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INTRODUCCION

Cuando en una empresa existe un flujo de caja o de efectivo, que se maneja de forma
no sincronizada, es decir, los ingresos y desembolsos no se realizan simultdneamente en
la totalidad de los casos, sino que se realizan en distintos dias y horas. Asi pues, es
necesario que se mantenga un buen control de estas operaciones para poder mantener

el capital o recursos de trabajo.

Existen pagos que son facilmente determinables o predecibles, como los impuestos,
servicios basicos o publicos, seguros devengados, pago de obligaciones financieras, ente
otros. Estos gastos que pueden tener montos y fechas fijas de pago, pueden tomarse
como referencia para aumentar los niveles de control de efectivo y de liquidez de la

empresa.

Sin embargo, los ingresos a las cuentas o caja de la compaiiia, no son tan predecibles,
pues, incluso aln mas en los casos de ventas a crédito, no se tiene una fecha exacta en
la que se haga efectivo el pago, o en las ventas al contado, no se tiene la certeza de los

momentos exactos en los que se realicen estas operaciones comerciales.

De lo anterior se puede interpretar entonces, que el capital de trabajo y la disponibilidad

de efectivo de una empresa estan estrechamente vinculados. De esta forma, es
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necesaria la buena administracién de dichos recursos, para garantizar la estabilidad de

la empresa, e incluso su proyeccioén en el tiempo.

Sin embargo, cada empresa tiene su propio ritmo de trabajo. De igual manera, cada
empresa también posee sus propias necesidades. De ambos factores dependeran las
decisiones econémicas de la empresa en cuanto a su disposicion de recursos, tomando
en cuenta, ademas, su ciclo de venta y de cobranza para poder recuperar su liquidez

inmediata.

Todo lo mencionado podra solventarse con una buena gestion de capital de trabajo, lo
que permitird garantizar que a futuro pueda aumentar dicho capital para invertir en su
crecimiento. Esta investigacion pretende analizar la importancia de la gestion del capital
de trabajo en el rendimiento y liquidez de la empresa Metsur Servicios Generales SAC,
ubicada en el distrito de San Juan De Lurigancho para el aifio 2018. En este analisis se
observaran los factores que influyen en el manejo y control de los recursos financieros

y su impacto en la rentabilidad de la organizacién.
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CAPITULO I: DESCRIPCION DEL PROBLEMA

1.1. Planteamiento del Problema

Teniendo presente la importancia de la toma de decisiones en el correcto
funcionamiento de una organizacidn y que las decisiones son pues la base y el sustento
del crecimiento de una empresa en un pais. En tal sentido, Castafieda (2016) explica que
es necesario tener politicas, procedimientos y normas administrativas y contables que
estén adaptas a cualquier tipo de actividad o servicio comercial, de esta manera, se

podra obtener el control de la fuente principal de ingresos de la empresa.

En palabras de Rizzo (2007), y en relacion al tema de estudio, indica

Teniendo en cuenta que el capital de trabajo es el margen de seguridad con el que
cuentan las empresas para financiar su giro habitual, es facil ver que cuando este
escasea, ya que las empresas no pueden desarrollar ni sus actividades normales
que son las que las ayudan a generar valor, ni buscar nuevos negocios para
aumentar su valor. La falta de capital de trabajo, en la mayoria de los casos, es el

comienzo de las dificultades financieras. (p. 106)

Al contar con un manejo adecuado y efectivo de dicho capital, una empresa podria
reunir capital e invertirlo en objetivos estratégicos adicionales, disminuir los gastos

financieros y aumentar la rentabilidad de la compaiiia. Es asi pues que, la gestidon del

10
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capital de trabajo es imprescindible si se pretende obtener una ventaja competitiva

empresarial.

De acuerdo a esto, el manejo y control de los recursos de trabajo de una organizacion,
de forma eficaz y eficiente, es necesario que se comprenda bien la interaccién que se
desencadena entre los activos y pasivos circulantes, el patrimonio y el resto de las

inversiones a largo plazo, todo con el capital de trabajo.

La gestidn de capital de trabajo, para Albornoz (2006), “se ocupa de la administraciéon
de los activos corrientes (caja, bancos, cuentas a cobrar, inversiones liquidas,
inventarios) como asi también los pasivos corrientes”. (p. 3). De acuerdo a esto, se debe
velar por una interaccion positiva de los elementos que conforman el capital de trabajo.
Esta gestion debe ser capaz de permitir a las empresas descifrar de forma efectiva, a que
niveles de inversiéon y de deudas debe estar, lo que genera a su vez poder tomar

decisiones en cuanto a liquidez y rentabilidad.

Hablando precisamente de rentabilidad, Diaz (2012) en su libro publicado, manifiesta lo

siguiente:

La Rentabilidad es la remuneracién que se busca obtener dentro de la empresa,
en sus multiples elementos en practica de desarrollar su dinamismo econémico y

financiero. Estableciéndose habilidades en el manejo de los recursos propios de la

11
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empresa de manera eficiente y eficaz, asi como también en sus productos y

servicios que brinda. (p. 14)

En el mismo orden de ideas, se evidencia la definicién de liquidez, asociada a la

rentabilidad, por parte de Luna (2018), tal como sigue:

La liquidez financiera de una empresa es la capacidad que tiene una entidad para
obtener dinero en efectivo y asi hacer frente a sus obligaciones a corto plazo. En
otras palabras, es la facilidad con la que un activo puede convertirse en dinero en

efectivo. (parr. 1)

Con la informacion suministrada en las referencias anteriores, queda por sentado que
una correcta administracion de los recursos, es decir el capital de trabajo, puede
traducirse en una mayor probabilidad de liquidez y de rentabilidad para la compaiiia, lo
gue representa una incidencia positiva para la misma, dandole la oportunidad de
proyectarse por encima de sus estandares actuales, y recorriendo un alza en sus

finanzas.

La gestidon t manejo de los recursos financieros de trabajo de cada empresa, tienen una
alta importancia ya que incide de forma positiva el rendimiento de la organizacidn, asi
como otros indicadores financieros. Es pues un conjunto de estrategias y las practicas
relacionadas a la utilizacién de capital de trabajo tienen un efecto profundo en el

rendimiento de las empresas.

12
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Metsur Servicios Generales S.A.C. es una persona juridica dedica al rubro de la venta de
concreto premezclado, obras civiles, estructuras metalicas, arenado y pintado, servicio
de torneria entre otras actividades relacionadas a la construccién y habilitacion de
espacios, fue fundada el 11 de noviembre del 2006; la vision de la empresa es lograr el
posicionamiento en el "top mind" de los clientes a través de los valores de la
responsabilidad, calidad y eficiencia en el mercado peruano. Esta empresa posee
contabilidad interna, sin embargo, no realiza estudios de caracter econdmico-financiero
por lo cual, existe desconocimiento respecto a sus margenes operativos, magnitudes y
rotacion financiera, lo cual es una situacion problematica porque con estos indicadores

se podria determinar si se produce rentabilidad o no en la empresa.

La empresa, actualmente no cuenta con un proceso administrativo de recursos, que
permitan aumentar sus niveles de liquidez y rentabilidad, razén por la cual, se encuentra
en ocasiones con apuros financieros, en los cuales carece de una respuesta certera para

cumplir con obligaciones o deudas, lo cual representa un agravante para ambas partes.

1.1.1. Problema General

¢De qué manera incide la gestion del capital de trabajo en la rentabilidad de la

empresa Metsur Servicios Generales SAC?

1.1.2. Problemas Especificos

13
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e (¢CAdmo es gestion del capital de trabajo en la compafiiia Metsur Servicios
Generales SAC?
e (¢Qué cambios se deben realizar para optimizar la medicién de la

rentabilidad de la compaiiia Metsur Servicios Generales SAC?

1.2. Objetivos del proyecto

1.2.1. Objetivo general

Describir la influencia de la gestidn del capital de trabajo en la rentabilidad de la

empresa Metsur Servicios Generales SAC.

1.2.2. Objetivos especificos

e Describir la gestion del capital de trabajo en la empresa Metsur Servicios
Generales SAC.
e Optimizar el proceso de medicion de la rentabilidad de la empresa Metsur

Servicios Generales SAC.

1.3. Justificacion de la investigacion

Con el fin de llevar a cabo de forma exitosa esta investigacién, se analizaron
investigaciones de los ultimos quince afios que involucran articulos de investigacion,
ensayos, que tienen como materia de estudio la gestion del capital de trabajo, asi

también, se revisaron tesis que guardan relacién con este mismo tema para plantear un
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estudio en funcidn a los hallazgos de los autores, estos sugieren que existe una influencia
entre el control del capital y la rentabilidad de las compaifiias. Por lo tanto, la autora
considera que estudiar la correlacién de la gestidn de los recursos disponibles de trabajo
y el rendimiento de la compafiia Metsur servicios generales SAC contribuye a generar
un marco tedrico referencial para futuros proyectos de inversion o mejoramiento

financiero en esta empresa u otras.

Esta investigacion tiene relevancia como sustento tedrico para futuras investigaciones,
pudiendo servir de base como antecedente o estudio previo, de forma que se pueda
contrastar o comprobar otro tipo de hipodtesis. Esto, le dara a su vez mayor valor al

presente estudio investigativo.

Por otro lado, realizar este estudio de investigacion puede llevar a la resolucién de
problematicas o en todo caso proponer estrategias que persigan la solvencia de los
mismos. Sabiendo los beneficios que posee el analisis de esta problematica, se pueden
establecer parametros para ayudar a solucionarlos, lo que representa un beneficio para

la unidad de andlisis.

En otro orden de ideas, existe un beneficio metodolégico debido a que a través del
método cientifico se determinaron una serie de fases o pasos por los que se rige la
investigacién, para poder obtener los resultados analiticos y reales por los que fue

originalmente creada. Esto hace que la investigacién este sistematicamente
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estructurada y permita calar en la matriz metodolégica que permitird que sea utilizada

como fuente de informacion futura.

En otras instancias, el andlisis propuesto en esta investigacién, tiene connotacién social
puesto que investiga y estudia un problema desarrollado en un contexto donde hay
interaccion de personas, especificamente en una empresa, por lo cual, el beneficio de
realizar un andlisis que permita mejorar sus procesos de gestion, generara que los
trabajadores que se encargan de dichos procesos puedan obtener mejores resultados

en sus labores desempenadas.

Finalmente, al ser un andlisis de un problema o situacion observada en el ambito de Ia
contabilidad, incluye beneficios econdmicos para la organizacién, ya que, al mejorar sus
procesos de gestion de capital de trabajo, podra obtener un mejor rendimiento
financiero de sus recursos y por ende proyectar su compafiia de forma positiva en el

tiempo y espacio.

1.4 Limitaciones

El presente trabajo estuvo expuesto a limitaciones durante su desarrollo, tales como
contar con una bibliografia que no ha sido actualizada ademds de encontrarse pues

trabajando sobre un campo que no es muy atendido por los profesionales de Ia
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contabilidad, evidencia de esto, son los pocos antecedentes con los que se cuentan en

los repositorios institucionales.

CAPITULO II: MARCO TEORICO

2.1. Antecedentes

1. Pérez (2009), en su trabajo de investigacion titulado “Andlisis de la gestion
financiera y propuesta de un modelo de maximizacion de utilidades, con énfasis en la
administracion efectiva del capital de trabajo; para la empresa Importadora automotriz
Japon”. Tesis presentada para Pregrado, Universidad de las Fuerzas Armadas, Quito,
Ecuador, detalla que las principales actividades de la administracién radican en el ciclo
de: planificar, organizar, dirigir y controlar, aunque esto no es aplicado de manera formal
a la empresa que estudia el autor, por tanto, se evidencia que no se encontré que los
clientes tengan una satisfaccion absoluta ya que el proceso comercial es realizado en
base a la realidad de la directiva dentro de los mercados, sin embargo no experimentan
un procedimiento técnico de andlisis y estudio de los distintos mercados. De acuerdo a
esto se evidencia un primer efecto ocurrido en las actividades financieras, y es que no
existe personal capacitado en el estudio de los movimientos econémicos de la compafiia
por lo que, no se determina si generan rentabilidad o si solo subsisten comercialmente.
2. Hernandez (2010), en su investigacion de titulo: “Administracién financiera del

capital de trabajo para pequenas empresas del sector comercial minorista en Xalapa,
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Veracruz”. Trabajo especial de pregrado, Universidad Veracruzana, Veracruz, México,
considera que es imprescindible que la empresa afronte los problemas surgidos como
oportunidades para superar y crecer, especialmente hace énfasis en la identificacion de
problemas e aquellos sectores desprotegidos como las PYMEs minoristas, que por
contar con un sistema financiero debilitado y por su periodo de evolucién "en
desarrollo" es pertinente pues brindar un impulso a través de estudios focalizados en
identificar una oportunidad y obtener un beneficio evidente en la gestion econdmica de
sus recursos a corto plazo.

3. Aguiar, et al. (2009) en su investigacién de titulo “andlisis de la rentabilidad
financiera obtenida por las empresas tratando de analizar los factores que la han
determinado”, utilizéo uno de los métodos mas frecuentes de caracter integrado, este
método es llamado como el "método sumativo", basado en la Teoria Financiera, plantea
la descomposicidon de la rentabilidad de los recursos propios en factores determinantes.
Por lo que utiliza la metodologia propuesta por el mismo lo cual permite la aplicacion en
el formato de cuentas establecido en la planificacion general de contabilidad de la
compaiiia en estudio; el objetivo de la tesis mencionada relaciona la rentabilidad con la
solvencia de las empresas dedicadas a la venta de vehiculos, se sabe que mediante la
rentabilidad podemos conocer el estado en el cual se encuentra nuestra empresa, la

forma como medir y controlar es aplicando ratios para poder estudiar analiticamente y
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de esta forma tomar decisiones que optimizaran estos indicadores de una manera
significativa para la empresa.

4. Macasy Luna (2010) en la investigacidn que lleva por nombre “determinary poner
en practica nuevas medidas estratégicas de comercializacion para optimizar la
recuperacion de los financiamientos ofrecidos a terceros”. Para este estudio se
implementd la entrevista como técnica para la recoleccién de datos, y esta permitid
recabar datos de manera franca de los trabajadores del area administrativa y financiera
de la compania donde se realizo el estudio, de forma anticipada a la puesta en marcha
del estudio en cuestién. Esto con el propdsito de obtener estos datos de forma oportuna
y valiosa respecto a las operaciones contables y administrativas de la empresa. Los
autores llegan a la siguiente conclusion, la empresa demuestra una estructura poco
sélida, ya que gran parte de sus recursos empleados para el desarrollo de sus actividades
comerciales son provenientes del financiamiento externo, lo cual no le ha permitido
obtener mayor liquidez pero si mantener su estabilidad comercial, esta tesis por el
desarrollo de sus variables, es importante como fuente de consulta y apoyo en el trabajo
de investigacién tiene aportes sobre el andlisis de la rentabilidad econdémica, la cual
tiene relacién con el presente estudio.

5. Albornoz (2014), en su investigacion denominada “estudio del proceso operativo
de la compania en analisis, y su correlacidn con la técnica administrativa tradicional en

cada elemento o rubro especificados dentro del capital de trabajo”. Ademas, describe
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de forma directa cada variable de estudio, asi como los efectos que producen en la
intervencion de su estudio y de esta forma poder exponer la duracidn que tienen los
recursos de dicha compaifiia, con objetivo especifico las PYME’s. En su estudio, ademas,
se realiza un andlisis de la implicancia que posee el volumen de este capital de trabajo
sobre la productividad de la compaiiia, esto con el propdsito de hacer descender la
cantidad de riesgos posibles a los que se puede asociar con la paralizacién de los
diferentes elementos del activo de la empresa que poseen mayor liquidez. Es tanto en
este propdsito que se recalca la vital relevancia que tiene el correcto procedimiento
administrativo de las diferentes secciones de capital de trabajo con respecto al
procedimiento de transformacion del efectivo, que, al mismo tiempo, tiene proporcién
con la creacion de valor en las empresas.

6. Lezama y Machuca (2017) en su trabajo de investigacidn titulado “influencia del
flujo de efectivo en la rentabilidad financiera de la empresa Transportes y Gruas Patron
San Marcos E.I.R.L. en los periodos 2013-2015 — Cajamarca”, especificamente en su
hipdtesis asumian que el correcto procedimiento administrativo de activos corrientes,
impacta de forma significativa a la productividad de la compaiia en estudio. Se
considera que este estudio es relevante para la investigacion a raiz de la analitica
sugerida de que un correcto proceso de gestidn de los activos corrientes se basa en un
eficiente analisis las decisiones gerenciales en cuanto a los componentes econdmicos de

una compania, de tal manera, esto hace que se mantengan en control constante los
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costos de la firma y el peligro de perdidas, esto a la vez que se mantiene a futuro los
reintegros y disponibilidad de recursos. Esta investigacion se enmarcé en un método
l6gico deductivo, el cual se basdé en primer lugar en coincidir con principios
desconocidos, a partir de aquellos que ya eran conocidos. Y por otro lado, para conocer
consecuencias que no se conocian, a partir de principios que si eran conocidos. Se
implemento la técnica de muestreo intencionado, aplicado a través de entrevistas, y
midiendo los resultados con calculos matematicos que permitan su completa
interpretacion para poder establecer las conclusiones y recomendaciones pertinentes.
7. Rodriguez (2013) obtuvo resultados de su trabajo de investigacion titulado
“Administracion del capital de trabajo y su influencia en la rentabilidad de la empresa
consorcio ROGA S.A.C. Trujillo 2011 - 2012. Peru”, presentada en la Universidad Privada
Antenor Orrego — UPAO, en la que demuestra que el andlisis para tomar decisiones
financieras a cargo de sus directivos, permiten un eficiente proceso administrativo de
los recursos de trabajo de la compafiia Consorcio Roga S.A.C. mediante el cual, el
investigador afirma que se evidencia la incidencia de forma positiva en la productividad,
esto con el propdsito de que periodo tras periodo se logre la maximizacién de la
rentabilidad. La investigacion se basé en un método inductivo deductivo, de tipo
transaccional descriptiva, y considerando el origen de la problematica existente, se
utilizé un disefio de una sola casilla. Se utilizé una muestra conformada por los estados

de Situacién Financiera del periodo contable 2011-2012 de la empresa, obteniendo
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como resultados que la compaiiia ha tomado decisiones acertadas en cuanto a la
administracién de sus recursos financieros, y esto a originado un aumento en su
rendimiento, lo cual representa un aspecto positivo para la organizacion.

8. Castaneda (2016) en su trabajo de investigacion titulado “La Administracién del
Capital de Trabajo y su influencia en la gestion empresarial de la Empresa Constructora
Génesis SAC. del distrito de Trujillo, 2014. Perd.”, presentado en la Universidad Nacional
de Trujillo, concluye que los encuestados, de su muestra estan conformes con que el
manejo y gestién de los recursos financieros poseen incidencia favorable en los
procedimientos administrativos de gerencia. Ademas, el autor recomienda que la
empresa estudiada realice evaluaciones constantes sobre la gestion de capital de
trabajo ejecutado y que debe ser catalogado como esencial de los procedimientos
operativos, con la finalidad lograr que la totalidad de los departamentos implicados
logren las metas propuestas y estén dentro del marco de las estrategias de
administracion de recursos financieros. Su marco metodoldgico se basa en un disefio
correlacional, recolectando la informacién necesaria a través de técnicas como la
observacion, andlisis y sintesis, el analisis documental y la encuesta. Esta ultima se aplicé

a través de un cuestionario.

2.2. Bases tedricas
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2.2.1 Gestidn del Capital de Trabajo

Para definir Capital de trabajo, se toma como sentido mas amplio el concepto

acumulado por Guerrero, Jiménez y Varona (2010), el cual indica lo siguiente:

Fondo de maniobra, capital circulante, capital de trabajo neto, recurso o
fondo neto de rotacién y tesoreria neta; el mismo se origind como tal en
una época en que la mayor parte de las industrias estaban estrechamente
ligadas con la agricultura; los procesadores compraban las cosechas en
otofio, las procesaban, vendian el producto terminado y eran culminados
antes de la cosecha siguiente, evidenciando que sus inventarios eran
considerablemente bajos. Se usaban préstamos bancarios con
vencimientos maximos de un afio para financiar tanto los costos de la
compra de materia prima como los del procesamiento, y estos se retiraban
con los fondos provenientes de la venta de los nuevos productos

terminados. (parr. 9)

Obtener los recursos financieros es un procedimiento cotidiano que garantiza
que la compaiiia cuenta con elementos necesarios para realizar de forma
continua y consistente sus actividades y disminuir paradas que pueden generar
costos adicionales. Esto ocasiona algunos procesos adicionales en cuanto a

entradas y salidas de dinero de la organizacién.
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Ademas, la gestion del activo corriente tiene implicaciones esenciales debido a
varias razones, Van Horne y Wachowicz (2008) lo explican de la siguiente
manera: “Por una parte, los activos actuales de una cuenta de empresa de
fabricacion tipica por mas de la mitad de sus activos totales. Para una empresa
de distribucion, representan incluso mas" (p. 204). Por otro lado, cuando existe
un activo corriente elevado, dan como resultado una organizaciéon con una
rentabilidad mas baja de lo normal o de lo comercialmente aceptado. No
obstante, existen empresas que poseen poco nivel de activos y que de igual
forma se ven afectados por la dificultad de mantenerse operando de forma

regular.

Subramanyam & Wild, (2009) en relacién a lo anterior, indican lo siguiente:

El capital de trabajo en una empresa es un arma de doble filo, las
empresas necesitan capital de trabajo para operar de manera efectiva,
pero el capital de trabajo es costoso porque debe financiarse y puede
conllevar otros costos operativos, como pérdidas crediticias en cuentas
por cobrar y costos de almacenamiento y logistica para los inventarios.

(p.222-223).

En relacién a esto, el capital de trabajo puede llegar a ser un indicador con cierta

importancia para comerciantes o negociantes. Tiene mucha relevancia en
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relacion a los activos corrientes a corto plazo, que proporcionan un respaldo a
los beneficiarios. También la medicion de la reserva liquida disponible para
enfrentar incertidumbres que rodean el saldo de entradas y salidas de efectivo

de una compaiiia.

Definir gestién o administracién de capital o recursos de trabajo, puede darse de
esta forma, segun Van Horne y Wachowicz, (2008), “la administracion de los
activos actuales de la empresa y el financiamiento necesario para respaldar los
activos actuales” (p.206). La gestién administrativa de los recursos financieros de
trabajo debe responder algunas preguntas muy importantes que afectan a la

empresa en tales pilares como: sostenibilidad y forma su estrategia financiera.

Segun Bei & Wijewardana (2012), indican al respecto que “algunas empresas
deben asumir una politica formal de gestion de capital de trabajo para reducir la
productividad de fracaso empresarial y mejorar el rendimiento empresarial”. (p.

695)

Para explicar con mas detalle la relevancia de este tema, basicamente se trata,

en palabras de Ross, Westerfield y Jordan, (2008), de:

Administrar el capital de trabajo de la empresa es una actividad cotidiana
que garantiza que la empresa cuenta con recursos suficientes para

continuar sus operaciones y evitar interrupciones costosas. Esto también
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abarca las actividades vinculadas a entradas y salidas de efectivo que

realiza la empresa. (p. 6).

Ademads, la administracidon del capital de trabajo tiene implicaciones esenciales
debido a varias razones, segin Horne y Wachowicz, (2008): “por una parte, los
activos actuales de una empresa manufacturera tipica representan mas de la
mitad de sus activos totales. Para una empresa de distribucién, representan

incluso mas". (p.206).

2.2.2 Elementos del capital de trabajo

Como se ha establecido, el capital de trabajo o también llamado activo
circulante, se compone basicamente de dos elementos basicos y claves que son:
El ciclo de efectivo o ciclo de conversion de efectivo y Las cuentas por cobrar a
clientes, las cuales se desglosan de forma precisa para poder determinar con
mayor énfasis el sustento tedrico necesario para el analisis del estudio en

proceso.

2.2.2.1 Ciclo de Efectivo, o Ciclo de conversion de Efectivo.

Es definido por Van Horne y Wachowicz (2008) como “el tiempo desde el
desembolso real del efectivo para compras hasta el cobro de cuentas por
cobrar resultantes de la venta de bienes o servicios”. (pag. 146). Una de

las formas en las que se puede calcular es la siguiente: "restar el volumen
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de negocios pagadero de la empresa en dias (PTD) de su ciclo operativoy,
por lo tanto, producimos el ciclo de efectivo de la empresa" (Van Horne y

Wachowicz, 2008, p. 147).

De acuerdo a lo anterior, el Ciclo Operativo puede definirse en palabras

de Corvo (2020), como sigue:

Se refiere a los dias que se requieren para que una empresa
reciba un inventario, venda ese inventario y recolecte el efectivo
de la venta de ese inventario. Este ciclo juega un papel
importante en la determinacion de la eficiencia del desempefio

de un negocio. (p. 1)

Segun Ruiz, (2020), se puede calcular de esta manera:

CCE= PCI-PCP +PCC

— PCl: Es llamado periodo de conversion de inventario. Durante este
ciclo, promediado en dias, la empresa puede transformar su
inventario de mercaderia en ventas y comercializacién. Mientras
menor sea este valor, sera mas beneficioso para la compaifiia.

— PCP: Periodo donde se aplazan las cuentas por pagar. En este ciclo,

se descifra el total de dias que demora la empresa en cancelar sus
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pendientes por pagar. Si el niUmero es mayor, mayor es el tiempo
en el cual puede mantener su efectivo. Esto quiere decir que si este
periodo es largo, es beneficioso.

— PCC: Periodo de cobranza de cuentas por cobrar. En este periodo
se evidencia la cantidad de dias que necesita la empresa para
realizar las cobranzas efectivas de la mercaderia vendida. Mientras
menor sea este tiempo, sera beneficioso para la compafiia. Abarca
la cantidad total de dias que requiere para recolectar las
liquidaciones correspondientes a las ventas de los inventarios,
toda vez que se hayan efectuado dichas operaciones. Nuevamente
se da el caso de que mientras menor sea el nimero, representa

mayor beneficio.

Con lo anteriormente mencionado, el CCE, equivale a la cantidad de dias
que demora en vender el inventario que posee, sumando la cantidad de
dias que requiere para cobrar el dinero correspondiente a esas ventas,
restando la cantidad de dias que demora en hacer los pagos a sus
proveedores. Es por esto que el Ciclo de Efectivo, dirige toda su atencién
e importancia a lo que beneficia o perjudica el flujo de efectivo. De

acuerdo a lo que resulte, la directiva de la empresa podra tomar
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decisiones en cuanto a las diferentes areas que debe tomar en cuenta para

mejorar sus procesos.

El procedimiento vario en relacion a los movimientos que se realicen en
los inventarios y la variabilidad que tenga la partida de cuentas por cobrar
de la compaiiia. De igual forma el aplazamiento de las cuentas por pagar

o la extensién de los plazos de pago.

Bien sea en positivo o en negativo, el ciclo de efectivo representa una guia
fidedigna de la forma en la que cada organizacién maneja sus procesos
relacionados al capital de trabajo y flujo de efectivo. Muchas empresas
carecen de ciclos negativos de efectivo, por lo tanto, necesitan
operaciones crediticias para sus mercaderias y partidas de cuentas por
cobrar. Mientras mayor sea la longitud de su ciclo, requerird un crédito

mas elevado.

Ademas, las modificaciones realizadas en el ciclo de efectivo de la
compaiiia, a menudo se monitorean considerandolas un modo de alarma
preventiva. Un ciclo de alargamiento puede indicar problemas de
movimiento de inventarios o de las cuentas pendientes por cobro que

posee la organizacidn.
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Estas problematicas pueden ser encubiertas, aunque sea de forma parcial,
por un aumento en el ciclo de pago, por lo que ambos deberian ser

monitoreados.

De acuerdo a lo anterior se puede inferir que la gerencia de una empresa
podria aumentar la Rentabilidad de su firma al disminuir su ciclo de

transformacion de efectivo.
2.2.1.2 Cuentas Por Cobrar Clientes

Se puede definir de forma general por Ross y otros (2008) como "el tiempo
entre la venta del inventario y el cobro de las cuentas por cobrar". (pag.
491) La facturacidn por cobrar es un indicador muy importante para
mostrar la eficiencia de la compafiia en el desempefio de sus actividades
financieras. Para poder obtener datos reales relacionados sobre la calidad
que poseen las cuentas por cobrar de una determinada organizacién, asi
como el éxito de las colecciones de la misma, se puede recurrir al indice
de Facturacion por Cobrar. Para poder obtener este resultado, se debe

dividir las cuentas por cobrar entre las ventas anuales a crédito.

El volumen de cuentas por cobrar podria indicar una informaciéon muy
valiosa, pero principalmente este indice dice la cantidad de veces que las

cuentas por cobrar se han entregado (convertido en efectivo) durante el
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ano. Un mayor volumen en los negocios, representa un tiempo mas corto

en el tiempo que hay entre la venta y la cobranza en efectivo.

Ademads, “el indice de volumen de negocios de los créditos por cobrar
indica con qué frecuencia, en promedio, los créditos se resuelven, es decir,
son recibidos y recolectados durante el afio”. (Subramanyam y Wild, 2009,

p.537).

Si lo que se requiere es determinar un valor exacto que demuestre el
volumen de negocios de los créditos, se ha dado conocimiento, por parte
de analistas en la materia, el Volumen de Negocios por Cobrar en Dias
(RTD), o en otras palabras, el Periodo Promedio de Cobranzas, que Van
Horne y Wachowicz (2008), definen como “el nimero promedio de dias

por los cuales los créditos estan pendientes antes de cobrarlos" (p.143).

Los autores indican que el volumen de negocios por cobrar en dias debe
compararse con el promedio de la industria, las tasas de facturacién y los
periodos de cobro de las cuentas por cobrar son Utiles en comparacién
con los promedios de la industria o con el plazo de crédito otorgado por
la empresa, y es importante porque "la tendencia en el periodo de cobro
a lo largo del tiempo es importante para ayudar a evaluar la calidad y

liquidez de las cuentas por cobrar" (Subramanyam y Wild, 2009, p.539).
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Hay muchas interpretaciones de la cantidad que la Facturacion por cobrar
en dias podria dar, aunque un periodo de recopilacion promedio
demasiado alto es generalmente malo, un periodo de recopilacidon
promedio muy bajo puede no ser necesariamente bueno. Un periodo de
cobro promedio muy bajo puede ser un sintoma de la politica de crédito

que es excesivamente restrictiva.

Las pocas cuentas por cobrar en los libros pueden ser de primera calidad,
sin embargo, las ventas pueden reducirse indebidamente, y las ganancias
son menores de lo que podrian ser, debido al seguro restrictivo del crédito
alos clientes. En esta situacion, tal vez los estandares de crédito utilizados
para determinar una cuenta de crédito aceptable deberian relajarse un

poco.

2.2.2 Rentabilidad de las empresas

En este estudio, consideraremos la rentabilidad con respecto a la facultad que
tiene una compafiia para generar ganancias de acuerdo con sus recursos
invertidos, por lo que mediremos el Retorno de la Inversién o el lamado Retorno
sobre Activos, que se define como la "medida de la ganancia por unidad

monetaria de activos". (Ross, Westerfield y Jordan, 2008, p.62).
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A través de este elemento, se puede determinar la efectividad a modo general
de la obtencion de ganancias a partir de los activos corrientes; o en otras
palabras, la capacidad de utilidad con respecto al capital que se ha invertido.

Segun Ross, Westerfield y Jordan (2008) se calcula de la siguiente manera:

RENTABILIDAD: INGRESO TOTAL DE LA OPERACION / TOTAL DE ACTIVOS

2.2.3 Liquidez

La gestion de la liquidez gira en torno a garantizar la disponibilidad de activos
liquidos y equivalentes para saldar a corto plazo de forma correcta. Este factor,
por ser influyente en el desenvolvimiento econdmico de las compaiiias, por lo
gue constituye un aspecto organizacional de forma general y completa. Asi pues,
tanto la liquidez o disponibilidad, como la capacidad de accidn financiera que
tenga la empresa, ambas son de suma importancia para la rentabilidad vy
productividad de la compafiia. No obstante, el hecho de que una empresa tenga
alta liquidez, y alta rentabilidad, por lo general es un foco de inquietud para la

directiva de dicha organizacion.

Segun Van Horne (2013), el proceso administrativo de los activos liquidos o de
recursos de trabajo, “implica la manera de planificar, ordenar, controlar y hasta
tomar decisiones pertinentes, para que se pueda establecer un correctoy normal
desarrollo funcional de la compaiiia” (p. 32). Asi pues, estos recursos son la
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facultad que posee la empresa de realizar sus operaciones de forma normal y en
el plazo establecido de forma eficiente. En el sentido neto, esto puede calcularse
como la cantidad de activos que resultan relacionados con los pasivos a corto
plazo. Se puede entender entonces que estos recursos son Uutiles para

determinar la armonia del patrimonio en cada empresa.

Casi todas las empresas tienen pasivos financieros. Ya sea un préstamo, tarjeta
de crédito, facturas de servicios publicos, etc., las empresas son responsables de
pagar sus obligaciones financieras. Sin embargo, utilizando sus activos
inmediatos, las empresas generalmente pueden cubrir estos pasivos. La liquidez
simplemente se refiere a la facultad que posee una organizacion corporativa de
transformar sus recursos a efectivo y de esta forma poder dar cumplimiento a

sus obligaciones de pago mas inmediatas por vencer.

Los recursos financieros de trabajo en negativo, abarcan un requerimiento de
aumento de estos activos corrientes. Este procedimiento se puede hacer
mediante ventas de activos no corrientes, y de esta forma se aumenta la
disponibilidad de la empresa. Se habla de capital de trabajo negativo cuando los
pasivos o deudas son mayores que los activos de la empresa. Esto hace ver que
el capital de trabajo se puede calcular restando los activos menos los pasivos de

la compaiiia.
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Lo anterior puede darse en caso de que los activos disponibles de una empresa,
bajan su nivel de forma considerable, esto debido al desembolso para pagos de
relevancia financiera en efectivo, o si por otro lado, se genera un aumento en los
pasivos gracias a la extensidon de plazos de forma significativa, originando

finalmente un aumento en las partidas contables de cuentas por pagar.

En tal sentido, para Gitman (2003):

Los primeros compromisos que posee un administrador de finanzas de una
compaiiia, es de estudiar analiticamente las decisiones en cuanto a
inversiones planteadas, y de esta manera cerciorarse de que las que se
tomen en cuenta sean las que proporcionen un impacto positivo en la

empresa. (p. 89)

Es asi pues que define que el administrador financiero tiene por propésito el
control de la liquidez financiera, la misma que hace mencién a la habilidad que
poseen algunos activos para transformarse a activo disponible. En cuanto a las
partidas materializables en acciones o bonos, tienen alta liquidez, pues son
facilmente transformables a dinero en corto tiempo. No obstante, activos de

gran magnitud, no se transforman facilmente en recursos liquidos.
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2.2.4 La Productividad y su relacion con los recursos de trabajo

Muchos estudios anteriores sugirieron que existe una influencia para las
decisiones gerenciales en materia de administracion de los recursos de trabajo
sobre la productividad de las compafiias y sobre otros factores. "Sin embargo,
mas fundamental es el efecto que tienen las decisiones de capital de trabajo
sobre el riesgo, el rendimiento y el precio de las acciones de la compaiiia". (Van

Horne y Wachowicz, 2008, p. 206)

Una gestién eficaz del capital de trabajo disponible en la empresa es
imprescindible para la misma, especialmente si hay un lapso que se considere
importante para la inversiéon. Con un eficiente trabajo sobre los activos
corrientes, una compaifiia podria reunir capital y lograr objetivos estratégicos

adicionales, disminuir los gastos financieros y aumentar la rentabilidad.

Segun Knauer y Wéhrmann (2013), “el manejo y control del capital de trabajo es
indispensable para el triunfo de una compafia” (p. 60). Asi pues, de acuerdo a lo
anterior, existe una asociacion positiva entre el manejo de los recursos

financieros y el comportamiento de una organizacién.

Las teorias sugieren que existe estrecha vinculaciéon entre el manejo de estos
recursos en cuanto al ciclo de efectivo y el rendimiento de la empresa, por lo que

Ross, Westerfield y Jordan, (2008), indican que:
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Podemos ver facilmente el vinculo entre el ciclo de efectivo de la empresa
y su rentabilidad al recordar que uno de los determinantes basicos de la
rentabilidad y la rentabilidad. el crecimiento para una empresa es su
volumen de negocios total de activos, que se define como ventas / ventas

totales. (p.495).

En este orden de ideas, mientras mayor es el indice, mas alto se eleva la
rentabilidad contable de |la organizacién en relacién a sus activos y retorno sobre
el capital. En este sentido, mientras mas corto sea el ciclo de efectivo, menor
sera la inversion que debe hacer la empresa en inventarios y cuentas pendientes
por cobrar. Esto resulta en que la totalidad de los activos, sean menores al

volumen de los negocios.

En palabras de Agha (2014), “una empresa podria aumentar su utilidad al
gestionar sus recursos financieros de forma eficiente”. (p. 374). Asi pues, la
gestion de dichos recursos, es considerada de forma amplia como un
instrumento factible para incidir sobre el rendimiento de la empresa y otros
elementos de caracter financiero. De acuerdo a esto, las estrategias y practicas
de manejo de recursos financieros tienen un efecto profundo en la productividad

de las organizaciones.
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Muchas compaiiias intentan aumentar la productividad y rendimiento y el flujo
de caja al disminuir la adquisicién de bienes corrientes mediante métodos tales
como suscripcién efectiva de créditos, asi como la cobranza de las ventas, y la

gestidon de mercaderias justo a tiempo.

Por otro lado, algunas empresas e instituciones comerciales buscan la forma de
capitalizar algunos de sus activos por medio de obligaciones de tipo corriente,
tomando como ejemplo las cuentas por pagar y las acumulaciones, esto con la
finalidad de intentar disminuir los recursos financieros. Esto en palabras de

Subramanyam y Wild, (2009):

Debido al impacto de los activos corrientes (y los pasivos actuales) en la
liquidez y la rentabilidad, el analisis de los activos actuales (y los pasivos
actuales) es muy importante tanto en el analisis crediticio como en el

analisis de la rentabilidad. (p.223).

En otro orden de ideas, algunas especificaciones de la compaiiia son producto de
esta misma disposicion de recursos de trabajo, es decir, que un chequeo
oportuno de los valores de inversién en activos disponibles, asi como la
vinculacion efectiva de créditos a cortos y largos plazos que se implementan para

sustentar dicha inversidon en recursos actuales. Esto a su vez que, estas
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disposiciones estan influenciadas por la interrelacién necesaria entre la

productividad y el riesgo.

Una interpretacion de la relacién entre los intereses a corto plazo, el lapso de
pago a pagar con los rendimientos de la compania: Asi pues, para Van Horne y
Wachowicz, (2008): “Aunque las tasas de interés a corto plazo a veces exceden
las tasas a largo plazo, generalmente son menores. Incluso cuando las tasas a
corto plazo son mas altas, es probable que la situacién sea solo temporal”.

(p.207).

Cuando se trata de lapsos de tiempo prolongados, la tendencia es que se elevan
los costos correspondientes a intereses sobre deudas que se extienden a largo
plazo, que en aquellas que son contraidas a cortos plazos, o aquellas que se
renuevan, o las que se van extendiendo segln su vencimiento. De igual forma,
se evidencia una alta probabilidad de que existan mayores niveles de utilidad si
la demanda de deudas a corto plazo es mayor a la de largo plazo. Estas ganancias
se deben a que los compromisos de pago se saldan durante lapsos en que no son

necesarios.

Los estudios empiricos de investigacion también mostraron un vinculo entre el
trabajo financiero de una organizacion y el adecuado proceso administrativo de

estos recursos de trabajo. De acuerdo con lo anterior, si la empresa requiere que
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sus niveles de efectivo disponible aumenten con el fin de cubrir gastos de
financiamiento por fallecimiento o de expansidn, es necesario que se disminuyan
los fondos destinados a los compromisos en activos corrientes. Demostrar que
la disminucion de los costos estd a la altura de la gestién del capital. En este orden
de ideas, son muchos los andlisis que se han elaborado a nivel mundial con la
finalidad de determinar la vinculacién y la interaccidn entre la gestidn de capital

de trabajo y el rendimiento de la compaiiia.

Deloof (2003) realizé los estudios basicos en Bélgica, realizé una investigacién
valiosa estudio utilizando los datos de 1009 empresas en el mercado belga para
el periodo 1992-1996 después de excluir a muchas empresas que sus datos no

son completos o precisos.

Asi, estas 1009 empresas se distribuyeron en varias industrias y sectores,
empresas del rubro energético y el agua, y otras empresas comerciales,
alquileres y otros servicios, para hacer su muestra mas apropiada y verificada

para la investigacién que realizo.

Para Deloof (2003), la rentabilidad medida por el ingreso operativo bruto, que se
define del resultado de restar las ventas y el costo que se origina de dicha
operacion, y se divide por activos totales menos activos financieros. Cabe

destacar que son varias las compaiiias presentes en la muestra, en las cuales sus

40

Trabajo de investigacion publicado con autorizacion de los autores.

No olvide citar este documento




UNIVERSIDAD

¥ TRABAJO DE INVESTIGACION CIENTIFICA

activos financieros corresponden a acciones de otras compaiiias, lo que hace
evidenciar que este es un componente relevante en la totalidad de sus activos,
lo que hace entender la razén por la que el rendimiento de dichos activos no esta

considerado como un indicador de productividad.

Por otro lado, confiere que la contribucién de las acciones operacionales en
relacion a la rentabilidad de los activos de una empresa, desciende
considerablemente si dicha compafiia contiene primordialmente activos
financieros dentro de sus estados de situacién financiera. Sin embargo, con base
en los estudios de mercado de valores, la rentabilidad no se toma en
consideracion, debido a que esta supeditada a ser solo una baja cifran dentro del

conjunto de compaiiias belgas que cotizan en la bolsa.

Deloof (2003) encontré en su analisis empirico utilizando primero la correlacion
de Pearson que existe Es una relacidn negativa entre los ingresos brutos de
explotacion, por un lado, y los medios de la gestidn de los recursos financieros
de trabajo (cuentas por cobrar, inventarios de mercaderias y cuentas por pagar

y ciclo de efectivo) por otro lado.

Segun Deloof (2003), este hecho lleva a otro punto, que es el tiempo de espera
entre el dinero El gasto en adquisicion de materia prima y en la recoleccion de

ventas de productos terminados, puede llevar una gran cantidad de tiempo, y
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disminuir este tiempo de espera maximizara la rentabilidad. No obstante, existe
una carencia observada por el autor en relacién a esta metodologia, debido a
que, a través de este resultado, la interaccidn negativa representa que a medida
que la cantidad de dias con compromisos por pagar se eleva, baja su rentabilidad.
En otras palabras, que mientras la compaiiia demora mas en solventar sus

deudas, obtiene menores beneficios.

En otro orden de ideas, Raheman y Nasr (2007), quienes realizaron un analisis
vinculado a los efectos que tiene la administracion del capital de trabajo en las
compaiiias pakistanies, se avocaron a seleccionar una muestra para dicho
estudio de 94 empresas que cotizan en Karachi Stock Intercambio, provenientes
de distintos mercados econdmicos pakistanies, a lo largo de un lapso de 6 afios,

es decir desde 1999 hasta 2004.

Raheman y Nasr (2007), solo se limitaron a este lapso de tiempo gracias a la
disponibilidad de obtener datos reales. De los sectores financieros, servicios
empresariales, alquileres y otros servicios debidos a la naturaleza de sus
actividades, se excluyeron empresas comerciales, pero se incluyeron otras firmas
con datos disponibles sobre el nimero de dias a pagar, cantidad de dias de

inventarios, cantidad de dias cuenta Ingresos por cobrar y operativos.
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Este estudio toma fuerte preocupacion en relacién a la incidencia de las variables
de gestién y control de los recursos financieros, especialmente las partidas de
inventario en dias, lapsos promedio de cobranza y de pagos, ciclo de
transformacién de efectivo, tomadas como las variables independientes del
estudio vy, por otro lado, la productividad neta de las empresas de Pakistan, las

cuales son tomadas como las variables dependientes del estudio.

Esta interaccidn, se toma en consideracion como una forma habitual de efectivo,
y, por otro lado, las dimensiones de la empresa (logaritmo natural de comercio),
ratio del compromiso de pago, el compendio de activos se determina como
variables de control. De esta forma, la seleccion de cada variable tiene suma
relevancia debido a que cada una incide directamente sobre la administracion
de recursos financieros. De esta forma, se esperaba una incidencia negativa en
relaciéon a las actividades netas como la operatividad y los procesos

administrativos de recursos financieros.

En este orden de ideas, se usaron los valores del panel, el estudio de la regresion
de datos tanto de series transversales como de tiempo, para estudiar su
interaccion. Se utilizaron dos clases de valores que son cuantitativos vy

descriptivos.
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Una vez aplicado el andlisis de tipo descriptivo, se evidencia que la totalidad de
564 empresas estudiadas en el lapso de tiempo de 6 afios establecido, se
determina el siguiente resultado: En primer lugar, el valor de rendimiento puede
desviarse hacia ambos lados por 11 puntos porcentuales, esto gracias a que la
cifra media de la productividad operativa neta es de 13.3 puntos porcentuales
de la totalidad de los activos. La desviacion media fue de 11.5 puntos

porcentuales.

Finalmente, se determina que el lapso mayor en el que una compaiiia se puede
tomar para transformar su inventario en ventas es de 958 dias. Esto representa
un numero bastante alto, por ende, un lapso amplio de tiempo. Por otro lado, se
evidencia que el minimo de tiempo que una compafiia necesita para que su

inventario se convierta en ventas es de 0.25 dias. Esto es completamente inusual.

Por otro lado, la media de registro de ventas es de 20.83, y por otro lado, su
desviacion estandar es de 1.70. Es decir, que para constatar la disponibilidad de
la compaiiia, se implementa la medida usual de disponibilidad que representa la
relacién actual, lo cual evidencia que la media actual para las compaiiias de

Pakistan es de 1.53 y su desviacién normal es de 1.83.
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Posterior al estudio de la relacién entre el financiamiento de los compromisos de
pago y la rentabilidad de una compaiiia que se obtiene luego de aplicar la ratio
del compromiso de pago como variable de control, los resultados estan aun en
confirmacién, ya que se busca un elevado nivel de incidencia negativa entre los

procesos de gestidon de los recursos y productividad organizacional.

En Africa, particularmente en Nigeria, Barine (2012) realizé una investigacidn
tomando una muestra de 22 companias cotizadas en la Bolsa de Valores de
Nigeria de ocho diferentes sectores econdmicos (9 de banca, 1 de petréleo, 2 de
salud, 2 de cervecerias, 1 productos industriales, 5 de alimentos y bebidas, 1 en
materiales de construccion y 1 de conglomerados) para el afo 2010
considerando una mejora en el capital de trabajo Posiciones causadas por un
mejor acceso a la financiacién bancaria para lograr recursos de trabajo brutos
para las organizaciones productivas mencionadas, y de igual forma una
disponibilidad de efectivo para las instituciones financieras, a través de la

implementacion del informe anual de valores.

En el andlisis de Barine (2012) se implementd la prueba de una cola con la
finalidad de determinar si la rentabilidad de los recursos financieros brutos es
mas elevada que el valor de los recursos financieros brutos de la muestra de

empresas seleccionada. El mismo autor analizé los datos recopilados y encontré
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que la desviacién estandar para el contraste entre el promedio de la poblacion
es 3.99 y después de aplicar la prueba t, se indicdé que los rendimientos de las
posiciones mejoradas brutas de inversion de capital de trabajo del empresas
nigerianas incluidas en la muestra son inferiores al costo de la inversion bruta de
capital de trabajo de estas corporativos que muestren ineficiencia en el uso de
su capital de trabajo bruto y que Tiene una incidencia negativa en su

rendimiento.

Los resultados negativos que la ecuacidén de capital de trabajo retorna y los
costos, muestran bajo. Niveles de rentabilidad para los accionistas. Barine (2012)
sugirié que, aunque la bruta El capital de trabajo de las empresas citadas en
Nigeria esta en una posicion mejorada, pero aun asi depende mas de las deudas
y obligaciones a corto plazo para financiar su capital a corto plazo y que conduce
a un costo mucho mayor y disminuye la rentabilidad de ellos y que fue
evidenciado después de que el 50% de las empresas muestreadas ha mantenido

un capital de trabajo negativo posiciones.

El estudio de Barine (2012) también mostré que los beneficios reales de las
empresas cotizadas en Nigeria son altos, pero, por otro lado, los costos de capital
de trabajo también fueron mas altos que El porcentaje del beneficio operativo

sobre el capital de trabajo bruto.
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Barine (2012) sugirio que la toma de decisiones con respecto al capital de trabajo
estd dando un ejemplo cldsico para la naturaleza de la toma de decisiones
financieras en términos de riesgo y rendimiento. Aunado a esto, se determina
que elevar los niveles de recursos financieros de una compaiia disminuyen el

riesgo de disponibilidad y por ultimo, eleva la productividad.

Por otro lado, se evidencia que la administracion del pozo, requiere un
intercambio entre riesgos y retornos con respecto a la eficacia econdmica de las
operaciones de la compafiia. No obstante, no se evidencid ningun resultado de

las empresas mencionadas.

Con la finalidad de tener un enfoque mas extenso de Africa, incluyendo paises
dentro del continente africano, Ukaegbu (2014), elabord un analisis sobre el
impacto que tiene la administracién en la determinacion de la productividad de
la compafia. Se implementd un andlisis secundario de datos con forma de
estados de situacion financiera, los cuales fueron sacados de la base de datos de
Orbis, con el fin de determinar la relacién entre la gestion de los recursos

circulantes y la rentabilidad.

Para este estudio se seleccionaron los valores de 102 compafiias productoras de
tamafio considerable dentro de la economia en vias de desarrollo de la zona Sur

de Africa, Nigeria, Egipto y Kenia, para el lapso de tiempo entre 2005 y 2009.
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Otras empresas que han sido sacadas del sector econémico, asi como las
empresas de seguros, renta de servicios corporativos y otras compaiiias. La
eleccién que Ukaegbu (2014) hizo de estos varios Los paises representan a los
tres grupos diferentes de acuerdo con el convenio de las Naciones Unidas sobre

Clasificacion de Comercio y Desarrollo (UNCTAD).

El descubrimiento de los valores estadisticos de estas 102 compaiiias en los
paises del continente africano en el lapso de estudio mencionado, determinaron
gue las compaiiias de Kenia tenian una mayor rentabilidad que las empresas del
mismo tipo en el resto de los paises estudiados. Por otro lado, se evidencia que
algunas empresas de Sudafricay Egipto poseen mayor rentabilidad, y que poseen
ademads una utilidad operativa bruta maxima de 68 puntos porcentuales y 56

puntos porcentuales respectivamente.

Ukaegbu (2014) también encontré que toma un ciclo de efectivo de 13 dias como
valor medio para Empresas en Kenia que demostraron el impacto eficiente en la
administracion de los recursos de trabajo. en comparacion con las
organizaciones en Egipto que obtuvieron 27 dias como valor medio del efectivo

ciclo de conversion.
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2.2.5 Variables de control

2.2.5.1 El tamafio de la empresa

Deloof (2003), Raheman y Nasr (2007), Sharma y Kumar (2011), fueron de
muchos otros investigadores que consideraron la proporcion de la
organizacibn como una variable de control para sus estudios.
Basicamente, el tamafio de la empresa se considerd porque de acuerdo
con la variacion del tamafno de la organizacion, tiene un efecto directo

sobre la facultad de la misma para hacer tratos.

Por lo tanto, las grandes empresas pueden comprar grandes cantidades
de ciertos productos para que disfruten de los descuentos y ofertas
especiales, también los (beneficios de economias de escala), ya que
pueden soportar pagar grandes negocios, mientras que pequefios las

empresas no pueden.

Por otro lado, las dimensiones de la compafiia poseen una gran incidencia
en la capacidad que posee para tener mejores ofertas por parte de los
proveedores. Esta capacidad de negociar y recibir mayores lapsos para
poder cumplir con los compromisos de pago con sus proveedores,
mientras que, por otra parte, las empresas pequefias no poseen esta

ventaja, gracias a su récord crediticio.
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Esto quiere decir que no poseen tiempo suficiente para cumplir con sus
compromisos de pago a sus proveedores, y el tamafio de la empresa se

calcula como “logaritmo natural de ventas”.

2.2.5.2 El Apalancamiento de las Empresas.

El apalancamiento o indice de compromisos de pago evidencia la
proporcion de los activos que posee la empresa, que son financiados por
la deuda externa, y que son usados como variables de control por algunos

autores.

En este orden de ideas, la operacion interactiva que se conoce para este
vinculo es que si posee una alta proporcién, se deja en evidencia que la
compaiiia esta implementando mayor apalancamiento por lo que esta

aumentando su riesgo econémico.

Si la empresa con sus ingresos antes de intereses y los impuestos no
pudieron liquidar sus obligaciones de deuda, entonces eso podria

perjudicar la rentabilidad de la empresa y causar grandes pérdidas.

2.2.5.3 El crecimiento de la empresa

Muchas investigaciones como Sharma y Kumar (2011), Deloof (2003),

Mansoori y Muhammad, (2012) habia considerado la tasa de aumento de
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nivel de la compafia como una variable de control en sus estudios. Donde
el crecimiento de la empresa (CRECIMIENTO) nos muestra la cantidad de
aumento en la empresa Ventas dentro de un periodo de tiempo especifico

y se mide de acuerdo con la siguiente ecuacién:

Ventas, — Ventas,
Ventas,

2.2.6 Elementos de gestion de capital de trabajo

En su trabajo de investigacién, Lazaridis y Tryfonidis (2006) examinan una
muestra de estudio de 131 organizaciones que cotiza en Grecia en la Bolsa de
Atenas por un lapso de cuatro afios desde 2001-2004. El objetivo principal de su
estudio fue establecer si existe una relacion que sea estadisticamente
significativo entre la rentabilidad (definida como la ganancia operativa bruta) y
el ciclo de efectivo y sus elementos, como lo son, las cuentas pendientes por
pagar a los proveedores, cuentas por cobrar a los clientes y el inventario de

mercaderias.

Ambos autores implementaron un sistema de Correlacidon de Pearson y ademads
Minimos Cuadrados Ordinarios Agrupados, con la finalidad de estudiar el vinculo

entre ellas.
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Asi pues, se determina que si existe una menor utilidad operativa bruta, esto se
ve asociado a un alza en los dias de las cuentas por pagar. Por otro lado, se
obtiene como conclusién que la directiva puede generar utilidad para su
compaiiia si gestiona eficientemente los procesos de transformacién de recursos
liguidos, y manteniendo también cada factor del ciclo de transformacién de

efectivo en los niveles mas éptimos.

Visto desde un angulo proveniente de las compaiiias Belgas, se realiza un estudio
por parte de Deloof (2003), donde se evaltian 1009 grandes empresas de tipo no
financieras a lo largo de 5 afios (1992 a 1996) en el que se pretende definir si el

capital de trabajo inciden sobre la rentabilidad de la compaiiia.

Si bien no es impensable suponer que un aumento en la cantidad de tiempo en
dias de las cuentas por pagar aumenta ademas la posicion de flujo de efectivo de
una compafia y, con esto, aumenta la rentabilidad en una empresa, Deloof
encontrd que para las empresas belgas se evidencia un vinculo perjudicial entre
la cantidad de dias a pagar y los ingresos brutos. Indica que es negativa. Dicho
vinculo se sustenta en la realidad de que estas organizaciones que poseen menos
rentabilidad deben esperar una mayor cantidad de tiempo para poder saldar sus

cuentas.
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Una investigacion casi similar a la de Lazaridis y Tryfonidis (2006) fue realizada
por Biger et al. al (2010). Utilizaron una muestra de 88 empresas
estadounidenses durante un periodo de tres afos, desde 2005-2007 hasta poder
dilucidar la incidencia de la administracion de los recursos de trabajo en la
productividad de la organizacion. De esta forma se establece como conclusién
principal que la productividad se puede mejorar si las organizaciones administran

sus recursos de forma eficiente.

Otra investigacion similar sobre el impacto de la gestién de los recursos de
trabajo en la productividad de la organizacion fue estudiada por Demirgunes y
Samiloglu (2008) sobre empresas turcas. Se implementd un muestreo de
empresas productoras que se cotizan en la Bolsa de Valores de Estambul entre

los afios 1998 y 2007.

Utilizando modelo de regresion multiple, sus hallazgos empiricos muestran que
el lapso de las cuentas por cobrar a clientes, el lapso de los inventarios vy el
apalancamiento afectan la rentabilidad negativamente, mientras que el

crecimiento en ventas afecta a la empresa rentabilidad positivamente

Desde una perspectiva africana, Mathuva (2010) utiliz6 una muestra de 30

compaiiias que figuran en Nairobi Bolsa de Valores de Kenia por un lapso de 16
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anos desde 1993-2008 para examinar la incidencia de elementos de

administracién de recursos de trabajo circulante en la productividad corporativa.

2.2.7 Estructura de capital

Se conoce como estructura de capital a aquella que, aunque no pertenece a la
administracion de capital de trabajo, se integra al andlisis de estudio

especificamente por las siguientes razones:

e Se visualiza por una gran cantidad de investigadores como, por
ejemplo: De Angelo y Masulis (1980), Salawu (200) y Brabete y
Nimalathasan (2010), que esta es el mas importante de todos los
elementos de la disposicion de las es el mas vital de todos los aspectos
de la decision de transformacion de recursos.

e Se ha tornado de mucha relevancia la interaccion entre la literatura
financiera corporativa. Frito et Al (2003) declara que el analisis de la
distribucién de capital de una organizacién es esencial para evaluar una
empresa desde las perspectivas de riesgo y rentabilidad a largo plazo,

ya que mide la solvencia de una empresa.

Muchos investigadores, como Modigliani, han realizado un analisis empirico de la
estructura del capital. Afirma que, en una realidad distinta donde no exista
friccidn, el apalancamiento de las finanzas no se relaciona con el valor de la
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compaiiia, sin embargo, en una realidad donde existan pagos de intereses que
puedan deducirse de los tributos, el valor de la empresa incide positivamente en

la distribucién de capitales.

La rebaja fiscal de los pagos de intereses, origina como resultado que las
compaiiias puedan escoger compromiso de pago a capital, y por ende, asumiendo
que las empresas con alta rentabilidad tienen tendencia a altos niveles en sus
compromisos de pago. Contrastando lo anterior, Angelo y Masulis (1980), indican
que los intereses de los escudos fiscales podrian no tener relevancia para aquellas

compaiiias que poseen otros fondos fiscales como por ejemplo la depreciacidn.

En el estudio realizado a la incidencia de la organizacion de capital en la
rentabilidad empresarial, Salawu (2009) indica que existe una interaccion
negativa sobre el impacto de los compromisos generales de pago y el valor total
de los activos y la productividad. Por su parte, Brabete y Nimalathasan (2010)
visualizan en su estudio que las compafiias de Sri Lanka, poseen una relacidn

deuda/activos que se asocia de forma fuerte y positiva con la productividad.

Por ende, es preciso afirmar que existe tergiversacion entre la estructura de los
fondos y la productividad entre los condados. Considerando las relativamente
pocas pruebas sobre la asociacidon entre la disposicion de capital y la

productividad y rendimiento de las sociedades cotizadas en Sudafrica, esta
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investigacidon intenta determinar cdmo es la rentabilidad de las empresas
sudafricanas. impactado por la estructura de capital, para ser medido como

deuda total a activos totales.

2.2.8 Manipulacion de ganancias utilizando capital de trabajo

Mientras que esta composicién en la administracion de los recursos financieros
de trabajo puede ser utilizada por una empresa en las ganancias manipulacion
de la gestion, el enfoque principal de este documento no es necesariamente
examinar como el manejo de estos recursos se manipula en la administracién de
utilidades, pero para examinar la Relacion entre los diversos componentes de la

gestion del capital circulante y la productividad.

En su articulo, Dechow y Skinner (2000) hacen notar que Gunny (2010) evalué la
relacién entre la gestion de ganancias utilizando la manipulacién de actividades
reales. y el desempefio futuro de la empresa y encuentra que la manipulacién de
actividades reales es positiva, asociado a empresas que cumplen con los puntos

de referencia de ganancias.
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Se sugiere que la administracion de la utilidad se puede clasificar de acuerdo a
dos clases: por un lado, la administracion de acumulaciones y por otro lado el
manejo de las operaciones reales. En este caso, la administracién de los
devengos incluye en los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados, las
partidas contables que intentan “esconder” los aspectos reales y veridicos

financieros.

En otro orden de ideas, el manejo experimental de acciones, se da cuando la
directiva realiza operaciones que modifican el tiempo o la estructura de una
actividad determinada, bien sea una inversidon o un financiamiento, entre otras,

con la finalidad de incidir en el resultado de su sistema contable.

Para Gunny (2010), la definicion planteada sobre administracién de utilidades,
evidencia que la administracién de acumulaciones no se hace modificando las
actividades subyacentes de la sociedad, sin embargo, mediante la seleccién de
contabilidad usados para encarnar dichas operaciones. Por otro lado, indica que
la maniobra de las operaciones veridicas también trae consigo modificar las
actividades secundarias de la organizaciéon, intentando elevar la utilidad del

periodo actual.

No es inconcebible que los diferentes elementos de la administracion de los

recursos financieros de la empresa sean vulnerables a la manipulacién. El uso de
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la manipulacion de actividades reales que cambia las operaciones subyacentes
de una empresa en un intento por aumentar las ganancias. Gunny (2010)

especifica algunos ejemplos de manejo de operaciones reales segln sigue:

e En primer lugar, la sobreproduccién que refleja la intencion de
disminuir los importes o extender mas los lapsos de financiamiento
para impulsar ventas y / o sobreproduccién para reducir el costo de
los gastos de ventas (COGS). Dado que se extiende Los términos de
crédito resultan en la creacion de “dias de ventas en cuentas por
cobrar”, que forman parte del recurso financiero y componentes de
gestion, por lo tanto, no es improbable que las ventas de dias en
cuentas por cobrar, ademas a otros componentes de gestion de capital
de trabajo pueden manipularse para impulsar las ventas / ganancias
de una firma.

e En otro orden de ideas, como segundo punto, medir la
comercializacién de activos, bien sea corrientes y no corrientes, todos
los que conformen la administracién de recursos financieros, esto para
poder reportar ganancias. Como tercer punto, bajando Ia
discrecionalidad. Esto incluye los gastos provenientes de ventas,

generales y de administracién, con la finalidad de elevar el nivel de
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ingresos. Finalmente, en cuarto lugar, bajando los niveles de gastos de

investigacién, asi como los de desarrollo. (I + D).

Las actividades anteriores indican que los componentes de gestion de los
recursos econdmicos operativos podrian ser manejado por las empresas para
incrementar las ventas y por tanto la utilidad. Si bien esta manipulacién puede
ser realizada por empresas, la finalidad intrinseca de este analisis es no revisar
como en000 la administracion del capital de trabajo los componentes son
manipulados por las empresas para aumentar las ventas y ganancias, y para
examinar la relacion entre varios componentes de administracion de recursos y

productividad de Sudafrica las empresas que cotizan en la JSE.

2.2.9 Definiendo las cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar tienen una alta relevancia para todas las empresas ya que
refleja los resultados de las ventas que se dan a crédito y es lo que nos beben
nuestros clientes, asi mismo estas deudas de ventas son un término contable en

el cual se incluyen los incrementos y las deducciones provenientes de las ventas.

Segun Vargas (2007). “las cuenta por cobrar son los importes que adeudan
terceras personas a la empresa” (p. 63). Lo que podemos entender del autor es

que las cuentas por cobrar son aquellas que los clientes deben a la sociedad por
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las ventas de un bien o prestacién de un servicio por lo que podemos decir que
son derechos legitimos de la empresa por lo que puede exigir su cobro a las

terceras personas que adeudan.

Colmes (1999) describe esto como “La cantidad que los clientes deben a la
empresa. Las cuentas por cobrar surgen cuando la mercancia o los servicios se
venden, pero su importe no es inmediato” (p.23). Cuando en una empresa se
realiza la comercializacién de un producto o servicio a un cliente y la forma de
cobro de esta venta no se genera de manera inmediata sino de acuerdo con los
plazos establecidos en la negociacion de las ventas, que puede ser a 30 dias, 60

dias o mas esto dependiendo a las politicas de cobros de la empresa.

Y es de este punto surgen las cuentas por cobrar que viene a ser es el importe
general o completo del financiamiento cedido por una compafiia a un
determinado cliente; de esta forma, se definen como cuentas o partidas
pendientes por cobrar. Asi pues, son créditos a favor de la compaiiia, los cuales

pueden ser liquidables en el mismo ejercicio contable de la misma.

Los proveedores que otorgan descuentos y rebajas en sus politicas crediticias,
poseen elementos a su favor, como un adicional a ofrecer. Cuando se beneficia
a los clientes con descuentos de pronto pago, los proveedores obtienen un gran

beneficio inmediato ya que el dinero ingresa de forma anticipada a las finanzas
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de la misma, y con esto disminuye el problema de involucrarse en préstamos o

reorganizacion en cuanto a su liquidez destinada a inversién.

En segundo lugar, una reduccién del precio de los bienes puede dar lugar a
mayores volumenes de ventas. Por ultimo, si los clientes reciben incentivos por

pagar temprano, Las pérdidas incobrables pueden reducirse

2.2.10 Clasificacion de las Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar pueden ser clasificadas de acuerdo su pronta conversion

a liguidez sabiendo que las cuentas por cobrar pertenecen a los activos exigibles.

Por otro lado, En el mismo orden de ideas, Barrios (2008), indica:
Se puede clasificar a las cuentas pendientes por cobrar, de acuerdo a la
capacidad que tienen de ser exigidas a los clientes. Asi pues, a Corto Plazo
son aquellas que se pueden exigir en maximo un afio. A largo plazo,
aquellas que se exigen en periodos mayores a un afo. Las cuentas por
cobrar a corto plazo deben presentarse en el balance general como activo
circulante y las cuentas por cobrar a largo plazo deben presentarse fuera

del activo circulante. (p. 28)

Dentro de la clasificacién tenemos a las deudas documentadas con terceros y
dichas deudas pueden ser a corto plazo siempre en cuanto dicha deuda no puede

ser mayor los 12 meses y por lo que en los estados financieros debe reflejarse
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dentro de la partida de activo corriente circulante ya que su disponibilidad es casi
inmediata. Y por otro lado se encuentran las cuentas por cobrar a largo plazo los
que superan los 12 meses y por lo que beben reflejarse en los estados financieros

de la empresa en el activo no circulante.

2.2.10.1 Cuentas por cobrar procedentes de las operaciones de la empresa:

Este tipo de partidas o de cuentas, vienen derivadas de las actividades de
la compania con las ventas de un bien o servicio al crédito, del mismo giro
de la empresa podemos decir si nuestra empresa se dedica a prestacion
de servicio de corte doblez, y dicho servicio se dio a crédito pasa a esta
partida, asimismo tenemos a Meza, C. (2007, Pag. 63), que menciona que
“las cuentas por cobrar derivadas de las operaciones propias de la
empresa son sumas que adeudan los clientes por venta de bien o servicio
a crédito”. Lo que el autor nos dice es que la razén por la que fue creada
la compafiia, bien sea por la venta de un bien o servicio son operaciones

directas de la empresa.

2.2.10.2 Cuentas por cobrar no procedentes de las operaciones de la empresa

En las cuentas por cobrar que no provienen de las operaciones directas de
la empresa pueden ser prestamos internos, son mas las cuentas por

cobrar que no tienen que ver con el rubro de la empresa. Asi como dice
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Meza (2007, Pag. 63) que “las cuentas por cobrar que no provienen de las
operaciones de la empresa se derivan de diversas transacciones como son
los préstamos a empleados y anticipos a empleados que da la empresa”.
Lo que quiere decir Meza es que en las cuentas provenientes de las
actividades de la compaiiia son los créditos internos como préstamos a
empleados y directores. Pero también menciona anticipos a trabajadores.
Todas estas operaciones que no tienen nada que ver con el rubro de la
empresa, también son cuentas por cobrar y que la empresa tiene que

llevar un cuidado minucioso de dichas operaciones.

2.2.11 Garantia que representa las cuentas por cobrar

Asmat (2015) manifiesta en su presente investigacion que las cuentas por cobrar
relacionadas a ventas futuras condescienden a forjar liquidez para las empresas.
El objetivo principal de su estudio radicé en definir la forma en la que dichos
activos futuros conciban liquidez en la actualidad siendo garante de la operacion

de fideicomiso de titulacion de flujos futuros.

Asmat (2015) nos explica pues que la disposicién de dichos clientes que
adquieren con tarjetas de crédito especificas, permite obtener a futuro ciertos
activos, que pueden cubrir un crédito al presente mediante emisiéon de bonos a

titulo respaldados por un patrimonio bajo la administraciéon de una sociedad
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titulante. Su investigacion esta orientada para una empresa especifica,
Supermercados Peruanos S.A. del grupo Interbank. Sin embargo, esto no quita la
capacidad que tendria de poder desarrollarse en otras empresas, sean del mismo

rubro o no.

2.2.12 La relacion de la gestion de inventario con la rentabilidad

El propdsito de esta seccidn es investigar si existe una vinculacion entre la
productividad operativa y la administracién de inventarios en la empresa.
Ademas, se analizan estrategias entre las empresas que operan en los diferentes

sectores.

Los activos fisicos que de forma directa o indirecta se transforman o se
involucran en la transformacién de materia prima a bienes o en la prestacion de
los servicios, que poseen ademds un valor econdmico o monetario, se definen

como inventario.

Los mismos poseen algunas funciones de suma relevancia ya que determinan
que las operaciones de la compafia se realicen de forma continua y que se
adapten a las necesidades de demanda de mercado, evitando que la estabilidad
dentro del mercado se vea afectada o en todo caso la variacién de sus precios de

venta. En relacidn a esto, un inventario se dispone y se mantiene con la principal
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finalidad de cumplir con las actividades comerciales y cubrir las necesidades de

mercado.

Los motivos que originan el mantenimiento de los inventarios por parte de las

sociedades se enumeran de la siguiente manera segun sus capacidades:

e Ser predecible a las acciones comerciales.

e Minimizar los efectos de las fluctuaciones de la demanda.

e Evitar las situaciones inesperadas en las que no se cuente con un
proveedor.

e Estar protegido frente a los cambios de precio de costas y costos.

e Obtener un beneficio econdmico frente a los descuentos por cantidad.

e Reduccion de costos por pedido y costos de fabricacion unitaria.

Las razones para mantener los inventarios se enlistan arriba, por lo tanto, las
empresas deben establecer una relaciéon de equilibrio entre las ventajas
obtenidas a fin de mantener un nivel de inventarios suficiente, de esta manera
se puede llegar a evitar las pérdidas que surgen cuando los inventarios son

inadecuados.

El almacenamiento excesivo de inventarios puede causar grandes gastos como

el almacenamiento y seguro, innecesario; sin embargo, el contar con un
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inventario insuficiente también puede causar interrupciones de produccion,

pérdida de clientes y reduccidn de la cuota de mercado.

Para eliminar todos estos inconvenientes y determinar el dptimo (g*) respecto a
la cantidad de inventario, existen diversos métodos entre los cuales podemos
mencionar: el método de observaciéon, método de doble caja, Método ABD,
método de orden fijo, método de orden econdmico y una serie de métodos que

se han desarrollado para ese propésito.

Los montos de costo de inventario varian de sector a sector, este importe
constituye alrededor del 20% y el 60% de los bienes de la empresa. Por lo tanto,
la gestion del inventario es importante para determinar los beneficios de las

empresas Yy, sobre todo, para hacer un analisis completo sobre su rentabilidad.

El entendimiento de actividades manufactureras que se realizan en el tiempo
justo ha incrementado la relevancia del buen manejo de los inventarios. Esto
porque este modelo ha propuesto la minimizacion de inventarios y la produccion
flexible que debe satisfacer la demanda rapidamente; pero, tiene una parte

oscura de todo lo que se ofrece: el producto acorta mucho su ciclo de vida.

Una buena administracién de inventarios, se resume en un procedimiento en el
gue se suministran distintos activos a dicho inventario, la transformacién de los

mismos en un bien o servicio, la comercializacién d ellos mismos a clientes dentro
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del mercado, asi como todo el control de los mismos hasta la ultima etapa

comercial.

De acuerdo a lo anterior, el manejo de los inventarios, trata los términos
comerciales desde el inicio, incluyendo la manufactura, traslado, despachos y
almacenamiento de los mismos, su entrega al cliente final, entre otros procesos.
Este procedimiento es ejecutado de acuerdo a una serie de tres fases, segin

sigue:

e Antes de la Produccion
e Proceso de Produccion

e Después de la produccion.

Aparte de esto, para determinar el método de control de inventario mas
apropiado hace falta clasificar los inventarios con precisién, estimando la
demanda precisa, sistema de seguimiento de inventario, sistematizacion, el
periodo de suministro y el calculo de los costos de inventario verdaderamente y

los requisitos de una gestion eficaz del inventario.

La gestidn de los recursos de inventario tiene como objeto fundamental definir
y mantener el nivel optimo que requieren las inversiones dentro de dicho

inventario.
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Esto quiere decir que es posible dar cumplimiento en un tiempo prudente a los
pedidos, y por tanto los costos de inventarios se pueden disminuir, dando
cumplimiento a su vez a los requerimientos del cliente. El mejor indicador de que
los resultados son los deseados, se puede utilizar el nivel de satisfaccién del

cliente.

Dado que la efectividad en la gestidn del inventario es garantizada manteniendo
el inventario y minimizando los importes de mantenimiento de inventario. La
totalidad de estos costos afectan enormemente y en manera directa a la

rentabilidad de la empresa.

Entonces, se puede acotar que la facultad de determinacién de un volumen
optimo de inventarios es determinante sobre la eficiente administracion de los
recursos de trabajo. Esto es necesario para las empresas y la gestion de los bienes

de trabajo de manera eficaz.

2.3 Marco Legal

2.3.1 Las NIIF

En el Portal de Deloitte (s.f.) encontramos que, las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF) son un conglomerado de normativas contables
establecidas por un organismo independiente sin fines de lucro Ilamada Junta

Internacional de Normas Contables (IASB). La finalidad de estas normas es
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brindar un marco generalizado sobre la preparacién y divulgacién de Estados
financieros por parte de empresas publicas. Esta normativa proporciona la guia
principal para elaborar los Estados Financieros, lo que le da un caracter de

universalidad.

Es de suma relevancia poseer estandares universales o internacionales,
especificamente para aquellas grandes organizaciones que poseen sucursales en
varios paises. Esto hace mas simple normalizar los estandares contables y
financieros y también simplifica los procesos contables, permitiendo que las
compaiiias se rijan por un mismo lenguaje al momento de realizar dichos

informes.

2.4 Hipétesis

2.4.1 Hipoétesis General

La gestion del capital de trabajo tiene una incidencia directa en la rentabilidad y

la liquidez de la empresa Metsur Servicios Generales SAC.

2.4.2 Hipotesis Especificas

e La correcta gestion del capital de trabajo produce efectos positivos en la

rentabilidad y la liquidez en la empresa Metsur Servicios Generales SAC.
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e Se puede medir la rentabilidad y la liquidez de la empresa Metsur Servicios

Generales SAC a través del uso de las ratios financieras.
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CAPITULO lll: MARCO METODOLOGICO

Para Cortes e Iglesias, (2004), la metodologia de investigacidén es “aquella ciencia que
provee al investigador de una serie de conceptos, principios y leyes que le permiten
encauzar de un modo eficiente y tendiente a la excelencia el proceso de la investigacion

cientifica” (p. 8).

En este sentido, la metodologia de la investigacién es la serie de parametros que
determinan la estructura y sentido intrinseco de la investigacion. A través de estos
parametros se van cumpliendo una serie de pasos que dan secuencia a los objetivos y
metas que se plantea a través de las hipdtesis de la investigacion. Esto conlleva a
determinar la comprobacion o refutaciéon de dichas hipdtesis donde interactian

variables y fendmenos relacionados entre si.

3.1 Descripcion de la metodologia de la investigacion

El presente trabajo investigativo contiene un enfoque cuantitativo, el cual, segun
Herndndez; Ferndndez y Baptista (2014), “Utiliza la recoleccidon de datos para probar
hipdtesis con base en la medicidon numérica y el andlisis estadistico, con el fin establecer

pautas de comportamiento y probar teorias” (p. 4).

Ademas de lo anterior, este enfoque de investigacidon implementa ciertos instrumentos
de recoleccién de datos, con el fin de recabar informaciéon que pueda sustentar la

realidad del estudio. Algunos de ellos son entrevistas, observacidn directa; estos

71

Trabajo de investigacion publicado con autorizacion de los autores.

No olvide citar este documento




UNIVERSIDAD

¥ TRABAJO DE INVESTIGACION CIENTIFICA

instrumentos permiten que la muestra deje en evidencia sus procedimientos,

situaciones, o el sentido que tiene la problematica en la vida de los participantes.

Por otra parte, este estudio es deductivo, pues va de una prensa general, a hechos
particulares que se deducen de dicha idea base. En este sentido, en palabras de Bernal

(2006):

La deduccion intrinseca del ser humano permite pasar de principios generales a
hechos particulares. Lo anterior se traduce esencialmente en el andlisis de los
principios generales de un tema especifico: una vez comprobado y verificado que

determinado principio es valido, se procede a aplicarlo a contextos particulares.
(p. 16).

De igual forma se evidencia un corte transversal, ya que analiza la problematica
existente en un periodo de tiempo determinado, y aplicado a una muestra determinada

de la poblacidn en estudio.

3.2. Tipo de investigacion

La investigacion esta elaborada bajo un tipo de investigacion bdsica. Para Hernandez et
al (2010) la investigacion basica en su sentido mas general es “un conjunto de procesos
sistematicos y empiricos que se aplica al estudio de un fendmeno” (p. 152). De acuerdo

a lo anterior, la investigacion se limita al analisis de forma estructurada de una situacién
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gue se observa en la realidad de una empresa, sin que esta observacién implique la

intervencion, modificacion o experimento con alguna de las variables.

Esta clase de estudios persigue simplemente aumentar la cantidad de conocimientos
gue se tienen sobre un determinado fenédmeno o problema, para que de esta forma se
pueda tener mayor sustento al momento de responder incégnitas relacionadas, o para

gue sirva de soporte tedrico o literario para investigaciones futuras.

3.3. Diseno de investigacion

La investigacion posee un disefio descriptivo, el cual es definido por Tamayo y Tamayo
(2003), como “Comprende la descripcion, registro, analisis e interpretacion de la
naturaleza actual, y la composicidon o proceso de los fendmenos. El enfoque se hace
sobre conclusiones dominantes o sobre grupo de personas, grupo o cosas, se conduce
o funciona en presente” (p. 243). De acuerdo a esto, la investigacion se realiza de
acuerdo a una realidad presente y actual, no evoca realidades pasadas ni futuras. De
igual forma, se observa el fendmeno de estudio en su realidad natural, sin alteraciones

por parte de la investigacidn, solo se observa su comportamiento y su interaccion.

Por otro lado, la investigacién es no experimental. Sus variables se analizan sin

manipulacién de las mismas.

Esto indica que la investigacion se lleva a cabo de forma analitica, donde las variables

interactian de forma natural y la investigadora analiza su comportamiento en este

73

Trabajo de investigacion publicado con autorizacion de los autores.

No olvide citar este documento




UNIVERSIDAD

¥ TRABAJO DE INVESTIGACION CIENTIFICA

contexto sin ninguna manipulacién intencional de las mismas. De acuerdo a las
observaciones recopiladas, y datos tomados directamente de la realidad, se establecen
las conclusiones y recomendaciones pertinentes para poder dar soluciéon a la

problematica observada.

3.4. Descripcidn de variables

Gestion de capital de trabajo: “Es el resultado de sustraer los pasivos de corto plazo de
los activos circulantes. Es una medida de solvencia de una empresa, de su capacidad de
hacer compras grandes y obtener buenos descuentos y de su capacidad de atraer

buenos clientes al ofrecer condiciones de crédito ventajosas” (Carlberg, 2006, p. 112)

Rentabilidad: "Es una concrecién de un resultado obtenido a partir de cualquier tipo de
actividad econdmica, ya sea de transformacidon, de produccion o de intercambio,
considerando que el excedente aparece en la parte final del intercambio” (Lizcano y

Castello, 2004, p. 10).

Variable Dimensiones Indicadores
Gestién del capital de | Ciclo del efectivo Disponibilidad
trabajo Inversidn
Cuentas por cobrar Cuentas por cobrar a corto

plazo
Cuentas por cobrar a largo
plazo

Rentabilidad Rentabilidad econdmica Beneficio econdmico
Activo total
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Rentabilidad financiera Beneficio neto antes de los
impuestos
Fondos propios
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CAPITULO IV: CRONOGRAMA DE ACTIVIDADES

TIEMPO*
T2 |3 (4 |5 |8 (7T | & |9 [10

ACTIVIDAD

Elaboracién del Proyecto de Investigacion X X
Reajuste Proyecto de Investigacion X

Elaboracion de técnicas e instrumentos,
Acopio de datos

Codificacién, tabulacidn e interpretacidn de
la informacion

Redaccion de Informe Final X

Presentacion de Informe Final X

Dictamen de Informe Final X

Sustentacion y Aprobacidn X

*El tiempo esta expresado en semanas.
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CAPITULO V: PRESUPUESTO DEL TRABAJO DE INVESTIGACION

CONCEPTOS TOTAL
A. PERSONAL S/. 1,150.00
- Asesoria. 1000.00
- Otros. 150.00
B. BIENES 430.00
- Insumos de oficina 250.00
- Consumibles de impresion 100.00
- Referencias Bibliograficas 80.00
C. SERVICIOS 1,150.00
- Viaticos y Movilidad 650.00
- Costos por impresion y empaste 200.00
- Otros servicios Informéaticos 100.00
- Servicios Varios 200.00
TOTAL 2730.00
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CAPITULO VI: CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Se concluye que la revisién de los datos obtenidos en la literatura especializada que la
gestién y administracién de los recursos o capital de trabajo influye directamente en la
productividad vy liquidez de la compafia Metsur Servicios Generales SAC, esto esta
determinado en que, por ejemplo, la adquisicién de productos para el inventario que no
son necesarias, pueden generar problematicas a la compania, debido a que incrementan

los costos de inventario y almacén e impiden la rotacion de los mismos.

Se concluye pues que los efectos producidos por la administracién del capital de trabajo
en la compafiia Metsur Servicios Generales SAC son positivos ya que sus politicas
operativas van de acuerdo para evitar la falta de rentabilidad o liquidez, en tal sentido;
la gestion del capital de trabajo permite tener conciencia plena de la facultad que
poseen de contraer deudas que posee la compaiiia para de esta forma evitar que se
afecte por los riesgos de créditos y que a su vez estos afectan a los indicadores de

rentabilidad de la empresa Metsur servicios generales SAC.

Se concluye que la liquidez y la rentabilidad son medidas fundamentales y la
consecuencia de estas es la representacion del bienestar econémico y financiero de la
compaiiia, lo que representa un indicador fundamental que determina si la empresa
genera valor, para medir estos indicadores se utilizan ratios financieras como: liquidez

inmediata, cuenta acida y capital de trabajo.
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Entre las recomendaciones a la empresa Metsur Servicios Generales SAC se indica
evalien implementar la gestidon del capital de trabajo analitica, en funcion a sus ingresos
y egresos para poder tener los indicadores de productividad y liquidez en valores

positivos, lo que resulta beneficioso para la organizacion.

Se recomienda ademas que, los efectos de la implementacidn de la gestion del capital
de trabajo para la productividad y la liquidez de la empresa Metsur Servicios Generales
SAC son completamente positivos para las finanzas de la empresa, en tal sentido, se
recomienda a las autoridades competentes de esta empresa que puedan implementar
esta metodologia para tener un correcto manejo de las finanzas, y, por supuesto, buenos
valores de rentabilidad y liquidez que representan el valor que tiene la empresa en el

mercado.

Se recomienda utilizar las férmulas de las ratios financieras para hallar la productividad
y liquidez de la compafiiia Metsur Servicios Generales SAC. En tal sentido, se recomienda
contar con los Estados Financieros correspondientes a los dos ultimos afos a fin de
realizar un estudio de factibilidad entre la liquidez y rentabilidad de cada uno de los afios
estudiados, para tal fin, se propusieron las férmulas de las ratios financieras en el

sustento tedrico del presente proyecto investigativo.
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ANEXO

EFECTO DE LA GESTION DEL CAPITAL DE TRABAJO EN LA RENTABILIDAD EN LA

EMPRESA METSUR SERVICIOS GENERALES SAC — SAN JUAN DE LURIGANCHO, 2018

Nivel

Tipo de Invest.

Diseno de la Invs.

Presentado por

: Descriptivo

: Basico

: Descriptivo

: Vanesa Villegas
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PROBLEMA OBIETIVO HIPOTESIS )

VARIABLES METODOLOGIA
PRINCIPAL GENERAL GENERAL
éDe qué Describir la La gestion del | X: Gestion del | Paradigma:
manera influye | influenciade | capital de capital de Ontolégico -
la gestion del | la gestién del | trabajo tiene | trabajo iCudlesel
capital de capital de influencia La gestién fundamento de
trabajo en la trabajoenla | directaenla | gficiente de| | '@ Gestion del
rentabilidady | rentabilidad y | rentabilidady | capital de capital de
liquidez de la liquidez de la | laliquidez de | trabajo en trabajo?
empresa empresa la empresa una empresa
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Metsur Metsur Metsur podria reunir | Enfoque:
Servicios Servicios Servicios capital para Cualitativo.
Generales SAC? | Generales Generales objetivos Tipo de
SAC. SAC. estratégicos. Investigacién:
PROBLEMAS OBJETIVOS HIPOTESIS Basico.
VARIABLES
SECUNDARIOS | ESPECIFICOS | ESPECIFICAS Disefio de
S~ - Investigacion:
¢Qué efectos Describir los La gestién del
Y:
. D intivo.
son producidos | efectos capital de escriptivo
Rentabilidad
por la gestiéon producidos trabajo Corte:
. ., Relacién
del capital de por la gestidon produce Transversal.
trabajo enla del capital de foct existente
etectos Sub tipo de
empresa trabajoenla iti entre los
positivos en disefio:
Metsur empresa I3 beneficios
que No
Servicios Metsur rentabilidad y
. experimental.
Generales SAC? | Servicios . proporciona
la liquidez en
Generales I una Método de
a empresa
SAC determinada | investigacion:
. . ) Metsur
é¢De qué
- operacion o Deductivo
Servicios )
manera es
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medible la
rentabilidad y
la liquidez de la
empresa
Metsur
Servicios

Generales SAC?

Sintetizar el
proceso
mediante el
cual se puede
medir la
rentabilidad y
la liquidez de
la empresa
Metsur
Servicios
Generales

SAC.

Generales

SAC.

Se puede
medir la
rentabilidad y
la liquidez de
la empresa
Metsur
Servicios
Generales
SAC a través
del uso de las
ratios

financieras.

cosay la

inversion.

Poblacion:

Empresa Metsur

Servicios

Generales SAC.

Muestra:

Estados de

Situacion

Financiera de la

Empresa Metsur

Servicios

Generales SAC.
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