricos que
integran los estados financieros, con el objeto de medir las relaciones en
un solo periodo y los cambios presentados en varios ejercicios contables.
Para el andlisis financiero es importante conocer el significado de los

siguientes términos:

a) Rentabilidad: es el rendimiento que generan los activos puestos en
operacion.

b) Tasa de rendimiento: es el porcentaje de utilidad en un periodo
determinado.

c) Liquidez: es la capacidad que tiene una empresa para pagar sus

DEUDAS oportunamente.
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De acuerdo con la forma de analizar el contenido de los estados

financieros, existen los siguientes métodos de evaluacion:

22251

2.2.25.2

Método de analisis vertical:

Se le denomina también estatico, porque se aplica a un mismo estado
financiero, estableciendo comparaciones entre sus mismas partidas,
verticalmente. Consisten en establecer razones geométricas o
cocientes entre las distintas partidas de un mismo estado financiero y
sus totales; o entre un grupo de partidas y el total de grupo respectivo.
Por ejemplo: al analizar el balance general, podemos comparar cada
una de sus partidas con el total de activo; estableciendo cocientes o
relaciones, los cuales suelen expresarse porcentualmente. Este método
de andlisis nos permite averiguar, cual de las partidas tienen
predominio en el estado financiero que se estudia, pidiéndose ponderar
porcentualmente las interrelaciones existentes entre las partidas y
grupos de partidas de los estados financieros (Rodriguez y Guerra,

2003).

Método de analisis horizontal:

Consiste en la comparacion de varios "estados financieros”
consecutivos, partida por partida, en una forma correlativa horizontal.
Para ello se toma como base de comparacion, un estado financiero que

sea representativo de la normalidad de la empresa; el cual
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2.2.253

generalmente se obtiene promediando varios, para eliminar las
anormalidades y fluctuaciones, todo de acuerdo con los principios de
la estadistica. Para este tipo de analisis han de tomarse estados de una
misma época del afio, para evitar las distorsiones estacionales

(Rodriguez y Guerra, 2003).

Método de razones financieros o ratios financieros:

Las razones financieras son una forma atil de recopilar grandes
cantidades de datos financieros y de comparar la evolucion de la
empresa y tienen como objetivo evaluar la liquidez, actividad,
apalancamiento y rentabilidad. La informacion basica se obtiene del
Balance General y el Estado de Resultados de la empresa, o que nos
permite realizar una cuidadosa evaluacion de la posicion de la empresa
y disefiar un plan para las operaciones futuras. Uno de los objetivos de
la administracion de la organizacion es la utilizacion adecuada de
razones para regular el desempefio esta de un periodo a otro. Mediante
este procedimiento se analiza cualquier cambio no previsto a fin de

detectar a tiempo los problemas (Angulo, 2018).

Por su parte Torres (2011) describe que los indicadores financieros,
también denominados ratios financieros, son indicadores que se

calculan en base a diversas cuentas proporcionadas por los Estados
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Financieros, que serviran para entender el desenvolvimiento financiero

de la empresa, a través de sus valores cuantitativos.

2.2.2.5.3.1 Ratio de liquidez:

“Entendemos por liquidez la capacidad que tiene la empresa de
generar fondos para cubrir sus obligaciones de corto plazo. En
situaciones de crisis, el manejo de la liquidez ocupa gran parte del

tiempo de los administradores financieros” (Barco, 2008).

Asimismo, Zamora (2018) indica que en el devenir del negocio
las empresas contraen deudas que en un mayor 0 menor periodo
de tiempo tienen que devolver, como es légico. Es fundamental,
por tanto, que su nivel de solvencia sea adecuado y no sélo ya para
poder cumplir con las obligaciones contraidas sino también para
poder seguir recurriendo a la financiacion ajena en el futuro. Pues
bien, uno de los indicadores que mide este dato, pero referido al
corto plazo es el ratio de liquidez, que podemos definir de la
siguiente forma: El ratio de liquidez pone de manifiesto la
capacidad de la empresa para hacer frente al pago de sus deudas
gue vencen a corto plazo. Y como lo que se pretende es analizar
si la entidad tienes recursos disponibles en la medida suficiente
para afrontar sus obligaciones mas inmediatas se hace poniendo

en relacion estas dos partidas del balance de la entidad:
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e El activo corriente, que esta formado por los bienes y
derechos que o son liquidos (dinero en caja o0 en bancos) o
se pueden hacer liquidos facilmente (existencias,
cantidades que deben los clientes u otros deudores a corto
plazo o inversiones financieras a corto plazo).

e El pasivo corriente, que esta formado por todas las deudas
que vencen a corto plazo, es decir, en un periodo de tiempo

inferior a un afo.

Existen algunos ratios de liquidez, los cuales son:

a) Liquidez general o razén corriente:

La razon corriente, nos indica qué proporcion de deudas de
corto plazo son cubiertas por el activo, cuya conversion en
dinero corresponde aproximadamente al vencimiento de las
deudas. La calculamos dividiendo el activo corriente entre el
pasivo corriente. El activo corriente incluye las cuentas de
caja, bancos, valores de facil negociacion, cuentas y letras por
cobrar e inventarios. Este ratio es la principal medida de

liquidez (Funding Circle, s.f.).

Activo Corriente

Ligquidez General =
1 Pasivo Corriente
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b) Prueba &cida:

Se trata de un indicador méas exigente ya que en él se descartan
del total del activo corriente las cuentas que no son realizables
de manera facil. Nos proporciona una medida mas exigente
de la capacidad de pago a corto plazo de una empresa

(Funding Circle, s.f.).

Activo corriente - inventarios

Prueba acida = - :
Pasivo Corriente

Capital de trabajo:

Es una relacion entre los Activos Corrientes y los Pasivos
Corrientes; no es una razon definida en términos de un
conjunto de cuentas dividido por otro. El Capital de Trabajo,
es lo que le queda a la empresa después de saldar sus deudas
inmediatas, es la diferencia entre los Activos Corrientes
menos Pasivos Corrientes; el dinero del que dispone la
empresa para poder operar diariamente (Funding Circle,

s.f).

Capital de trabajo

= Activo corriente — Pasivo corriente
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2.2.2.5.3.2 Ratios de gestion o actividad:

Miden la utilizacién del activo y comparan la cifra de ventas con
el activo total, el inmovilizado material, el activo circulante o
elementos que los integren. Calculan la eficiencia con que una
organizacion hace uso de sus recursos. Mientras mejores sean
estos indices, se estard haciendo un uso mas eficiente de los

recursos utilizados (Barco, 2008).

Segun Informativo Caballero Bustamante (2009) los ratios de

gestion mas importantes son:

a) Rotacion de caja y bancos (Efectivo y equivalente de

efectivo):

Muestra el nimero de dias que caja y bancos puede cubrir sus

ventas con recursos propios.

Caja y bancos x 360 dias

Rotacion de caja y bancos =
jay Ventas Netas

b) Rotacion de Cuentas por Cobrar:

Indica las veces en las que la inversion (cuentas por cobrar) ha
sido recuperada durante el ejercicio, y por ende puede ser
utilizada para medir su cobranza. Sefialando el nimero de

veces que el saldo promedio de las cobranzas por ventas al

103



crédito pendientes ha sido liquidado durante el afio. Debe
precisarse que, para hacer la evaluacion del resultado, se
necesita compararlo con el plazo medio de crédito que la

empresa otorga a sus clientes.

Ventas al crédito

Rotacioén de cuentas por cobrar = -
Promedio de cuentas por cobrar

c) Rotacion de cuentas por pagar:

Este se usa para evaluar el desempefio de la empresa en cancelar
el crédito obtenido; por lo tanto, debe guardar cierta
correlacién con el ratio rotacion de cuentas por cobrar, con
el objetivo de que tanto las facilidades de crédito otorgados
a sus clientes como las que la empresa tiene por las compras
al crédito realizadas permitan una organizacion adecuada.
Por ejemplo, no seria 6ptimo dar créditos a 60 o 90 dias si
la compafiia tiene asumido un plazo de 30 dias para cancelar

sus deudas.

» Compras al crédito
Rotacidén de cuentas por cobrar =

Promedio de cuentas por pagar
2.2.2.5.3.3 Ratios de solvencia o endeudamiento:
Muestran la cantidad de recursos que son obtenidos de terceros para

el negocio y expresan el respaldo que posee la empresa frente a sus
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deudas totales. Dan una idea de la autonomia financiera de la misma
y ademéas combinan las deudas de corto y largo plazo. Miden
también el riesgo que corre quien ofrece financiamiento adicional
(ya sea un banco o un inversionista) a una empresa y determinan
igualmente quien ha aportado los fondos invertidos en los activos.
Muestra el porcentaje de fondos totales aportados por el duefio o los
acreedores ya sea a corto o0 mediano plazo y lo mas importante nos
pueden decir hasta qué punto o nivel puede endeudarse una empresa

sin correr peligro (Barco, 2008).

Para Informativo Caballero Bustamante (2009) los ratios de
solvencia nos permiten analizar las deudas de la empresa a corto y
largo plazo, mostrando el respaldo econémico con el que cuentan
las empresas para responder ante sus obligaciones monetarias. Por
consiguiente, nos brinda una idea de la autonomia financiera con la
que cuentan. Esto es, cuanto dinero podria solicitar una empresa,
respaldado por su patrimonio y activos. Entonces, este ratio es de
mucha utilidad, especialmente para los acreedores, ya que da
informacion del grado de endeudamiento y la probabilidad de

reembolso que tienen las empresas.

Entre los principales ratios, podemos encontrar:
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a) Endeudamiento de Estructura del Capital o

Endeudamiento Patrimonial:

Expresa la combinacion de deuda y capital social que la empresa
quiere tener, seflalando el grado de autonomia o dependencia
financiera con la que se maneja la empresa. Es idoneo que el indice
sea bajo, debido a que ello se traduciria en un escaso nivel de
endeudamiento por parte de las empresas, con lo cual se mostraria

capaz para pagar a los acreedores y proveedores.

Pasivos Totales

Endeudamiento patrimonial = - -
Patrimonio

b) Endeudamiento Patrimonial a Largo Plazo:

Este indicador es semejante al anterior, empero, esta centrado en la
capacidad de solvencia que tienen las empresas con respecto a sus

pasivos (obligaciones) no corrientes o de largo plazo.

Pasivos No Corrientes

Endeudamiento patrimonial a largo plazo = - -
Patrimonio

C) Endeudamiento de Activo Total:

Indica el porcentaje de deuda a corto y largo plazo financiada con
capital propio, o, en otras palabras, evalla qué porcentaje de los

activos totales es financiado por terceros. De tal modo: Un valor
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alto del margen se traduce en un alto grado de pérdida de autonomia
frente a terceros. Un valor bajo del ratio muestra el exceso de

capitales propios. Es recomendable uso de capital de terceros.

Pasivos Totales

Endeudamiento activo total = -
Activos Totales

2.2.25.3.4 Ratios de rentabilidad:

La rentabilidad es la medida de la productividad de los fondos
comprometidos en un negocio. Estos indices muestran la
capacidad de la empresa para generar riqueza (rentabilidad
econémica y financiera), miden la capacidad de generacion de
utilidad por parte de la empresa; expresan el rendimiento de la
empresa en relacion con sus ventas, activos o capital. Es
importante conocer estas cifras, ya que la empresa necesita

producir utilidad para poder existir (Barco, 2008).

En lo que respecta a indicadores o ratios de rentabilidad tenemos:

a) Rentabilidad Patrimonial (ROE): Mide la rentabilidad del
aporte de los inversionistas. Es la rentabilidad obtenida por los
propietarios de la empresa. Conocida también como
rentabilidad financiera, para los accionistas es el indicador méas
importante, pues les revela como seréa retribuida su aporte de

capital. Este ratio esta dado en porcentajes (%).
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Utilidad Neta

Rentabilidad patrimonial (ROE) = - — x 100
Patrimonio

b) Rentabilidad sobre los activos (ROA): Mide la
rentabilidad de los activos respecto a su aporte en la utilidad
neta. Es la relacién entre el beneficio logrado en un
determinado periodo y los activos totales de una empresa. Se
utiliza para medir la eficiencia de los activos totales de la
misma independientemente de las fuentes de financiacion
utilizadas y de la carga fiscal del pais en el que la empresa
desarrolla su actividad principal. Dicho de otro modo, el ROA
mide la capacidad de los activos de una empresa para generar
renta por ellos mismos. Es una medida de la rentabilidad del
negocio como proyecto independiente de los accionistas, y se
mide en porcentaje (%).

Utilidad Neta

Rentabilidad sobre los activos (ROA) = - x 100
Activos Totales

¢) Margen Bruto: Nos muestra la cantidad que se obtiene de
utilidad bruta por cada unidad monetaria de ventas, después de
haber incurrido en los costos de venta y produccién, mejor
dicho, permite conocer la rentabilidad de las ventas frente al
costo de ventas y la capacidad de la empresa para cubrir los
gastos operativos y generar utilidades antes de deducciones e

impuestos.
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Utilidad Bruta

Margen bruto = Ventas Netas 100

d) Margen Neto: Nos muestra la relacion que existe entre la
utilidad que se obtiene en relacion con las ventas totales. Es una
medida de la rentabilidad neta sobre las ventas, donde se
consideran los gastos operacionales, financieros, tributarios y
laborales de la empresa. Indica cuantos centavos gana la empresa
por cada sol (S/) vendido de la mercaderia.

Iy tq = Utilidad Neta 100
argenneta = Ventas Netas x

e) Margen Operacional de Utilidad: EI margen operacional
tiene gran importancia dentro del estudio de la rentabilidad de
una empresa, puesto que indica si el negocio es o no lucrativo,
en si mismo, independientemente de la forma como ha sido
financiado. Debido a que la utilidad operacional es resultado de
los ingresos operacionales menos el costo de ventas y los gastos
de administracion y ventas, este indice puede tomar valores
negativos, ya que no se toman en cuenta los ingresos no
operacionales que pueden ser la principal fuente de ingresos que
determine que las empresas tengan utilidades.

) Utilidad Operacional
Margen Operacional = x 100
Ventas Netas
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2.2.2.5.4 Sistema Dupont:

Es un sistema que combina dos estados financieros, el balance general
y el estado de resultados, tomando como base la medida de la
rentabilidad en cada uno de ellos, el rendimiento sobre los activos
(ROA) vy los rendimientos sobre el capital (ROE) (Robles, 2012, p.
37).

Figura N° 11
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MODELO DUPONT DEL RENDIMIENTO

[T VENTAS NETAS
UTILIDADES
~ DISPONIBLES PARA
oS ACCIOMSTAS COSTOS DE VENTAS
COMUNES i
GASTOS OPERATVOS | |
DiIDDOS ENTRE
—t MARGEN DE LTILIDAD NETA [ " GASTOS FINANCIEROS
| WENTAS METAS | | IMPUESTOS |
DIVIDENDOS DE
—| RENDIMIENTOS SOBRE L TELIGADOS FOR ACEONES
LOS ACTVOS (ROA) PREFERENTES
!
VENTAS NETAS
Ll ROTACION DE ACTVOS DNIDOOS ENTEE
f
ACTIVOS CIRCULANTES
ACTIVOS TOTALES
RENDIMIENTO
SOBREEL MLLTFLICADIOS FOR ACTNVOS FLIOS NETOS
CAPITAL (ROE) 1
PAEIVOS
CIRCULANTES
PASNOS TOTALES
| PASNOS TOTALES ¥
CAPITAL CONTABLE= MAS uem:&;-.mo
ACTNVOS TOTALES |
CAPITAL CONTABLE
L[ mumPuCADORDE | |
APALANCAMIENTO DWIDOOS ENTRE
FINANCIERD (FLM)
|| CAPITAL EN ACCIONES

OROGINARIS

Fuente: Robles (2012, p. 37).

En tanto, Lira (2013) nos describe que este modelo fue inventado por

Donaldson Brown, un ingeniero eléctrico americano que se integro al
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departamento de tesoreria de la empresa quimica Dupont en 1914. Afios
mas tarde, DuPont compré 23% de las acciones de General Motors y dio
a Brown la tarea de enderezar las finanzas de esta empresa. Mucho del
crédito para la ascension del GM, pertenece a los sistemas del
planeamiento y de control de Brown. El éxito que sobrevino lanz6 el
modelo DuPont hacia su preeminencia en todas las corporaciones
importantes de los EE. UU. y siguio siendo la forma dominante de

analisis financiero hasta los afios 70.

En términos simples, lo que se busca es expresar el ROE de la empresa
en funcidn de tres componentes, a saber: uno. EI margen de utilidad o la
eficiencia operativa; dos. La rotacion de activos o la eficiencia en el uso
de los activos; vy, tres. EI multiplicador del capital o el grado de
apalancamiento financiero. Sin embargo, antes de demostrarlo, vale la

pena definir de manera adecuada los componentes de esta identidad:

El ROE por sus siglas en inglés de Return On Equity, es la rentabilidad
que obtienen los accionistas sobre el capital aportado en el negocio. En

castellano, al ROE, se le conoce como rentabilidad sobre el patrimonio:

ROE = Utilidad Neta
Patrimonio

e EIl margen de utilidad es el porcentaje de ganancia medido en

funcién de las ventas de la empresa y es, en cierta medida, un
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indicador de la eficiencia de la empresa. Visto de otra manera, este
indicador nos dice cuanto gana la empresa por cada sol de ventas.

Se obtiene mediante esta formula:

Margen Utilidad Neta

utilidad Ventas

e La rotacion de activos es en términos sencillos, cuantos soles de
venta se obtiene por cada sol invertido. Es un buen indicador del
grado de utilizacion de los activos del negocio y constituye,
también, una medida de eficiencia. Este ratio se obtiene a través de

esta formula:

Rotacion  _ Ventas
activos Activos

e EIl multiplicador de capital es el apalancamiento obtenido con el
capital del negocio. Nos dice, cuanto de activos se ha logrado
financiar con el capital aportado por los accionistas. La formula

para hallarlo es muy simple.

Multiplicador _ Activos

del capital Patrimonio

Entendido los componentes, mostremos la identidad completa:
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ROE

ROE

Utilidad Neta » Ventas % Activos

Ventas Activos Patrimonio
| ! ! J )
T T T
componente 1 % componente 2 % componente 3
eficiencia eficiencia apalancamiento
operativa uso activos

El resultado no nos debe sorprender, si demostramos cémo se

descompone el ROE en esos tres elementos.

Siguiendo con Lira (2013) quien indica que el modelo Dupont busca
expresar el ROE de la empresa en funcién de tres componentes, a saber:
uno. El margen de utilidad o la eficiencia operativa, dos. La rotacion de
activos o la eficiencia en el uso de los activos y tres. EI multiplicador del

capital o el grado de apalancamiento financiero.

Asimismo, demostramos que el modelo completo es:

_ Utilidad Neta _ WUtilidad Neta Ventas Activos
Patrimonio Ventas Activos Patrimonio

El ROE, también, es igual al ROA x (1 + ratio de apalancamiento del

negocio). Para demostrarlo vea los pasos siguientes:
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Paso 1:

ROE - Utllldlﬂd NI‘:}ta
Patrimonio
Paso 2:
ROE - Utllldfld NE_rta " Act:vus
Patrimonio Activos
Paso 3:
ROE - Uilllda.d Neta % A(ftwus_
Activos Patrimonio
Paso 4
ROE = ROA x —Pctivos
Patrimonio
Paso 5
ROE = ROA X —tE
E
Paso 6
ROE = ROA x D + E
E E
Paso 7

ROE = ROA X [ 1 N +}

Para entender el paso 4, no olvide que Activos es igual a Deuda +

Patrimonio (el cual lo denotamos por la letra E por el término inglés

Equity).

En tanto, para Garcia (2017), el sistema Dupont es una razédn financiera
de gran utilidad, de las mas importantes para el andlisis del desempefio
econdémico y laboral de una empresa. Este sistema combina los
principales indicadores financieros con el propdsito de determinar el nivel
de eficiencia que la empresa esté usando para sus activos, su capital de
trabajo y los apalancamientos financieros (créditos o préstamos). Estas
variables anteriormente mencionadas son responsables del crecimiento
econdémico en una empresa, la cual adquiere sus recursos por medio de un

margen de utilidad en sus ventas o de un eficiente uso de sus activos fijos.
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Teniendo en cuenta que la rentabilidad de una empresa depende de
factores como el margen de utilidad en las ventas, rotacién de los activos
y de sus apalancamientos financieros, podemos entender que el sistema
Dupont identifica la forma de obtener rentabilidad de una empresa para

identificar puntos fuertes o puntos débiles (parrs. 1y 2).

2.2.3 Teoria de las empresas:
2.2.3.1 Las propuestas de Coase, Alchian y Demsetz, Williamson, Penrose

y Nooteboom:

Las empresas son organizaciones econémicas que tienen como objetivo
central obtener beneficios mediante la coordinacion de recursos
humanos, financieros y tecnoldgicos. Son importantes porque tienen la
capacidad de generar riqueza y empleos en la economia y, ademas,
porque son de las principales entidades impulsoras del cambio
tecnoldgico en cualquier pais (p. 02). El analisis de la empresa se reduce
a contratos entre individuos, implicando a menudo la minimizacion de
los costos de transaccion; en consecuencia, se ignora la contribucion
explicativa de los costos de produccién y tecnologia, aun cuando se
evalten los regimenes administrativos. Ademas, el punto central es la
eficiencia estatica, la minimizacion de los costos, antes que la eficiencia
dindmica y las ventajas de largo plazo. En este sentido la eficiencia
dindmica se liga, en el largo plazo, a la adquisicion de conocimientos,

para decidir el rumbo de la empresa y generar nuevos productos; al
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aprovechamiento del cambio tecnoldgico y a la habilidad para coordinar
y aprovechar los servicios (los conocimientos y habilidades) generados
por los recursos productivos (especialmente los humanos). Lo que hace
diferentes a las empresas, desde el punto de vista de este enfoque, no es
solamente la forma de ejercer la direccién, sino que ademas se liga a la
capacidad del empresario para utilizar o aplicar adecuadamente el
conocimiento idiosincrasico en la solucion de problemas que
diariamente surgen en los procesos productivos. Asimismo, las
perspectivas teoricas pueden ser diversas, pues ademas de la empresa y
el mercado hay que considerar a los esquemas hibridos o a las alianzas
estratégicas como una opcién para subcontratar o conseguir nuevos

recursos (Garcia 'y Taboada, 2012).

2.2.4 Teoria de las microy pequefias empresas:

2.2.4.1 Origen de las Mypes:

Si nos remontamos al nacimiento de este nucleo de empresas
denominadas Mypes, encontramos dos formas, de surgimiento de estas.
Por un lado, aquel que se originan como empresas propiamente dichas,
es decir, en las que se puede distinguir correctamente una organizacion
y una estructura, donde existe una gestion empresarial (propietario de la
firma) y el trabajo remunerado. Por otro lado, estdn aquellas que
tuvieron un origen familiar caracterizadas por una gestion a lo que solo

le preocupd su supervivencia sin prestar demasiada atencién a temas
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2.24.72

tales como el costo de oportunidad del capital, o la Inversidn que permita
el crecimiento, aunque con algunas limitaciones en materia de
equipamiento, organizacion, escala, capacitacion, informacion, etc.
Estas limitaciones antes comentadas fueron adquiriendo un aspecto
suficientemente negativo como para afectar tanto la productividad como
la calidad de estas empresas, alejandola de los niveles internacionales y
provocando que las mismas durante los 70°, época de inestabilidad
macroecondémica, se preocuparan Unicamente por su supervivencia que
las sumid en una profunda Crisis que continu6 en la década del 80°.
Siendo esta entonces, la segunda etapa en la historia de la evolucion de
las Mypes. Por el contrario, los cambios que se vienen sucediendo desde
1999 en lo que a disponibilidad de financiamiento externo y estabilidad
econdmica interna se refiere, parecen indicar el comienzo de una nueva
etapa para las Mypes, con algunos obstaculos que aun deben superarse

(Valdi, 2015).

Origeny evolucion de las Mypes en el Peru:

Las MYPES se originan por la necesidad de crear mecanismos de
integracion productiva de naturaleza vertical entre microempresas de un
mismo sector a fin de ganar competitividad, por otro lado, las
microempresas se crean por el vacio que genera la propia Imperfeccion
del mercado y sobre todo por la incapacidad de las grandes empresas y

las politicas econémicas de los gobiernos para generar empleo y
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solucionar el problema de la pobreza. En el Pert, una de las causas que
dio origen a estas empresas, fue el terrorismo, que tenia sus efectos en
las comunidades campesinas lo que origina las migraciones del campo
a la ciudad en los 80’s y estas nacen como informales, en los 90’s. En la
actual década al no querer ser absorbidas como mano de obra barata por
las grandes empresas y no contar con empleo tanto la mano de obra no
calificada y aun profesionales, buscan crear sus ingresos en forma
competitiva sin esperar que el gobierno les provea de todo, encontrando
que la forma mas eficaz y 6ptima de absorber la mano de obra es a través
de la pequeiia empresa. Con el transcurrir de los afios, los gobiernos en
toda América se han dado cuenta de la importancia que tienen las
pequefias y microempresas en la cadena del progreso social y econémico
de un pais. La economia mundial hoy se enfrenta con un problema de
caracteristicas alarmantes por las consecuencias sociales y morales que
produce la falta de empleo; el segmento MYPES se ha constituido en
uno de los principales instrumentos para combatirlo, contribuyendo de
esta forma al desarrollo y crecimiento del mercado tanto interno como
externo. Sin embargo, la creacion y el desarrollo de las MYPES pueden
verse obstaculizada por una serie de factores especificos de cada pais,
ya sean de indole economica o no, cuyos efectos pueden ser
neutralizados o al menos atenuado por iniciativas y acciones de caracter

gubernamental (Valdi, 2015).
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2.2.4.3 Las microy pequefias empresas en la Legislacion Peruana:

El 28 de diciembre del 2013 entr6 en vigencia el Decreto Supremo N°
013-2013-PRODUCE, Texto Unico Ordenado de la Ley de Impulso
al Desarrollo Productivo y al Crecimiento Empresarial y
modificatorias, promulgado mediante la Novena Disposicion
Complementaria Final de la Ley N° 30056, Ley que modifica diversas
leyes para facilitar la inversién, impulsar el desarrollo productivoy
el crecimiento empresarial; debiendo integrar lo dispuesto en la Ley
N° 28015, Ley de Promocion y Formalizacion de la Micro y Pequefia
Empresa, el Decreto Legislativo N° 1086 y las Leyes N° 29034, N°
29566, N° 29903 y N° 30056; aprobadas posteriormente, asimismo con
la dacion de este decreto (mencionado al principio), el Decreto Supremo

N° 007-2008-TR queda derogado.

En el articulo 4 del presente decreto, se define a la Micro y Pequefia
Empresa como la unidad econémica constituida por una persona natural
0 juridica, bajo cualquier forma de organizacion o gestién 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 mencidn a la sigla MyPE, se esta refiriendo a las Micro y

Pequefias empresas (Articulo 2 de la Ley N° 28015).
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En el articulo 5, se hace mencién a las caracteristicas de las micro,
pequefias y medianas empresas, donde estas empresas deben ubicarse
en alguna de las siguientes categorias empresariales, establecidas en

funcion de sus niveles de ventas anuales:

a) Microempresa: ventas anuales hasta el monto méximo de 150
Unidades Impositivas Tributarias (UIT).

b) Pequefia empresa: ventas anuales superiores a 150 UIT y hasta
el monto mé&ximo de 1700 Unidades Impositivas Tributarias
(UIT).

c) Mediana empresa: ventas anuales superiores a 1700 UIT y hasta

el monto méximo de 2300 UIT.

El incremento en el monto maximo de ventas anuales sefialado para la
micro, pequefia y mediana empresa podra ser determinado por decreto
supremo refrendado por el Ministro de Economia y Finanzas y el
Ministro de la Produccion cada dos (2) afios. Asimismo, las entidades
publicas y privadas promoveran la uniformidad de los criterios de
medicion a fin de construir una base de datos homogénea que permita
dar coherencia al disefio y aplicacion de las politicas publicas de

promocion y formalizacion del sector (Articulo 11 de la Ley N° 30056).
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Mediante la Ley N° 30056, se cambian los criterios de clasificacion
para las Micro, Pequeias y Medianas empresas, ante ello se compara

con el D.S. 007-2008-TR la clasificacion de estas empresas.

Decreto Supremo N° 007-2008-TR Ley N° 30056 / D.S. N° 013-2013-PRODUCE

Tipo de Empresa

Ventas Anuales Trabajadores Ventas Anuales Trabajadores
Microempresa Hasta 150 UIT lal0 Hasta 150 UIT Sin Limites
~ Mas de 150 UIT hasta S
Pequefia Empresa  Hasta 1700 UIT 1a100 1700 UIT Sin Limites
Mediana Empresa Desde 1700 UIT hasta Sin Limites

2300 UIT

Fuente: Elaboracién Propia en base a informacion de la Ley N° 30056

2.2.4.4 Importancia de las micro y pequefias empresas:

En la actualidad las MYPES representan un sector de vital importancia
dentro de la estructura productiva del Perd, de forma que las
microempresas representan el 95,9% del total de establecimientos
nacionales, porcentaje éste que se incrementa hasta el 97,9% si se
afiaden las pequefias empresas. Segun datos del Ministerio de Trabajo,
las MYPES brindan empleo a méas de 80% de la poblacion
econémicamente activa (PEA) y generan cerca de 45 % del producto
bruto interno (PBI). Constituyen, pues, el principal motor de desarrollo

del Pert (Vasquez, 2013).

2.2.5 Teoria de los sectores econdmicos:
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2.25.2

Hipdtesis de los Tres Sectores descritos por Colin Clark y Jean

Fourastié (1940).

Los sectores economicos son la division de la actividad econdmica de
un Estado o territorio, atendiendo al tipo de proceso productivo que
tenga lugar. La hipotesis sobre los Tres Sectores Econdmicos es una
teoria econdmica que divide las economias en tres sectores de
actividad: La extraccion de materias primas (primario), la manufactura
(secundario), y los servicios (terciario). Que fue desarrollada por Colin
Clark y Jean Fourastié. De acuerdo con esta teoria el principal objeto
de la actividad de una economia varia desde el primario, a través del
secundario hasta llegar al sector terciario. Los paises con una baja renta
per capita estan en un estadio temprano de desarrollo; la mayor parte
de sus ingresos nacionales son a base de la produccion del sector
primario. Los paises con un estadio mas avanzado de desarrollo, con
ingresos nacionales intermedios, obtienen sus ingresos del sector
secundario principalmente. En los paises altamente desarrollados con
elevados ingresos, el sector terciario domina las salidas totales de la

economia (Pineda, 2013).

Tipos de sectores econé6micos:

Los Sectores Econdmicos descritos por Colin Clark y Jean Fourastié

(1940), citado por Pineda (2013) son:
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b)

Sector Primario: Agrupa las actividades que implican la
extraccion y obtencién de materias primas procedentes del
medio natural (agricultura, ganaderia, mineria, silvicultura y
pesca). Es propio de las zonas rurales. Los procesos
industriales que se limitan a empacan, preparar o purificar los
recursos naturales suelen ser considerados parte del sector
primario también, especialmente si dicho producto es dificil de
ser transportado en condiciones normales a grandes distancias.
Sector Secundario: Incluye las actividades que suponen la
transformacion de las materias primas en productos elaborados,
es decir, la industria y la construccion (por ejemplo, siderurgia,
sector agroalimentario, etc.; la produccion de bienes de
consumo en general). Se localiza principalmente en zonas
urbanas.

Sector Terciario: Incluye todas las actividades y prestacion de
servicios que no pertenecen a los otros dos sectores y que
podrian considerarse como actividades de suministro de bienes
inmateriales a las personas, a las colectividades o a las
empresas. Este sector agrupa los servicios mercantiles y no
mercantiles, especialmente el comercio (al por mayor y al por
menor), el negocio de automdviles y las reparaciones, el
alquiler de viviendas, el correo y las telecomunicaciones, los

seguros y finanzas, el turismo y el ocio, la sanidad, la
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educacion, la asesoria, la cultura y los servicios ofrecidos por

las administraciones publicas.

Otros sectores que Pinedo (2013) menciona, son:

d) Sector Cuaternario: Aglutina (agrupa) actividades
empresariales y politicas con un alto grado de especializacion
y relacionadas con la gestion y distribucion (compra, venta y
alquiler) de la informacion, el bien econémico fundamental. En
pocas palabras, aqui se agrupan las actividades que producen
servicios altamente intelectuales, tales como la investigacion y
desarrolle, innovacion e informacion entre otros servicios
especificos.

e) Sector Quinario: Son consideradas las actividades
relacionadas con la cultura, la educacion, el arte y el
entretenimiento. Sin embargo, las actividades incluidas en este
sector varian de unos autores a otros, incluyendo en ocasiones
actividades relacionadas con la sanidad.

2.2.5.3 Teoria del sector servicios:

El sector servicios es un importante generador de empleo y representa
una gran parte del PIB total tanto en economias desarrolladas como en
economias en desarrollo, su crecimiento ha sido evidente en

practicamente todas las economias del mundo. No obstante, no existen
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teorias generalmente aceptadas acerca de su desarrollo, y su estudio no
ha sido lo mas amplio que supondria el sector, esto es debido a que, en
la historia econdémica de los paises, la agricultura y la industria fueron
los pilares sobre los cuales se sostuvo la produccion econémica. Asi,
el sector servicios, se definia como todas aquellas actividades que no
se encontraban en el sector primario ni secundario, es decir, todas
aquellas actividades consideradas residuales que no se podian
encasillar en los otros sectores productores de bienes, entonces
pertenecian al sector servicios. Segin Arena (2011) en su diccionario
de economia sefalaron que son: “Bienes que no se materializan en
objetos tangibles. El servicio es la realizacién de trabajo de los
hombres con el fin de satisfacer necesidades ajenas, capaz de lograr la
satisfaccion directa o indirectamente sin materializar los bienes”. La
demanda de servicios ha provocado una dindmica innovacion en ellos,
ademas del surgimiento de otros tantos; la idea de lo que es un servicio
se ha ido modificando a traves del tiempo. El elevado ritmo de los
cambios en la sociedad y el desarrollo de nuevas tecnologias han
permitido que estemos inmersos en un cambiante mundo de prestacion
de servicios y por lo tanto su definicion y precisién universal no ha

sido posible (Amado, Toledo y Ocampo, 2014).

2.3 Marco Conceptual:

2.3.1 Definicion del financiamiento:
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De todas las actividades de un negocio, la de reunir el capital es de las méas
importantes. La forma de conseguir ese capital es a lo que se llama
financiamiento. A través de los financiamientos, se les brinda la posibilidad
a las empresas, de mantener una economia estable y eficiente, asi como
también de seguir sus actividades comerciales; esto trae como
consecuencia, otorgar un mayor aporte al sector econdmico al cual

participan (Balleza, Pérez y Becerril, 2007, pp. 4-5).

En las Micro y Pequefia empresa las necesidades de Financiar sus
operaciones, al igual que una familia, tiene la necesidad de crecer
econémicamente; es decir, generar mayor riqueza que pueda ser distribuida
entre los miembros que la configuran. Normalmente, este crecimiento
econémico se da a través de proyectos de expansion que requieren de
cuantiosas inversiones. Las Micro y Pequefias Empresas, miden sus
necesidades de Financiamiento de acuerdo con los recursos que tiene en la
actualidad, y sus necesidades de poder y querer incrementar el negocio.
Una entidad (Empresa) debe recurrir a fuentes de financiamiento externas,
cuando la propia operacion no alcance a generar los recursos excedentes
suficientes para el logro de los proyectos de crecimiento o, para realizar la
operacion de la empresa. En situaciones como éstas, es comun que las
empresas recurran a financiamientos de diversas entidades, entre los que

destacan proveedores y acreedores del sistema financiero. Resulta obvio
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2.3.2

2.3.3

que los agentes anteriores, el mas conocido y al que mas ampliamente se

recurre es el banco (Lara, 2005).

Definicion de rentabilidad:

El concepto de rentabilidad ha ido cambiando con el tiempo y ha sido usado
de distintas formas, siendo este uno de los indicadores mas relevantes para
medir el éxito de un sector, subsector o incluso un negocio, ya que una
rentabilidad sostenida con una politica de dividendos conlleva al
fortalecimiento de las unidades econdmicas. La rentabilidad es la relacion
que existe entre la utilidad y la inversion necesaria para lograrla, ya que
mide tanto la efectividad de la gerencia de una empresa, demostrada por
las utilidades obtenidas de las ventas realizadas y utilizacion de
inversiones, su categoria y regularidad es la tendencia de las utilidades. La
rentabilidad también es entendida como una nocién que se aplica a toda
accion economica en la que se movilizan los medios, materiales, humanos
y financieros con el fin de obtener los resultados esperados. En la literatura
econdmica, aungue el término de rentabilidad se utiliza de forma muy
variada, (...) se denomina a la rentabilidad a la medida del rendimiento que
en un determinado periodo produce los capitales utilizados en el mismo

(Zamora, 2011).

Definicion de las micro y pequefias empresas:
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Tener una contextualizacién exacta en cuanto al término de la Micro y
Pequefia Empresa (MYPE) es un poco imposible, ya que el criterio que se
abarca en cuanto a este término es muy amplio, porque van variando de
acuerdo con el contexto que le apliquen a este enfoque textual a nivel
mundial, y porque existen varias definiciones sobre este término.
Establecer un concepto universal de micro y pequefia empresa no es
posible, pues no hay unidad de criterio con respecto a la definicion de micro
y pequefia empresa, pues las definiciones que se adoptan varian segun sea

el tipo de enfoque (Céardenas, 2011).

No es facil, definir qué es una MiPYME. EI Grupo Banco Mundial recoge
hasta 267 definiciones distintas en 155 paises analizados. Este promedio de
casi dos definiciones por pais se explica por el hecho de que las diferentes
definiciones se basan en diferentes enfoques u objetivos. En la mayoria de
los casos, reflejan los fines estadisticos o econdmicos de las agencias

gubernamentales de cada pais (Gestién, 2017, parr. 3)

En tanto, la Sunat (2017), define a la Micro y Pequefia Empresa (MYPE)
como la unidad econdémica constituida por una persona natural o juridica
(empresa), bajo cualquier forma de organizacion que tiene como objeto
desarrollar actividades de extraccion, transformacion, produccion,

comercializacién de bienes o prestacion de servicios.

129



234

Segun la Ley N° 30056 define a la Micro y Pequefia Empresa como la
unidad econdmica constituida por una persona natural o juridica, bajo
cualquier forma de organizacion o gestion empresarial contemplada en la
legislacion vigente, que tiene como objeto desarrollar actividades de
extraccion, transformacién, produccién, comercializacion de bienes o
prestacion de servicios. Cuando en esta Ley se hace mencién a la sigla
MyPE, se esta refiriendo a las Micro y Pequefias empresas (Ministerio de

Trabajo - Ley n° 30056, 2013).

Definicion de los sectores econdmicos y del sector servicios.

Los sectores econdmicos son la division de la actividad econémica de un
Estado o territorio, atendiendo al tipo de proceso productivo que tenga
lugar. Cada vez son més variadas las actividades econémicas a las que se
dedican las personas y las empresas de un pais. Sin embargo, se puede
agrupar, segun su naturaleza, en sectores, para facilitar la comprension, el
estudio y el andlisis, tanto de las actividades como de la economia en
general de una nacién. La economia de un pais es la suma de cientos de
actividades productivas. Cada una de estas se considera un sector, que es
clasificado de distintas maneras por los economistas. Normalmente y para
la mayoria de los paises, la produccion global se ha dividido en tres sectores
econoémicos, que son el primario, secundario y terciario (Fernandez,

Choquet y Ortega, s.f.).
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Al sector servicios, podemos definirlo como el sector que no produce
bienes materiales, sino que provee a la poblacidn de servicios necesarios
para satisfacer sus necesidades. Este sector es muy variado y engloba una
amplia gama de actividades: comercio, transporte, comunicaciones,
servicios financieros, servicios sociales (educacion, sanidad), turismo y un
largo etcétera. Por lo tanto, “el sector servicios es el principal sector
econdmico en las economias de los paises desarrollados (...) y es el que
mas volumen de puestos de trabajo crea y el que mas transacciones

comerciales registra (Serrano, 2011).

2.3.5 Informacion general de la empresa del Caso:

EMPRESA DE TRANSPORTES

Y SERVICIOS DON LUIS S.R.L.

N° de RUC . 20403140750

Inicio de Actividades : 14/09/1999

Av. Las Palmeras N° 4355- Urb. Carlos Cueto

Domicilio Fiscal Fernandini Et. Cuatro. Lima — Lima — Los Olivos.

Jr. Enrique Palacios N° 247int. 303 cercado urbano.

Sucursal Ancash — Santa — Chimbote.
Actividades . Prestacion de Servicios de Transporte de Carga por
Comerciales " Carretera.
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La empresa de servicios “Empresa de Transportes y Servicios Don Luis
S.R.L.”, con RUC N° 20403140750, con domicilio en Av. Las Palmeras
N° 4355 Urb. Carlos Cueto Fernandini Et. Cuatro. Departamento de Lima,
Provincia de Lima, Distrito de Los Olivos., cuya fecha de inicio de su
actividad empresarial fue a partir del 14-09-1999. Esta empresa, tiene como
objeto social, la prestacion de servicios de Transportes por Carretera cuyos
tramos son a nivel nacional en todo el territorio peruano al que pueda
acceder. Asimismo, es una empresa gque esta comprometida en dar un buen
servicio al cliente, satisfaciendo la seguridad, puntualidad y horario
establecido de entrega. Y respecto al financiamiento en los periodos en

estudio ver anexo 04.

I1l. METODOLOGIA

3.1 Disefio de la Investigacion:

La

investigacion fue: No experimental, descriptivo-correlacional,

bibliografico-documental y de caso:

No experimental: porgue se realizara sin manipular deliberadamente las
variables, es decir se observd el fendbmeno a estudiar tal como se muestra
en su contexto.

Descriptivo-correlacional: porque solo se limitard a describir a las
variables en estudio en un momento y tiempo Unico y analizar su

incidencia en el contexto dado.

132



e Bibliografico-documental: porque se tomara de referencia a la literatura
pertinente relacionadas a las variables en estudio.
e De caso: porgue estd hecho de una sola empresa.

3.2 Poblaciony Muestra:

Dado que la investigacion fue bibliografica — documental y de caso, no hubo

poblacion, tampoco muestra.

3.3 Definicion y Operacionalizacion de las Variables:

Dado que la investigacion fue bibliografica — documental y de caso, no aplica.

3.4 Técnicas e Instrumentos:

3.4.1 Técnicas:

Para el recojo de la informacién de la parte bibliografica, se utilizo la
técnica de la revision bibliografica — documental. Y para el recojo de la
informacion del caso, se utilizd la técnica de la revision de los estados

financieros pertinentes de la empresa en cuestion.

3.4.2 Instrumentos:

Para el recojo de la informacion de la parte bibliografica se utiliz6 como
instrumento las fichas bibliogréaficas. Y para el recojo de la informacion del
caso se utilizd6 como instrumentos los estados financieros pertinentes y

métodos de analisis financieros correspondientes para el desarrollo.

3.5 Plan de andlisis:
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Para el desarrollo de la investigacion se realizard un andlisis descriptivo

individual y comparativo de acuerdo con los objetivos.

a)

b)

Para conseguir los resultados del objetivo especifico 1, se hizo una
revision bibliografica y documental pertinente de los antecedentes
nacionales, regionales y locales que seran plasmados en el CUADRO 01.
Para luego hacer un analisis relacionandolos con los resultados similares
de los antecedentes internacionales pertinentes. Finalmente, estos
resultados se comparan y se explican con la que se establece en las bases
tedricas pertinentes.

Para conseguir los resultados del objetivo especifico 2, se realizd la
aplicacion de métodos de analisis a los estados financieros pertinentes
(teniendo en cuenta el financiamiento y rentabilidad), sistematizandolo en
el CUADRO 02. Luego se hizo el analisis correspondiente a la luz de los
antecedentes y bases tedricas pertinentes.

Para conseguir los resultados del objetivo especifico 3, se hizo un analisis
comparativo de los resultados del objetivo especifico 1 y los resultados
del objetivo especifico 2; luego, se explicé las coincidencias y no
coincidencias relacionandolas con las bases teoricas pertinentes,
sistematizando estos resultados en el CUADRO 03. Para hacer el analisis
de resultados, se explican a la luz de las bases teoricas pertinentes la
coincidencia o no coincidencia entre los resultados del objetivo especifico

ly?2.
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3.6

3.7

Matriz de Consistencia:
Ver Anexo 01.
Principios Eticos:

No aplica.
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IV. RESULTADOS Y ANALISIS DE RESULTADOS
4.1 Resultados:
4.1.1 Respecto al Objetivo Especifico 1: Describir la influencia del
financiamiento en la rentabilidad de las micro y pequefias empresas del

sector servicios del Perd, 2013-2017.

CUADRO 01
AUTOR (ES) RESULTADOS
Antecedentes Nacionales
Arévalo (2017) Determind que el financiamiento bancario a largo plazo

fue positivo en la rentabilidad de la empresa de
Transportes Juanjo S.A.C. cuyo crédito de S/ 200,000.00
fue para aumentar la flota de vehiculos de transporte.
Asimismo, el andlisis de la rentabilidad del afio 2011-2015
por medio de los ratios financieros, econdmicos y sobre
los fondos de inversidn mostro un resultado favorable
obteniendo una mejora en su rentabilidad economica de
25.45 % en el afio 2015 mayor en 19.20% al afio 2011, en
la rentabilidad sobre los fondos de inversion hubo un
aumento de 1.36 % en el afio 2015 en vista que para el afio
2011 solo tenia 1.2 9%.

Alvites (2017) Determind que el financiamiento es positivo en la
rentabilidad de la empresa Roqui Motors E.I.R.L. ya que
mediante el andlisis del estado de resultados y de los ratios,
la empresa obtuvo en los periodos 2015 y 2016 una
utilidad de S/ 11,462.00 y S/ 37,189.00 respectivamente,
el ROE creci6 del 5.72% (2015) al 16.35% (2016), y el
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ROA de la empresa incrementé de 5.72% (2015) al
15.07% (2016), debido a la adquisicion de un nuevo activo

por medio del financiamiento adquirido.

Villalobos (2017)

Afirma que el arrendamiento financiero en el Per( viene
siendo una principal fuente de financiamiento para las
empresas de transporte del pais. Asimismo, se demostrd
que la empresa Halcon S.A.C. utiliz el leasing para
financiarse en la adquisicion de vehiculos logrando mayor
rentabilidad segun el andlisis de ratios en relacion del afio
2015 al 2016. En liquidez en el 2015 (2.30%) y 2016
(1.73%), en solvencia total en el 2015 (5.32%) y en el
2016 (1.16%), mientras que en situacion de
endeudamiento la empresa puede afrontar sus deudas, sin

comprometerse a nuevos compromisos de pagos.

Garcia (2016)

Establece que la mayoria de las micro y pequefas
empresas del sector servicios en estudio afirmaron que
financian sus actividades comerciales con financiamiento
externo (el 67% a través de entidades financieras bancarias
y el 33% con Cajas Municipales de ahorro y crédito).
Asimismo, manifestaron que obtuvieron incremento en su
rentabilidad en porcentajes del 10% a 20% en relacion con

otros afos.

Castro (2016)

Afirma que a través de un analisis realizado a los estados
financieros 2015 de la microempresa Metal Truck Group
S.A. quien obtuvo un préstamo bancario, ha influido
positivamente en su desarrollo ya que se obtuvo un

aumento en la liquidez del 31.53% posteriormente al
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desembolso del préstamo, y que a la vez ha generado
activos, permitieron autofinanciar la adquisicion de nueva
maquinaria que se utilizd en la ejecucion de sus servicios,
manteniéndose a la par de los competidores y
maximizando el nivel de ventas en 218% a comparacion

con otro trimestre anterior.

Mendoza, Araujo y
Arroyo (2014)

Afirman que el financiamiento a largo plazo que obtuvo la
empresa Reencauchadora Llanta Nueva S.A.C., logré ser
efectivo e influencid en su rentabilidad, ya que con dicho
financiamiento se pudo adquirir un activo fijo causando un
aumento en la produccién, este a su vez produjo un
aumento en las ventas, en ingresos y en utilidades,
logrando obtener al final del financiamiento un margen de
rentabilidad del 7.48%, después de haber realizado la
activacion de la maquinaria comprada con el dinero del

financiamiento.

Cobian (2016)

Determin6 que la Mype Industria S&B S.R.L., gracias a
los créditos obtenidos obtuvo un efecto positivo en la
rentabilidad patrimonial de 33.44% para el afio 2015 y de
no haber usado los créditos financieros solamente hubiera
obtenido una rentabilidad de 20.07%, asimismo gracias al
crédito ha podido invertir en compras de mercaderia y
materias primas para que puedan producir mas y de esa
manera generar mayores ingresos. Al analizar los ratios de
rentabilidad se verificO que la empresa tuvo una
rentabilidad patrimonial para el 2014 de 32.55% y para el
afio 2015 de 33.44% respectivamente.
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Kong & Moreno (2014)

Afirman que las fuentes de financiamiento han
influenciado de manera positiva en el desarrollo de las
Mypes estudiadas del Distrito de San José en
Lambayeque, gracias a que dichas fuentes les han
permitido acceder a créditos para poder financiar sus
inversiones. Asimismo, las Mypes han respondido
favorablemente al financiamiento recibido por las
diferentes fuentes de financiamiento, ya sea por un ahorro

personal o por la participacion de entidades financieras.

Antecedentes Regionales
Benancio (2015)

Determina que la microempresa estudiada, quien obtuvo
financiamiento de la banca no comercial (Caja de Ahorro
y Crédito), demostro ser efectivo, pues ayudé a mejorar su
rentabilidad; ayudando a la empresa a generar mayores
compras en materiales y activos, que a su vez ayudo a
obtener un 15% mas de rentabilidad sobre los activos; por
lo tanto, el financiamiento bancario obtenido influencid en

la rentabilidad de la microempresa en estudio.

Antecedentes Locales
Agreda (2016)

Afirma que el financiamiento si influye positivamente en
la rentabilidad sobre los recursos propios de la
microempresa Servicios Daniel E.ILR.L.; es decir,
aumento la productividad y sus ingresos, permitiéndoles
tener buenas relaciones con sus proveedores, mantener los
costos, todo esto de la mano con una adecuada gestion,
incrementando asi la rentabilidad de sus activos; asi como,
la mejora de la rentabilidad patrimonial demostrando una
disminucion de capitales de terceros, y mostrando solidez

en la empresa
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Regalado (2016) Afirma que el financiamiento si influye en la rentabilidad
de las Mypes del Perd, permitiéndoles mejorar la
rentabilidad sobre recursos propios; ya que ayudo
aumentar la productividad y sus ingresos. Asimismo,
afirma que el financiamiento influye en forma positiva en
la rentabilidad de la empresa estudiadalogrando
incrementar su rentabilidad, mostrando solidez en sus

operaciones.

Fuente: Elaboracidn propia en base a los antecedentes Nacionales, Regionales y Locales de la presente investigacion.
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4.1.2 Respecto al Objetivo Especifico 2: Describir la influencia del financiamiento en la rentabilidad de la empresa de
servicios “Empresa de Transportes y Servicios S.R.L.” de Chimbote, 2013-2017.
TABLA N° 01: ANALISIS VERTICAL DEL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA.
EMPRESA DE TRANSPORTES Y SERVICIOS DON LUIS S.R.L.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de Diciembre del Ejercicio 2013-2017
(Expresado en Soles)
ANALISIS VERTICAL
T CON FINANCIAMIENTO CON FINANCIAMIENTO SIN FINANCIAMIENTO SIN FINANCIAMIENTO CON FINANCIAMIENTO
DESCRIPCION
2013 2014 2015 2016 2017
IMPORTE (S/) % IMPORTE (S/) % IMPORTE (S/) % IMPORTE (S/) % IMPORTE (S/) %
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y Equivalente de Efectivo 15,659.03 2.45% 96,576.98 14.49% 25,268.04 4.22% 12,670.52 2.73% 47,677.41 9.48%
Cuentas por Cobrar Comerciales
Cuentas por Cobrar a Vinculadas
Otras Cuentas por Cobrar
Existencias (Materiales. Aux., Suministros Y Repuestos) 113,323.17 17.72% 148,189.08 22.23% 284,768.15 47.61% 266,568.20 57.45% 351,372.60 69.88%
Otros Activos Corrientes 2,632.00 0.41% 858.00 0.13% 4,069.27 0.68% 396.00 0.09% 2,187.00 0.43%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 131,614.20 20.58% 245,624.06 36.84% 314,105.46 52.51% 279,634.72 60.27% 401,237.01 79.80%
ACTIVO NO CORRIENTE
Cuentas por Cobrar a Largo Plazo
Cuentas por Cobrar a Vinculadas a Largo Plazo
Activos Adquiridos en Arrendamiento Financiero 281,703.39 44.05% 281,703.39 42.26% 281,703.39 47.10% 281,703.39 60.71% 281,703.39 56.02%
Inmuebles, Maquinaria y Equipo 313,283.79 48.99% 313,283.79 46.99% 313,283.79 52.38% 313,283.79 67.52% 313,283.79 62.30%
Depreciacion Acumulada - Act. AAF. el., Maq.y Equipo -174,747.67 -27.33% -231,088.35 -34.66% -335,304.82 -56.06% -410,614.06 -88.49% -496,152.42 -98.67%
Otros Activos (Activo Diferido) 87,620.50 13.70% 57,131.85 8.57% 24,360.99 4.07% 0.00% 2,761.50 0.55%
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 507,860.01 79.42% 421,030.68 63.16% 284,043.35 47.49% 184,373.12 39.73% 101,596.26 20.20%
TOTAL ACTIVO 639,474.21 100.00% 666,654.75 100.00% 598,148.81 100.00% 464,007.84 100.00% 502,833.27 100.00%
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ANALISIS VERTICAL

CON FINANCIAMIENTO

CON FINANCIAMIENTO

SIN FINANCIAMIENTO

SIN FINANCIAMIENTO

CON FINANCIAMIENTO

DESCRIPCION
2013 2014 2015 2016 2017
IMPORTE (S/) % IMPORTE (S/) % IMPORTE (S/) % IMPORTE (S/) % IMPORTE (S/) %
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE
Tributos, Aportes y Contribuciones 3,593.35 0.56% 3,877.46 0.58% 1,303.31 0.22% 2,667.91 0.57% 628.66 0.13%
Remuneraciones y Participaciones 463.75 0.10% 196.94 0.04%
Cuentas por Pagar Comerciales 68,874.36 0.12
Otras Cuentas por Pagar
Parte Corriente de las Deudas a Largo Plazo
TOTAL PASIVO CORRIENTE 3,593.35 0.56% 3,877.46 0.58% 70,177.67 11.73% 3,131.66 0.67% 825.60 0.16%
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas a Largo Plazo (Obligaciones Financieras) 212,348.65 33.21% 226,150.33 33.92% 78,923.54 13.19% 28,446.54 0.06
Cuentas por Pagar a Vinculadas
Ingresos Diferidos
Impuesto a la Renta y Participaciones Diferidos Pasivo
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 212,348.65 33.21% 226,150.33 33.92% 78,923.54 13.19% - 0 28,446.54 0.0565725
TOTAL PASIVO 215,942.00 33.77% 230,027.79 34.50% 149,101.21 24.93% 3,131.66 0.67% 29,272.14 5.82%
PATRIMONIO NETO
Capital (Participaciones) 450,821.67 70.50% 450,821.67 67.62% 450,821.67 75.37% 450,821.67 97.16% 450,821.67 89.66%
Capital Adicional
Acciones de Inversién
Excedentes de Revaluacion
Reservas Legales 1,957.86 0.31% 3,267.33 0.49% 3,267.33 0.55% 3,267.33 0.70% 3,267.33 0.65%
Otras Reservas
Resultados Acumulados -35,893.92 -5.61% -29,247.32 -4.39% -17,462.05 -2.92% -5,041.40 -1.09% 6,787.18 1.35%
Resultado del Ejercicio 6,646.60 1.04% 11,785.27 1.77% 12,420.65 2.08% 11,828.58 2.55% 12,684.95 2.52%
TOTAL PATRIMONIO NETO 423,532.21 66.23% 436,626.96 65.50% 449,047.60 75.07% 460,876.18 99.33% 473,561.13 94.18%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 639,474.21 100.00% 666,654.74 100.00% 598,148.81 100.00% 464,007.84 100.00% 502,833.27 100.00%

Fuente: Estados financieros de la empresa “Empresa de Transportes y Servicios Don Luis S.R.L.”, del periodo 2013-2017.
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TABLA N° 02: ANALISIS VERTICAL DEL ESTADO DE RESULTADOS.

EMPRESA DE TRANSPORTES Y SERVICIOS DON LUIS S.R.L.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Al 31 de Diciembre del Ejercicio 2013-2017
(Expresado en Soles)

ANALISIS VERTICAL
AR CON FINANCIAMIENTO CON FINANCIAMIENTO SIN FINANCIAMIENTO SIN FINANCIAMIENTO CON FINANCIAMIENTO
2013 2014 2015 2016 2017
IMPORTE (S/) % IMPORTE (S/) % IMPORTE (S/) % IMPORTE (S/) % IMPORTE (S/) %
Ventas Netas (Ingresos Operacionales) 441,138.29 100.00% 483,256.59 100.00% 385,318.55 100.00% 373,358.58 100.00% 264,668.00 100.00%
Descuentos, rebajas y bonificaciones concedidas
TOTAL DE INGRESOS BRUTOS 441,138.29 100.00% 483,256.59 100.00% 385,318.55 100.00% 373,358.58 100.00% 264,668.00 100.00%
Costo de ventas -386,783.28 -87.68% -390,160.75 -80.74% -315,678.82 -81.93% -322,941.55 -86.50% -177,080.01 -66.91%
UTILIDAD BRUTA 54,355.01 12.32% 93,095.84 19.26% 69,639.73 18.07% 50,417.04 13.50% 87,587.99 33.09%
Gastos Operacionales
Gastos de Administracion -15,231.86 -3.45% -13,465.85 -2.79% -13,688.65 -3.55% -51,467.25 -13.78% -30,218.83 -11.42%
Gastos de Ventas -22,847.79 -5.18% -20,198.77 -4.18% -20,532.97 -5.33% -57,285.45 -15.34% -34,869.84 -13.17%
UTILIDAD OPERATIVA 16,275.36 3.69% 59,431.22 12.30% 35,418.11 9.19% -58,335.66 -15.62% 22,499.32 8.50%
Otros Ingresos (Gastos)
Ingresos Financieros 144.08 0.04%
Gastos Financieros -5,667.25 -1.28% -40,251.26 -8.33% -16,550.74 -4.30% -12,693.07 -3.40% -8,854.04 -3.35%
Otros Ingresos Gravados 222.18 0.06%
Otros Ingresos No Gravados 114,170.56 30.58% 463.75 0.18%
Otros Gastos -41.00 -0.01% -331.21 -0.07% -1,323.90 -0.34% -26,855.33 -7.19% -10.08 0.00%
RES. ANTES DE PART. E IMPUESTOS 10,567.11 2.40% 18,848.75 3.90% 17,765.65 4.61% 16,430.58 4.40% 14,098.95 5.33%
Participacion de los Trabajadores
Impueto a la Renta -3,182.00 -0.72% -5,754.00 -1.19% -5,345.00 -1.39% -4,602.00 -1.23% -1,414.00 -0.53%
Reserva Legal -738.51 -0.17% -1,309.47 -0.27%
UTILIDAD (PERDIDA) NETA DEL EJERCICIO 6,646.60 1.51% 11,785.27 2.44% 12,420.65 3.22% 11,828.58 3.17% 12,684.95 4.79%

Fuente: Estados financieros de la empresa “Empresa de Transportes y Servicios Don Luis S.R.L.”, del periodo 2013-2017.
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TABLA N° 03: ANALISIS HORIZONTAL DEL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

EMPRESA DE TRANSPORTES Y SERVICIOS DON LUIS S.R.L.

Al 31 de Diciembre del Ejercicio 2013-2017
(Expresado en Soles)

PERIODO O EJERCICIO ECONOMICO ANALISIS HORIZONTAL
DESCRIPCION 2013-2014 2014-2015 2015-2016 2016-2017
2013 2014 2015 2016 2017 — - — —
VARIACION % VARIACION % VARIACION % VARIACION %
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y Equivalente de Efectivo 15,659.03 96,576.98 25,268.04 12,670.52 4767741 8091795 516.75%| -71,308.95  -73.84%| -12,597.52  -49.86%|  35,006.89 276.29%
Cuentas por Cobrar Comerciales
Cuentas por Cobrar a Vinculadas
Otras Cuentas por Cobrar
Existencias (Materiales. Aux., Suministros Y Repuestos) 11332317 148,189.08  284,768.15  266,568.20  351,372.60 3486591  30.77%| 136,579.07  92.17%| -18,199.95  -6.39%|  84,804.40  31.81%
Otros Activos Corrientes 2,632.00 858.00 4,069.27 396.00 2,187.00 -1,774.00  -67.40% 321127 374.27% 367327  -90.27% 1,791.00 452.27%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 131,61420  245,624.06  314,10546 27963472  401,237.01| 114,009.86 86.62%|  68,481.40  27.88%| -34,470.74 -10.97%| 121,602.29  43.49%
ACTIVO NO CORRIENTE
Cuentas por Cobrar a Largo Plazo
Cuentas por Cobrar a Vinculadas a Largo Plazo
Activos Adquiridos en Arrendamiento Financiero 281,703.39  281,703.39 281,703.39 281,703.39 281,703.39 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Inmuebles, Maquinaria y Equipo 31328379 31328379  313,28379  313,283.79  313,283.79 - 0.00% - 0.00% - 0.00% - 0.00%
Depreciacion Acumulada - Act. AAF. el., Mag.y Equipo -174,74767  -231,08835  -335304.82  -410,614.06 -496,152.42 | -56,340.68  32.24%| -10421647  45.10%| -75309.24  22.46%| -85538.36  20.83%
Otros Activos (Activo Diferido) 87,620.50 57,131.85 24,360.99 2,76150| -30,488.65 -34.80%| -32,770.86  -57.36%| -24,360.99 -100.00% 2,761.50  100.00%
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 507,860.01  421,030.68  284,04335  184,373.12  101,596.26 | -86,829.33 -17.10%| -136,987.33 -32.54%| -99,670.23 -35.09%| -82,776.86 -44.90%
TOTALACTIVO 639,474.21  666,654.75  598,148.81  464,007.84  502,833.27 27,180.54 4.25%| -6850593  -10.28%| -134,14097 -22.43%|  38,825.43 8.37%
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PERIODO O EJERCICIO ECONOMICO ANALISIS HORIZONTAL
DESCRIPCION 2013-2014 2014-2015 2015-2016 2016-2017
2013 2014 2015 2016 2017 = = = =
VARIACION % VARIACION % VARIACION % VARIACION %
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE
Tributos, Aportes y Contribuciones 3,593.35 3,877.46 1,303.31 2,667.91 628.66 284.11 7.91% -2,574.15  -66.39% 1,364.60 104.70% -2,039.25  -76.44%
Remuneraciones y Participaciones 463.75 196.94 0.00% - 0.00% 463.75 100.00% -266.81  -57.53%
Cuentas por Pagar Comerciales 68,874.36 -68,874.36 -100.00%
Otras Cuentas por Pagar
Parte Corriente de las Deudas a Largo Plazo
TOTAL PASIVO CORRIENTE 3,593.35 3,877.46 70,177.67 3,131.66 825.60 284.11 7.91% 66,300.21 1709.89%| -67,046.01 -95.54% -2,306.06 -73.64%
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas a Largo Plazo (Obligaciones Financieras) 212,348.65 226,150.33‘ 78,923.54 28,446.54 13,801.68 6.50%| -147,226.79  -65.10% -78,923.54 -100.00% 28,446.54  100.00%
Cuentas por Pagar a Vinculadas
Ingresos Diferidos
Impuesto a la Renta y Participaciones Diferidos Pasivo
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 212,348.65 226,150.33 78,923.54 - 28,446.54 13,801.68 6.50%| -147,226.79  -65.10%| -78,923.54 -100.00% 28,446.54 100.00%
TOTAL PASIVO 215,942,00 230,027.79 149,101.21 3,131.66 29,272.14 14,085.79 6.52%| -80,926.57  -35.18%| -145969.55 -97.90% 26,140.48 834.72%
PATRIMONIO NETO
Capital (Participaciones) 450,821.67 450,821.67 450,821.67 450,821.67 450,821.67 0.00% - 0.00% - 0.00% - 0.00%
Capital Adicional
Acciones de Inversion
Excedentes de Revaluacion
Reservas Legales 1,957.86 3,267.33 3,267.33 3,267.33 3,267.33 130947  66.88% -0.00 0.00% - 0.00% - 0.00%
Otras Reservas
Resultados Acumulados -35,893.92 -29,247.32 -17,462.05 -5,041.40 6,787.18 6,646.60 -18.52% 11,785.27  -40.30% 12,42065 -71.13% 11,828.58 -234.63%
Resultado del Ejercicio 6,646.60 11,785.27 12,420.65 11,828.58 12,684.95 5,138.67  77.31% 635.38 5.39% -592.07 -4.77% 856.37 7.24%
TOTAL PATRIMONIO NETO 423,532.21 436,626.96 449,047.60 460,876.18 473,561.13 13,094.75 3.09% 12,420.64 2.84% 11,828.58 2.63% 12,684.95 2.75%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 639,474.21 666,654.74 598,148.81 464,007.84 502,833.27 27,180.53 425% -68,505.93  -10.28%| -134,14097 -22.43% 38,825.43 8.37%

Fuente: Estados financieros de la empresa “Empresa de Transportes y Servicios Don Luis S.R.L.”, del periodo 2013-2017.
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TABLA N° 04: ANALISIS HORIZONTAL DEL ESTADO DE RESULTADOS

EMPRESA DE TRANSPORTES Y SERVICIOS DON LUIS S.R.L.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Al 31 de Diciembre del Ejercicio 2013-2017
(Expresado en Soles)

PERIODO O EJERCICIO ECONOMICO ANALISIS HORIZONTAL
DESCRIPCION 2013-2014 2014-2015 2015-2016 2016-2017
2013 2014 2015 2016 2017 - - - -
VARIACION % VARIACION % VARIACION % VARIACION %
Ventas Netas (Ingresos Operacionales) 441,138.29 483,256.59 385,318.55 373,358.58 264,668.00 42,118.30 9.55% -97,938.04 -20.27% -11,959.97 -3.10% -108,690.58 -29.11%
Descuentos, rebajas y bonificaciones concedidas
TOTAL DE INGRESOS BRUTOS 441,138.29 483,256.59 385,318.55 373,358.58 264,668.00 42,118.30 9.55%) -97,938.04 -20.27% -11,959.97 -3.10% -108,690.58 -29.11%
Costo de ventas -386,783.28 -390,160.75 -315,678.82 -322,941.55 -177,080.01 -3,377.47 0.87% 74,481.93 -19.09% -7,262.73 2.30% 145,861.54 -45.17%
UTILIDAD BRUTA 54,355.01 93,095.84 69,639.73 50,417.04 87,587.99 38,740.83 71.27% -23,456.11 -25.20% -19,222.70 -27.60% 37,170.96 73.73%
Gastos Operacionales
Gastos de Administracion -15,231.86 -13,465.85 -13,688.65 -51,467.25 -30,218.83 1,766.01 -11.59% -222.80 1.65% -37,778.60 275.98% 21,248.42 -41.29%
Gastos de Ventas -22,847.79 -20,198.77 -20,532.97 -57,285.45 -34,869.84 2,649.02 -11.59% -334.20 1.65% -36,752.48 178.99% 22,415.61 -39.13%
UTILIDAD OPERATIVA 16,275.36 59,431.22 35,418.11 -58,335.66 22,499.32 43,155.86 265.16%) -24,013.11 -40.40% -93,753.77 -264.71% 80,834.98 -138.57%
Otros Ingresos (Gastos)
Ingresos Financieros 144.08 144.08 100.00% -144.08 -100.00%
Gastos Financieros -5,667.25 -40,251.26 -16,550.74 -12,693.07 -8,854.04 -34,584.01 610.24% 23,700.52 -58.88% 3,857.68 -23.31% 3,839.03 -30.25%
Otros Ingresos Gravados 222.18
Otros Ingresos No Gravados 114,170.56 463.75 114,170.56 100.00% -113,706.81 -99.59%
Otros Gastos -41.00 -331.21 -1,323.90 -26,855.33 -10.08 -290.21 707.83% -992.69 299.72% -25,531.43 1928.50% 26,845.25 -99.96%
RES. ANTES DE PART. E IMPUESTOS 10,567.11 18,848.75 17,765.65 16,430.58 14,098.95 8,281.64 78.37% -1,083.10 -5.75% -1,335.07 -7.51% -2,331.63 -14.19%
Participacion de los Trabajadores
Impueto a la Renta -3,182.00 -5,754.00 -5,345.00 -4,602.00 -1,414.00 -2,572.00 80.83% 409.00 -7.11% 743.00 -13.90% 3,188.00 -69.27%
Reserva Legal -738.51 -1,309.47 -570.96 77.31% 1,309.47 -100.00% - 0.00% - 0.00%
UTILIDAD (PERDIDA) NETA DEL EJERCICIO 6,646.60 11,785.27 12,420.65 11,828.58 12,684.95 5,138.67 77.31% 635.38 5.39% -592.07 -4.77% 856.37 7.24%

Fuente: Estados financieros de la empresa “Empresa de Transportes y Servicios Don Luis S.R.L.”, del periodo 2013-2017.
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APLICACION DE RATIOS:

A) RATIOS DE LIQUIDEZ:

Liquidez General:

INDICADOR FINANCIERO

EJERCICIO O PERIODO

2013 2014 2015 2016 2017
- Activo Corriente 131,614.20 | 245,624.06 | 314,105.46 | 279,634.72 | 401,237.01
Liquidez General = - -
Pasivo Corriente 3,593.35 3,877.46 70,177.67 3,131.66 825.60
36.63 63.35 4.48 89.29 485.99
GRAFICO N° 01
Liquidez General
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=@ |iquidez General
Prueba Acida:
EJERCICIO O PERIODO
INDICADOR FINANCIERO
2013 2014 2015 2016 2017
Prueba Acida _ _Activo Cte. - Existencias 18,291.03 97,434.98 29,337.31 13,066.52 49,864.41
Pasivo Corriente 3,593.35 3,877.46 70,177.67 3,131.66 825.60
5.09 25.13 0.42 4.17 60.40
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GRAFICO N° 02
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Prueba Defensiva:

INDICADOR FINANCIERO

EJERCICIO O PERIODO

2013

2014

2015

2016

2017

Prueba

Efect. y Equiv. Efectivo

15,659.03

96,576.98

25,268.04

12,670.52

47,677.41

Defensiva

Pasivo Corriente

3,593.35

3,877.46

70,177.67

3,131.66

825.60

4.36

2491

0.36

4.05

57.75
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Capital de Trabajo:

EJERCICIO O PERIODO

INDICADOR FINANCIERO

2013 2014 2015 2016 2017
Capital de i _ 131,614.20 | 245,624.06 | 314,105.46 | 279,634.72 | 401,237.01
X = Activo Cte. - Pasivo Cte.
Trabajo 3,593.35 3,877.46 | 70,177.67 3,131.66 825.60
128,020.85 | 241,746.61 | 243,927.79 | 276,503.06 | 400,411.41
GRAFICO N° 04
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B) RATIO DE SOLVENCIA:
Endeudamiento Patrimonial:
EJERCICIO O PERIODO
INDICADOR FINANCIERO
2013 2014 2015 2016 2017
Endeudamiento Pasivo Total 215,942.00 | 230,027.79 | 149,101.21 3,131.66 | 29,272.14
Patrimonial Patrimonio 423,532.21 | 436,626.96 | 449,047.60 | 460,876.18 | 473,561.13
0.51 0.53 0.33 0.01 0.06
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GRAFICO N° 05

Endeudamiento Patrimonial
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Endeudamiento Total del Activo:

EJERCICIO O PERIODO
INDICADOR FINANCIERO
2013 2014 2015 2016 2017
Endeudamiento _ Pasivo Total 215,942.00 | 230,027.79 [ 149,101.21 3,131.66 29,272.14
Total del Activo Activo Total 639,474.21 | 666,654.75  598,148.81 | 464,007.84 | 502,833.27
0.34 0.35 0.25 0.01 0.06

GRAFICO N° 06
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C) RATIO DE GESTION:

Rotacion de Caja y Bancos:

EJERCICIO O PERIODO
INDICADOR FINANCIERO
2013 2014 2015 2016 2017
Rotaciéonde  Efe.y Eq. Efect. x 360 dias 5,637,250.47 | 34,767,714.02 9,096,493.04 4,561,386.43 | 17,163,867.60
Caja y Bancos Ventas Netas 441,138.29 483,256.59 385,318.55 373,358.58 264,668.00
12.78 71.94 23.61 12.22 64.85
GRAFICO N° 07
Rotacion de Caja y Bancos
80
70
60
50
40
30
20
10
0
2013 2014 2015 2016 2017
==@==Rotacion de Caja y Bancos
D) RATIO DE RENTABILIDAD:
Margen de Utilidad Bruta:
EJERCICIO O PERIODO
INDICADOR FINANCIERO
2013 2014 2015 2016 2017
Margen de _ Utilidad Bruta 54,355.01 93,095.84 69,639.73 50,417.04 87,587.99
Utilidad Bruta Ventas 441,138.29 483,256.59 385,318.55 373,358.58 264,668.00
Deseado: Mayor a 0.05 0.12 0.19 0.18 0.14 033
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GRAFICO N° 08
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Margen de Utilidad Neta:
EJERCICIO O PERIODO
INDICADOR FINANCIERO
2013 2014 2015 2016 2017
Margende Utilidad Neta 6,646.60 11,785.27 12,420.65 11,828.58 12,684.95
Utilidad Neta Ventas 441,138.29 483,256.59 385,318.55 373,358.58 264,668.00
0.02 0.02 0.03 0.03 0.05
GRAFICO N° 09
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Multiplicador de Apalancamiento Financiero:

INDICADOR FINANCIERO

EJERCICIO O PERIODO

2013 2014 2015 2016 2017
',:"p”a'lt;i'icaar:i"ern‘:z ~ Activos Totales 639,474.21 666,654.75 598,148.81 464,007.84 502,833.27
Fanciero Patrimonio 423,532.21 436,626.96 449,047.60 460,876.18 473,561.13
151 153 133 1.01 1.06
GRAFICO N° 10
Multiplicador de Apalancamiento Financiero
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=@=\]ultiplicador de Apalancamiento Financiero
Rentabilidad sobre los Activos Netos (ROA):
EJERCICIO O PERIODO
INDICADOR FINANCIERO
2013 2014 2015 2016 2017
So’:"iztlzt:ﬂiaifm ~ Utilidad Neta 6,646.60 11,785.27 12,420.65 11,828.58 12,684.95
Netos (ROA) Activos Totales 639,474.21 666,654.75 598,148.81 464,007.84 502,833.27
1.04% 1.77% 2.08% 2.55% 2.52%
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GRAFICO N° 11

Rentabilidad sobre los Activos Netos (ROA)
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Rentabilidad sobre el Patrimonio (ROE):

EJERCICIO O PERIODO
INDICADOR FINANCIERO
2013 2014 2015 2016 2017
Rentabilidad L
sobre el _ Utilidad Neta 6,646.60 11,785.27 12,420.65 11,828.58 12,684.95
Patrimonio (ROE) Patrimonio 423,532.21 436,626.96 449,047.60 460,876.18 473,561.13
1.57% 2.70% 2.77% 2.57% 2.68%

GRAFICO N° 12
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CUADRO 02

RATIO MODALIDAD Y ANO RESULTADOS
Con Financiamiento — 2013
LIQUIDEZ
_ 131,614.20 26.63
T T3,59335  ooPoveces

Liquidez General

Activo Corriente
=—————— =7 veces
Pasivo Corriente

Con Financiamiento — 2014

_ 245,624.06

= 387746 = 63.35 veces

Sin Financiamiento — 2015

_ 314,105.46

= 70.177.67 = 4.48 veces

Sin Financiamiento — 2016

_279,634.72

= 313166 = 89.29 veces

Con Financiamiento — 2017

_401,237.01

82560 = 485.99 v eces

Se determina que la empresa por cada S/ 1.00 de deuda
a corto plazo que tuvo en los afios 2013 (donde hubo un
leasing y aumento de capital), 2014 (tuvo un préstamo
microempresa por S/ 70, 000.00), 2015, 2016 y 2017
(tuvo un préstamo de S/ 30, 000.00) contd con S/ 36.63,
S/ 63.35, S/ 89.29, S/ 4.48 y S/ 485.99 respectivamente
demostrando la importancia del financiamiento para la

empresa y su liquidez corriente.

Con Financiamiento — 2013

_ 15,659.03
~ 3,593.35
Con Financiamiento — 2014

96,576.98
~ 3,877.46

4.36

= 2491
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Se puede observar que la empresa en los periodos 2013,
2014, 2015, 2016 y 2017 conto con 4.36, 24.91, 0.36,



Prueba Defensiva

_ Efect.y Equv. Efectivo 0
~ " Pasivo Corriente

Sin Financiamiento — 2015

_25,268.04

=70,177.67 036

Sin Financiamiento — 2016

_12,670.52
~ 3,131.66

Con Financiamiento — 2017

_ 47,677.41
T 825.60

= 4.05

= 57.75

4.05 y 57.75 respectivamente, es decir; contd con 436%,
2491%, 36%, 405% y 5775% de

respectivamente para operar sin recurrir a los flujos de

liquidez

venta, demostrando una gran efectividad e influencia del

financiamiento  obtenido en los periodos Yy

especialmente en el efectivo de la empresa.

Capital de Trabajo

= Activo Cte. — Pasivo Cte.= UM

Con Financiamiento — 2013
131,614.20 — 3,593.35 = 128,020.85
Con Financiamiento — 2014
245,624.06 — 3,877.46 = 241, 746.61
Sin Financiamiento — 2015
131,614.20 — 3,593.35 = 243,927.79
Sin Financiamiento — 2016
131,614.20 — 3,593.35 = 279,503.06

Con Financiamiento — 2017

= 131,614.20 — 3,593.35 =400, 411.41

Se observa que la empresa conto en los cinco afios con
S/ 120, 000.00 en promedio anual para afrontar sus
obligaciones a corto plazo. En tanto es importante
indicar que la empresa cuenta en los periodos en estudio
con existencias que no han sido utilizados, contando con
exceso de capital de trabajo (capacidad econdémica) para

hacer frente a sus obligaciones.

SOLVENCIA

Con Financiamiento — 2013

_215,942.00

= 22353221~ 001
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Endeudamiento Patrimonial

Pasivo Total
" Patrimonio

Con Financiamiento — 2014

_230,027.79 053
T 436,626.96

Sin Financiamiento — 2015
_149,101.21 033
T 449,047.60

Sin Financiamiento — 2016
313166 001
" 460,876.18

Con Financiamiento — 2017

Podemos observar que la razon de endeudamiento de la
empresa en los afios 2013, 2014 y 2015, es de 51%, 53%
y 33% respectivamente, demostrando que gran parte de
su capital ha sido a través del financiamiento de terceros.
En el afio 2016 fue de 1% ya que fue el afio donde se
logré cancelar todas las obligaciones (financiamiento) y
en el 2017 fue de 6%, demostrando en los Gltimos afios
una buena capacidad de endeudamiento por parte de la

empresa

Endeudamiento del Activo
Total

Pasivo Total

[ ——— ()
Activo Total %

_29,272.14 006
T 47356113

Con Financiamiento — 2013
_215,942.00 _ 034
T 63947421

Con Financiamiento — 2014
_230,027.79 _ 035
T 666,654.75

Sin Financiamiento — 2015
_149,101.21 — 025
~ 59814881

Sin Financiamiento — 2016
313166 001
T 464,007.84

Con Financiamiento — 2017

2927214 — 0.06
© 502,833.27

Se observa que la empresa tiene un endeudamiento total
en el afio 2013, 2014, 2015, 2016 y 2017 de 34%, 35%,
25%, 1% y 6% respectivamente. Asimismo, se observa
en los afios 2015 y 2016, que el endeudamiento
comienza a disminuir logrando una buena capacidad
para afrontar deudas, pues en esos periodos las
obligaciones financieras fueron canceladas, y de igual
modo sucede en el periodo 2017 donde si hubo

financiamiento.
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GESTION

Rotacién de Caja y Bancos

_ Efe.y Eq. Efect.x 360 dias
B Ventas Netas B

Con Financiamiento — 2013

_ 5,637,250.47 1278
T 441,13829 7

Con Financiamiento — 2014

_ 34,767,714.02 104
T 483,25659

Sin Financiamiento — 2015

_9,096,493.04 361
~ 385,31855 77

Sin Financiamiento — 2016

_ 4,561,386.43 199
~ 373,35858

Con Financiamiento — 2017

_17,163,867.60 _ engs
T 264,668.00 @

Este ratio nos muestra que la empresa en los cinco
periodos en estudio ha tenido una buena capacidad para
poder cubrir sus ventas. Pues en los afios 2013, 2014,
2015, 2016 y 2017 la empresa cuenta con liquidez en
caja para poder cubrir 13, 72, 24, 12 y 65 dias de ventas

respectivamente.

RENTABILIDAD

Margen de Utilidad Bruta

_ Utilidad Bruta
B Ventas

= 70

Con Financiamiento — 2013
54,355.01

= 4113829 0.12
Con Financiamiento — 2014
_ 9309584 _ 019

483,256.59

Sin Financiamiento — 2015

_ 69,639.73 _ o018
~ 38531855
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Este indicador nos muestra la cantidad (ganancias) que
se obtiene de utilidad bruta en relacion con cada UM de
ventas, luego de haber deducido los costos. En tanto a
esto la empresa obtuvo en los afios 2013, 2014, 2015,
2016 y 2017 una utilidad bruta de 12%, 19%, 18%, 14%

y 33% respectivamente con respecto a su nivel de ventas



Sin Financiamiento — 2016 anuales. Podemos observar la variacion que ha tenido la

50,417.04 empresa en cada afio, mostrando en el afio 2016 el

= 2T 014
373,358.58 indicador mas bajo pero estable.

Con Financiamiento — 2017
87,587.99

= 26466800 033

Con Financiamiento — 2013
6,646.60

T T241,13829 0.02 = 2% Este indicador mide el porcentaje de cada UM de ventas
Con Financiamiento — 2014 que queda después de que todos los gastos, incluyendo
11,785.27 . : .
= 28325659 0.02 = 2% los impuestos, hayan sido deducidos. Pues se observa
Margen de Utilidad Neta Sin Financiamiento — 2015 asi que en los ejercicios 2013, 2014, 2015, 2016 y 2017
Utilidad Neta o 12,420.65 la empresa obtuvo una utilidad neta de 0.02, 0.02, 0.03,
== = = 0,
Ventas ’ 38531855 003 = 3%

0.03 y 0.05 centavos sobre las ventas. Como se observa

Sin Financiamiento — 2016 en los afios 2015 al 2017 este indicar es mas rentable, ya

11,828.58 . . .
= 37335855~ 003=3% que en esos afos los costos por produccién han ido en
Con Financiamiento — 2017 disminucion.
_ 12,68495 0.05 — 5%
T 26466800 0 7

Con Financiamiento — 2013

_639,474.21 1510
T 423,53221
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Multiplicador de
Apalancamiento Financiero

Activos Totales

Patrimonio

Con Financiamiento — 2014

_ 666,654.75 1597
T 436,62696

Sin Financiamiento — 2015

_598,148.81 _ 1332
T 449,047.60

Sin Financiamiento — 2016

_ 464,007.84 1007
T 460,876.18

Con Financiamiento — 2017

_502,833.27 1062
T 47356113

Este indicador muestra variaciones de cada afio en
estudio. Pues en el afio 2013, 2014, 2015, 2016 y 2017
este indicador obtuvo un resultado de 1.510, 1.527,
1.332, 1.007, 1.062 soles de activos respectivamente sin
embargo observamos que en los afios que mejor se
utilizaron los activos fueron en el 2013 y 2014.
Asimismo, las disminuciones de este indicador en los
afios 2014 al 2015 y 2016 fue porque el efectivo
comenzaba a disminuir a consecuencia de los pagos a

las obligaciones financieras.

Rentabilidad Sobre los
Activos Netos (ROA)

_ Utilidad Neta _
~ Activos Totales  *

Con Financiamiento — 2013

_ 6,646.60 o4
T 63947421

Con Financiamiento — 2014

_11,785.27 177
© 666,654.75

Sin Financiamiento — 2015

1242065 — 208
~ 59814881
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Respecto al ROA, se observa que, en los afios 2013,
2014 y 2015 este indicador indica un aumento
progresivo, aduciendo de que por cada sol de activos
invertidos la empresa genera un rendimiento de 1.04%,
1.77% y 2.08% respectivamente, pero en los afios 2016

y 2017 este indicador muestra una variacion de 2.55% y



Sin Financiamiento — 2016

_11,828.58 .
T 464,007.84 7

Con Financiamiento — 2017

_ 12,684.95 .
© 50283327

2.52% respectivamente por cada sol de activos

invertidos reflejando la buena utilizacion de sus activos.

Rentabilidad Sobre el
Patrimonio (ROE)

_ Utilidad Neta
" Patrimonio

Con Financiamiento — 2013

_ 6,646.60 157
T 42353221

Con Financiamiento — 2014

_11,785.27 570
T 436,62696

Sin Financiamiento — 2015

_ 12,420.65 .
T 449,047.60

Sin Financiamiento — 2016

_11,828.58 .
~ 460,876.18 @

Con Financiamiento — 2017

_ 12,684.95 _ 28
T 473556113 7

El resultado nos muestra que en los periodos 2013, 2014
y 2015 por cada S/ 1.00 que invierte el propietario esta
genera un rendimiento progresivo de 1.57%, 2.70% y
2.77% respectivamente. Asimismo, en los periodos del
2015 al 2016 este indicador tiene una variacion que
disminuye de 2.77% a 2.57% esto por la disminucion de
la utilidad neta. Mientras que en el periodo 2017 este
indicador aumenta a 2.68% gracias al financiamiento

obtenido en ese Ultimo periodo ayudando a la empresa.

Fuente: Elaboracidn propia en base a la aplicacion de ratios financieros al estado de situacion financiera y estado de resultados de la empresa del caso.
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Figura N° 12: ANALISIS METODO DUPONT — ANO 2013 CON FINANCIAMIENTO.

- [ VENTAS NETAS |
Q 441,138.29
=
> - [ unupab neta ]
wvy
g J 6,646.60
a
Q COSTOS, GASTOS E IMPUESTOS | / [ MARGEN DE UTILIDAD n
< 434,491.69 1.507%
i
w
[ venTAs NETAs ]
- 441,138.29
x RENDIMIENTO SOBRE LOS | _
ACTIVOS (ROA)
1.04%
[ venTAas NETAS ]
441,138.29
ACTIVOS CORRIENTES | / | ROTACION DE ACTIVO TOTALES -
131,614.20 0.690
+ | Acrivos ToTaLes |
639,474.21
5
S ACTIVOS NO CORRIENTES |
= 507,860.01 = RENDIMIENTO SOBRE EL
; X CAPITAL (ROE)
Q
2 1.57%
> PASIVOS CORRIENTES |
& 3,593.35
w
a
e + [ Pasivos TOTALES
<
5 215,942.00
w
SASIVOS NO CORRIENTES | . PASIVOS TOTALES + PATRIMONIO =
12398.65 ACTIVOS TOTALES
,348. 639,474.21
L [ PATRIMONIO | / [ MULTIPLICADOR DE CAPITAL
423,532.21 1.510
| PATRIMONIO |
423,532.21

Fuente: Estados financieros de la empresa “Empresa de Transportes y Servicios Don Luis S.R.L.”, del periodo 2013.
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Figura N° 13: ANALISIS METODO DUPONT — ANO 2014 CON FINANCIAMIENTO.

- [ VENTAS NETAS |
=] 483,256.59
=
3 - [ umiupab neTa |
W 11,785.27
a
9 COSTOS, GASTOS E IMPUESTOS | / [ MARGEN DE UTILIDAD n
= 471,471.32 2.439%
wy
w
[ VENTAS NETAS |
- 483,256.59
X RENDIMIENTO SOBRE LOS | _
ACTIVOS (ROA)
1.77%
[ venTAs NETAS ]
483,256.59
ACTIVOS CORRIENTES | / [ ROTACION DE ACTIVO TOTALES -
245,624.06 0.725
+ [ Acrivos ToTAles |
666,654.75
E ACTIVOS NO CORRIENTES |
()
Z 421,030.68 L RENDIMIENTO SOBRE EL
E X CAPITAL (ROE)
3 2.70%
g 7 PASIVOS CORRIENTES |
2 3,877.46
wv
w
g + [ Pasivos ToTALES
[=]
2 230,027.79
wy
w
S ASTVOS NG CORMIENTES | PASIVOS TOTALES + PATRIMONIO =
+ ACTIVOS TOTALES
226,150.33
666,654.74
L PATRIMONIO | / [ mMuLTIPLICADOR DE cAPITAL |
436,626.96 1.527
[ PATRIMONIO |
436,626.96

Fuente: Estados financieros de la empresa “Empresa de Transportes y Servicios Don Luis S.R.L.”, del periodo 2014.
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Figura N° 14: ANALISIS METODO DUPONT — ANO 2015 SIN FINANCIAMIENTO.

- [ VENTAS NETAS |
o 385,318.55
<
=
2 - [ urniupapbnera |
A 12,420.65
a
9 COSTOS, GASTOS E IMPUESTOS | / [ MARGEN DE UTILIDAD h
= 372,897.90 3.223%
wv
wl
[ VENTAS NETAS |
- 385,318.55
. RENDIMIENTO SOBRE LOS | _
ACTIVOS (ROA)
2.08%
[ venTAs NETAs ]
385,318.55
ACTIVOS CORRIENTES | / [ ROTACION DE ACTIVO TOTALES -
314,105.46 0.644
+ [ Acrivos TotaLes |
598,148.81
E ACTIVOS NO CORRIENTES |
Q
= 284,043.35 | RENDIMIENTO SOBRE EL
Z X CAPITAL (ROE)
3 2.77%
g 7 PASIVOS CORRIENTES |
g 70,177.67
wv
w
g + [ Pasivos ToTaLEs
a 149,101.21
=
]
SIS NG CORMIENTES | PASIVOS TOTALES + PATRIMONIO =
+ ACTIVOS TOTALES
78,923.54
598,148.81
L PATRIMONIO | / [ MuLTIPLICADOR DE cAPITAL | ~
449,047.60 1.332
[ PATRIMONIO |
449,047.60

Fuente: Estados financieros de la empresa “Empresa de Transportes y Servicios Don Luis S.R.L.”, del periodo 2015.
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Figura N° 15: ANALISIS METODO DUPONT — ANO 2016 SIN FINANCIAMIENTO.

- [ VENTAS NETAS |
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2
=
= - [ utiupab NETA |
w
W 11,828.58
a
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w
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279,634.72 0.805
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Q
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Z X CAPITAL (ROE)
S 2.57%
g PASIVOS CORRIENTES |
= 3,131.66
wv
w
g + [ Pasivos ToTaLes
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=
wv
w
P VY ——— | PASIVOS TOTALES + PATRIMONIO =
+ ACTIVOS TOTALES
464,007.84
L PATRIMONIO | / [ mMuLTIPLICADOR DE cAPITAL
460,876.18 1.007
[ PATRIMONIO |
460,876.18

Fuente: Estados financieros de la empresa “Empresa de Transportes y Servicios Don Luis S.R.L.”, del periodo 2016.
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Figura N° 16: ANALISIS METODO DUPONT — ANO 2017 CON FINANCIAMIENTO.
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Z X CAPITAL (ROE)
3 2.68%
g 7 PASIVOS CORRIENTES |
= 825.60
wv
w
g + | PASIVOS TOTALES
(=]
S 29,272.14
wv
wl
S ASTVOS NG CORMIENTES | PASIVOS TOTALES + PATRIMONIO =
+ ACTIVOS TOTALES
28,446.54
502,833.27
L PATRIMONIO | / [ MuLTIPLICADOR DE cAPITAL |
473,561.13 1.062
[ PATRIMONIO |
473,561.13

Fuente: Estados financieros de la empresa “Empresa de Transportes y Servicios Don Luis S.R.L.”, del periodo 2017.
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TABLA N° 05: CONSOLIDADO DEL SISTEMA DE ANALISIS DUPONT.

La aplicacion del sistema de analisis DUPONT se realiz6 con el objetivo y propdsito de
observar y también poder localizar las areas que son responsables del desempefio tanto
econdémico como financiero de la empresa en estudio, utilizando como instrumentos para
el analisis los estados financieros, tales como el Estado de Situacion Financiera y el Estado
de Resultados, pues se pretendido poder expresar el resultado que podamos obtener en el
rendimiento o rentabilidad sobre el patrimonio de laempresa en estudio (ROE), abarcando
las funciones de tres componentes principales para dicho analisis, tales como: el margen
de utilidad (pues expresa la diferencia que hay entre el precio de venta y todos los costos
fijos y variables), la rotacion de activos totales (pues refleja el resultado de la eficiente
utilizacion de los activos totales en las operaciones comerciales de la empresa) y el
multiplicador del capital (pues refleja el grado de apalancamiento financiero que puede

tener la empresa).

Periodo o Ejercicio Econdmico
Denominacion
2013 2014 2015 2016 2017
A Utilidad Neta 6,646.60 11,785.27 12,420.65 11,828.58 12,684.95
B Ventas 441,138.29 483,256.59 385,318.55 373,358.58 264,668.00
Margen de Utilidad Neta 1.507% 2.439% 3.223% 3.168% 4.793%
Ventas 441,138.29 483,256.59 385,318.55 373,358.58 264,668.00
C Activos totales 639,474.21 666,654.75 598,148.81 | 464,007.839 502,833.27
Rotacion de Activos totales 0.690 0.725 0.644 0.805 0.526
Activos totales 639,474.21 666,654.75 598,148.81 | 464,007.839 502,833.27
D Patrimonio 423,532.21 436,626.96 449,047.60 460,876.18 473,561.13
Multiplicador propiedad (capital) 1.510 1.527 1.332 1.007 1.062
A/C ROA 1.04% 1.77% 2.08% 2.55% 2.52%
A/D ROE 1.57% 2.70% 2.77% 2.57% 2.68%

167




4.1.3

Transportes y Servicios Don Luis S.R.L.” de Chimbote, 2013-2017.

CUADRO 03

Respecto al objetivo especifico 3: Hacer un andlisis comparativo de la influencia del financiamiento en la

rentabilidad de las micro y pequefias empresas del sector servicios del Per( y de la empresa de servicios “Empresa

ELEMENTOS DE
COMPARACION

RESULTADOS DEL OBJETIVO
ESPECIFICO 1

RESULTADOS DEL OBJETIVO
ESPECIFICO 2

RESULTADOS

Respecto a la
Liquidez

Castro (2016) y Villalobos (2017) establecen
que el financiamiento ayuda positivamente en
el desarrollo de las micro y pequefias empresas
pues a través de ello se puede incrementar la
produccion y esto a la vez ayuda a que la
empresa obtenga buena capacidad en su
liquidez (efectivo) para el pago de sus
obligaciones a corto plazo.

Se determina que la empresa en todos los afos
en estudio ha tenido buena capacidad en su
liquidez para poder afrontar sus obligaciones a
corto plazo. Pues segun los ratios: Liquidez
Corriente, Prueba Defensiva y Capital de
Trabajo; demuestran buenos resultados tanto
en los afos que obtuvo financiamiento como
en los afios donde no los obtuvo, pues esto
gracias a la buena gestion.

Si coinciden

Respecto a la
Solvencia:
endeudamiento del
Patrimonio y del
endeudamiento
total de los Activos

Villalobos (2017), afirma que la empresa (del
estudio que realizd), quien obtuvo
financiamiento, logré0 tener una buena
capacidad de endeudamiento ya que puede
afrontar sus deudas (obligaciones/pasivos) sin
comprometerse a nuevos compromisos de
pago, pues gracias al financiamiento la
empresa pudo adquirir un activo (vehiculo)

Se determina que el endeudamiento del
patrimonio en los afios 2013, 2014, 2015, 2016
y 2017 que fue de 51%, 53%, 33%, 1% y 6%
respectivamente denota una buena capacidad
de pago (obligaciones) por parte del
Patrimonio. En cuanto al endeudamiento del
activo total, en los afios 2013, 2014, 2015,
2016 y 2017 se obtuvo un rendimiento de 34%,

Si coinciden.
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logrando incrementar el activo total de la
empresa.

35%, 25%, 1% y 6% respectivamente,
demostrando asi una buena capacidad de los
activos totales para el pago de deudas. Por lo
tanto, el grado de compromiso por parte del
Patrimonio y de loa Activos de la empresa para
el pago de las obligaciones (pasivos) es bueno
gracias a la buena gestion dada.

Respecto al ratio
de Gestion:
Rotacion de Cajay
Bancos

No Aplica.

Se determina que la empresa en los cinco
periodos en estudio ha tenido una buena
capacidad para poder cubrir sus ventas. Pues
en los afios 2013, 2014, 2015, 2016 y 2017 la
empresa cuenta con liquidez en caja para poder
cubrir 13, 72, 24, 12 y 65 dias de ventas
respectivamente.

No coinciden

Respecto a la
Rentabilidad
Patrimonial (ROE)

Agreda (2016), Regalado (2016) y Cobian
(2016) afirman que el financiamiento aumenta
la rentabilidad de la empresa, permitiéndole
mejorar la rentabilidad sobre los recursos
propios; es decir, aumenta la productividad y
sus ingresos, lo que denota eficiencia en la
gerencia y en el manejo del capital total,
mejorando la rentabilidad patrimonial.

Se determina que el ROE, en los afios 2013,
2014, 2015, 2016 y 2017 obtuvo un
rendimiento de 1.57%, 2.70%, 2.77%, 2.57% 'y
2.68% respectivamente, es decir, por cada sol
de capital invertido por los accionistas en las
actividades de la empresa estos han obtenido
0.0157, 0.0270, 0.0277, 0.0257 y 0.0268
céntimos de ganancia respectivamente
demostrando eficiencia en la utilizacion de los
recursos propios. Y estos resultados coinciden
con el analisis realizado con el método
DuPont.

Si coinciden.
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Respecto a la
Rentabilidad sobre
los Activos (ROA)

Mendoza, Araujo y Arroyo (2014), Alvites
(2017), Benancio (2015) y Arévalo (2017)
determinan que el financiamiento si influye en
la rentabilidad sobre los activos invertidos y
sobre los fondos de inversion, pues al adquirir
activos fijos y materiales, y utilizarlos, esto
causa un aumento en la produccion, en las
ventas, en sus ingresos y en sus utilidades,
logrando obtener rendimientos positivos sobre
los activos invertidos de la empresa.

Se establece que en el 2013, donde la empresa
adquirio un vehiculo por medio de leasing, se
logré obtener una rentabilidad de 1.04%, esto
por la buena gestion en la utilizacion de los
activos de la empresa, pues en los afos
siguientes 2014, 2015, 2016 y 2017 se obtuvo
un rendimiento de 1.77%, 2.08%, 2.55% Yy
2.52% respectivamente; es decir, logr6 0.0104,
0.0177, 0.0208, 0.0255 y 0.0252 céntimos de
ganancia respectivamente.

Si coinciden.

Respecto a la
influencia del
financiamiento en la
rentabilidad de las
micro y pequefias
empresas

Kong y Moreno (2014) y Garcia (2016)
afirman que las diferentes fuentes de
financiamiento, que obtienen estas empresas,
ayudan a mejorar la rentabilidad en porcentajes
considerables a afos anteriores, coincidiendo
asi con los resultados dados por los autores
anteriormente mencionados en cuadros arriba,
pues el financiamiento es un factor clave para
el desarrollo de las micro y pequefias empresas,
esto de la mano de una buena gestion y
distribucion de los recursos.

Se determina, por ultimo, que, mediante el
anélisis realizado a los estados financieros de
la empresa a través de meétodos de analisis
vertical, andlisis horizontal, ratios financieros
y el sistema DuPont, se concluye que hay una
clara influencia del financiamiento obtenido en
los afios de estudio y que a la vez gracias a la
buena eficiencia en la gestion se pudo mejorar
la capacidad de la empresa en los afios donde
no hubo financiamiento.

Si coinciden.

Fuente: Elaboracién propia en base a la comparacién de resultados de los objetivos especificos 1y 2.
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4.2 Andlisis de Resultados:
4.2.1 Respecto al Objetivo Especifico 1: Describir la influencia del
financiamiento en la rentabilidad de las micro y pequefias empresas del

sector servicios del Per(, 2013-2017.

Castro (2016) y Villalobos (2017), establecen que el financiamiento ayuda
en el desarrollo de las micro y pequefias empresas y a su capacidad de
liquidez (efectivo) para el pago de sus obligaciones a corto plazo. Para
Agreda (2016), Regalado (2016) y Cobian (2016), les permite a estas
empresas mejorar su rentabilidad sobre los recursos propios; es decir,
aumenta la productividad y sus ingresos; mejorando la rentabilidad
patrimonial. En tanto Mendoza, Araujo y Arroyo (2014), Alvites (2017),
Benancio (2015) y Arévalo (2017), también determinan que el
financiamiento influye en la rentabilidad sobre los activos invertidos y
sobre los fondos de inversion, pues al adquirir activos fijos y materiales, y
utilizarlos, esto causa un aumento en la produccion, en las ventas, en sus
ingresos y en sus utilidades. Por Gltimo, para Kong y Moreno (2014) y
Garcia (2016) las diferentes fuentes de financiamiento ayudan a estas
empresas a mejorar su rentabilidad en porcentajes considerables, pues se
convierte en un factor clave para su desarrollo, esto de la mano de una

buena gestion y distribucion de los recursos.

Los resultados indicados en el parrafo anterior tienen relacion con los
resultados encontrados por los autores internacionales, como: Cifuentes

(2015), Delgado (2011) y Paredes (2016), quienes afirman que el
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4.2.2

financiamiento ayuda a las micro y pequefias empresas a incrementar su
liquidez para el pago de sus obligaciones, y al invertir en la adquisicion de
activos, ayuda a mejorar el nivel de ventas y rentabilidad. Por Gltimo,
también existe una clara relacion sobre lo descrito anteriormente, con las
bases teoricas, tales como: Lara (2005), quien afirma que las mypes
necesitan financiamiento, ya que le permite a la microempresa generar
mayor riqueza y crecimiento econdmico. Por altimo, Chagerber, Hidalgo y
Yagual (2017) afirman que el financiamiento es parte fundamental para la
existencia de las microempresas, ya que proveen el flujo efectivo necesario
para la adquisicién de capital de trabajo, como de activos de capital (activos
fijos), y de esta manera se produzca el ciclo operativo del negocio

generando renta y ganancias.

Respecto al Objetivo Especifico 2: Describir la influencia del
financiamiento en la rentabilidad de la empresa de servicios “Empresa de

Transportes y Servicios Don Luis S.R.L.” de Chimbote, 2013-2017.

Respecto de la influencia de la rentabilidad de la empresa de servicios
Empresa de Transportes y Servicios Don Luis S.R.L. de Chimbote, que a
través de la utilizacion y aplicacion de ratios financieros pertinentes, y
teniendo en cuenta los demas analisis (analisis horizontal, analisis vertical
y sistema Dupont) se ha demostrado que el financiamiento influye

positivamente en la rentabilidad de dicha empresa, como, por ejemplo:
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En lo que respecta a la liquidez: Se determina que la empresa en todos
los afios en estudio ha tenido buena capacidad en su liquidez para poder
afrontar sus obligaciones a corto plazo, demostrando buenos resultados
tanto en los afios que obtuvo financiamiento como en los afios donde no los

obtuvo.

Respecto a la Solvencia: Se determina que el endeudamiento del
patrimonio y endeudamiento del activo total, en todos los afios en estudio,
fueron positivos pues la empresa ha demostrado tener un buen grado de
compromiso para el pago de sus obligaciones (pasivos) gracias a la buena

gestion dada.

Respecto a la Gestidn: Se determina que la empresa en los cinco periodos
en estudio ha tenido una buena capacidad para poder cubrir sus ventas, pues
ha contado con liquidez en caja para poder cubrir en promedio 20 dias de

ventas.

Respecto a la rentabilidad patrimonial (ROE): Se determina que el
ROE, en los afos en estudio donde obtuvo financiamiento (2013, 2014 y
2016) al igual que en los afios donde no tuvo financiamiento (2015 y 2016),
demostro tener rendimientos (ganancias) importantes a través del capital
invertido por los accionistas en las actividades de la empresa, demostrando
eficiencia en la utilizacion de los recursos propios. Y estos resultados

coinciden con el analisis realizado con el sistema DuPont.
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4.2.3

Respecto a la Rentabilidad sobre los Activos (ROA): ElI ROA al igual
que el ROE ha demostrado en los afios en estudio tener un buen
rendimiento, pues la empresa en el 2013 adquirié un vehiculo por medio
de leasing, y al utilizarlo en la produccion, logré tener buenas ganancias,
pues en los afios siguientes repercutié de manera positiva gracias a la buena

gestion de la empresa.

Por lo tanto, se determina que hay una clara influencia del financiamiento
en la rentabilidad de la micro y pequefia empresa de servicio en estudio,

gracias a la eficiente gestion de los recursos financieros obtenidos.

Respecto al Objetivo Especifico 3: Hacer un analisis comparativo de la
influencia del financiamiento en la rentabilidad de las micro y pequefias
empresas del sector servicios del Perl y de la empresa de servicios
“Empresa de Transportes y Servicios Don Luis S.R.L.” de Chimbote, 2013-

2017.

Respecto a la liquidez: Los resultados del objetivo especifico 1 y 2 si
coinciden, ya que se demuestra que el financiamiento ayuda a las Mypes
del PerG y a la microempresa del caso, a obtener buena capacidad de

liquidez (efectivo) para el pago de sus obligaciones a corto plazo.

Respecto a la Solvencia: Los resultados del objetivo especifico 1y 2 si
coinciden, ya que se demuestra que el financiamiento en las Mypes del Per(
y en la microempresa del cas, tiene un efecto positivo, pues ayuda a estas

empresas a tener una buena capacidad tanto en el endeudamiento
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patrimonial como en el endeudamiento de los activos, pues a través de una
eficiente gestion en la utilizacion de los recursos de capital de los
accionistas y del total de activos esta puede ayudar a la empresa a poder

endeudarse sin comprometer otros recursos.

Respecto a la Gestion: Los resultados del objetivo especifico 1y 2 no
coinciden, pues no se encontré ninguna informacién de autores en el Per(
que hablen sobre este item, pero en el caso en estudio, si se determind que
el financiamiento influye en la rentabilidad, ya que ayudé a la empresa a
obtener una buena capacidad para poder cubrir sus ventas, pues ha contado

con mejor liquidez en caja.

Respecto a la rentabilidad patrimonial (ROE): Los resultados de los
objetivos 1y 2 si coinciden, ya que se demuestra que el financiamiento en
las Mypes del Pert y de la microempresa del caso, mejora de manera
positiva la rentabilidad patrimonial de dichas empresas, pues al utilizar los
recursos propios de los accionistas en la produccion y de la mano de una
buena gestion esta puede ayudar a la empresa y a los accionistas a obtener

ganancias considerables.

Respecto a la rentabilidad sobre los Activos (ROA): Los resultados del
objetivo especifico 1 y 2 si coinciden, pues se demostréo que el
financiamiento en las Mypes del Per y en la microempresa del caso, ayudd

a mejorar de manera positiva la rentabilidad sobre los activos, puesto que
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se ha manejado de manera efectiva y eficiente los activos con que cuentan

estas empresas.
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V. CONCLUSIONES

5.1

5.2

5.3

Respecto al Objetivo Especifico 1:

Se concluye, que de acuerdo a la revision bibliografica pertinente, el
financiamiento si influye de manera positiva en la rentabilidad de las micro y
pequerias empresas del Perd, demostrando ser un factor clave en la produccién,
en el incremento de las ventas y en la generacién de utilidades; maximizando
asi la rentabilidad de estas empresas sobre sus recursos propios, permitiéndoles
de esta forma, tener una buena relacion con sus proveedores, y de la misma
forma ayudando a mantener los costos; y todo esto, mediante una adecuada

gestion por parte de la gerencia de estas empresas.

Respecto al Objetivo Especifico 2:

Se concluye que el financiamiento si influye de manera positiva en la
rentabilidad de la empresa de servicios “Empresa de Transportes y Servicios
Don Luis S.R.L.” de Chimbote, debido a que el financiamiento se convierte en
un factor clave para la realizacion de las actividades, pues ayuda mejorar en la
rentabilidad patrimonial y de los activos, demostrando una disminucion de
capitales ajenos (de terceros) y una gran eficiencia en el manejo de recursos
propios; en la liquidez, solvencia (endeudamiento) y gestion, pues permite a la
empresa tener una mejora capacidad para poder solventar sus obligaciones

(pasivos) denotando una buena gestion por parte de la gerencia.

Respecto al Objetivo Especifico 3:
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5.4

De seis elementos metodolégicamente comparables de los resultados de los
objetivos especificos 1 y 2, han coincidido cinco, debido a que los autores
citados en los antecedentes si han realizado estudios referentes a elementos
comparables, describiendo la relacion o influencia existente del financiamiento
en la rentabilidad, mejor dicho, han descrito que el financiamiento si mejora, de
manera positiva la rentabilidad de las Mypes del Peru; mientras que a través del
caso, se demostrd; a través de la aplicacion métodos de andlisis y ratios
financieros, que el financiamiento contribuye e influye de manera positiva en
la rentabilidad de la empresa de servicios “Empresa de Transportes y Servicios
Don Luis S.R.L.”, debido a que ayudo a mejorar su productividad, y sus ventas,
esto influenciado por una buena gestion de los recursos que se ha obtenido,

teniendo en cuenta la problematica econdmica existente en el Peru.

Conclusion general:

Por dltimo, y a través de la revision de la literatura pertinente de diferentes
autores y el estudio del caso realizado, se concluye que el financiamiento en las
micro y pequeiias empresas del Pert y en la empresa de servicios “Empresa de
Transportes y Servicios Don Luis S.R.L.” de Chimbote, influye de manera
positiva en la rentabilidad, debido a que el financiamiento permite a estas
empresas poder lograr los objetivos deseados, maximizando su desarrollo, su
competencia, ayudando asi a mantener su actividad econémica estable, y
realizar nuevas y mas eficientes operaciones e incrementando su rentabilidad,
y de igual forma, ayudando a contribuir en la economia del pais, permitiéndoles

acceder a créditos en mejores condiciones. Por lo tanto, es recomendable indicar
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que el estado debe de mejorar las condiciones para el acceso del financiamiento,
ya que como se demostré el financiamiento es un factor clave para el
rendimiento econdémico-productivo para toda empresa, en especial para as

microempresas.
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6.2 Anexos:

6.2.1 Anexo 01: Matriz de Consistencia.

TITULO

ENUNCIADO DEL
PROBLEMA

OBJETIVO GENERAL

OBJETIVOS ESPECIFICOS

El financiamiento y su
influencia en la
rentabilidad de las micro y
pequefias empresas del
sector servicios del Peru:
caso “Empresa de
Transportes y Servicios
Don S.R.L.”

Chimbote, 2013-2017.

Luis

¢Cual es la influencia del
financiamiento en la
rentabilidad de las micro y
pequefias empresas del sector
servicios del Peri y de la
empresa “Empresa de
Transportes y Servicios Don
Luis S.R.L.” de Chimbote

2013-20177?

Describir la influencia del
financiamiento en la rentabilidad
de las micro y pequefias empresas
del sector servicios del Per( y de
la  empresa “Empresa de
Transportes y Servicios Don Luis
S.R.L.”” de Chimbote, 2013-

2017.

Describir la influencia del
financiamiento en la rentabilidad de las
micro y pequefias empresas del sector
servicios del Peru, 2013-2017.
Describir la influencia del
financiamiento en la rentabilidad de la
empresa de servicios “Empresa de
Transportes y Servicios Don Luis
S.R.L.” de Chimbote, 2013-2017.
Hacer un andlisis comparativo de la
influencia del financiamiento en la
rentabilidad de las micro y pequefias
empresas del sector servicios del PerGy
de la empresa de servicios “Empresa de
Transportes y Servicios Don Luis

S.R.L.” de Chimbote, 2013-2017.

Fuente: Elaboracion propia en base al titulo de la investigacion propuesto.
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6.2.2 Anexo 02: Fichas bibliograficas.

Ficha bibliogréafica 01:

FICHA BIBLIOGRAFICA

TITULO/LIBRO

El Arbol de la Mostaza: Historia de las
Microfinanzas en el Peru

CIUDAD/PAIS

Lima, Peru

AUTOR (A)

Lucy Conger, Patricia Inga y Richard Webb

EDITORIAL/EDICION

Instituto del Pert de la Universidad de San
Martin de Porres

ANO

2009

FUENTE

http://usmp.edu.pe/idp/el-arbol-de-la-mostaza-
historia-de-las-microfinanzas-en-el-peru/

Ficha bibliogréafica 02:

FICHA BIBLIOGRAFICA

TITULO/LIBRO

El financiamiento informal en el Per(

CIUDAD/PAIS Lima — Per.
Alvarado Javier, Portocarrero Felipe, Trivelli,
AUTOR (A) Carolina, Gonzales Efrain, Galarza Francisco. y

Venero Hildegardi.

EDITORIAL/EDICION :

Primera Edicion

ANO

2001

FUENTE

http://lanic.utexas.edu/project/laoap/iep/ddtlibrol
pdf
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6.2.3 Anexo 03: Estados financieros de la empresa “Empresa de Transportes y

Servicios Don Luis S.R.L.”.

EMPRESA DE TRANSPORTES Y SERVICIOS DON LUIS S.R.L.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Al 31 de Diciembre del Ejercicio 2013-2017
(Expresado en Soles)

PERIODO O EJERCICIO ECONOMICO
DESCRIPCION
2013 2014 2015 2016 2017
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y Equivalente de Efectivo 15,659.03 96,576.98 25,268.04 12,670.52 47,677.41
Cuentas por Cobrar Comerciales
Cuentas por Cobrar a Vinculadas
Otras Cuentas por Cobrar
Existencias (Materiales. Aux., Suministros Y Repuestos) 113,323.17 148,189.08 284,768.15 266,568.20 351,372.60
Otros Activos Corrientes 2,632.00 858.00 4,069.27 396.00 2,187.00
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 131,614.20 245,624.06 314,105.46 279,634.72 401,237.01
ACTIVO NO CORRIENTE
Cuentas por Cobrar a Largo Plazo
Cuentas por Cobrar a Vinculadas a Largo Plazo
Activos Adquiridos en Arrendamiento Financiero 281,703.39 281,703.39 281,703.39 281,703.39 281,703.39
Inmuebles, Maquinaria y Equipo 313,283.79 313,283.79 313,283.79 313,283.79 313,283.79
Depreciaciéon Acumulada - Act. AAF. el., Maq.y Equipo -174,747.67 -231,088.35 -335,304.82 -410,614.06 -496,152.42
Otros Activos (Activo Diferido) 87,620.50 57,131.85 24,360.99 - 2,761.50
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 507,860.01 421,030.68 284,043.35 184,373.12 101,596.26
TOTAL ACTIVO 639,474.21 666,654.75 598,148.81 464,007.84 502,833.27
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE
Tributos, Aportes y Contribuciones 3,593.35 3,877.46 1,303.31 2,667.91 628.66
Remuneraciones y Participaciones 463.75 196.94
Cuentas por Pagar Comerciales 68,874.36
Otras Cuentas por Pagar
Parte Corriente de las Deudas a Largo Plazo
TOTAL PASIVO CORRIENTE 3,593.35 3,877.46 70,177.67 3,131.66 825.60
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas a Largo Plazo (Obligaciones Financieras) 212,348.65 226,150.33‘ 78,923.54 28,446.54
Cuentas por Pagar a Vinculadas
Ingresos Diferidos
Impuesto a la Renta y Participaciones Diferidos Pasivo
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 212,348.65 226,150.33 78,923.54 - 28,446.54
TOTAL PASIVO 215,942.00 230,027.79 149,101.21 3,131.66 29,272.14
PATRIMONIO NETO
Capital (Participaciones) 450,821.67 450,821.67 450,821.67 450,821.67 450,821.67
Capital Adicional
Acciones de Inversion
Excedentes de Revaluacién
Reservas Legales 1,957.86 3,267.33 3,267.33 3,267.33 3,267.33
Otras Reservas
Resultados Acumulados -35,893.92 -29,247.32 -17,462.05 -5,041.40 6,787.18
Resultado del Ejercicio 6,646.60 11,785.27 12,420.65 11,828.58 12,684.95
TOTAL PATRIMONIO NETO 423,532.21 436,626.96 449,047.60 460,876.18 473,561.13
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 639,474.21 666,654.74 598,148.81 464,007.84 502,833.27
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EMPRESA DE TRANSPORTES Y SERVICIOS DON LUIS S.R.L.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
Al 31 de Diciembre del Ejercicio 2013-2017
(Expresado en Soles)

. 5 Acciones de Capital Resultados No | Excedente de Resultados
Cuentas Capital Social . s . N Reservas Totales
Inversion Adicional Realiazados | Revaluacion Acumulados

Saldos al 01 de Enero del 2012 340,821.67 1,219.35 -35,893.92 | 306,147.10
Distribuciones o asignaciones de utilidades efectuadas en el periodo 73851 -738.51 -
Nuevos aportes de accionistas 110,000.00 110,000.00
Revaluacion de activos
Capitalizacion de partidas patrimoniales 110,000.00 -110,000.00 -
Utilidad (pérdida) Neta del ejercicio 7,385.11 7,385.11
Otros incrementos o disminuciones de las partidas patrimoniales -
Saldos al 31 de Diciembre del 2013 450,821.67 - - - - 1,957.86 -29,247.32 | 423,532.21
Saldos al 01 de Enero del 2014 450,821.67 - - - 1,957.86 -29,247.32 | 42353221
Distribuciones o asignaciones de utilidades efectuadas en el periodo 1,309.47 -1,309.47
Nuevos aportes de accionistas
Revaluacion de activos
Capitalizacion de partidas patrimoniales -
Utilidad (pérdida) Neta del ejercicio 13,094.75 13,094.75
Otros incrementos o disminuciones de las partidas patrimoniales -
Saldos al 31 de Diciembre del 2014 450,821.67 - - - - 3,267.33 -17,462.04 | 436,626.96
Saldos al 01 de Enero del 2015 450,821.67 - - - - 326733 | -17,462.04 | 436,626.96
Distribuciones o asignaciones de utilidades efectuadas en el periodo
Nuevos aportes de accionistas
Revaluacion de activos
Capitalizacion de partidas patrimoniales -
Utilidad (pérdida) Neta del ejercicio 12,420.64 12,420.64
Otros incrementos o disminuciones de las partidas patrimoniales -
Saldos al 31 de Diciembre del 2015 450,821.67 - - - 3,267.33 -5,041.40 |  449,047.60
Saldos al 01 de Enero del 2016 450,821.67 - - - - 3,267.33 -5,041.40 | 449,047.60
Distribuciones o asignaciones de utilidades efectuadas en el periodo
Nuevos aportes de accionistas
Revaluacion de activos
Capitalizacion de partidas patrimoniales -
Utilidad (pérdida) Neta del ejercicio 11,828.58 11,828.58
Otros incrementos o disminuciones de las partidas patrimoniales -
Saldos al 31 de Diciembre del 2016 450,821.67 - - - 3,267.33 6,787.18 | 460,876.18
Saldos al 01 de Enero del 2017 450,821.67 - - - 3,267.33 6,787.18 | 460,876.18
Distribuciones o asignaciones de utilidades efectuadas en el periodo
Nuevos aportes de accionistas
Revaluacion de activos
Capitalizacion de partidas patrimoniales -
Utilidad (pérdida) Neta del ejercicio 12,684.95 12,684.95
Otros incrementos o disminuciones de las partidas patrimoniales -
Saldos al 31 de Diciembre del 2017 450,821.67 - - - - 3,267.33 19,472.13 | 473,561.13

6.2.4 Anexo 04: Financiamiento en los periodos en estudio.
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6.2.5 Anexo 05: Tasas de Intereses segun SBS.

TASA DE INTERES PROMEDIO DEL SISTEMA BANCARIO

Tasa Anual (%) Continental Comercio Crédito Pichincha BIF Scotiabank | Interbank Mibanco GNB Promedio
Pequefias Empresas 14.83 15 19.11 20.82 12.28 173 16.84 2232 12.6 19.54
Descuentos 16.98 6.82 11.95 1233 12.89 10.74 10.66
Préstamos hasta 30 dias 14.97 111 16 1451 9.5 37.56 13.16
Préstamos de 31 a 90 dias 149 895 23.03 1191 13.64 155 29.99 13.16
Préstamos de 91 a 180 dias 15.18 15 13.64 19.33 12.06 13.25 17.73 30.08 18.25
Préstamos de 181 a 360 dias 16.16 2381 2472 14 16.1 19.38 2551 2373
Préstamos a mds de 360 dias 14.09 15.05 20.84 9.85 17.86 17.02 21.01 12.6 1854
Microempresas 26.08 2382 32,61 20.98 13.6 37.09 135 33.86
Tarjetas de Crédito 358 2535 44.54 30.62 26.55
Descuentos 12.82 16.44 13.28 14.7 11.75 1397
Préstamos Revolventes 143 125 18.48 16.63
Préstamos a cuota fija hasta 30 dias 1438 20 55.43 19.65
Préstamos a cuota fija de 31 a 90 dias 22.38 17.68 32,02 14.1 14,51 56.51 49.28
Préstamos a cuota fija de 91 a 180 dias 12.03 2173 38.86 11.82 28 53.57 50.47
Préstamos a cuota fija de 181 a 360 dias 19.57 20.52 40.5 16.05 2591 43.76 4191
Préstamos a cuota fija a més de 360 dias 11 149 31.94 17.74 9.67 29.72 135 28.77
TASA DE INTERES PROMEDIO DE LAS EMPRESAS FINANCIERAS

Tasa Anual (%) Crediscotia Compartamos Confianza Proempresa Credinka Promedio
Pequeiias Empresas 35.8 27.11 25.94 29.93 24.47 28.53
Descuentos
Préstamos hasta 30 dias 28.73 48.15 32.08
Préstamos de 31 a 90 dias 4281 73.33 26.41 43.66 29.2 2697
Préstamos de 91 a 180 dias 39.83 121.67 29.21 39.5 29.41 7093
Préstamos de 181 a 360 dias 38 30.87 28.98 38 27.58 30.89
Préstamos a mas de 360 dias 35.68 23.09 24.78 29.56 24,01 26.73
Microempresas 43.85 9437 3238 38.26 3178 65.42
Tarjetas de Crédito
Descuentos
Préstamos Revolventes
Préstamos a cuota fija hasta 30 dias - -
Préstamos a cuota fija de 31 a 90 dias 50.84 53.79 43.1 63.1 27.27 34.85
Préstamos a cuota fija de 91 a 180 dias 57.5 1273 59.62 56.72 32.66 125.2
Préstamos a cuota fija de 181 a 360 dias 49.49 52.25 51.97 51.8 36.49 48.7
Préstamos a cuota fija a mas de 360 dias 43.43 35.87 30.19 36.73 31.36 34.79
Préstamos hipotecarios para vivienda 12,58

198




TASA DE INTERES PROMEDIO DEL SISTEMA DE CAJAS MUNICIPALES

Tasa Anual (%) CMA.C cmAC CMAC del CMAC CMAC Ica CMAC CMAC Paita C'YIAC CMAC cmac CM.'.AC CMCP Lima| Promedio
Arequipa Cusco Santa Huancayo Maynas Piura Sullana Tacna Trujillo

Pequefias Empresas 26.06 27.75 32.57 23.16 23.66 25.09 314 33.54 26.6 23.87 22.61 24.96 26.77
Descuentos - - - - - - - - - - - - -
Préstamos hasta 30 dias 24.14 533 79.59 35.19 105.41 50.68 - 63.9 - - 42.12 - 50.88
Préstamos de 31 a 90 dias 23.64 36.77 71.72 32.12 28.34 41.36 35.84 - 56.09 33.26 24.25 26.18 327
Préstamos de 91 a 180 dias 27.21 44.83 57.57 32.85 26.09 50.51 31.67 67.75 25.87 33.86 24.17 25.81 27.24
Préstamos de 181 a 360 dias 26.53 33.73 37.82 30.45 27.45 284 32.15 39.35 30.81 28.13 24.47 26.49 31.87
Préstamos a mas de 360 dias 26.06 25.08 31.05 22.43 22.65 22.16 3041 31.95 24.53 22.98 21.49 24.82 25.64
Microempresas 32.83 33.76 49.71 28.78 31.61 40.02 43.13 53.29 50.23 31.45 36.16 36.2 37.37
Tarjetas de Crédito - - - - - - - - - - - - -
Descuentos - - - - - - - - - - - - -
Préstamos Revolventes 24.69 - - - - - - - - - 28.87 - 2474
Préstamos a cuota fija hasta 30 dias 38.56 67.82 118.99 40.11 160.13 - 74.58 80.26 145.09 - 29.85 - 71.56
Préstamos a cuota fija de 31 a 90 dias 33.87 46.22 53.94 38.09 48.14 48.5 49.24 - 125.1 42 37.04 30.34 75.33
Préstamos a cuota fija de 91 a 180 dias 36.63 41.65 72.99 41.92 42.92 54.78 41.8 83.13 38.33 37.25 43.06 36.89 41.8
Préstamos a cuota fija de 181 a 360 dias 39.92 36.28 60.16 40.73 35.22 46.05 54.62 60.32 45.66 36.72 421 42.98 43.74
Préstamos a cuota fija a mas de 360 dias 32.61 30.76 46.43 27.73 29.79 32.61 41.6 51.74 40.27 30.79 29.22 35.23 35.15
Préstamos hipotecarios para vivienda 14.39 13.16 - 13.59 14.47 16.49 - 17.48 13.97 13.42 14.55 - 14.53
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TASA DE INTERES PROMEDIO DEL SISTEMA DE CAJAS RURALES DE AHORRO Y CREDITO

Tasa Anual (%) Raiz Sipan Los Andes Prymera Incasur Del Centro | Promedio
Pequefias Empresas 26.01 31.54 30.26 2195 26.21 20.08 26.87
Descuentos 19.55 - - - - - 19.55
Préstamos hasta 30 dias - - - - - - -
Préstamos de 31 a 90 dias 3834 - 42.68 2224 - - 24.05
Préstamos de 91 a 180 dias 41.94 46.87 40.15 31 - - 40.55
Préstamos de 181 a 360 dias 33.13 35.36 34.47 29.92 - 28.18 34
Préstamos a mas de 360 dias 25.63 30.38 29.28 2174 26.21 19.99 26.19
Microempresas 37.58 43.72 40.79 32.02 47.07 26.38 39.26
Tarjetas de Crédito - - - - - - -
Descuentos - - - - - - -
Préstamos Revolventes - - - 30 - - 30
Préstamos a cuota fija hasta 30 dias - - 60.1 - - - 60.1
Préstamos a cuota fija de 31 a 90 dias 48 90 53.81 - - 28.06 48.52
Préstamos a cuota fija de 91 a 180 dias 38.86 48.2 47.63 58.61 123.49 3211 53.43
Préstamos a cuota fija de 181 a 360 dias 45.56 5131 47.23 46.71 - 36.45 47.08
Préstamos a cuota fija a mas de 360 dias 36.61 41.99 38.84 30.76 26.41 25.56 37.26

TASA DE INTERES PROMEDIO DEL SISTEMA DE EDPYMES

Tasa Anual (%) Credivision c::;;?:io Alternativa Co?:;lrﬁer Sg:rt‘:::‘e; Promedio
Pequeiias Empresas 49 28.16 37.44 16.48 16.93 28.79
Descuentos - - - - - -
Préstamos hasta 30 dias - - 50.51 - - 50.51
Préstamos de 31 a 90 dias - 15.94 44.83 - - 43.39
Préstamos de 91 a 180 dias 52.08 10.43 40.74 - - 42.56
Préstamos de 181 a 360 dias 50.81 18.67 39.24 0.1 - 36.68
Préstamos a mas de 360 dias 39.29 28.2 34.36 19.39 16.93 27.8
Microempresas 56.66 27.52 49.55 16.99 17.71 44.8
Tarjetas de Crédito - - - - - -
Descuentos B - B N N -
Préstamos Revolventes - - - - - -
Préstamos a cuota fija hasta 30 dias - 15.92 59.74 - - 53.44
Préstamos a cuota fija de 31 a 90 dias 61.76 16.68 54.22 - - 54.1
Préstamos a cuota fija de 91 a 180 dias 61.81 49.46 52.87 - - 57.83
Préstamos a cuota fija de 181 a 360 dias 55.46 26.09 51.35 - - 50.73
Préstamos a cuota fija a mas de 360 dias 45.05 27.47 44.38 16.99 17.71 34.58
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