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RESENA

El libro "Decisiones de Financiamiento para el Desatrrollo Empresarial" aborda una
problematica central para las empresas: su deficiente desarrollo econémico, el cual afecta su
eficiencia, efectividad, mejora continua y competitividad en el mercado. L.a obra presenta
como pregunta principal de investigacion: ¢De qué manera las decisiones de financiamiento

pueden proporcionar los elementos necesarios para impulsar el crecimiento empresarial?

En respuesta a esta interrogante, el autor formula la hipotesis de que las decisiones
de financiamiento son fundamentales para brindar las herramientas y recursos que las
empresas necesitan para desarrollarse de manera 6ptima. A lo largo de la investigacion, se
persigue un objetivo claro: determinar como dichas decisiones influyen positivamente en el

crecimiento y competitividad de las empresas.

Este estudio, de caracter basico o puro, con un enfoque descriptivo-explicativo,
utiliza un disefilo no experimental para analizar los datos obtenidos mediante encuestas
aplicadas a una muestra de 100 personas, seleccionadas mediante muestreo probabilistico
de una poblacion de 134 personas. Las técnicas empleadas para la recopilacion y analisis de
la informacién incluyen cuestionarios, analisis documental, conciliaciéon de datos y el uso de

herramientas computacionales como Excel y SPSS.

Uno de los resultados mas relevantes del estudio es que el 83% de los encuestados
coincidié en que las decisiones de financiamiento son esenciales para proporcionar los
elementos necesarios para el desarrollo empresarial. Este dato refleja la importancia de una

gestion financiera adecuada como motor del crecimiento y éxito sostenido de las empresas.

"Decisiones de Financiamiento para el Desarrollo Empresarial" se presenta, por
tanto, como una obra clave para empresarios, académicos y estudiantes interesados en
comprender cémo las estrategias financieras bien gestionadas pueden ser el pilar
fundamental para el éxito organizacional en un entorno empresarial cada vez mas

competitivo.
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INTRODUCCION

El desarrollo empresarial implica una serie de decisiones cruciales que van mas alla
de la creaciéon de una idea de negocio; abarca también la manera en que la empresa se
constituye legalmente, se organiza y accede a recursos financieros. En este contexto, resulta
imprescindible comprender el marco legal que regula las empresas, ya que las decisiones de
financiamiento, asi como otros aspectos operativos, dependen en gran medida de las

disposiciones establecidas por las normativas vigentes.

De acuerdo con Tarazona (2014), el proceso de investigacion sobre el desarrollo
empresarial debe iniciarse con la identificaciéon del aspecto legal en el que operan las
empresas. En el caso del Pery, la Ley General de Sociedades (26887) constituye una de las
normativas clave, ya que define las reglas para la creacién, estructura y funcionamiento de
las sociedades. Esta ley abarca desde la constitucion legal de la sociedad hasta su
denominacién social, las actividades permitidas, la responsabilidad de sus representantes y

la duracién de la sociedad.

Entender estos principios legales permite a los empresarios y directivos tomar
decisiones informadas sobre como estructurar su negocio y, en particular, cémo obtener
financiamiento de manera eficiente. La forma en que una empresa se constituye, su
denominaciéon y la circunscripcion de sus actividades impactan directamente en su
capacidad de generar confianza en inversores, socios y entidades financieras, lo que, a su

vez, influye en las opciones de financiamiento disponibles.

En las siguientes secciones, este libro explorara en detalle las diversas decisiones de
financiamiento que las empresas deben considerar para su desarrollo y crecimiento. Desde
las fuentes tradicionales de financiamiento hasta las mas innovadoras, cada opcién sera
evaluada en funciéon de su adecuacion a los diferentes tipos de sociedades, tamafio de
empresas y etapas de desarrollo. Asimismo, se analizaran los factores legales, financieros y
estratégicos que influyen en cada decision, proporcionando un panorama integral para los
emprendedores y empresarios interesados en optimizar la gestién financiera de sus

negocios.

El domicilio de la sociedad es otro factor clave a considerar, ya que representa el

lugar en el que la empresa desarrollara sus principales actividades o donde se instalara su
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administracion. En el caso peruano, la Ley General de Sociedades establece que la sociedad
debe fijar su domicilio dentro del pais, salvo que su objeto social implique operaciones en
el extranjero. Este aspecto es fundamental, no solo desde el punto de vista operativo, sino
también en cuanto a las implicaciones fiscales y legales que conlleva tener un domicilio

fuera del territorio nacional.

Por otro lado, los socios de una sociedad tienen obligaciones claras frente a la
empresa, en especial, el compromiso de aportar al capital social. En muchas formas
societarias, como la sociedad anénima cerrada, el capital esta representado por acciones
nominativas que son aportadas por los accionistas. Esto implica que el patrimonio social es
el que responde por las obligaciones de la sociedad, y los socios no tienen responsabilidad

personal sobre las deudas sociales, salvo en aquellas formas societarias que lo contemplen.

El capital social es un componente esencial para la constituciéon de una empresa y
para su posterior crecimiento. La sociedad debe contar con un capital suscrito en su
totalidad, y cada accién suscrita debe estar pagada al menos en una cuarta parte. Esta regla
se aplica también a los aumentos de capital que se acuerden en el futuro. Este capital no
solo define la estructura financiera inicial de la empresa, sino que también puede ser un

determinante importante al momento de acceder a financiamiento externo.

En cuanto a la toma de decisiones, la junta general de accionistas se erige como el
organo supremo de la sociedad. Este 6rgano tiene la potestad de decidir sobre los asuntos
de mayor relevancia para la empresa, siempre bajo las reglas establecidas por la ley y con el
quérum correspondiente. Las decisiones de la junta afectan a todos los accionistas, sin
importar si estuvieron de acuerdo o si participaron en las reuniones, lo que subraya la

importancia de la participacion activa de los socios en este tipo de instancias.

Finalmente, la administracién de la sociedad recae en el directorio y la gerencia. El
directorio es elegido por la junta general y tiene la responsabilidad de tomar decisiones
estratégicas para el buen funcionamiento de la sociedad. La gerencia, por su parte, ejecuta
las decisiones del directorio y se encarga de la gestiéon operativa de la empresa. Estos
o6rganos de gobierno son cruciales en la vida de la empresa, ya que son los encargados de
garantizar que las decisiones adoptadas, tanto en términos financieros como operativos, se

alineen con los objetivos generales de la companifa.
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En conjunto, estos aspectos legales y operativos conforman el marco dentro del
cual se toman las decisiones financieras y estratégicas en una empresa. El éxito en el
desarrollo empresarial no solo depende de las buenas ideas o de la habilidad para generar
ingresos, sino también de un profundo entendimiento de las normas y responsabilidades
que gufan la gestiéon de una sociedad. Este conocimiento permite a los empresarios tomar
decisiones de financiamiento mas informadas, optimizando los recursos disponibles y

asegurando el crecimiento sostenible de sus negocios.

En el contexto empresarial contemporaneo, las decisiones financieras han cobrado
una relevancia sin precedentes, impulsadas por la globalizacion, la digitalizacion y el
constante cambio en los mercados. Las empresas ya no pueden depender tnicamente de su
producto o servicio para prosperar; deben también gestionar con eficacia sus finanzas para
garantizar la sostenibilidad a largo plazo y la competitividad en un entorno cada vez mas

dinamico y complejo.

Las decisiones relacionadas con el financiamiento, la distribucion de utilidades, 1a
inversion y la capitalizacion tienen un impacto directo no solo en el balance general de la
empresa, sino también en su capacidad de innovacién, expansion y adaptacion a los
cambios del mercado. Hoy en dia, acceder a financiamiento es mas variado y flexible que
nunca, con alternativas que van desde préstamos bancarios tradicionales hasta rondas de
inversion, emision de acciones o incluso financiacion colectiva (crowdfunding). Esto ofrece
a las empresas una serie de oportunidades para crecer, pero también plantea desafios en la

toma de decisiones estratégicas.

Por ejemplo, la decision de aumentar el capital puede ser clave para aprovechar una
oportunidad de crecimiento o expansion, pero si no se realiza de manera adecuada, puede
diluir la participaciéon de los accionistas y afectar la confianza del mercado. Del mismo
modo, una distribucién prudente de dividendos puede mantener a los inversionistas
satisfechos, pero si se hace sin considerar las reservas y las proyecciones futuras, podria

comprometer la liquidez de la empresa en momentos criticos.

Ademas, la creciente presion de los mercados financieros y la globalizaciéon ha
llevado a que las empresas tengan que ser mas transparentes en cuanto a su situacion

econémica y financiera. La correcta elaboracion y presentacion de los estados financieros
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no solo es un requisito legal, sino también una herramienta para atraer inversores y generar
confianza entre los stakeholders. En este sentido, la memoria anual y los informes
financieros se convierten en un reflejo de la salud empresarial y de su capacidad para

gestionar eficazmente sus recursos.

Otro factor importante en el entorno empresarial actual es la volatilidad de los
mercados. Los ciclos econémicos, las fluctuaciones en los tipos de interés y las
incertidumbres politicas o globales, como las tensiones comerciales o las crisis sanitarias,
pueden afectar de manera significativa las decisiones financieras. Las empresas que cuentan
con una sélida estructura de capital y un enfoque proactivo hacia la gestiéon financiera son
capaces de mitigar estos riesgos, manteniendo su capacidad de respuesta ante imprevistos y

su competitividad en el mercado.

Por ultimo, es vital destacar el papel de la tecnologia en la toma de decisiones
financieras. Herramientas como el analisis de datos, la inteligencia artificial y el machine
learning estan transformando la manera en que las empresas evalian sus opciones de
financiamiento, gestionan sus inversiones y planifican sus estrategias de crecimiento. El
acceso a informacién en tiempo real y la posibilidad de realizar simulaciones financieras
permiten a los directivos tomar decisiones mas informadas y, por ende, minimizar los

riesgos asociados a la incertidumbre econémica.

Las decisiones financieras son el eje sobre el cual se construye el éxito y la
sostenibilidad de una empresa en el entorno actual. La capacidad de tomar decisiones
estratégicas bien fundamentadas, que equilibren el crecimiento, el financiamiento y la
distribucién de recursos, es lo que diferencia a las organizaciones que prosperan de aquellas
que enfrentan dificultades para adaptarse a las demandas del mercado. Por tanto, es
esencial que los lideres empresariales se mantengan actualizados y adopten un enfoque

integral y flexible en la gestion de sus finanzas.

El propésito del libro Decisiones de financiamiento para el desarrollo empresatial
es ofrecer una comprensiéon profunda y accesible sobre las decisiones estratégicas
relacionadas con el financiamiento dentro del contexto empresarial, con un enfoque
especifico en como estas decisiones impactan en el desarrollo sostenible de las empresas.

Este libro ha sido elaborado con el objetivo de servir como una gufa integral para
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empresarios, gestores financieros, académicos y cualquier persona interesada en mejorar su
conocimiento sobre las dinamicas financieras que influyen en el crecimiento de las

organizaciones.

El contenido se extiende mas alla de las teorfas financieras basicas, adentrindose en
aspectos practicos que afectan a las empresas en sus operaciones cotidianas, asi como en
los desafios que enfrentan al tratar de equilibrar sus necesidades de financiamiento interno
y externo. Ademds, este libro propone herramientas y enfoques innovadores para que las
empresas puedan optimizar sus decisiones de inversién, reducir riesgos y maximizar
rentabilidades, todo ello dentro de un marco ético y responsable que contribuya a la

estabilidad econémica tanto de la organizaciéon como del entorno en el que opera.

Aunque esta investigacion es de naturaleza basica, su relevancia practica es
indiscutible para las empresas que deseen aplicar estrategias financieras eficaces. El modelo
que aqui se presenta, dirigido principalmente a empresas productoras de helados en Lima
Metropolitana, considera no solo las fuentes de financiamiento disponibles, sino también

su costo y el impacto en la estructura financiera de la empresa.

Ademas, se abordan conceptos como el costo promedio ponderado de capital
(CPPC), el manejo del capital de trabajo y la adquisicién de bienes de capital, los cuales son
esenciales para cualquier empresa que busque crecer de manera sostenible. Este modelo
propone una ponderacion detallada de las fuentes financieras internas y externas, ayudando
a las empresas a tomar decisiones informadas que favorezcan su desarrollo empresarial en

un entorno altamente competitivo.

Las decisiones de financiamiento, como parte integral de la gestién financiera,
proporcionan una base solida para el crecimiento de las empresas, en este caso, las
productoras de helados de Lima Metropolitana. A través de la asignacion eficiente de
recursos y la correcta identificacién de las necesidades de capital de trabajo y de bienes de
capital, las empresas pueden optimizar sus operaciones. Este enfoque no solo contribuye a
alcanzar metas y objetivos a corto plazo, sino que también posiciona a las empresas para

competir eficazmente en mercados cada vez mas globalizados.

Es fundamental que las decisiones financieras se basen en un analisis exhaustivo de

toda la informacién disponible y se tomen en el momento adecuado. Esto no solo
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maximiza las oportunidades de financiamiento, sino que también minimiza los riesgos
inherentes a la operaciéon empresarial. Las fuentes internas, como las aportaciones de los
socios o accionistas, y las fuentes externas, como los préstamos bancarios, deben ser
utilizadas de manera estratégica para garantizar que las empresas mantengan niveles

optimos de liquidez, gestion y rentabilidad.

La relevancia practica de este trabajo se manifiesta claramente en su aplicacion
directa a las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana. A través de la
implementacién de un modelo financiero sélido, las empresas pueden mejorar su capacidad
para tomar decisiones financieras informadas que impulsen su crecimiento. Este modelo no
solo les permitira acceder a las fuentes de financiamiento adecuadas, sino que también les
ayudara a gestionar eficazmente sus recursos, lo que a su vez contribuird a su desarrollo

empresarial a largo plazo.

La importancia de esta investigacion radica en su capacidad para abordar y ofrecer
soluciones a la problematica del desarrollo empresarial en un contexto especifico. Ademas,
permite articular el proceso de investigacion cientifica con la practica empresarial,
integrando conocimientos tedricos y experiencias reales. Desde un punto de vista legal, se
fundamenta en la Constitucion Politica del Pert, que reconoce y promueve la libertad
empresarial, la iniciativa privada y el pluralismo econémico, elementos clave para el

crecimiento y sostenibilidad de las empresas.

En términos sociales, esta investigacion ofrece un marco practico para que
propietarios, socios y empleados de las empresas productoras de helados de Lima
Metropolitana puedan aplicar decisiones financieras que les ayuden a superar los obstaculos
que enfrentan en su dia a dfa. Ademas, proporciona un canal de comunicacién con
acreedores, clientes y proveedores, facilitando la creaciéon de relaciones comerciales mas
solidas y permitiendo a las empresas cumplir con sus obligaciones financieras de manera

eficiente.

Por lo tanto, el impacto de este libro no se limita solo a un contexto teérico, sino
que también proporciona herramientas practicas que pueden ser adoptadas y adaptadas por
las empresas para mejorar su competitividad y asegurar su éxito en un entorno econémico

dinamico y en constante evolucion.
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LLa metodologfa adoptada en esta investigacion ha sido seleccionada con el objetivo
de ofrecer un marco claro y riguroso para el analisis de las decisiones de financiamiento y
su influencia en el desarrollo de las empresas productoras de helados de Lima
Metropolitana. Cada enfoque metodoldgico fue escogido en funcién de su capacidad para
abordar los distintos aspectos tedricos y practicos que se derivan de las dindmicas

financieras dentro del contexto empresarial, proporcionando una visioén integral y detallada.

El tipo de investigacion realizado es basica o pura. Esto implica que, aunque los
aspectos teoricos analizados en el estudio no estin necesariamente orientados a la
resoluciéon inmediata de problemas practicos, los resultados obtenidos son aplicables a la
realidad de las empresas productoras de helados en Lima Metropolitana. Este tipo de
investigacién se centra en ampliar el conocimiento sobre las decisiones de financiamiento,
estableciendo fundamentos teéricos sélidos que las empresas pueden utilizar para mejorar

sus practicas financieras.

La investigacion basica resulta esencial en el ambito académico y profesional, ya que
crea las bases para futuras investigaciones aplicadas, permitiendo que los modelos y teorfas
generados sean implementados en diferentes sectores empresariales. En este caso, el
enfoque se centra en ofrecer una guia detallada sobre cémo las decisiones financieras
estratégicas pueden influir en el crecimiento, sostenibilidad y competitividad de las
empresas, proporcionando herramientas que pueden ser aprovechadas por gestores y

propietarios para optimizar sus procesos internos.

El nivel de la investigaciéon es descriptivo-explicativo, lo que significa que se
pretende, en primer lugar, describir con detalle las decisiones de financiamiento y cémo
estas impactan en el desarrollo de las empresas productoras de helados de Lima
Metropolitana. Esta descripcion incluye los diferentes tipos de financiamiento disponibles,
tanto internos como externos, y c6mo estos recursos financieros son utilizados por las

empresas para impulsar su crecimiento.

En segundo lugar, el nivel explicativo permite profundizar en la relacién causal
entre las decisiones de financiamiento y los resultados empresariales obtenidos. Es decir,
no solo se busca identificar qué decisiones se toman, sino también entender como y por

qué estas decisiones facilitan el desarrollo de las empresas, mejorando su rentabilidad,
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eficiencia y capacidad de expansion. El enfoque explicativo es crucial para ofrecer un
analisis detallado que va mas alla de la simple observaciéon, proporcionando

interpretaciones que ayuden a las empresas a tomar decisiones mas informadas.

LLa combinacién de distintos métodos de investigacion ha sido clave para ofrecer un

analisis completo. A continuacion, se describen los métodos utilizados:

e Método descriptivo: Se empled este método para describir con precision
todos los aspectos relacionados con las decisiones de financiamiento y el
desarrollo de las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana.
A través de este método, se ha podido identificar las caracteristicas clave de

las fuentes de financiamiento y como se aplican en el contexto empresarial.

e M:étodo inductivo: Este método permitié inferir coémo las decisiones de
financiamiento impactan en el desarrollo de las empresas, partiendo de
observaciones especificas para llegar a conclusiones generales. La inferencia
se basé en la relaciéon entre las estrategias financieras adoptadas por las
empresas y su rendimiento, lo que permitié identificar patrones que pueden

ser aplicables a toda la poblaciéon de empresas productoras de helados.

e Mcétodo deductivo: Finalmente, el método deductivo fue empleado para
extraer conclusiones a partir de los principios teéricos sobre financiamiento,
aplicandolos al caso especifico de las empresas productoras de helados en
Lima Metropolitana. Este método ayud6 a validar las teorfas existentes
mediante el anilisis de como estas se traducen en resultados concretos

dentro del entorno empresarial estudiado.

El disefio de la investigacion es no experimental, lo que significa que no se
manipularon deliberadamente las variables objeto de estudio, sino que se observé el
comportamiento natural de las decisiones de financiamiento y su impacto en el desarrollo
de las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana. En este tipo de disefio, las
decisiones financieras se estudiaron en su contexto real, lo que permitié obtener una

comprension mas precisa de como operan en el dia a dfa.
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El enfoque no experimental es adecuado cuando el objetivo es analizar fenémenos
tal como ocurren en su entorno natural. En este caso, se realizé un analisis observacional,
permitiendo registrar los comportamientos financieros sin intervenir en ellos, lo que

proporciond datos mas auténticos y fiables para la interpretacion.

El analisis se centrd en las estrategias financieras implementadas por las empresas,
observando su evolucion y resultados. Posteriormente, se realiz6 una interpretacion de
estos datos con el fin de identificar las mejores practicas y los desafios que enfrentan las

empresas en el manejo de su financiamiento.

Este enfoque metodolégico permite no solo observar los fenémenos en su
contexto, sino también ofrecer recomendaciones basadas en hechos observados, lo que

aporta una gran riqueza a los hallazgos y conclusiones de esta investigacion.

LLa metodologia aplicada en este estudio garantiza que el analisis de las decisiones de
financiamiento sea riguroso y relevante tanto en términos tedricos como practicos. Al
combinar diferentes métodos y un disefio no experimental, se ha logrado un enfoque
detallado que permite no solo describir los fenémenos observados, sino también
explicarlos y proponer soluciones viables para su aplicacién en las empresas productoras de

helados de Lima Metropolitana.

La utilizacion de estos enfoques metodolégicos asegura que las conclusiones
extraidas sean validas, fiables y aplicables, proporcionando a los empresarios y gestores
financieros una herramienta poderosa para la toma de decisiones que promuevan el

desarrollo empresarial sostenible.
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CAPITULO1

EL FINANCIAMIENTO Y EL
DESARROLLO EMPRESARIAL

En el mundo empresarial, el financiamiento se ha consolidado como un pilar
fundamental para el crecimiento y la sostenibilidad de las empresas, tanto emergentes como
establecidas. Este primer capitulo aborda de manera integral la relacion entre las fuentes de
financiamiento y el desarrollo empresarial, explorando cémo las decisiones financieras
influyen en las distintas etapas de una empresa. Se analizan los diferentes mecanismos de
financiamiento disponibles en el mercado, su accesibilidad, y el impacto que tienen en la
estructura, competitividad y capacidad de innovacién de las organizaciones. Entender estas
dinamicas es esencial para emprendedores, directivos y gestores que buscan impulsar su

negocio en un entorno econémico cada vez mas competitivo y globalizado.

En este contexto, estudios recientes han arrojado luz sobre la importancia de una
gestion eficiente de las fuentes de financiamiento, demostrando cémo su adecuada
administracion puede marcar la diferencia en el éxito y crecimiento sostenido de una
empresa. Vidaurre (2020) destaca que la correcta utilizaciéon de instrumentos de
financiamiento, tanto de renta fija como variable, ha sido clave en el desempefio financiero
de empresas como Leche Gloria S.A., donde se comprobé que el financiamiento mediante
deuda financiera, pasivos espontaneos y patrimonio tuvo un impacto significativo en el
incremento de los ingresos por ventas a lo largo de dos décadas. Este estudio, sustentado
en un analisis de regresion multiple, confirma que el uso estratégico de deuda financiera,
especialmente en periodos de expansién, resulta en una mayor tasa de crecimiento,

fortaleciendo la estructura financiera de la organizacion.

Por otro lado, Torres (2019) subraya la importancia de vincular la gestion eficiente
del financiamiento con la capacidad operativa de las empresas. En su analisis, concluye que
un 83% de los directivos encuestados reconocen que una gestion financiera adecuada no
solo facilita las inversiones necesarias para el desarrollo empresarial, sino que también
potencia la mejora continua de la organizacion, permitiéndole adaptarse a los cambios del

mercado y aprovechar oportunidades de crecimiento.
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Finalmente, Velezmoro (2021) aporta una perspectiva estratégica al destacar la
relacién entre el financiamiento y la competitividad empresarial. Segun sus hallazgos, una
planificacién financiera basada en un analisis periddico de los estados financieros y en el
uso de indicadores clave como el EBITDA, es fundamental para medir la rentabilidad y la
capacidad de generacién de caja. Esto no solo permite a las empresas ajustar sus estrategias
de crecimiento, sino que también las posiciona de manera mas solida frente a la

competencia, asegurando su sostenibilidad en el largo plazo.

Estos estudios coinciden en que el financiamiento adecuado no solo permite el
crecimiento, sino que es un factor determinante en la competitividad y permanencia de las
empresas en un entorno empresarial cada vez mas dindmico y desafiante. La gestion
eficiente de las fuentes de financiamiento se erige, por tanto, como un componente esencial
en la planificacion financiera, influyendo directamente en la capacidad de las empresas para

innovar, crecer y mantenerse competitivas.

En esta linea de analisis, Calderén (2019) introduce la titulizacién de activos como
una herramienta financiera alternativa clave en la gestién eficiente del financiamiento. Esta
estrategia permite a las empresas transformar sus activos inmovilizados en recursos liquidos
sin la necesidad de aumentar su nivel de endeudamiento. A través de la creacién de un
fideicomiso o fondo de inversion respaldado por cuentas por cobrar, las empresas pueden
emitir titulos de deuda o participacién para atraer a inversionistas. Este mecanismo no solo
ofrece una alternativa al crédito bancario tradicional, sino que también permite mejorar la
liquidez y capital de trabajo, lo que contribuye al desarrollo de una estructura financiera

mas solida y flexible.

El enfoque de Calderén (2013) refuerza la importancia de las decisiones financieras
efectivas en la eficiencia operativa de las empresas, especialmente en sectores como el
comercio, la industria y los servicios, dentro del marco de la economia social de mercado.
Su estudio revela que el 98% de los encuestados percibe que una gestiéon adecuada de las
decisiones de financiamiento mejora la eficiencia organizativa, mientras que el 97% esta de
acuerdo en que la economia de libre competencia ofrece un entorno favorable para que las
empresas mantengan su competitividad. Hstas decisiones financieras abarcan
principalmente tres areas clave: financiamiento, inversiéon y distribucion de dividendos,

todas ellas fundamentales para la sostenibilidad y el crecimiento empresarial.
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Uno de los puntos mas destacados por Calderén es la importancia de realizar un
analisis exhaustivo antes de tomar cualquier decision financiera. No es suficiente contar con
el capital o los recursos disponibles; los directores, gerentes y ejecutivos deben evaluar
cuidadosamente tanto las variables internas como las externas que podrian influir en el
desempefio de la empresa. El proceso de toma de decisiones debe estar fundamentado en
un conocimiento profundo de la situacion econémica y del mercado, asi como en una clara

comprension de los objetivos estratégicos de la organizacion.

Calderén también enfatiza la necesidad de distinguir entre dos grandes categorias de
decisiones financieras: las decisiones de inversion y las de financiamiento. En el caso de las
primeras, es crucial determinar hacia dénde se destinaran los recursos disponibles para
obtener el mayor rendimiento futuro. En cuanto a las decisiones de financiamiento, estas
involucran la evaluaciéon de las mejores opciones para obtener capital, ya sea a través de
deuda, emision de acciones 0o, como mencionaba anteriormente, titulizaciéon de activos.
Estas decisiones, si se toman de manera informada y estratégica, no solo pueden
incrementar la rentabilidad de la empresa, sino también fortalecer su posicion en el

mercado y asegurar su sostenibilidad a largo plazo.

Este analisis detallado de Calderén refuerza la idea de que la gestion financiera no
se limita a decisiones momentaneas o reactivas, sino que debe ser vista como un proceso
continuo de planificacién y evaluacién, donde cada decisién, desde la asignaciéon de
recursos hasta la distribucion de dividendos, tiene un impacto directo en el futuro de la
empresa. Asi, el éxito financiero depende de la capacidad de tomar decisiones bien
fundamentadas, que no solo respondan a las necesidades actuales, sino que también

impulsen el crecimiento y la competitividad a largo plazo.

En este contexto de andlisis, Cardoza (2013) resalta la necesidad de una direccién
financiera eficiente como herramienta fundamental para mejorar la efectividad de las
empresas en términos de logro de metas, objetivos y mision. A través de la implementacion
de politicas, estrategias y procesos que faciliten la obtencién de financiamiento en distintos
plazos, las empresas pueden acceder a los recursos necesarios para fortalecer su capital de
trabajo y realizar inversiones en bienes de capital. Segun sus conclusiones, la direcciéon y
gestién financiera no solo permiten obtener financiamiento, sino que también son clave

para minimizar riesgos, mejorar la rentabilidad y facilitar el logro de los objetivos
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empresariales, particularmente en el sector comercio de Lima Metropolitana. Estas
practicas financieras posibilitan tanto la gestion del capital corriente como no corriente,
optimizando la estructura financiera y aumentando la capacidad competitiva de las micro y

pequenas empresas.

Por su parte, Infante (2013) aborda la gestion empresarial desde una perspectiva
mas amplia, enfocandose en la falta de crecimiento como uno de los principales problemas
que enfrentan las empresas. En su estudio, identifica que este estancamiento es el resultado
de una falta de economia, eficiencia y efectividad, asi como de la ausencia de una mejora
continua en las operaciones. Infante enfatiza que la gestion empresarial debe ser vista como
un proceso integral que abarca la planeacién, organizacidn, ejecucion y control de las
actividades empresariales. L.as empresas que implementan un modelo de gestiéon sélido y
estructurado, que incluye politicas y estrategias claras, tienen mayores probabilidades de
alcanzar sus objetivos financieros y operativos. La correcta aplicacion de estos modelos de
gestion también facilita el acceso al financiamiento tanto propio como externo, lo que a su

vez impulsa las inversiones necesarias para generar rentabilidad.

Challco (2013) se enfoca en la mejora continua de las pymes del sector comercio y
sostiene que la gestion empresarial efectiva es un factor crucial para lograr este objetivo. Su
estudio revela que un 90% de los encuestados esta de acuerdo en que un modelo de gestion
empresarial efectiva facilita la formulacion de estrategias y la toma de decisiones
informadas, promoviendo asi la mejora continua. A través de un proceso gerencial bien
estructurado que incluya la planeacién, organizacion, direccién, coordinacion y control, las
pymes pueden alcanzar mayores niveles de eficiencia y competitividad. Ademas, el 96% de
los encuestados acepta que la implementacién de decisiones orientadas a la economia,
eficiencia y efectividad puede mejorar significativamente la competitividad, lo que les
permite a estas empresas imponerse en términos de costos, ventas y rentabilidad frente a

sus competidores.

Challco argumenta que la competitividad empresarial es el resultado de una gestion
orientada hacia la mejora continua, y que reducir costos, incrementar ventas y aumentar la
rentabilidad son objetivos alcanzables cuando se cuenta con un modelo de gestion
empresarial eficaz. Este modelo debe estar basado en un proceso sistémico que integre

procedimientos y técnicas de gestion generalmente aceptadas, lo que permitira a las

Felix Pefia Cuellar, Julian Monrroy Aime, Justo Rueda Peves, William Enrique Cruz Gonzales,

20

Freddy Roque Fonseca Chavez, Gina Maribel Castillo Huaman, Oscar Luis Fonseca Sanchez,
Felix Romero Limachi, Julia Paola Herniandez-Celis Vallejos, Domingo Hernandez Celis



Decisiones de financiamiento para el desarrollo empresarial

empresas del sector comercio no solo mantenerse en el mercado, sino también crecer y
consolidarse. De este modo, la gestion empresarial efectiva se convierte en un motor clave
para el desarrollo y la sostenibilidad de las empresas en un entorno cada vez mas

competitivo y desafiante.

Buendia (2015), evalda la economia, eficiencia, efectividad, productividad y
competitividad de las empresas de confecciones, con el proposito de buscar mercados
internacionales. En este trabajo se logré los siguientes resultados: el 95% de los
encuestados acepta que la competitividad es una urgencia en las pequefas empresas de
confecciones; el 96% acepta que la estructura 6éptima del capital financiero de las pequefias
empresas facilita el desarrollo de las inversiones y contribuye a la competitividad. De
manera mas especifica las decisiones financieras en las empresas deben ser tomadas sobre:
inversiones en planta y equipo; inversiones en el mercado de dinero o en el mercado de
capitales; inversioén en capital de trabajo; busqueda de financiamiento por capital propio o
por capital ajeno (deuda); busqueda de financiamiento en el mercado de dinero o en el
mercado de capitales. Cada una de ellas involucran aspectos aun mas especificos, como,
por ejemplo: decisiones sobre el nivel de efectivo en caja o sobre el nivel de inventarios. Es
necesario estudiar las diferentes interrelaciones existentes entre estos dos grandes tipos de

decisiones financieras.

En este marco siempre se toma decisiones. La toma de decisiones siempre debe de
ser racionales y no emotivas o intuitivas, esto se refiere a que debe de existir siempre un
analisis previo y no seguir a las famosas corazonadas o presentimientos. La racionalidad se
encuentra fundamentada en un conjunto de conceptos o axiomas que son formados en
base al nivel de instruccion recibida, la educacién y de la experiencia que se haya tenido. Es
por esta razén que, para tomar decisiones de indole financiera y sustentarlas se debe de
tener un conocimiento de finanzas. Por esto debemos primeramente comprender que son
las finanzas, a que nos referimos con costo de oportunidad, cual es el valor del dinero en el

tiempo y saber analizar los estados financieros.

Zapata (2015), analiza la gestién financiera y su contribuciéon en el desarrollo de las

pymes. Se considera que la gestién financiera abarca las decisiones de financiamiento,
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decisiones de inversion y las decisiones de dividendos. Se considera que el desarrollo de las
pymes abarca la eficiencia, efectividad, productividad y mejora continua empresarial. El
93% de los encuestados acepta que la gestion financiera facilita el desarrollo empresarial. El
97% acepta que las decisiones de financiamiento adecuadas contribuyen a tener inversiones
con alta rentabilidad. Se denomina gestiéon financiera (o gestion de movimiento de fondos)
a todos los procesos que consisten en conseguir, mantener y utilizar dinero, sea fisico
(billetes y monedas) o a través de otros instrumentos, como cheques y tarjetas de crédito.
La gestion financiera es la que convierte a la visién y misién en operaciones monetarias.
Son funciones la determinaciéon de las necesidades de recursos financieros: planteamiento
de las necesidades, descripcion de los recursos disponibles, prevision de los recursos
liberados y calculo de las necesidades de la financiacién externa. La consecucion de
financiacion segun su forma mas beneficiosa: teniendo en cuenta los costes, plazos y otras
condiciones contractuales, las condiciones fiscales y la estructura financiera de la empresa.
La aplicacion juiciosa de los recursos financieros, incluyendo los excedentes de tesoreria:
de manera a obtener una estructura financiera equilibrada y adecuados niveles de eficiencia
y rentabilidad. El andlisis financiero: incluyendo bien la recoleccidn, bien el estudio de
informacién de manera a obtener respuestas seguras sobre la situacion financiera de la

empresa. El andlisis con respecto a la viabilidad econémica y financiera de las inversiones.

La forma que adopta la estructura de una empresa tiene que ver, con su tamafio. Si
la empresa es grande, la importancia del tema financiero es determinante, entonces se
incluira en el organigrama la funcién de un gerente financiero o gerente administrativo-
financiero. El gerente financiero es aquella persona que pone en gestiéon financiera las
decisiones enunciadas en la estrategia, a partir de la vision y misién de la empresa. Esta es
su funcién como gerente y estratega. De esta gerencia o jefatura dependera el area de
Tesoreria, donde se custodian los fondos que estan en el poder de la empresa (antes de que
se apliquen como pagos o se depositen). Del area de Tesoreria depende la de Cobranzas,
donde se producen todos los ingresos. Existe también el area de pago o Cuentas a pagar,
que se ocupa de recibir la documentacion requerida para realizar un pago, verificar que
corresponda y requerir las autorizaciones correspondientes. También suele haber un area
de presupuesto financiero o Control presupuestario, que es el sector que convierte a la

gerencia financiera en una gerencia de estrategia. Aqui es donde se analiza la posicién
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financiera de la empresa y se surgieren las mejores opciones de requerir fondos o de

invertirlos.

Mendoza (2015) pone el foco en la gestion eficiente de las inversiones y el
financiamiento como una solucién clave para que las empresas del sector comercio puedan
alcanzar altos niveles de eficiencia, eficacia, economia, productividad y competitividad. Su
estudio muestra que el 98% de los encuestados considera que la gestion financiera
estratégica es fundamental para la competitividad empresarial, mientras que el 95% esta de
acuerdo en que la gestiéon financiera implica decisiones cruciales en areas como la
economfia, la eficiencia, la efectividad y la mejora continua. En este sentido, Mendoza
resalta la importancia de un gestor financiero dentro de la empresa, cuya responsabilidad es
administrar los recursos disponibles, asegurando que estos sean suficientes para cubrir los
gastos operativos y garantizar el correcto funcionamiento de la organizacién. De esta
manera, el gestor financiero tiene un papel central en la toma de decisiones que no solo
mantienen la empresa en marcha, sino que también la proyectan hacia un crecimiento

sostenible.

A su vez, Angeles (2015) explora con minuciosidad cémo el analisis de indicadores
financieros como la liquidez, la solvencia y la rentabilidad es esencial para la toma de
decisiones de financiamiento efectivas. Segin su estudio, el 90% de los encuestados
reconoce que el analisis financiero adecuado impacta directamente en las decisiones
optimas que conducen a la competitividad y al crecimiento de las pymes. En este contexto,
las ratios financieras se convierten en herramientas indispensables para evaluar el estado
econémico de una empresa. Estas ratios permiten cuantificar aspectos clave del
rendimiento empresarial y se utilizan tanto por gerentes como por inversionistas y
acreedores para realizar comparaciones entre empresas, industrias o periodos de tiempo.
Angeles detalla que existen distintos tipos de ratios, como las de liquidez, que miden la
capacidad de una empresa para hacer frente a sus deudas, y las de rentabilidad, que evaltan

la eficiencia con la que se gestionan los activos y gastos para generar beneficios.

Las ratios financieras no solo proporcionan una vision clara del estado actual de
una empresa, sino que también permiten realizar proyecciones estratégicas sobre su
evolucion futura. Un aspecto clave en su utilizacion es que ofrecen una base sélida para la

toma de decisiones racionales en lugar de basarse en intuiciones o percepciones subjetivas.
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Por ejemplo, el Price to Earnings Ratio (P/E), utilizado para evaluar la relacion entre el
precio de las acciones de una empresa y sus beneficios, es una herramienta critica para los
inversores que desean comparar el rendimiento esperado de una inversiéon con otras
opciones, como los bonos. Al ofrecer una base cuantitativa, las ratios permiten a las
empresas y sus stakeholders tomar decisiones informadas que optimicen tanto el

rendimiento financiero como su posiciéon competitiva en el mercado.

En esta misma linea, Rubio (2019) subraya que el desarrollo empresarial
competitivo es un objetivo supremo para cualquier empresa. Para lograrlo, las
organizaciones deben no solo ser eficientes, efectivas y productivas, sino también estar en
un proceso constante de mejora continua. Rubio argumenta que, para competir con éxito
en mercados tanto locales como internacionales, las empresas deben adoptar politicas que
les permitan imponerse sobre otras similares. Sin embargo, su estudio también revela un
desafio importante: las politicas gubernamentales en Perd no apoyan de manera suficiente
el desarrollo econémico-financiero de las empresas, limitando su competitividad. Segtin
Rubio, las normas tributarias actuales no fomentan de manera significativa el crecimiento
empresarial, y los programas de financiamiento gubernamentales son insuficientes para
respaldar adecuadamente a las empresas, especialmente en su proyecciéon hacia mercados

internacionales.

De este modo, el analisis de Rubio sefala la necesidad de un entorno politico y
fiscal mas favorable para que las empresas puedan aprovechar su potencial y desarrollarse
competitivamente. La falta de respaldo desde el ambito gubernamental limita la capacidad
de las empresas para crecer y competir en un escenario global, lo que pone de relieve la
importancia de implementar politicas publicas que promuevan la innovacion, la inversién y
el financiamiento accesible. Para las empresas, contar con un marco normativo adecuado
puede marcar la diferencia entre sobrevivir en un entorno altamente competitivo o

prosperar y expandirse en mercados internacionales.

En resumen, tanto Mendoza como Angeles y Rubio coinciden en que la gestion
financiera eficiente y estratégica es crucial para el éxito de las empresas, ya que abarca desde
el manejo adecuado de los recursos hasta el analisis financiero profundo que sustenta las
decisiones clave. Ademas, Rubio afiade una dimensioén critica al destacar cémo las politicas

gubernamentales y fiscales juegan un papel determinante en la capacidad de las empresas
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para desarrollarse y ser competitivas a nivel global. Para las organizaciones, la combinacion
de una sélida gestion financiera interna y un entorno externo favorable es lo que permitira

alcanzar un desarrollo empresarial sostenido y competitivo en el largo plazo.

Rucoba y Olivera (2019) sostienen que una gestion eficiente del financiamiento es
fundamental para identificar las mejores fuentes de ingresos y asegurar la sostenibilidad de
las empresas a través de negociaciones ventajosas. Este enfoque incluye la optimizacion del
uso de instrumentos de renta variable, renta fija y financiamiento bancario, elementos clave
en el éxito financiero de una organizacién. Sin embargo, para que esta gestiéon tenga un
impacto real en el crecimiento y desarrollo empresarial, es imprescindible la
profesionalizacion del area financiera. Esta profesionalizacion no solo abarca una mayor
especializacion en la toma de decisiones estratégicas, sino también la mejora en la
administracion del capital de trabajo operativo, lo que permite a las empresas cubrir sin
problemas sus necesidades diarias. Un aspecto clave de esta gestiéon eficiente es el
financiamiento espontaneo de proveedores, que, al reducir tanto los costos como los

riesgos, facilita el crecimiento econémico y fortalece el desarrollo empresarial.

Cabrera y Mateo (2016) refuerzan esta idea al sefialar que las fuentes de
financiamiento son la base del crecimiento y desarrollo econémico de las empresas,
siempre y cuando se gestionen de manera eficiente. Un financiamiento bien equilibrado
entre fuentes bancarias, bursatiles, a corto, mediano y largo plazo, tanto internas como
externas, es crucial para alcanzar los objetivos estratégicos de la empresa. En su estudio,
evidencian que existe una relacion directa entre las fuentes de financiamiento y el
crecimiento empresarial, confirmada por un 89% de regresion simple. Cabrera y Mateo
también subrayan que el crecimiento econémico y el desarrollo empresarial son fruto de la
eficiencia, productividad y mejora continua, elementos que son pilares fundamentales para
alcanzar la efectividad empresarial. De este modo, las decisiones de financiamiento no solo
determinan la sostenibilidad a corto plazo, sino que también configuran la capacidad de las

empresas para expandirse y evolucionar.

En un enfoque complementario, Zavala (2019) resalta que, ademas de contar con
politicas sélidas, las empresas deben disefiar e implementar estrategias asociativas eficientes
que las conduzcan hacia un desarrollo competitivo sostenido. Este enfoque estratégico no

solo les permite atraer y retener la preferencia de los clientes, sino también asegurar su
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permanencia en el mercado a largo plazo. Segiin Zavala, el desarrollo empresarial se basa en
una gestion eficiente que permita a las organizaciones diversificarse en nuevas unidades
econémicas y optimizar su eficiencia operativa. Al elevar su productividad y fomentar la
mejora continua, las empresas pueden alcanzar altos estandares en liquidez, solvencia y
rentabilidad. Estos indicadores, junto con una gestién financiera eficiente, proporcionan

una base solida para la competitividad empresarial en un entorno dinamico y globalizado.

Por su parte, Porras (2019) introduce una perspectiva innovadora al destacar el
papel que juega la administracion eficiente, apoyada por el uso del big data, como una
herramienta poderosa para facilitar el desarrollo competitivo de las empresas. Porras
argumenta que el desarrollo empresarial no es un proceso pasivo; requiere de una gestion
proactiva y efectiva que considere tanto la direccion estratégica como el control empresarial
como fases cruciales. El uso de big data permite a las empresas no solo gestionar grandes
volumenes de informacion, sino también identificar patrones y tendencias que pueden
informar decisiones estratégicas, mejorando su competitividad. Ademas, Porras subraya
que el desarrollo empresarial se materializa cuando las empresas tienen acceso a mercados
mediante mecanismos que faciliten la asociatividad empresarial, las compras corporativas y
la mejora en los indicadores clave de gestion. Este enfoque integrador, que incluye tanto
estrategias tecnologicas como modelos de gestion colaborativos, es esencial para las

empresas que buscan destacarse en mercados competitivos.

Asi, las ideas de Rucoba, Olivera, Cabrera, Mateo, Zavala y Porras convergen en un
punto central: la gestioén financiera y empresarial eficiente es el nicleo del crecimiento y
desarrollo empresarial. Desde la identificacion de fuentes de financiamiento hasta la
implementaciéon de estrategias tecnolégicas avanzadas como el big data, todas estas
herramientas y enfoques son fundamentales para que las empresas no solo sobrevivan, sino
que prosperen en un entorno cada vez mas competitivo. El desarrollo empresarial
sostenible se basa en una gestiéon financiera sélida, una vision estratégica clara y la
capacidad de adaptarse continuamente a las exigencias del mercado. Estos elementos
permiten a las organizaciones avanzar hacia una competitividad real y duradera, superando

los desatios del presente y asegurando su futuro en el mercado global.

Ahora, a continuacién, se abordaran las tesis internacionales que respaldan y

complementan los estudios previamente analizados. Estas investigaciones ofrecen una
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perspectiva mas amplia sobre la gestion financiera y las decisiones estratégicas que
impactan el crecimiento y la competitividad de las empresas en un contexto global. A través
de sus hallazgos, se reafirma la importancia de la toma de decisiones financieras 6ptimas y
bien fundamentadas como factores clave para el desarrollo empresarial sostenible en

mercados altamente competitivos.

Herrera (2014) ofrece un enfoque profundo sobre la importancia de las decisiones
de financiamiento como eje central en el desarrollo empresarial dentro de un mercado
competitivo. Su investigacion revela que el 91% de los encuestados esta de acuerdo en que
la correcta toma de decisiones financieras facilita el crecimiento de las empresas al
optimizar el uso de los recursos disponibles. Ademas, el 93% resalta que estas decisiones
no solo impactan la economia de las empresas, sino que también promueven la eficiencia y
la efectividad en sus operaciones. De manera ain mas reveladora, el 97% de los
encuestados seflala que las decisiones de financiamiento adecuadas son cruciales para

fomentar la competitividad en un mercado dinamico y en constante cambio.

El financiamiento, tal como lo describe Herrera, es un proceso continuo y
estratégico que toda empresa debe enfrentar. Estas decisiones no son triviales, ya que
pueden determinar la viabilidad y el futuro financiero de la organizacién. En el ambito de la
administraciéon financiera, cada decision tiene un impacto directo en la estructura de la
empresa, pues el financiamiento define como se gestionan y distribuyen los recursos. La
administracion financiera, vista como una funcién integral dentro de la gestion empresarial,
implica planificar, obtener y utilizar los fondos necesarios para maximizar el valor de la
empresa. Estas decisiones no solo afectan la estabilidad presente, sino también las

oportunidades de crecimiento y expansion a largo plazo.

Las decisiones de financiamiento se toman en mercados financieros, y aqui es
donde la empresa debe evaluar cudl de estos mercados es el mas apropiado para financiar
sus proyectos. Herrera distingue entre el mercado de dinero, el mercado de capitales y el
mercado de futuros o derivados, aunque en muchas realidades empresariales las opciones
se limitan a los dos primeros. El mercado de dinero, generalmente enfocado en el corto
plazo, y el mercado de capitales, con un horizonte a largo plazo, son los segmentos mas

frecuentemente utilizados. Esta distincion es clave para disefiar una estructura financiera
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equilibrada, combinando de manera O6ptima los recursos propios con la deuda, y

configurando asi la base financiera que permitira a la empresa prosperar en el tiempo.

Por su parte, Andrade (2014) se centra en la importancia de tener una estructura de
capital adecuada que permita a las empresas adquirir los bienes y derechos necesarios para
cumplir con su misién institucional. En un entorno empresarial tan competitivo como el
chileno, Andrade destaca que el 90% de los encuestados considera que la administracion
financiera competitiva solo puede lograrse mediante decisiones de financiamiento efectivas,
alineadas con las metas y objetivos de la empresa. Ademas, el 89% de los encuestados
subraya que las decisiones financieras deben estar bien informadas y tomarse en el

momento oportuno para facilitar el desarrollo empresarial.

En este sentido, Andrade sugiere que las empresas no solo deben centrarse en
obtener financiamiento, sino en gestionar de manera proactiva su estructura de capital para
asegurar la continuidad y competitividad en el mercado. Las decisiones bien fundamentadas
permiten a las empresas no solo mantenerse a flote, sino también posicionarse

estratégicamente para el éxito a largo plazo.

Finalmente, Jiménez (2014) proporciona un enfoque integral sobre las decisiones de
financiamiento, inversion, dividendos y gestion de riesgos, explicando como estos aspectos
estan interrelacionados y son fundamentales para la optimizacién empresarial. Segin sus
conclusiones, las decisiones de financiamiento no solo son esenciales por si mismas, sino
que también facilitan y condicionan las decisiones de inversion. Del mismo modo, las
decisiones de inversién influyen directamente en la rentabilidad de la empresa, ya que
impactan las decisiones sobre dividendos. Ademas, Jiménez subraya que la gestion
adecuada de los riesgos empresariales tiene un efecto positivo en la rentabilidad y en la
toma de decisiones sobre dividendos, lo que resalta la importancia de un enfoque integrado

y estratégico en la gestion financiera.

El trabajo de Jiménez deja claro que las decisiones financieras no deben verse de
manera aislada; mas bien, deben ser consideradas como parte de un ecosistema
interconectado que influye en todos los aspectos de la gestion empresarial. La correcta

administracion de estas variables permite a las empresas no solo optimizar sus operaciones,
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sino también posicionarse competitivamente en el mercado, asegurando una rentabilidad

sostenible y eficiente a largo plazo.

En conjunto, Herrera, Andrade y Jiménez pintan un panorama detallado y
matizado de cémo las decisiones de financiamiento son fundamentales para el crecimiento,
desarrollo y optimizacion de las empresas. Desde la planificacién y ejecucion de estas
decisiones hasta la gestion de riesgos y la distribucion de dividendos, cada aspecto esta
intrinsecamente vinculado al éxito empresarial. La clave radica en una administracion
financiera informada, estratégica y orientada hacia la sostenibilidad, que permita a las

organizaciones adaptarse y prosperar en un entorno empresarial cada vez mas competitivo.

Heredia (2014) ofrece un analisis exhaustivo sobre los factores que determinan la
efectividad de las empresas espafolas y, posteriormente, profundiza en cémo esta
efectividad influye en su competitividad en el mercado. En su estudio, Heredia define la
efectividad como la capacidad de una empresa para alcanzar sus metas, objetivos y cumplir
con su misién organizacional. Es decir, la efectividad empresarial se refiere a la habilidad de
la empresa para lograr sus propoésitos con los recursos y herramientas disponibles,

optimizando cada aspecto de su operacion.

La competitividad, por su parte, es descrita como la capacidad de una empresa no
solo de ofrecer productos o servicios de calidad, sino también de imponerse a su
competencia en los mercados locales e internacionales. Este enfoque refleja la importancia
de mantener estandares de calidad superiores, los cuales permiten a la empresa destacarse
en un entorno donde la oferta de productos y setrvicios es diversa y cada vez mas exigente.
Heredia establece una clara interrelaciéon entre estos conceptos, donde la economia
empresarial, entendida como la gestion racional y eficiente de los recursos, es el primer
paso hacia la eficiencia operativa. La eficiencia, a su vez, impulsa la efectividad empresarial,
y, finalmente, estos tres factores juntos—economia, eficiencia y efectividad—contribuyen

de manera decisiva a la competitividad.

Una de las conclusiones mas significativas del estudio es que solo aquellas empresas
que logran ser competitivas pueden asegurar la continuidad en el desarrollo de sus
actividades. Este hecho es esencial no solo para el éxito a corto plazo, sino también para

garantizar la sostenibilidad a largo plazo en mercados dinamicos y cambiantes. Heredia

Felix Pefia Cuellar, Julian Monrroy Aime, Justo Rueda Peves, William Enrique Cruz Gonzales,

29

Freddy Roque Fonseca Chavez, Gina Maribel Castillo Huaman, Oscar Luis Fonseca Sanchez,
Felix Romero Limachi, Julia Paola Herniandez-Celis Vallejos, Domingo Hernandez Celis



Decisiones de financiamiento para el desarrollo empresarial

subraya que la competitividad genera un circulo virtuoso de confianza entre todos los
actores involucrados en el ecosistema empresarial: desde los directivos y empleados, hasta
los inversionistas, clientes, proveedores, acreedores y otros agentes econémicos. Cuando
una empresa demuestra que puede competir efectivamente, no solo asegura su lugar en el
mercado, sino que también fortalece sus relaciones con todos estos grupos, lo que a su vez

potencia su crecimiento y estabilidad.

El analisis de Heredia pone de manifiesto que la competitividad no es un estado
estatico, sino un proceso continuo que requiere una combinacién de elementos bien
gestionados. Las empresas deben mantener una economia sélida que optimice el uso de sus
recursos, buscar constantemente la eficiencia en sus operaciones y lograr la efectividad a
través del cumplimiento de sus objetivos estratégicos. Todo esto culmina en una
competitividad sostenida que les permite sobrevivir y prosperar en mercados locales e

internacionales.

Este estudio resalta como la competitividad empresarial no es simplemente el
resultado de una mejor oferta de productos o servicios, sino el reflejo de una gestion
financiera y operativa eficiente y efectiva. La confianza que genera en su entorno permite a
las empresas no solo retener a sus actuales clientes y socios, sino atraer nuevas
oportunidades, lo que asegura su evolucién y crecimiento en un entorno de mercado que

exige mejoras continuas y capacidad de adaptacion.

En este sentido, Heredia nos muestra que, para que una empresa espafola—o de
cualquier otro pais—pueda competir en un mercado globalizado, debe primero consolidar
su efectividad interna. Esto implica gestionar sus recursos de manera eficiente, cumplir con
sus objetivos estratégicos y asegurar que todos los aspectos de su operacion trabajen en
armonia para alcanzar sus metas a largo plazo. Solo asi podra proyectarse como una
entidad confiable y competitiva en el contexto internacional, capaz de mantenerse y crecer

en un mercado en constante cambio.
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Concepto y objetivos del financiamiento

El financiamiento es un pilar esencial para el funcionamiento y crecimiento de
cualquier organizacion. Se refiere al proceso de obtener recursos econémicos que permitan
a las empresas llevar a cabo sus operaciones, realizar inversiones estratégicas y asegurar su
sostenibilidad en el mercado. Este concepto abarca una amplia gama de instrumentos y
fuentes que van desde la emision de deuda y la captacion de capital propio, hasta la gestion

de recursos obtenidos a través de financiamiento bancario o bursatil.

El objetivo principal del financiamiento es dotar a las empresas de los fondos
necesarios para cubrir tanto sus necesidades operativas inmediatas como sus inversiones a
largo plazo, con el fin de maximizar su valor en el mercado. Sin embargo, sus metas van
mas alla del simple acceso a los recursos; también implica asegurar que estos se obtengan
de manera eficiente, minimizando los costos asociados y el riesgo financiero. Ademas, el
financiamiento busca optimizar el uso de los fondos para generar rentabilidad, contribuir al
crecimiento sostenible de la empresa y, en dltima instancia, garantizar su competitividad en

un entorno econdmico dinamico.

En este capitulo se exploraran los diferentes tipos de financiamiento disponibles
para las empresas, asi como los objetivos que persiguen al acceder a estas fuentes de capital.
A través de este analisis, se entenderd cémo las decisiones de financiamiento no solo
influyen en la capacidad operativa de una empresa, sino también en su estructura financiera,

su capacidad de expansion y su posicionamiento competitivo en el mercado.
Teorias generales relacionadas con el tema

Teoria general de la economia

Segun Aguilar (2013), la economia, como ciencia, tiene una conexion intrinseca con
todo tipo de empresas, ya que su campo de estudio abarca los bienes y servicios, desde su
produccioén hasta su consumo, a través de las dinamicas de oferta y demanda. La economia
examina la manera en que se generan rentas y los costos que las empresas y agentes
econémicos deben asumir. Dentro de este vasto espectro de estudio, la teorfa econémica
surge como un conjunto de hipétesis o modelos que buscan explicar diversos aspectos de

la realidad econémica, proporcionando un marco para comprender y analizar los
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fenémenos econémicos. En este contexto, se distinguen dos grandes enfoques en la teorfa

econdémica: la Microeconomia y la Macroeconomia.
Microeconomia:

La microeconomia se enfoca en el estudio del comportamiento econémico de los
agentes individuales: los consumidores, las empresas, los trabajadores y los inversores, asi
como en el analisis de los mercados donde estos agentes interactian. Este campo busca
entender cémo estos actores toman decisiones con el fin de alcanzar sus objetivos
particulares, como maximizar su utilidad o beneficios. Los pilares fundamentales en los que
se sustenta el analisis microeconémico son los bienes, los precios, los mercados y los

agentes econémicos.

Un concepto clave dentro de la microeconomia es el modelo de oferta y demanda,
que describe como los precios fluctian en funcién del equilibrio entre la disponibilidad de
un producto (oferta) y los deseos de los consumidores con poder adquisitivo (demanda).
Este modelo, aunque simplificado, provee una base sélida para entender como se forman
los precios en un mercado competitivo. L.a microeconomfia, sin embargo, no se limita a este
unico enfoque; es una disciplina compleja que abarca diversas teorias interrelacionadas,
como la teorfa del consumidor, la teorfa de la demanda, la teorfa del productor y la teorfa de

los mercados financieros.

Cada una de estas teorfas ofrece una perspectiva especifica, pero ninguna puede
considerarse en aislamiento, ya que las decisiones tomadas por un agente econdémico
afectan, de manera directa o indirecta, las decisiones y resultados de los demas. Por
ejemplo, las empresas no sélo proveen bienes y servicios, sino que también demandan
insumos y mano de obra para producitlos, lo que refleja una interdependencia constante

entre las partes que integran la economia.

La microeconomia también incluye la incorporaciéon de herramientas matematicas y
modelos que ayudan a representar y prever el comportamiento de los agentes econémicos.
No obstante, es importante resaltar que las conclusiones derivadas de estos modelos
dependen del cumplimiento de ciertos supuestos tedricos. Si estos supuestos, a menudo
muy restrictivos o idealizados, no se cumplen en la practica, las predicciones del modelo

pueden no ser del todo precisas.
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Una de las contribuciones mas notables al estudio microeconémico en tiempos
recientes es la teorfa de juegos. Esta teoria, que proviene del ambito matematico, analiza
como la interaccion entre diferentes agentes, cuyas decisiones afectan mutuamente sus
resultados, puede influir en sus estrategias y comportamientos. La teorfa de juegos se ha
utilizado con éxito para entender fendmenos complejos como la competencia imperfecta y
los oligopolios en la teorfa de la produccién industrial, aportando un nuevo nivel de

sofisticacion al andlisis microecondmico.

Este enfoque nos recuerda que la economfia, lejos de ser una ciencia estatica, esta en
constante evolucion, adaptandose a las nuevas realidades y desafios que surgen tanto a nivel
individual como en la interaccién colectiva entre los distintos agentes que componen el

sistema economico.
Macroeconomia:

La macroeconomia, a diferencia de la microeconomia, amplia su alcance para
abarcar el estudio global de la economia. En lugar de enfocarse en agentes individuales, se
concentra en el andlisis del funcionamiento total del sistema econémico. Esta rama de la
economia examina aspectos agregados, como el volumen total de bienes y servicios
producidos por una nacién, el nivel general de ingresos, el empleo de los recursos
productivos y el comportamiento de los precios a gran escala. Estos indicadores
macroeconémicos proporcionan una vision holistica del bienestar econémico de una

sociedad.

El objetivo principal de la macroeconomia es comprender cémo estos elementos
interactian para influir en variables clave que determinan el nivel de vida de una poblacién.
Por ejemplo, una nacién con altos niveles de empleo, estabilidad de precios y crecimiento
econémico sostenible tiende a disfrutar de un mayor bienestar general. La macroeconomia
también sirve como herramienta para guiar la politica econémica, ayudando a los gobiernos
a tomar decisiones informadas que fomenten el crecimiento econémico, la estabilidad de

precios, la generacion de empleo y el equilibrio en la balanza de pagos.

Ademas, la macroeconomia ofrece un lente analitico para comprender la economia
de un pais especifico, permitiendo identificar los fenémenos que afectan su salud

econémica. Mientras la microeconomia desmenuza el comportamiento de consumidores,
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empresas y trabajadores, la macroeconomia explora la relaciéon entre estos actores a un

nivel agregado, y como sus interacciones moldean la economia en su conjunto.
Capitalismo:

El capitalismo, por su parte, es uno de los sistemas econémicos mas influyentes de
la historia moderna. Se caracteriza por la propiedad privada de los medios de produccién y
la libertad de los individuos y empresas para operar en mercados competitivos. Adam
Smith, considerado por muchos como el padre del capitalismo, senté las bases teéricas de
este sistema en su obra cumbre Investigacién sobre la naturaleza y causas de la riqueza de
las naciones (1776). En ella, Smith propuso que el interés personal, guiado por la "mano
invisible" del mercado, podia conducir no solo al beneficio individual, sino también al

bienestar de la sociedad en su conjunto.

La competencia entre los productores, la propiedad privada de los recursos
productivos (tierra y capital) y la soberania del consumidor son principios esenciales que
estructuran el sistema capitalista. .a competencia obliga a los productores a mejorar
continuamente la eficiencia y la calidad de los bienes y servicios que ofrecen, mientras que
los consumidores, al ejercer su derecho de eleccién, guian las decisiones de produccion.
Segin Smith, esta dinamica natural conduce al progreso econémico y al aumento del

bienestar social, sin necesidad de una intervenciéon gubernamental excesiva.

A lo largo del siglo XIX, el capitalismo evoluciond, consolidandose como el sistema
econémico dominante en las naciones industrializadas. En su version mas clasica, el
capitalismo postulaba un minimo control estatal sobre las actividades econémicas. La
intervencion del gobierno se limitaba a garantizar el respeto a la propiedad privada, la
defensa nacional y la ejecucién de contratos. Sin embargo, con el avance del siglo XX, esta
visién estrictamente laissez-faire del capitalismo se fue modificando, reconociéndose la
necesidad de cierta intervenciéon gubernamental para corregir desequilibrios y fallos del

mercado.
Capitalismo Moderno:

El capitalismo moderno, tal como lo conocemos hoy, surgié en gran parte gracias a

dos movimientos fundamentales ocurridos en la segunda mitad del siglo XVIII. Por un
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lado, los fisidcratas en Francia defendieron la existencia de un orden econémico natural
que no requeria de la intervencién estatal para mejorar las condiciones de vida de las
personas. Francois Quesnay, uno de sus principales exponentes, desarrollé en su Tableau
Economique (1758) una vision circular de la economia, donde los flujos de dinero y bienes
se retroalimentaban de manera autosuficiente. Aunque su analisis estaba centrado
principalmente en el sector agricola, sus ideas ayudaron a moldear el pensamiento

economico posterior.

Por otro lado, las ideas de Adam Smith influyeron enormemente en la transicion
hacia el capitalismo moderno, desafiando la doctrina mercantilista que entonces
predominaba. A diferencia de los fisidcratas, Smith no crefa que la agricultura fuera el tnico
sector productivo; su vision abarcaba la totalidad de la economia, incluyendo la industria y
el comercio. Propuso que la division del trabajo y la expansiéon de los mercados

internacionales abrian posibilidades ilimitadas para incrementar la riqueza de las naciones.

Estas corrientes de pensamiento no solo fueron fundamentales para el desarrollo
teorico del capitalismo, sino que también sentaron las bases ideoldgicas e intelectuales para
el surgimiento de la Revoluciéon Industrial. Este proceso transformador, iniciado en Gran
Bretafa a finales del siglo XVIII, introdujo la maquinaria y la energfa de vapor en la
produccion, reemplazando el trabajo manual y animal, lo que condujo a un espectacular

aumento en la capacidad productiva.

La Revoluciéon Industrial trajo consigo profundas transformaciones sociales y
econémicas. Surgieron grandes centros de produccidn, conocidos como fabricas, y una
nueva clase trabajadora que dependia de los salarios monetarios, ya que no posefan los
medios de producciéon. Esta mecanizacién del proceso productivo no solo permitié la

especializacion del trabajo, sino que también incrementé de manera significativa la

b

produccién y redujo los costos, lo que, a largo plazo, mejord los niveles de vida en los

paises que lideraron este proceso.

El capitalismo moderno no solo es el producto de las ideas de pensadores como
Adam Smith y los fisibcratas, sino también de las dinamicas industriales que transformaron
la economia global a partir del siglo XIX. Este sistema continda evolucionando,

adaptandose a los retos y oportunidades que plantea la economia mundial en constante
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cambio, siempre con la meta de equilibrar los intereses individuales con el bienestar

colectivo.
Liberalismo:

El liberalismo, como corriente doctrinal, ha sido uno de los pilares mas influyentes
en el desarrollo de las ideas econémicas, politicas y filoséficas del mundo moderno.
Fundamentado en la defensa y promocién de la libertad individual, el liberalismo sostiene
que el progreso de la sociedad debe ser una consecuencia directa del florecimiento de las
libertades personales. En este sentido, la doctrina liberal se configura como un espacio
donde la autonomia individual se convierte en el motor de los avances sociales, econémicos
y politicos. A lo largo de su evolucion, el liberalismo ha adoptado formas diversas,

adaptandose a los contextos histéricos en los que ha sido aplicado.

En sus origenes, muchos liberales no consideraban la democracia como el mejor
sistema de gobierno, ya que temfan que la participacion de las masas pudiera generar
inestabilidad politica o poner en riesgo la libertad individual, algo que consideraban
esencial. Sin embargo, con el tiempo, el liberalismo y la democracia llegaron a fusionarse,
compartiendo un objetivo comun: profundizar la libertad y garantizar una mayor
participacion en el orden social. De esta manera, el liberalismo evolucioné hacia un
pensamiento que busca el cambio social de manera gradual y flexible, en contraste con el
radicalismo, que aboga por transformaciones rapidas y profundas a través de la imposicion

de nuevas formas de autoridad.

A mediados del siglo XIX, el pensamiento liberal vivié un periodo de expansion y
consolidacion, particularmente debido al avance del constitucionalismo, la ampliacién del
derecho al voto y el incremento de la tolerancia politica. Las sociedades comenzaron a
aceptar la diversidad de ideas y a promover politicas que buscaban no solo la prosperidad
econdmica, sino también el bienestar general de los ciudadanos. En este contexto, Estados
Unidos emergié como un ejemplo para muchos pensadores liberales europeos, quienes
vefan en ese pais una sociedad que respetaba la pluralidad cultural, la igualdad entre sus

ciudadanos y que promovia un amplio sentido del sufragio.

No obstante, el liberalismo también enfrentd importantes desafios durante este

periodo, particularmente en su relacién con la democracia y el desarrollo econémico. Uno
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de los criticos mas destacados fue el filésofo francés Jean-Jacques Rousseau, quien, aunque
democrata en su esencia, no compartia plenamente los principios liberales. Rousseau
rechazaba la idea de que el progreso social se basara Gnicamente en la acciéon de grupos
privados y voluntaristas, que muchos liberales consideraban esenciales para el avance de sus
ideales. Al mismo tiempo, otros liberales prominentes, como John Locke y Voltaire,
desconfiaban de la extension del sufragio universal. Para ellos, la participaciéon politica
debia estar limitada, ya que temian que las clases populares no compartieran los valores

fundamentales del liberalismo, como la libertad individual y el pluralismo.

Esta tension entre el liberalismo y la democracia fue una de las principales causas de
la crisis del pensamiento liberal en el siglo XIX. Muchos liberales de la época consideraban
que las masas, en lugar de ser defensoras de la libertad, eran mas bien hostiles a la misma,
lo que llevé a una vision mas elitista del liberalismo. En lugar de promover la igualdad en la
participacién politica, estos pensadores liberales se centraron en proteger los valores

individuales dentro de una estructura social y politica mas aristocratica.

Con el tiempo, los movimientos liberales mas tradicionales fueron desplazados por
grupos mas radicales, como los socialistas, que adoptaron la posicién de reformadores
sociales. Estos nuevos movimientos abogaban por cambios mas profundos y estructurales
en la sociedad, a menudo en oposicién directa a los principios de la propiedad privada y la
libertad de mercado que el liberalismo habia defendido histéricamente. Sin embargo, el
liberalismo no desaparecid; al contrario, continué evolucionando y adaptandose a los
nuevos desafios que presentaba la modernidad, consolidandose como una ideologia

flexible, capaz de renovarse sin perder su esencia.
Neoliberalismo y Liberalismo Contemporaneo:

En el siglo XX, el liberalismo experimenté una renovacion bajo el nombre de
neoliberalismo, un término que ha sido objeto de diversas interpretaciones y aplicaciones.
El neoliberalismo, al igual que su predecesort, se fundamenta en la promocién de la libertad
individual y la economia de mercado. Sin embargo, en esta nueva version, el énfasis se
coloca atn mas en la reduccién del papel del Estado en la economia, defendiendo una
minima intervenciéon gubernamental en los mercados y promoviendo politicas de

desregulacion y privatizacion.
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A nivel politico, el neoliberalismo ha defendido la democracia como el sistema ideal
para garantizar las libertades individuales. Sin embargo, esta postura no siempre ha sido
coherente con la practica, ya que en algunos casos se ha acusado al neoliberalismo de
fomentar politicas que benefician principalmente a las élites econémicas en detrimento de
las clases populares. Esta contradiccion ha generado un debate constante sobre los limites

del liberalismo y su capacidad para promover una verdadera igualdad de oportunidades.

Hoy en dfa, el liberalismo sigue siendo una fuerza influyente en el pensamiento
politico y econémico, aunque su forma contemporanea refleja una mayor conciencia sobre
la necesidad de equilibrar las libertades individuales con la justicia social. El desafio de
encontrar un equilibrio entre la libertad econdémica y la responsabilidad social continta

siendo uno de los principales puntos de discusion dentro de la tradicion liberal.

El liberalismo, en sus multiples manifestaciones, ha sido un actor central en la
configuraciéon del mundo moderno. Desde su defensa de la libertad individual hasta sus
tensiones con la democracia y su evoluciéon en el neoliberalismo, esta doctrina ha
demostrado ser un campo dinamico de pensamiento y accion. A medida que la sociedad
continda enfrentando nuevos desafios, el liberalismo seguira siendo una herramienta crucial

para entender y navegar por los complejos paisajes politicos y econémicos del futuro.

Teoria general de la administracion

La administracién, como disciplina, ha evolucionado a lo largo de los afios hasta
convertirse en una ciencia aplicada en practicamente todas las organizaciones,
independientemente de su tamafio o sector. Interpretando a Chiavenato (2013), la
administraciéon es esencial para la operacion de cualquier empresa, ya que involucra la
gestion eficaz y eficiente de los recursos humanos, materiales y financieros. La habilidad de
administrar estos recursos de manera Optima es fundamental para asegurar que las
actividades organizacionales se realicen de forma productiva y sostenible. Sin embargo, esta
labor no se realiza de manera aislada; esta basada en teorfas y principios desarrollados por
diversas escuelas de pensamiento, cada una de las cuales ofrece enfoques especificos para

enfrentar los desafios que surgen en la gestién de las organizaciones.

Las teorfas administrativas no solo son relevantes para los directivos y lideres de

una empresa, sino que también deben ser comprendidas por todos los miembros de una

Felix Pefia Cuellar, Julian Monrroy Aime, Justo Rueda Peves, William Enrique Cruz Gonzales,

38

Freddy Roque Fonseca Chavez, Gina Maribel Castillo Huaman, Oscar Luis Fonseca Sanchez,
Felix Romero Limachi, Julia Paola Herniandez-Celis Vallejos, Domingo Hernandez Celis



Decisiones de financiamiento para el desarrollo empresarial

organizacion: desde los socios y accionistas hasta los empleados operativos. Cada uno tiene
un papel en el cumplimiento de los objetivos empresariales y en la eficiente asignacion y
utilizacién de los recursos disponibles. A través de la administracion, las empresas buscan
alcanzar sus metas mediante un uso racional y coordinado de los recursos, asegurando asi

su permanencia y crecimiento en el mercado.

LLa administracién, como ciencia social, ha sido teorizada y desarrollada a lo largo
del tiempo desde diversas perspectivas, cada una de las cuales ha dado origen a una escuela
de pensamiento con su propio conjunto de principios y enfoques. Estas teorfas no solo
ofrecen una gufa para la accién, sino que también proporcionan un marco analitico para
entender las estructuras organizativas y los comportamientos dentro de una empresa. A
continuacion, se presentan algunas de las principales escuelas de la administracion, cada una
de las cuales ha aportado significativamente a la evolucién del pensamiento administrativo

moderno.

Escuela Clasica de la Administracion:

Una de las primeras y mas influyentes escuelas es la escuela clasica, cuyos principios
fueron establecidos por Henry Fayol. Considerado, junto con Frederick Taylor, como uno
de los padres de la administracion, Fayol sent6 las bases de lo que conocemos como teotia
clasica de la administracion. Su enfoque se centrd en definir las funciones fundamentales de
cualquier organizacion: planificar, organizar, dirigir, coordinar y controlar. Estos elementos,
conocidos como el proceso administrativo, son universales y aplicables a cualquier tipo de

organizacion, ya sea publica o privada, grande o pequena.

Fayol también desarroll los llamados "principios generales de la administracion",
que incluyen la divisién del trabajo, la unidad de mando, la jerarquia, entre otros. Estos
principios estaban destinados a proporcionar un marco para la eficiencia organizacional. La
estructura organizacional, segin esta teorfa, debia ser entendida como una disposicién
logica y ordenada de las partes que la componen, donde la divisiéon del trabajo y la
especializacion desempenan un papel crucial. Sin embargo, no basta con dividir el trabajo;
debe haber una coordinacién efectiva entre las partes para garantizar que todas las areas de

la organizacion trabajen en armonia, lo que lleva a una mayor eficiencia en el conjunto.
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A pesar de sus valiosas aportaciones, la teorfa clasica no ha estado exenta de
criticas. Uno de los principales puntos de controversia es su enfoque excesivamente
simplificado en la estructura formal de las organizaciones, dejando de lado aspectos clave
como la dinamica de la organizacion informal y la influencia de las relaciones humanas
dentro del entorno laboral. Aun asi, los fundamentos establecidos por la escuela clasica son

la base de muchas de las practicas administrativas que se utilizan hoy en dfa.
Escuela de las Relaciones Humanas:

Con el tiempo, la teorfa administrativa se amplié para incluir elementos mas
complejos, especialmente en lo que respecta al comportamiento humano dentro de las
organizaciones. La escuela de las relaciones humanas, liderada por pensadores como
George Elton Mayo y Robert Owen, surgié como una respuesta a las limitaciones de la
teorfa clasica, particularmente en relacién con el enfoque mecanicista del Taylorismo. Esta
escuela, también conocida como la escuela del comportamiento humano, hizo hincapié en
la importancia de los factores psicoldgicos y sociales en la administracion. Se centrd en el
ser humano como el eje de la actividad organizativa, enfatizando que la productividad no
depende unicamente de la eficiencia mecanica, sino también de las interacciones humanas,

el bienestar emocional y el reconocimiento social de los empleados.

El trabajo de Mayo, especialmente sus investigaciones en Hawthorne durante los
afios 20, revel6 hallazgos sorprendentes para la época: el rendimiento de los trabajadores
no solo estaba influenciado por las condiciones fisicas o econémicas, sino también, y de
manera significativa, por factores emocionales y sociales. Estos factores incluian el sentido
de pertenencia, el reconocimiento por parte de la gerencia y el apoyo de los compafieros de
trabajo. Este descubrimiento transformé la forma en que se concebia la motivacion laboral,

llevando a un enfoque mas humanista en la gestién empresarial.

La escuela de las relaciones humanas subray6 la importancia de la cohesién social,
la solidaridad entre los empleados y un estilo de supervision mas participativo y
comprensivo. A través de estas herramientas, las organizaciones podian mejorar no solo el
desempefio individual, sino también la eficiencia global. Este enfoque marcé un cambio

significativo respecto a la vision estrictamente jerarquica y estructurada de la escuela clésica,
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y abri6 las puertas a nuevas formas de gestion mas orientadas al bienestar integral de los

empleados.

A lo largo del tiempo, las distintas escuelas de pensamiento han contribuido a
enriquecer la ciencia de la administracién, proporcionando enfoques variados y
complementarios para enfrentar los desafios organizacionales. La comprensiéon de estas
teorfas es crucial para cualquier persona involucrada en la gestion de una empresa, ya que
proporcionan herramientas fundamentales para el uso racional y eficiente de los recursos.
La administraciéon moderna es, en esencia, un campo en constante evolucion, que se nutre
de las lecciones del pasado y se adapta a las nuevas realidades del entorno empresarial

actual.

Este enfoque administrativo busca desarrollar una concepciéon mas humanista de la
gestion empresarial, en la que el trabajador no es visto como una simple "maquina" o
herramienta de produccién, sino como un ser humano que merece trato justo, digno y
respetuoso. Asf, la escuela de las relaciones humanas propone que el objetivo principal de la
administraciéon debe ser entender y motivar al trabajador, logrando que dé lo mejor de si a
través de la satisfacciéon de sus necesidades psicoldgicas, emocionales y sociales. Este
enfoque se apoya en estudios sobre la motivacion, la participacion, el trabajo en equipo y

otros aspectos relacionados con el comportamiento organizacional.

No obstante, esta corriente no esta exenta de desaffos. A pesar de sus aportes
significativos, a menudo se critica su idealismo excesivo, especialmente en un campo tan
pragmatico como el empresarial, donde los resultados tangibles y el rendimiento son
esenciales. Un enfoque demasiado paternalista puede generar resultados mediocres si no se
equilibra adecuadamente con el rigor técnico y operativo. Sin embargo, su legado es
indiscutible, ya que muchas de las corrientes administrativas modernas se basan en las
premisas de esta escuela, aportando un enfoque mas integral y equilibrado al trato humano

dentro de las organizaciones.
Escuela Neoclasica de la Administracion:

La teorfa neoclasica, también conocida como la escuela operacional o del proceso
administrativo, emerge como una respuesta a las limitaciones y exageraciones de las teorfas

clasicas. Los neoclasicos se proponen rescatar los principios validos de la teorfa clasica,
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ajustandolos y adaptandolos a las nuevas realidades organizacionales de las décadas de los
60, 70 y 90. En este sentido, el enfoque neoclasico no supone un rechazo de la teoria
clasica, sino mas bien su actualizacion y redimensionamiento para abordar los problemas

contemporaneos que enfrentan las organizaciones modernas.

Uno de los rasgos distintivos de esta escuela es su énfasis en la practica
administrativa. Los autores neoclasicos, entre los que se encuentran Peter Drucker, Harold
Koontz y Louis Allen, se centran en desarrollar conceptos aplicables, utiles y practicos,
basados en la accién administrativa diaria. Para ellos, la administracién no es solo un
conjunto de teorias abstractas, sino una disciplina que debe guiarse por la experiencia y la

aplicaciéon concreta en el contexto organizacional.

Un punto clave de la teorfa neoclasica es la reafirmacion de los principios basicos
de la administracion, pero con un enfoque mas flexible y adaptado a los tiempos modernos.
Los principios desarrollados por los autores clasicos son retomados y reinterpretados,
reconociendo que las organizaciones actuales son mas complejas y requieren soluciones
practicas y ajustadas a su tamafo, estructura y entorno. Entre sus principales caracteristicas,
destacan el enfoque en los objetivos y resultados organizacionales, y el reconocimiento de

la importancia de medir el desempefio a través del logro de estos objetivos.

Los neoclasicos también se distinguen por su eclecticismo: no se limitan a una
unica teorfa, sino que integran aportes de diversas corrientes administrativas, lo que les
permite desarrollar un enfoque amplio y pragmatico. De esta manera, logran combinar lo
mejor de diferentes teorfas para ofrecer una solucién mas holistica a los desafios de la

administracién moderna.
Escuela de Administracion por Objetivos (APO)

La Administracién por Objetivos (APO) surge en la década de 1950 como
respuesta a las crecientes exigencias tanto internas como externas que enfrentaban las
organizaciones. Este enfoque propone una manera estructurada de establecer y alcanzar
metas organizacionales mediante la definicién de objetivos claros y medibles para cada
departamento, los cuales se establecen conjuntamente entre el gerente de area y la alta
direccion. De este modo, la APO se convierte en una herramienta clave para alinear los

esfuerzos de toda la organizacion hacia el logro de resultados concretos.
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Una de las principales caracteristicas de la APO es su enfoque en la planificacion
estratégica, la cual se desglosa en planes tacticos y operacionales que permiten una
ejecucion mas efectiva. Ademas, el sistema se apoya en un proceso continuo de evaluacion,
revision y ajuste, asegurando que los planes se mantengan relevantes y alineados con los
objetivos organizacionales. La participacion activa de la alta direccion y el apoyo constante
del staff son esenciales para el éxito de este modelo, especialmente en los primeros

periodos de implementacion.

Sin embargo, aunque la APO ofrece muchas ventajas, no es una soluciéon universal.
Su implementacion requiere una evaluacion critica y cuidadosa, ya que no todas las
organizaciones pueden adaptarse facilmente a este enfoque. Ademas, los criterios para fijar
objetivos son fundamentales para el éxito del sistema; de lo contrario, la APO podria

convertirse en un ejercicio burocratico sin impacto real en el desempefio organizacional.

Escuela de Calidad Total:

La gestiéon de calidad total (TQM) representa una de las contribuciones mads
significativas a la administracion moderna. Introducida por los japoneses en el mundo
occidental, aunque inspirada en conceptos desarrollados por pensadores occidentales como
W. Edwards Deming y Joseph Juran, esta escuela se centra en la mejora continua de los
procesos y la reduccion de costos mediante la calidad. La TQM es un enfoque integral que
involucra a todos los niveles de la organizaciéon en la busqueda de la excelencia y la

satisfaccion del cliente.

La escuela de calidad total se complementa con otras estrategias modernas, como el
"justo a tiempo" (JIT) y el "mantenimiento productivo total" (TPM), que también buscan
mejorar la eficiencia operativa y reducir el desperdicio. Estos enfoques son esenciales en
entornos empresatriales altamente competitivos, donde la calidad del producto y la
optimizacioén de los recursos son determinantes para el éxito en el mercado. En definitiva,
la calidad total no solo se refiere a la mejora de los productos o servicios, sino a una

filosoffa organizacional que promueve la excelencia en todas las actividades empresariales.
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Estas escuelas y teorfas han configurado, de manera significativa, el panorama de la
administracién contemporanea. Cada una de ellas aporta elementos cruciales que permiten
a las organizaciones enfrentar los retos de un entorno en constante cambio, y aunque cada
teorfa tiene sus limitaciones, su combinacién permite una vision mas rica y completa de lo

que significa gestionar eficazmente en el mundo actual.

Teoria general de las finanzas

Las finanzas, como disciplina fundamental en el mundo empresarial y econémico,
abarcan un campo vasto y complejo que influye directamente en todas las decisiones que
toman las empresas, ya sea en lo que hacen o dejan de hacer. Interpretando a Van Horne
(2013), las finanzas empresariales incluyen la gestiéon de inversiones, el manejo de deudas, la
evaluacion de la rentabilidad y la comprension del riesgo inherente en cada accion
financiera. Desde el funcionamiento interno de una empresa hasta la interaccion con los
mercados externos, las finanzas estan presentes en cada aspecto que influye en la

supervivencia y el crecimiento de una organizacion.

El manejo de los flujos financieros —es decir, los ingresos y egresos de dinero y sus
equivalentes— ha adquirido una importancia creciente en todos los niveles: desde individuos
hasta grupos empresariales, pasando por naciones y bloques econémicos. Cada entidad, ya
sea un pequeflo negocio o una economia nacional, depende de una soélida administracién
financiera para maximizar sus recursos y reducir los riesgos que pueden afectar su
estabilidad a largo plazo. Las finanzas no solo son un componente critico para las
empresas, sino que también estan profundamente arraigadas en otras areas del
conocimiento, como la economia, la contabilidad e incluso la ingenierfa, lo que subraya su
naturaleza transversal y su relevancia en practicamente todos los ambitos del quehacer

humano.

Una de las principales contribuciones de las finanzas a la actividad empresarial es su
capacidad para obtener recursos a través del endeudamiento y dirigirlos a las inversiones
necesarias para el buen funcionamiento de la empresa. Estas inversiones, ya sea en capital
de trabajo o en bienes de capital, deben ser gestionadas con una vision estratégica para
maximizar la rentabilidad y minimizar el riesgo. El endeudamiento, a su vez, puede

provenir de fuentes internas o externas, como bancos o instituciones financieras, y requiere
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una planificaciéon cuidadosa para evitar desequilibrios financieros que puedan poner en

peligro la viabilidad de la organizacion.

Entre las teorfas mas influyentes en el campo financiero, la diversificacion de
inversiones y riesgos ocupa un lugar destacado. Estas teorfas, que comenzaron a
consolidarse con los trabajos pioneros de Markowitz sobre la gestién 6ptima de carteras de
activos financieros, han evolucionado hasta convertirse en uno de los pilares de las finanzas
modernas. Autores como Sharpe, Linttner, Mossin y Fama han seguido desarrollando este
enfoque, culminando en la creacién del Modelo de Valoraciéon de Activos Financieros
(CAPM), que ofrece una herramienta fundamental para la toma de decisiones en la
formacion de carteras de inversion. Otros desarrollos posteriores, como la Teorfa de la
Valoraciéon de Activos propuesta por Ross en 1976, han ampliado ain mas el horizonte

teorico de las finanzas.
El Impacto de la Diversificacion y la Gestion del Riesgo:

La diversificaciéon no solo es aplicable a las inversiones financieras; también es un
enfoque crucial en la gestién del financiamiento empresarial. Las empresas, al igual que los
individuos, deben diversificar sus fuentes de financiamiento para evitar la concentracion de
riesgos en una unica estrategia o entidad. Esto no solo aumenta la estabilidad financiera,
sino que también permite una mayor flexibilidad ante cambios en el mercado. En este
sentido, la teorfa financiera moderna reconoce que la diversificacién del riesgo implica un
costo, ya que en algunos casos puede llevar a una pérdida de eficiencia en los mercados. Sin
embargo, este costo se justifica si permite reducir la exposicion a riesgos no controlables,
como los que enfrenta una empresa al depender exclusivamente de una tnica fuente de

ingresos o financiacion.

La diversificacién no es solo un concepto financiero. En la vida personal y laboral,
la decisién de trabajar en un determinado lugar o en una profesiéon también puede
considerarse una inversiéon. A diferencia de los inversores financieros, los trabajadores no
siempre pueden diversificar sus esfuerzos profesionales de la misma manera, lo que
aumenta su vulnerabilidad frente a los cambios en el mercado laboral. Sin embargo, en un

analisis mas amplio, utilizando a la familia como unidad econdmica, es posible identificar
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comportamientos de diversificaciéon, como la bisqueda de oportunidades en diferentes

paises o sectores profesionales.
Teoria de la Agencia y su Relevancia en las Finanzas Empresariales:

Otra teorfa fundamental en el campo financiero es la teorfa de la agencia, que ha
supuesto un avance significativo en las finanzas empresariales en las dltimas décadas. Segun
Paredes (2014), la teoria de la agencia, desarrollada por Jensen y Meckling, examina los
conflictos de intereses que pueden surgir entre los distintos agentes dentro de una empresa,
particularmente entre los propietarios y los directivos. Estos conflictos son especialmente
relevantes en las grandes corporaciones, donde la separacion entre la propiedad y la gestion

puede generar tensiones en cuanto a los objetivos de cada grupo.

La teoria de la agencia se ha extendido mas alld del ambito corporativo, siendo
aplicable a cualquier situacion en la que exista una relaciéon entre un principal (propietario) y
un agente (gestor). Esta teorfa subraya la importancia de los costos de agencia, que son los
recursos necesarios para alinear los intereses de los directivos con los de los propietarios.
En el caso de las empresas familiares, especialmente aquellas fundadas por inmigrantes,
este conflicto suele ser menos pronunciado, ya que en muchos casos los propietarios
también asumen la gestién operativa, eliminando la separaciéon de objetivos entre ambos

roles.

La teorfa general de las finanzas abarca una amplia gama de conceptos y
herramientas que permiten a las organizaciones gestionar sus recursos de manera eficiente y
eficaz. Desde la diversificacion de riesgos hasta la gestion de conflictos de intereses, las
finanzas son una disciplina en constante evolucién que busca optimizar el uso de los
recursos disponibles mientras minimiza las posibles pérdidas. Las teorfas y modelos
financieros, como el CAPM o la teorfa de la agencia, proporcionan un marco esencial para
la toma de decisiones estratégicas, no solo para las empresas, sino también para los
individuos y familias que deben gestionar sus finanzas personales y profesionales en un

entorno cada vez mas complejo y competitivo.
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Teoria general del control

El control interno es uno de los pilares fundamentales de la gestiéon organizacional
moderna, diseflado para garantizar que las entidades, tanto publicas como privadas, puedan
cumplir con sus objetivos de manera eficiente, eficaz y transparente. Segun el enfoque
COSO, interpretado por el IAI-Espana (2013), el control interno es un sistema integral que
busca proporcionar una seguridad razonable sobre el logro de los objetivos
organizacionales. A través de wuna estructura compuesta por planes, métodos,
procedimientos y una cultura organizacional orientada al control, las organizaciones pueden
asegurar la correcta gestion de sus recursos, la conformidad con las normativas legales, y la

fiabilidad de la informacién financiera y operativa.

El control interno no es simplemente un conjunto de normas estaticas, sino un
proceso dinamico y continuo que involucra a todos los niveles de una organizacién. Su
propésito va mas alla del cumplimiento formal: busca promover operaciones eficientes, la
proteccion de los activos y la prevencion de fraudes, errores y abusos. Es, en esencia, un
medio para garantizar que las actividades de una organizacion se realicen de acuerdo con

sus metas y su mision, minimizando riesgos y optimizando recursos.

En este contexto, el control interno no debe verse como un fin en si mismo, sino
como una herramienta estratégica para asegurar que las operaciones empresariales se
desarrollen en un marco de control adecuado. Esto implica que el control interno debe
integrarse en la infraestructura de la entidad y estar entrelazado con sus actividades
operativas diarias. El enfoque COSO destaca cinco componentes clave de este sistema: el
ambiente de control, la evaluacion de riesgos, las actividades de control, la informacion y
comunicacion, y el monitoreo o supervision. Cada uno de estos elementos interactiia para
fortalecer el sistema y garantizar que la organizaciéon cumpla con sus objetivos de manera

controlada y eficiente.
La Importancia del Control Interno en la Gestion Empresarial:

El control interno no solo se limita a la auditoria o supervision de las actividades,
sino que abarca todas las areas de la administracion, desde la gestion financiera hasta el
manejo de los recursos humanos, logisticos y operativos. Su funcién principal es garantizar

que los recursos sean utilizados de manera 6ptima, evitando desperdicios, fraudes o malos
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manejos que puedan comprometer la integridad de la organizaciéon. Ademas, el control
interno permite a las entidades cumplir con las leyes y regulaciones aplicables, asegurando

que sus operaciones se realicen de manera ética y transparente.

Las normas de control interno, que establecen lineamientos y criterios para la
aplicacién de estos sistemas, proporcionan a las organizaciones un marco de referencia
solido para desarrollar sus propios sistemas de control, ajustados a su naturaleza, tamafio y
complejidad. Estas normas no solo promueven la adecuada gestiéon de los recursos, sino
que también fomentan la creacion de una cultura de responsabilidad y compromiso dentro
de la entidad, donde cada miembro del equipo tiene un papel en la implementacion y

supervision del control interno.

Los titulares, directivos y funcionarios de cada organizacion son los responsables de
establecer, mantener y actualizar la estructura de control interno. Este proceso implica la
creacion de politicas y procedimientos que aseguren la eficiencia operativa, la prevencion
de pérdidas, y la presentacion de informes financieros confiables y precisos. Ademas, las
normas de control interno estan disefiadas para servir como una guia para la regulacion de
los procedimientos administrativos, unificando la aplicacion del control a nivel

organizacional.

Componentes Fundamentales del Control Interno:

El sistema de control interno estd compuesto por una serie de elementos
interrelacionados que permiten a la organizaciéon supervisar sus operaciones y mitigar
riesgos. El ambiente de control, por ejemplo, establece un entorno favorable para el
ejercicio de buenas practicas y comportamientos ¢éticos, asegurando que los valores
organizacionales se integren en la toma de decisiones. La evaluacién de riesgos, por su
parte, identifica y analiza los eventos que puedan afectar negativamente el logro de los
objetivos organizacionales, permitiendo a la entidad anticiparse a posibles problemas y

tomar medidas preventivas.
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Las actividades de control, que incluyen politicas y procedimientos implementados
por la direccién, aseguran que cada miembro de la organizacion cumpla con sus funciones
de manera eficiente y alineada con los objetivos de la entidad. Asimismo, el sistema de
informacién y comunicacion juega un papel crucial en la divulgacién oportuna y precisa de
la informacién necesaria para la toma de decisiones, utilizando herramientas tecnologicas

modernas que facilitan el acceso a datos confiables y transparentes.

Finalmente, el monitoreo o seguimiento de resultados permite una revision
constante de las medidas de control adoptadas, asegurando que las politicas implementadas
contindan siendo efectivas y relevantes. Este proceso de seguimiento incluye la
implementacién de recomendaciones para corregir cualquier desviacién detectada y mejorar

el desempefio general de la organizacion.

El control interno, en su conjunto, es una herramienta imprescindible para
garantizar la eficiencia y eficacia de las operaciones empresariales, proteger los activos de la
organizacion y asegurar el cumplimiento normativo. A través de un enfoque sistematico y
estructurado, las organizaciones pueden mitigar riesgos, optimizar sus recursos y promover
una cultura de responsabilidad y transparencia. La teorfa general del control, basada en
enfoques modernos como el COSO, ofrece un marco robusto que permite a las entidades
no solo cumplir con sus objetivos, sino también anticiparse a los desafios y adaptarse a un

entorno cada vez mas complejo y dinamico.

Teoria general de la contabilidad financiera

La contabilidad financiera es una herramienta esencial en el funcionamiento de las
organizaciones, proporcionando la base para la evaluacion, registro y presentacion de todas
las transacciones que afectan la estructura financiera de una entidad. Segin Anthony (2014),
esta rama de la contabilidad tiene como objetivo principal producir informacién destinada a
usuarios externos, aquellos que no estan directamente involucrados en la gestion diaria de
la organizacion, pero que requieren datos precisos y confiables para la toma de decisiones
cruciales. Entre estos usuarios se encuentran inversionistas, prestamistas, entidades
regulatorias y otros interesados que utilizan la informacién financiera para evaluar el

desempefio y la solvencia de una entidad.
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A lo largo del tiempo, la contabilidad financiera ha evolucionado como una
disciplina orientada a responder preguntas clave: ¢Quiénes son los destinatarios de la
informacion financiera? ¢Para qué necesitan esta informacion? ¢Qué tipo de datos les son
utiles? Estas cuestiones se encuentran en el corazén de la contabilidad financiera, que busca
no solo registrar transacciones de manera eficiente, sino también garantizar que la
informacion presentada cumpla con altos estandares de calidad y relevancia. Esto implica
una rigurosa adherencia a principios contables establecidos, asegurando que los informes

financieros reflejen con precision la situaciéon econémica de la entidad.

El proceso contable, como explica Anthony, va mucho mas alla de registrar
operaciones. Involucra la clasificacion, valoracion y presentacion de las transacciones, asi
como la revelacion de informacion clave a través de estados financieros. Estos documentos
no solo muestran el estado actual de la organizacion, sino que también permiten a los
usuarios tomar decisiones fundamentadas sobre su relaciéon con la entidad, ya sea a través

de inversiones, préstamos o cualquier otra forma de compromiso financiero.
Los Principios Fundamentales de la Contabilidad Financiera:

La contabilidad financiera, tal como la describe Argibay (2014), se basa en un
conjunto de principios y normas que buscan estandarizar el tratamiento de las
transacciones y garantizar que la informacién resultante sea confiable y util para los
usuarios. Los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados (PCGA) constituyen la
columna vertebral de este sistema, proporcionando los lineamientos que deben seguirse
para la elaboracion y presentacion de la informacion financiera. Estos principios incluyen el
reconocimiento de transacciones, su clasificacion adecuada, la valoracién precisa de activos

y pasivos, y la presentacion coherente en los estados financieros.

Los PCGA aseguran que las entidades sigan procedimientos uniformes que faciliten
la comparacién entre diferentes organizaciones, tanto a nivel nacional como internacional.
Estos principios no son estaticos; evolucionan con el tiempo, adaptindose a los avances
tecnoldgicos y las nuevas exigencias del entorno econémico. Ademas, las normas contables
responden a una serie de preguntas esenciales: ¢Qué operaciones deben considerarse

dentro del proceso contable? ;Cémo deben medirse y presentarse estas transacciones?
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¢Qué informacién adicional debe revelarse para garantizar la transparencia y la integridad

de los informes financieros?

Entre las teorfas clave que sustentan la contabilidad financiera se encuentran la
teorfa de la partida doble, que establece que toda transaccion tiene dos efectos iguales y
opuestos, y la teorfa de la depreciacion, que ayuda a distribuir el costo de un activo a lo
largo de su vida util. Estas y otras metodologias, como el uso del costo histérico, el valor
presente o el valor razonable, proporcionan el marco teérico necesario para que los

informes financieros reflejen fielmente la situacién de la entidad.
La Importancia de la Contabilidad Financiera en la Toma de Decisiones:

La contabilidad financiera no es un proceso aislado; es un sistema que alimenta de
informacién a diversos actores interesados en la salud financiera de la organizacion. Los
estados financieros que resultan de este proceso, como el balance general, el estado de
resultados y el estado de flujos de efectivo, son herramientas vitales para que inversionistas,
prestamistas y otros stakeholders puedan evaluar el rendimiento, la estabilidad y la

viabilidad a largo plazo de una entidad.

La clasificacién y presentacion adecuada de las transacciones permiten a los
usuarios comprender mejor los ingresos, gastos, activos y pasivos de una organizacion.
Ademas, las normas contables aseguran que esta informacién sea presentada de manera
coherente y transparente, lo que facilita el analisis comparativo entre empresas de distintos
sectores o regiones. Sin una adecuada contabilidad financiera, las decisiones empresariales y
las estrategias de inversion se tomarfan en un entorno de incertidumbre, aumentando el

riesgo para todas las partes involucradas.
Fuentes y Aplicaciones de la Contabilidad Financiera:

El conocimiento contable no solo proviene de los principios y teotfas aceptadas,
sino también de la normativa juridica y las practicas acostumbradas en diversas industrias.
Esto significa que las soluciones contables deben adaptarse a las particularidades de cada
sector, desde las industrias extractivas hasta el sector financiero, cada uno con sus propios

desafios y peculiaridades. Esta adaptabilidad es clave para asegurar que la contabilidad
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financiera pueda cumplir con su objetivo de proporcionar informacién relevante y

confiable, independientemente del contexto especifico de la entidad.

Ademas de los principios teéricos, las practicas contables deben incorporar las
innovaciones tecnoldgicas y los desarrollos en las metodologias de calculo y analisis. Esto
incluye el uso de sistemas avanzados de gestion financiera y el empleo de herramientas
digitales que permiten una mayor precision y velocidad en el registro y procesamiento de

las transacciones.

La contabilidad financiera, al proporcionar una base solida para el registro y la
presentacion de las transacciones, se convierte en un elemento esencial para la toma de
decisiones informadas. Los principios que la rigen, su capacidad de adaptarse a distintos
contextos y su enfoque en la transparencia y la precision hacen de esta disciplina una pieza
clave en el mundo empresarial moderno. Las normas contables no solo ofrecen una
estructura confiable para la elaboracion de informes financieros, sino que también permiten
a las organizaciones cumplir con sus obligaciones legales y contractuales, al tiempo que
proporcionan a los usuarios externos la informacién necesaria para evaluar su desempefo y

tomar decisiones estratégicas.
Bases teoricas especializados sobre el tema

Decisiones financieras

Las decisiones financieras representan uno de los aspectos mas cruciales en la
gestion empresarial, determinando no solo la viabilidad de proyectos a corto y largo plazo,
sino también la capacidad de la empresa para mantenerse competitiva y solvente en un
entorno financiero dinamico. Segin Van Horne (2014), las decisiones de financiamiento
involucran la eleccion entre diversas alternativas de financiamiento interno y externo, una
elecciéon que tiene un impacto directo en la estructura de los pasivos y en la capacidad de
crecimiento de las empresas. Estas decisiones son particularmente importantes cuando se
trata de proyectos a mediano y largo plazo, ya que influyen en la estabilidad financiera

futura de la entidad.

La esencia de las decisiones financieras radica en evaluar cuidadosamente las

opciones disponibles en los mercados financieros y seleccionar aquellas que mejor se
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ajusten a las necesidades especificas de la empresa. Este proceso implica no solo la elecciéon
de fuentes de financiamiento, sino también una comprensiéon profunda de las condiciones
del mercado, de los instrumentos financieros disponibles y de las expectativas de
rendimiento y riesgo. En este contexto, las decisiones de financiamiento difieren de las
decisiones de inversién, ya que las primeras se centran en cémo obtener los recursos
necesarios para llevar a cabo una estrategia, mientras que las segundas se enfocan en donde

y c6mo asignar esos recursos para maximizar el retorno.

La Evaluaciéon de Mercados Financieros y el Apalancamiento Financiero:
Las decisiones de financiamiento, como sefiala Gitman (2014), se toman en mercados
financieros que ofrecen una variedad de instrumentos y oportunidades. Es fundamental
evaluar cual de estos segmentos del mercado es mas favorable para financiar un proyecto o
una actividad empresarial especifica. Los mercados financieros ofrecen multiples opciones,
desde la emisiéon de acciones y bonos hasta la contrataciéon de deudas a través de entidades
bancarias o instrumentos mas complejos, como la titulizacion de activos. Este proceso de
analisis permite a las empresas identificar las fuentes de financiamiento que mejor se

ajusten a sus objetivos y a su perfil de riesgo.

Uno de los conceptos clave en el ambito de las decisiones financieras es el
apalancamiento financiero, que se refiere a la capacidad de una empresa para utilizar deuda
u otros valores de renta fija para aumentar el rendimiento sobre el capital de los accionistas.
El uso de deuda, cuando se gestiona de manera adecuada, puede incrementar las utilidades
disponibles para los accionistas, mejorando el retorno sobre sus inversiones. Sin embargo,
como advierte Gitman, el apalancamiento financiero también introduce un mayor riesgo, ya
que las obligaciones de pago de intereses son fijas y deben cumplirse independientemente
de la rentabilidad de la empresa. Por lo tanto, es crucial que las empresas gestionen su nivel
de apalancamiento de manera prudente, considerando tanto las oportunidades de beneficio

como los riesgos asociados.
Gestion Eficiente de las Fuentes de Financiamiento:

La gestion eficiente de las fuentes de financiamiento, tanto en el sector publico
como en el privado, es un factor decisivo para el éxito financiero a largo plazo. Safra (2010)

destaca que, en el ambito publico, la administracién financiera esta orientada al

Felix Pefia Cuellar, Julian Monrroy Aime, Justo Rueda Peves, William Enrique Cruz Gonzales,

53

Freddy Roque Fonseca Chavez, Gina Maribel Castillo Huaman, Oscar Luis Fonseca Sanchez,
Felix Romero Limachi, Julia Paola Herniandez-Celis Vallejos, Domingo Hernandez Celis



Decisiones de financiamiento para el desarrollo empresarial

cumplimiento de mandatos legales y politicas publicas, mientras que en el sector privado, el
objetivo principal es proporcionar la informacién necesaria para tomar decisiones
estratégicas. En ambos casos, la generacion de informes financieros oportunos y adecuados

es fundamental para asegurar una toma de decisiones informada y eficaz.

Una de las estrategias mas utilizadas en la gestion de financiamiento es la
titulizaciéon de activos, como lo menciona Pérez (2021). Este proceso permite a las
empresas construir un patrimonio auténomo que sirve como respaldo para la emision de
valores mobiliarios, lo que genera liquidez sin la necesidad de recurrir a métodos de
financiamiento tradicionales como el crédito bancario. La titulizacién de activos permite
transformar activos menos liquidos, como préstamos o cuentas por cobrar, en
instrumentos negociables que ofrecen nuevas oportunidades de inversion a costos

razonables y con un riesgo gestionado de manera efectiva.
Innovaciones Financieras y Diversificacion del Riesgo:

La titulizacion de activos no solo es una herramienta eficiente para la gestiéon de
financiamiento, sino que también representa una innovacién financiera que permite a las
empresas diversificar su riesgo y acceder a nuevas combinaciones de rentabilidad y riesgo.
Catarineu y Pérez (2018) sefalan que esta técnica ha ganado popularidad debido a su
capacidad para captar financiamiento a costos competitivos y gestionar el riesgo de crédito
de manera mas efectiva. A medida que los mercados financieros evolucionan, las empresas
tienen acceso a una gama mas amplia de productos financieros, lo que les permite adaptar
sus estrategias de financiamiento a las condiciones especificas del mercado y a sus propias

necesidades operativas.

Ademas, como argumentan Tong y Diaz (2003), las estrategias de financiamiento
como la titulizacion de activos permiten a las empresas obtener liquidez a través de la
emisiéon de valores respaldados por activos, un proceso que difiere del crédito bancario
tradicional y que puede ofrecer mayores beneficios en términos de flexibilidad y costos.
Este enfoque es especialmente util en entornos donde las oportunidades de inversiéon son
limitadas, ya que permite a las empresas movilizar sus recursos de manera eficiente sin

comprometer su estructura de capital o sus niveles de apalancamiento.
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Las decisiones financieras, ya sea en términos de financiamiento o inversion, son
fundamentales para el crecimiento y la estabilidad de las empresas. Estas decisiones
requieren un analisis profundo de los mercados financieros, una gestién eficiente de los
recursos disponibles y la capacidad de identificar las mejores oportunidades para financiar
proyectos a largo plazo. Las innovaciones financieras, como la titulizaciéon de activos, han
ampliado las opciones de financiamiento para las empresas, ofreciendo herramientas que
permiten gestionar el riesgo de manera efectiva y acceder a nuevas fuentes de capital. En
ultima instancia, la clave para tomar decisiones financieras exitosas reside en la capacidad
de adaptar las estrategias a las condiciones del mercado y a las necesidades particulares de

cada empresa.

Segin Conexiéon ESAN (2017), una gestion eficiente de las fuentes de
financiamiento es clave para permitir a las empresas acceder a la liquidez que necesitan para
su operativa diatia y sus proyectos de inversion a largo plazo. Una de las herramientas mas
efectivas en este sentido es la titulizaciéon de activos, la cual permite convertir activos poco
liquidos en instrumentos financieros que proporcionan capital inmediato. A través de la
titulizacion, las empresas pueden constituir un patrimonio auténomo que respalda la
emisiéon de valores mobiliarios de renta fija, brindando asi una fuente de financiamiento
alternativa a los créditos tradicionales. Los activos susceptibles de ser titulizados incluyen
no solo bienes tangibles como muebles e inmuebles, sino también derechos sobre estos
bienes e incluso flujos futuros de ingresos, como los derivados de arrendamientos, peajes,
derechos de autor o de inventor, y derechos econémicos sobre acciones o participaciones
en sociedades. Este amplio abanico de posibilidades convierte a la titulizaciéon en una

herramienta versatil para satisfacer las necesidades de financiamiento empresarial.

Soplin y Herrera (2019) destacan que el fideicomiso de titulizacién es un contrato
financiero que debe gestionarse de manera eficiente para garantizar condiciones mas
favorables que las ofrecidas por los créditos bancarios tradicionales. En un fideicomiso, el
fideicomitente transfiere sus bienes al fiduciario con el propoésito de que éste los administre
en nombre del beneficiario (fideicomisario), de acuerdo con las condiciones estipuladas en
el contrato. El fideicomiso crea un patrimonio auténomo separado de los bienes personales
del fideicomitente, lo que otorga mayor seguridad y respaldo a la operaciéon. A través de
este mecanismo, se pueden emitir instrumentos financieros de renta fija, que luego pueden

ser negociados en los mercados, proporcionando liquidez para financiar el capital de
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trabajo de la empresa o la adquisiciéon de bienes de capital necesarios para su expansion o

modernizacién.

La titulizacién de activos, como herramienta financiera, no solo ofrece a las
empresas una forma innovadora de obtener liquidez, sino que también diversifica las
fuentes de financiamiento, reduciendo la dependencia de préstamos bancarios. Al titular
activos, las empresas pueden acceder a mercados de capital mas amplios, atrayendo
inversores interesados en productos financieros respaldados por activos sélidos y flujos de
ingresos previsibles. Este proceso permite que incluso activos que tradicionalmente no se
consideraban liquidos, como contratos futuros o derechos econémicos, se conviertan en

instrumentos de financiamiento viables.

Ademas, la naturaleza auténoma del patrimonio fideicomitido proporciona una
capa adicional de seguridad tanto para la empresa que busca financiamiento como para los
inversores que adquieren los valores emitidos. Esto crea un entorno mas transparente y
confiable, en el cual las empresas pueden gestionar sus necesidades de capital de manera
mas flexible y eficiente. El fideicomiso de titulizacién, por tanto, no solo es una
herramienta financiera, sino también un mecanismo que permite una mejor administracion

de los riesgos y de las oportunidades de inversion.

Importancia de la Gestion Eficiente en el Proceso de Titulizacion:
Una gestion eficiente de las fuentes de financiamiento, como mencionan los autores,
implica la capacidad de estructurar adecuadamente la operaciéon de titulizacién para
maximizar sus beneficios. Este proceso requiere un analisis exhaustivo de los activos que
pueden ser titulizados, evaluando su capacidad para generar flujos de caja y el nivel de
confianza que pueden ofrecer a los potenciales inversores. La correcta administracion del
fideicomiso garantiza que el proceso de titulizaciéon se realice en condiciones éptimas,
proporcionando no solo la liquidez necesaria para las empresas, sino también una mejora
en sus condiciones financieras, al reducir los costos de financiamiento en comparaciéon con

los créditos bancatrios convencionales.

Asimismo, la titulizacién de activos permite a las empresas mejorar su estructura de
capital, al transformar activos que no generaban liquidez inmediata en instrumentos

financieros que pueden ser utilizados para satisfacer necesidades operativas o para financiar
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nuevos proyectos de expansion. En este sentido, la gestion eficiente no solo se refiere al
proceso técnico de la titulizacién, sino también a la capacidad estratégica de las empresas
para identificar cuales de sus activos pueden ser mejor aprovechados a través de este
mecanismo, optimizando asf su estructura financiera y mejorando su competitividad en el
mercado.

La gestion eficiente de las fuentes de financiamiento, mediante la titulizacién de activos y el
fideicomiso de titulizacién, ofrece a las empresas una via sélida y flexible para obtener los
recursos financieros que necesitan. Al transformar activos inmovilizados en instrumentos
de financiamiento, las empresas pueden generar liquidez de manera rapida y segura,
accediendo a condiciones mas favorables que las ofrecidas por los préstamos bancarios
tradicionales. Ademas, esta estrategia permite diversificar el riesgo, mejorando la solvencia y
estabilidad financiera de las organizaciones. En dltima instancia, la titulizacion de activos y
el fideicomiso representan un avance significativo en la gestién financiera moderna,
permitiendo a las empresas enfrentar los desafios del mercado con mayor solidez y

dinamismo.

Desarrollo empresarial

El desarrollo empresarial es un proceso multifacético que abarca una serie de
factores fundamentales para el crecimiento y la sostenibilidad de las empresas en el
mercado actual. Segin Koontz & O'Donnell (2014), este desarrollo no solo implica el
crecimiento de la empresa en términos de expansion y generacion de nuevas unidades
econdémicas, sino que también se relaciona con la mejora continua en areas clave como la
eficiencia, productividad, competitividad, liquidez, gestién y rentabilidad. El objetivo del
desarrollo empresarial es incrementar la capacidad competitiva de las organizaciones,
mejorar su contribuciéon a la economia, fomentar la creacion de empleo sostenible y
aumentar su aporte al Producto Bruto Interno (PBI), al mismo tiempo que amplian su

mercado y mejoran su participacion en las exportaciones y la recaudacion tributaria.

El desarrollo empresarial, por tanto, no se limita a la expansion fisica o financiera
de una empresa, sino que también implica la formalizacién de sus operaciones, la
implementacién de mejores practicas gerenciales, y la promociéon de una competitividad

duradera. Esto requiere un enfoque estratégico que contemple tanto la planificacion
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estructural como la optimizacion de los recursos internos y la capacidad de las empresas

para adaptarse y evolucionar dentro de un entorno econémico dinamico.
Mecanismos para Facilitar el Desarrollo Empresarial:

Diaz y Jungbluth (2014) sostienen que el desarrollo empresarial depende, en gran
medida, de la capacidad de las empresas para acceder a mercados nuevos y diversificados.
Para ello, es crucial contar con mecanismos de facilitaciéon y promocion del acceso a dichos
mercados, como la asociatividad empresarial, las compras estatales, la promociéon de
exportaciones y la informacién adecuada sobre las oportunidades disponibles. Estos
mecanismos deben ir acompafiados de una gestion empresarial eficiente que implique una
planificacién detallada de las actividades y recursos, una estructura organizativa funcional, y
una toma de decisiones estratégica por parte de la direccion. Solo de esta manera las
empresas podran optimizar sus recursos y alcanzar el nivel de competitividad necesario

para prosperar en un mercado globalizado.

El desarrollo empresarial, como explica Flores (2015), es un proceso que comienza
con una planificacion estratégica cuidadosa. Esto implica la seleccion de objetivos claros, la
definicién de estrategias y politicas adecuadas, y la creacion de programas y procedimientos
que guien a la empresa hacia el cumplimiento de sus metas. La planificacién es, en esencia,
un proceso de toma de decisiones en el que se deben evaluar multiples alternativas para
seleccionar la mas adecuada. Asimismo, la organizacién estructural es vital para asignar
responsabilidades, delegar autoridad y asegurar una coordinacion eficiente entre todas las

partes de la empresa, tanto a nivel horizontal como vertical.
El Rol del Estado en el Desarrollo Empresarial:

Segun Johnson & Scholes (2013), el desarrollo empresarial no puede lograrse en su
totalidad sin un entorno econémico y financiero adecuado, en el que el estado juegue un rol
activo. Es esencial que las empresas tengan acceso al mercado financiero y de capitales, lo
que les permitira expandirse, consolidarse y competir eficazmente. El estado, a través de
politicas publicas, debe promover y articular el financiamiento empresarial, diversificando y
descentralizando los servicios financieros en beneficio de las empresas, particularmente

aquellas que buscan crecer en mercados emergentes o en sectores estratégicos.

Felix Pefia Cuellar, Julian Monrroy Aime, Justo Rueda Peves, William Enrique Cruz Gonzales,

58

Freddy Roque Fonseca Chavez, Gina Maribel Castillo Huaman, Oscar Luis Fonseca Sanchez,
Felix Romero Limachi, Julia Paola Herniandez-Celis Vallejos, Domingo Hernandez Celis



Decisiones de financiamiento para el desarrollo empresarial

El desarrollo empresarial implica una interaccion constante entre la empresa y sus
stakeholders, como sefiala Pérez (2015). La relacién con trabajadores, proveedores, bancos
y clientes es fundamental para crear un entorno de colaboracion que facilite el logro de los
objetivos organizacionales. Estas relaciones deben basarse en una planificacion clara de
objetivos mensurables, que permitan evaluar el progreso de la empresa y ajustar las
estrategias cuando sea necesario. Ademas, la medicién continua de los resultados es clave
para asegurar que los objetivos planteados sean alcanzables y, de no serlo, para

implementar las correcciones necesarias en tiempo oportuno.
Competitividad y Mejora Continua:

Para Orosco et al. (2022), el desarrollo empresarial no solo debe enfocarse en el
crecimiento, sino también en la competitividad a largo plazo. Las empresas deben realizar
un analisis constante de su entorno y optimizar sus modelos de gestién para mantenerse
competitivas en su sector. Este proceso debe estar alineado con las necesidades del
mercado y con una gestion publica eficiente que facilite el desarrollo empresarial en

regiones especificas, promoviendo un entorno favorable para la inversion y la expansion.

Hernandez et al. (2022) coinciden en que el desarrollo empresarial competitivo es
un proceso que debe ser planificado, organizado, dirigido y controlado de manera integral.
Esto incluye no solo la gestion eficiente de los recursos financieros y humanos, sino
también el uso de herramientas tecnolégicas como el Customer Relationship Management
(CRM) y el Enterprise Resource Planning (ERP), que permiten integrar todas las
actividades y procesos de la empresa. Estas herramientas son esenciales para lograr una
economia de escala, una mayor eficiencia operativa y, en ultima instancia, generar valor

tanto para la empresa como para sus clientes.

Sostenibilidad y Responsabilidad Social Empresarial:

El desarrollo empresarial también debe estar alineado con principios de
sostenibilidad y responsabilidad social corporativa, como subrayan Alburqueque et al.

(2021). En un entorno empresarial moderno, las empresas deben no solo centrarse en su
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crecimiento econdmico, sino también en el impacto social y medioambiental de sus
operaciones. Las politicas empresariales deben incorporar estrategias de sostenibilidad que
promuevan el respeto por el medio ambiente, al tiempo que aseguran la eficiencia,
rentabilidad y competitividad a largo plazo. Este enfoque holistico es clave para que las
empresas logren no solo su desarrollo econémico, sino también un impacto positivo en la

sociedad y el entorno en el que operan.

El desarrollo empresarial es un proceso complejo y continuo que abarca tanto la
planificacién estratégica como la capacidad de adaptaciéon a un entorno econémico en
constante cambio. Requiere una gestion eficiente, tanto interna como externa, que permita
a las empresas no solo crecer, sino también competir y perdurar en el tiempo. La
competitividad, la mejora continua, el acceso a mercados financieros, y la sostenibilidad son
elementos clave que determinan el éxito de las empresas en su camino hacia el desarrollo.
En este sentido, el desarrollo empresarial no es solo un objetivo a alcanzar, sino un proceso
integral que debe estar profundamente enraizado en la estructura y cultura de la

organizacion, asi como en sus relaciones con el entorno.

Empresas productoras de helados de lima metropolitana

Las empresas productoras de helados en Lima Metropolitana constituyen un sector
clave dentro de la economia local, operando como unidades econémicas que combinan
conocimientos técnicos y recursos para la elaboracion de productos que no solo satisfacen
la demanda local, sino que también contribuyen a la dinamizacién de la economia regional.
Segun Abad (2014), estas empresas pueden ser tanto personas naturales como juridicas,
organizadas bajo diversas formas de gestion empresarial, y que se dedican especificamente a
la produccién de helados, ya sea con fines de lucro o como parte de una estrategia de
crecimiento en el sector alimentario. En muchos casos, estas organizaciones buscan
aprovechar la creciente demanda de productos de consumo rapido y de calidad,

adaptandose a las necesidades del mercado.

Las empresas productoras de helados en Lima Metropolitana se clasifican, como
muchas otras entidades econémicas, en micro y pequefias empresas. Este criterio se basa
principalmente en el nidmero de trabajadores y en los niveles de ventas anuales. Las
microempresas, por ejemplo, cuentan con entre uno y diez trabajadores, mientras que las

pequefas empresas pueden tener hasta cincuenta empleados. En términos de ventas, las
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microempresas no superan las 150 Unidades Impositivas Tributarias (UIT) anuales,
mientras que las pequefias empresas manejan entre 150 y 850 UIT. Alcanzar estos niveles
de ventas requiere no solo de una adecuada produccion, sino también de una gestion
eficiente de los recursos financieros y operativos, lo que les permite concretar ingresos y

gestionar eficazmente los egresos necesarios para su funcionamiento.

El Marco Juridico y Econémico de las Empresas Productoras de Helados: Desde
una perspectiva legal, el funcionamiento de estas empresas estd amparado por la
Constitucion Politica del Pert, la cual garantiza la libertad de iniciativa privada y promueve
el desarrollo empresarial en el marco de una economia social de mercado. Este modelo
econémico, en el que la competencia libre y justa es fundamental, permite que tanto
personas naturales como juridicas tengan la posibilidad de constituir empresas productoras
de helados. La Constituciéon también sefiala que el Estado cumple un papel orientador,
promoviendo el empleo y la creacion de riqueza, al tiempo que garantiza que la libertad de

empresa y de comercio se ejerzan sin perjudicar la moral, la salud o la seguridad publica.

El apoyo estatal hacia las pequefias y microempresas es esencial en este contexto. El
gobierno no solo facilita la creacion de estas entidades mediante incentivos y programas de
apoyo, sino que también promueve la igualdad de oportunidades, velando por una libre
competencia en el mercado. De hecho, el Estado tiene la obligacién de combatir cualquier
practica que limite la competencia, como el abuso de posiciones dominantes o la creacion
de monopolios. En este sentido, las empresas productoras de helados se benefician de un
entorno que, al menos en teorfa, debe promover la innovacion, el emprendimiento y la

mejora continua.

Desatios y Oportunidades en el Sector de Produccién de Helados: Las empresas
productoras de helados en Lima Metropolitana enfrentan una serie de desafios que van
desde la competencia en un mercado cada vez mas saturado hasta la necesidad de cumplir
con normativas sanitarias y de calidad cada vez mas exigentes. Sin embargo, estas
dificultades también presentan oportunidades. El crecimiento del consumo de productos
alimenticios artesanales y de alta calidad ha abierto nuevas puertas para aquellos
productores que pueden diferenciarse en términos de sabor, ingredientes naturales y
responsabilidad ambiental. Este es un sector en el que la innovacién en el desarrollo de

productos y la diversificacion de las lineas de helados, por ejemplo, con sabores unicos o la
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incorporaciéon de ingredientes organicos, puede generar una ventaja competitiva

significativa.

El manejo adecuado de la direccion y la gestion financiera es crucial para que estas
empresas logren no solo su sostenibilidad, sino también su expansiéon. Una correcta
planificacién de ingresos y egresos, junto con la identificacién de oportunidades para
optimizar los costos de producciéon y mejorar los margenes de ganancia, puede marcar la
diferencia entre una empresa exitosa y una que se ve obligada a cerrar en sus primeros aflos
de operacion. Ademas, la capacidad de acceder a financiamiento adecuado, ya sea a través
de programas de apoyo gubernamental o mediante el sector privado, es fundamental para
que estas empresas puedan realizar inversiones en infraestructura, tecnologia y capacitacion,

elementos clave para su crecimiento.

El Papel del Estado en el Impulso a la Producciéon Local: El Estado, mediante sus
politicas de fomento empresarial, juega un papel vital en el desarrollo de estas pequefas y
microempresas. A través de la facilitaciéon del acceso a financiamiento, la promocion de
exportaciones y la creaciéon de programas especificos para apoyar a sectores emergentes,
como el de la produccién de helados, se busca fortalecer la capacidad competitiva de estas
organizaciones. Este impulso no solo beneficia a las empresas, sino que también tiene un
impacto directo en la creacién de empleo y en la contribucién al Producto Bruto Interno

(PBI), mejorando asi la calidad de vida de quienes participan en este sector.

Las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana representan una parte
dinamica y en crecimiento del sector alimentario peruano. Su desarrollo estd respaldado por
un marco juridico que promueve la libre competencia y la iniciativa privada, asi como por
un entorno econémico que busca fomentar la creacion de riqueza y el empleo sostenible.
Sin embargo, el éxito de estas empresas depende de su capacidad para gestionar
eficientemente sus recursos, adaptarse a las demandas del mercado y aprovechar las
oportunidades que surgen de un entorno competitivo en constante evoluciéon. A medida
que las empresas continuan creciendo y adaptandose a las nuevas tendencias del mercado,
su capacidad para innovar y mejorar su competitividad sera crucial para su sostenibilidad a

largo plazo.
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Aspecto tributario de las empresas productoras

Cédigo tributario:

El Cédigo Tributario es uno de los pilares fundamentales en la estructura legal y
econémica de cualquier pafs, ya que regula las relaciones juridicas que se derivan de los
tributos y establece los principios, instituciones y procedimientos que conforman el
ordenamiento juridico-tributario. Segun el Informativo Caballero Bustamante (2016), las
empresas, al vender productos terminados, estan sujetas al cumplimiento de diversas
obligaciones tributarias, pues estos bienes son considerados muebles y gravados con
impuestos. De este modo, el Coédigo Tributario no solo define los tipos de tributos, sino
que también detalla como se aplican en las operaciones comerciales de las empresas,
brindando el marco normativo que asegura el correcto funcionamiento de la recaudacion y

gestion de los ingresos fiscales del Estado.

El término "tributo" abarca tres categorias principales: impuestos, contribuciones y
tasas, cada uno de los cuales tiene caracteristicas y finalidades distintas. LL.os impuestos, por
ejemplo, son aquellos tributos cuyo pago no genera una contraprestacion directa del Estado
hacia el contribuyente, mientras que las contribuciones se originan cuando el contribuyente
obtiene beneficios especificos derivados de obras publicas o actividades estatales. Por su
parte, las tasas estan relacionadas con la prestacion de servicios publicos, como los
arbitrios, derechos o licencias, que son pagos que se efectian por la utilizacion o
aprovechamiento de bienes publicos o por la obtencién de autorizaciones para realizar

actividades particulares sujetas a fiscalizacion.

Principios y Alcances del Codigo Tributario: El Cédigo Tributario no solo regula la
creacién, modificacién y eliminaciéon de los tributos, sino que también establece las
obligaciones tanto del Estado como de los contribuyentes. De acuerdo con la normativa,
solo mediante Ley o Decreto Legislativo, en caso de delegacion, es posible crear, suprimir o
modificar tributos. Estos marcos legales determinan aspectos esenciales como el hecho
generador de la obligacién tributaria, la base de calculo del tributo y las tasas aplicables.
Asimismo, se identifican los actores principales en la relacion tributaria, como el acreedor

tributario, el deudor y los agentes de retencién o percepcion.
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Ademas, el Codigo Tributario concede facultades a los Gobiernos Locales para que,
mediante Ordenanzas, puedan crear, modificar o suprimir sus propios tributos, como
contribuciones, arbitrios, derechos y licencias. Esto les permite gestionar recursos dentro
de su jurisdiccion para financiar servicios publicos especificos y garantizar el bienestar de la
comunidad. Sin embargo, esta potestad se encuentra limitada por los parametros que
establece la Ley, asegurando que la autonomia local se mantenga dentro de un marco de

equidad y eficiencia tributaria.

La Estructura de los Tributos y su Funciéon: Una de las caracteristicas mas
importantes del Codigo Tributario es que regula la asignaciéon y destino de los tributos.
Especificamente, se establece que los ingresos generados por tributos que no sean
impuestos deben ser destinados exclusivamente a cubrir los costos de las obras o servicios
que dieron origen a la obligacion tributaria. Este principio garantiza que los contribuyentes
vean reflejado el uso de sus aportaciones en la mejora de infraestructuras o en la prestacién

de servicios publicos de calidad.

Entre los tributos especificos regulados, las contribuciones al Seguro Social de
Salud (ESSALUD) y a la Oficina de Normalizaciéon Previsional (ONP) se encuentran bajo
el ambito del Cédigo Tributario, a menos que se establezcan normas especiales para su
regulacion. Esto asegura que tanto la seguridad social como las pensiones mantengan una

solida base legal y financiera, contribuyendo al bienestar de los ciudadanos.

Competencias del Estado y de los Gobiernos Locales: El Cédigo Tributario otorga
competencias especificas tanto al Estado como a los Gobiernos Locales para la gestioén de
los tributos. Por un lado, el Estado tiene la facultad de establecer exoneraciones y
beneficios tributarios, normar procedimientos jurisdiccionales y administrativos, definir
infracciones y sanciones, asi como regular las formas de extincién de las obligaciones
tributarias. Este conjunto de competencias asegura que el sistema tributario funcione de
manera equilibrada y que las relaciones entre el Estado y los contribuyentes se lleven a cabo

bajo un marco legal claro y transparente.

Por otro lado, los Gobiernos Locales, a través de Ordenanzas, pueden crear y
modificar tributos como arbitrios, derechos y licencias dentro de sus jurisdicciones, lo que

les permite financiar servicios publicos locales y garantizar un uso eficiente de los recursos.
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Para regular las tarifas de estos tributos, el Ejecutivo, mediante Decretos Supremos
refrendados por los ministros correspondientes, establece las cuantfas aplicables,
asegurando que las tasas y contribuciones locales se mantengan dentro de los parametros

legales y financieros establecidos.

El Coédigo Tributario, en su esencia, es un Iinstrumento clave para el
funcionamiento del sistema fiscal de un pais, ya que regula las obligaciones y derechos de
los contribuyentes, asi como las facultades del Estado y los Gobiernos Locales para
gestionar los recursos provenientes de los tributos. Ademas, establece un marco legal que
busca asegurar la equidad y la eficiencia en la recaudacién de ingresos fiscales, al tiempo
que garantiza que estos recursos se destinen a la mejora de la infraestructura y la prestacion
de servicios publicos. A través de este codigo, se promueve la transparencia en las
relaciones entre el Estado y los contribuyentes, fomentando un sistema tributario que

apoya el desarrollo econémico y social del pais.

Impuesto general a las ventas:

De acuerdo con lo establecido por Actualidad Empresarial (2016), la Ley del
Impuesto General a las Ventas (IGV) estipula que este tributo grava la venta de bienes
muebles dentro del pafs. En este contexto, los productos terminados por las industrias, al
ser considerados bienes muebles, estan sujetos a la aplicacion del IGV. Sin embargo, es
importante destacar que dicho impuesto no se integra en el costo del inventario de las
mercancias, ya que las industrias tienen el derecho de utilizarlo como crédito fiscal, que
puede compensarse contra el débito fiscal generado por las ventas. Esto proporciona una
ventaja financiera a las empresas, permitiéndoles neutralizar el impacto del IGV en su

estructura de costos operativos.

El Articulo 3° de la Ley del IGV ofrece una definiciéon precisa de lo que se
considera una "venta" a efectos de la aplicacion de este impuesto. Se entiende como venta
cualquier acto que implique la transferencia de bienes a titulo oneroso, independientemente
del nombre que se le asigne al contrato o acuerdo que origine dicha transferencia. Ademas,
la venta incluye el retiro de bienes por parte del propietario, socio o titular de la empresa,
incluso si se realiza como bonificacién o descuento. Por lo tanto, la norma asegura que
todo movimiento de bienes, ya sea por venta o retiro, quede gravado por el impuesto,

brindando claridad sobre las operaciones que deben ser registradas a efectos del IGV.
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Asimismo, se consideran bienes muebles aquellos bienes corporales que pueden ser
trasladados de un lugar a otro, asi como los derechos que recaen sobre estos bienes. En
esta categoria se incluyen también los signos distintivos, invenciones, derechos de autor,
derechos sobre llaves, naves, aeronaves y otros documentos o titulos cuya transferencia
implique la de estos bienes. Esta definicion amplia asegura que el IGV abarque una gran

variedad de activos, no solo fisicos, sino también derechos vinculados a ellos.

Servicios y Aplicaciéon del IGV en Transacciones Especiales: En cuanto a los
servicios, el Codigo Tributario establece que se gravara cualquier prestacion realizada por
una persona para otra, siempre que dicha prestacion genere una retribuciéon o ingreso que
califique como renta de tercera categoria para el Impuesto a la Renta. Esto incluye servicios
como el arrendamiento de bienes muebles e inmuebles, asi como el arrendamiento
financiero. Es relevante destacar que el servicio se considera prestado en el pais si la
persona que lo presta estd domiciliada en el Pert, sin importar el lugar donde se celebre el

contrato o se realice el pago.

En el caso de servicios proporcionados por no domiciliados, pero utilizados o
consumidos en el pafs, el IGV también se aplica. Esto garantiza que el impuesto grabe no
solo las operaciones realizadas dentro del territorio nacional, sino también aquellas que,
aunque prestadas desde el exterior, tengan un impacto econémico en el Perd. Ademas, se
especifica que la entrega de bienes de activo fijo a titulo gratuito entre empresas vinculadas
también constituye un servicio sujeto a IGV, a menos que esté exceptuado por las

disposiciones reglamentarias.

Otro aspecto relevante es el tratamiento del transporte internacional de pasajeros.
El IGV grava la venta de pasajes que se expiden en el pafs o los documentos que
modifiquen el valor de estos pasajes, siempre que el servicio inicie o termine en territorio
nacional. Asimismo, se incluye en el alcance del impuesto a los pasajes adquiridos en el
extranjero, siempre que sean utilizados desde el Perd. De esta manera, se asegura que el
transporte internacional con origen o destino en el pais contribuya al sistema tributario,

asegurando una recaudacion equitativa y consistente.

Nacimiento de la Obligacion Tributaria: El Articulo 4° de la Ley del IGV regula el

momento en que se origina la obligacion tributaria, que varfa segun el tipo de operacion.
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En las ventas de bienes, la obligacién tributaria surge en la fecha en que se emita el
comprobante de pago o en la fecha de entrega del bien, lo que ocurra primero. Para el
retiro de bienes, la obligaciéon nace en el momento del retiro o en la emisién del

comprobante, igualmente dependiendo de cual suceda primero.

En cuanto a la prestaciéon de servicios, la obligaciéon se genera en la fecha de
emision del comprobante de pago o en el momento en que se percibe la retribucioén por el
servicio, segun ocurra primero. Estas disposiciones aseguran que el IGV se aplique de
manera oportuna y acorde a las transacciones realizadas, evitando cualquier desfase entre la

prestacion del servicio o la transferencia del bien y el momento de la recaudacion tributaria.

El Impuesto General a las Ventas es un tributo esencial en la estructura fiscal
peruana, ya que grava tanto las ventas de bienes muebles como la prestacion de servicios en
el pafs. Su aplicacién no solo es amplia, abarcando desde la transferencia de bienes fisicos
hasta derechos sobre ellos, sino que también cubre operaciones complejas como el
arrendamiento financiero, los servicios prestados desde el exterior y el transporte
internacional de pasajeros. El tratamiento del IGV, desde el momento en que nace la
obligacion tributaria hasta las reglas que permiten su compensaciéon como crédito fiscal,
constituye un marco normativo que brinda claridad y transparencia tanto para los
contribuyentes como para las autoridades fiscales, garantizando una recaudacién equitativa

y eficiente.

Impuesto a la renta:

El Impuesto a la Renta es uno de los gravamenes mas relevantes dentro de la
legislacion tributaria, ya que se aplica a una amplia gama de ingresos provenientes tanto del
capital como del trabajo, o de la combinacién de ambos. Analizando a Bernal y Espinoza
(20106), este impuesto cubre varias categorias: a) las rentas que derivan de la explotacion del
capital o del trabajo y que, ademas, deben provenir de una fuente duradera y ser capaces de
generar ingresos recurrentes; b) las ganancias de capital; ¢) otros ingresos obtenidos de
terceros segun lo especificado por la ley; y d) las rentas imputadas, como aquellas
provenientes del goce o disfrute de bienes. Dentro de estas categorias generales se incluyen
ingresos especificos como las regalias y los resultados de la venta habitual de bienes,

terrenos o inmuebles, entre otros.
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Estas disposiciones buscan gravar de manera integral y justa todas aquellas fuentes
de ingresos que generan beneficios econdémicos recurrentes. El Articulo 62° del Texto
Unico Ordenado de la Ley del Impuesto a la Renta también aclara que las sociedades,
industrias de confecciones y otros contribuyentes que deban realizar inventarios, tienen la
obligacion de valorar sus existencias a partir del costo de adquisiciéon o produccién. Para
ello, pueden adoptar diversos métodos contables, como el de primeras entradas, primeras
salidas (PEPS), el promedio ponderado, la identificacion especifica o el inventario al detalle.
Estos métodos deben ser aplicados uniformemente de un ejercicio fiscal a otro, lo que

garantiza consistencia en la contabilidad de costos.
Contabilidad de Inventarios y Normas Relacionadas

El manejo adecuado de los inventarios y la contabilidad de costos es crucial para
determinar la base imponible sobre la cual se calculara el Impuesto a la Renta. De acuerdo
con el Articulo 35° del Reglamento de la Ley del Impuesto a la Renta, los contribuyentes
que superen ciertos umbrales de ingresos anuales tienen la obligacion de llevar un sistema
de contabilidad de costos detallado. Aquellos cuya facturacion bruta anual supere las 1,500
Unidades Impositivas Tributarias (UIT) deberan llevar registros especificos como el
Registro de Costos, el Registro de Inventario Permanente en Unidades Fisicas y el Registro
de Inventario Permanente Valorizado. Estos registros permiten un control riguroso de los
costos de producciéon y garantizan que los inventarios sean contabilizados de manera

precisa, ajustandose a las normas internacionales de contabilidad aplicables.

Por otro lado, las empresas cuyos ingresos anuales oscilen entre 500 y 1,500 UIT
solo estaran obligadas a llevar un Registro de Inventario Permanente en Unidades Fisicas.
Para aquellas empresas que no alcancen los 500 UIT de ingresos anuales, la exigencia se
reduce a la realizacion de inventarios fisicos al final de cada ejercicio fiscal. A pesar de estas
diferencias en las obligaciones de registro, todas las empresas, independientemente de su
tamafio, deben realizar al menos un inventario fisico anual, con el fin de mantener la

precision en la contabilidad de sus existencias.

M¢étodos de Valuacion de Existencias y Control Fiscal
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Los métodos de valuaciéon de existencias permiten a las empresas registrar de
manera sistematica los movimientos de sus inventarios, lo que es esencial para reflejar
correctamente los costos y resultados en sus estados financieros. No obstante, las empresas
no pueden cambiar arbitrariamente el método de valuaciéon de sus existencias sin la
autorizaciéon previa de la Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion
Tributaria (SUNAT). Cualquier variaciéon en los métodos contables surtira efecto en el
ejercicio siguiente a la aprobacion y requerira que la empresa realice los ajustes necesarios

para cumplir con las disposiciones tributarias.

La SUNAT, a través de Resoluciones de Superintendencia, tiene la facultad de
establecer las condiciones y caracteristicas que deben cumplir los registros de inventarios,
asi como los procedimientos para realizar inventarios fisicos. Estos procedimientos deben
ser compatibles con las normas de contabilidad vigentes y estan disefiados para garantizar
la transparencia y el cumplimiento adecuado de las obligaciones fiscales por parte de los
contribuyentes. En algunos casos, la SUNAT también puede eximir a ciertos
contribuyentes de llevar determinados registros, siempre que se cumplan los requisitos

establecidos en la normativa.
Deductibilidad de Pérdidas y Ajustes en Inventarios

Un aspecto importante en la gestion de inventarios es la deducibilidad de las
pérdidas por faltantes. Las empresas que llevan un sistema de contabilidad de costos
basado en registros de inventario permanente tienen la posibilidad de deducir pérdidas por
faltantes de inventario en cualquier momento del ejercicio fiscal, siempre que los
inventarios fisicos hayan sido debidamente aprobados y que se cumplan con las
disposiciones del Reglamento. Este mecanismo de deduccién permite a las empresas ajustar
sus resultados financieros para reflejar fielmente su situacion real, lo que es fundamental
para evitar discrepancias en la base imponible sobre la que se calcula el Impuesto a la

Renta.

El Impuesto a la Renta no solo es un tributo que grava los ingresos provenientes
del capital, el trabajo y las ganancias de capital, sino que también abarca una compleja
estructura contable que incluye la valuacion de existencias, el registro de costos y el manejo

de inventarios. La correcta aplicacion de los métodos contables y el cumplimiento de las
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disposiciones fiscales son esenciales para que las empresas puedan llevar un control
adecuado de sus obligaciones tributarias, garantizando al mismo tiempo la transparencia y
la equidad en la recaudacion fiscal. A través de la implementacion de sistemas contables
rigurosos y el cumplimiento de las normas establecidas por la SUNAT, las empresas
pueden optimizar su gestion de inventarios y asegurar que sus obligaciones tributarias se

cumplan de manera eficiente y conforme a la ley.

La Valuacion de Existencias y el Impuesto a la Renta: Consideraciones y

Normativa

Cuando se realizan inventarios fisicos de las existencias, es fundamental que los
resultados de estos inventarios sean refrendados por el contador o la persona encargada de
su ejecucion y, posteriormente, aprobados por el representante legal de la empresa. Este
proceso busca garantizar que el valor de las existencias refleje de manera precisa el costo
real de los bienes en cuestion. Segun Bernal y Espinoza (2016), los deudores tributarios
tienen la obligacién de acreditar, mediante los registros adecuados, las unidades producidas
durante el ejercicio fiscal y el costo unitario de los articulos en el inventario final. Aunque
las empresas pueden optar por utilizar un Sistema de Costo Estandar durante el afio, es
indispensable que, al formular los balances para efectos fiscales, se valoren las existencias al
costo real. Esto garantiza que la contabilidad refleje con exactitud la situacién financiera y

que se cumpla con las exigencias de la administracion tributaria.

Asimismo, los contribuyentes deben estar preparados para presentar estudios
técnicos y documentacion que justifiquen la aplicacion del sistema de costos elegido,
siempre que sea requerido por la Superintendencia Nacional de Aduanas y de
Administraciéon Tributaria (SUNAT). Este enfoque asegura una transparencia en los
métodos contables utilizados y garantiza que cualquier valoracién de inventarios esté

fundamentada de acuerdo con la normativa vigente.
Valuacion en Importaciones y Exportaciones: Normativa Aplicable

El Articulo 64° del Texto Unico Ordenado de la Ley del Impuesto a la Renta regula
especificamente la valuacién de mercaderias y productos importados y exportados. En el
caso de las importaciones, el valor asignado a las mercancias no puede exceder el precio ex-

fabrica en el pais de origen, mas los gastos asociados hasta la llegada al puerto peruano,
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siguiendo las pautas que establezca el reglamento. Si un importador asignara un valor
superior a las mercancfas, dicha diferencia, salvo prueba en contrario, sera tratada como

una renta gravable, lo que conlleva implicaciones tributarias.

Por otro lado, cuando se trata de exportaciones, el valor asignado a los productos
no debe ser inferior a su valor real, que se define como el precio vigente en el mercado de
consumo, menos los gastos correspondientes. Si un exportador asigna un valor inferior al
real, la diferencia también sera considerada, salvo prueba en contrario, como renta gravable.
Estas disposiciones aseguran que tanto en las operaciones de importacion como en las de
exportacion, los valores asignados se mantengan dentro de los limites razonables, evitando
practicas de subvaluacién o sobrevaluaciéon que puedan distorsionar la base imponible del

Impuesto a la Renta.
Determinacion del Valor de Mercado en Importaciones y Exportaciones

El Reglamento de la Ley del Impuesto a la Renta, en su Articulo 37°, establece de
manera detallada como se debe determinar el valor de los bienes importados y exportados.
Para las importaciones, el valor estard constituido por el precio ex-fabrica en el pais de
origen, mas los costos asociados, como derechos, impuestos, fletes, seguros, diferencias de
cambio, y otros gastos incurridos hasta que los bienes ingresen a los almacenes de la

empresa en el Pera.

En el caso de las exportaciones, el valor de venta se puede calcular bajo los criterios
CIF (Cost, Insurance, and Freight) o FOB (Free on Board). En ambos casos, se parte del
valor vigente en el mercado de consumo, descontando los derechos e impuestos aplicables,
asi como los gastos de despacho y transporte. El valor de mercado se determina con base
en el precio mayorista que rija en el mercado de destino. Si no se dispone de informacién
publica confiable sobre este valor, se deben utilizar los precios obtenidos por otras

empresas que comercialicen bienes de naturaleza similar en las mismas condiciones.
La Renta Bruta y la Determinacion del Costo Computable

El Articulo 20° del Texto Unico Ordenado de la Ley del Impuesto a la Renta define
que la renta bruta estd constituida por todos los ingresos que estén sujetos al impuesto

durante el ejercicio gravable. Cuando los ingresos provienen de la enajenacién de bienes, la
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renta bruta se establece como la diferencia entre el ingreso neto total y el costo computable
de los bienes enajenados. Para los bienes depreciables o amortizables, el costo computable
se ajusta de acuerdo con las depreciaciones o amortizaciones correspondientes, conforme a

las disposiciones de la ley.

El costo computable de los bienes enajenados incluye el costo de adquisicion,
producciéon o construccion, ajustado por las normas tributarias vigentes. Este concepto
abarca todos los gastos necesarios para que los bienes puedan ser usados, vendidos o
aprovechados econémicamente, incluyendo fletes, seguros, derechos aduaneros vy
comisiones. Sin embargo, los intereses no forman parte del costo de adquisicion, lo que
subraya la necesidad de contabilizar correctamente cada elemento de gasto para evitar

discrepancias en la determinacion de la base imponible.
Transferencias y Valoracion de Bienes a Valor de Mercado

El Articulo 31° establece que cuando los propietarios de industrias, como las de
confecciones, retiren mercaderfas u otros bienes para uso personal o para actividades que
no generan ingresos gravables, dichos bienes se consideraran transferidos a su valor de
mercado. Este mismo criterio se aplica cuando las sociedades transfieren bienes a favor de
sus socios. El Articulo 32° también especifica que cualquier venta, aporte o transferencia de
bienes, asi como la prestacion de servicios, debera valorarse segin el precio de mercado
vigente. Si la SUNAT detecta que el valor asignado difiere del valor de mercado, ya sea por
sobrevaluaciéon o subvaluacién, tiene la facultad de ajustar dicho valor para efectos tanto

del adquirente como del transferente.

El valor de mercado de las existencias se define como aquel que se obtiene en
operaciones onerosas realizadas con terceros en condiciones similares. En caso de que no
se disponga de un precio claramente establecido, se utilizara el valor obtenido en
transacciones comparables realizadas por empresas del mismo sector. Si tampoco se cuenta
con esta referencia, se debera recurrir a una tasaciéon que determine el valor justo de los

bienes, asegurando una base imponible acorde a la realidad econémica.

La normativa relacionada con la valuacién de existencias y la determinacion del
Impuesto a la Renta es compleja y exige un manejo preciso de los costos y la valoracion de

los bienes. Desde la obligacion de realizar inventarios fisicos hasta la adecuada valoracion
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de importaciones y exportaciones, el marco legal busca garantizar que los contribuyentes
declaren con exactitud sus ingresos y costos, evitando la manipulaciéon de valores que
pueda afectar la base imponible. Ia aplicacion rigurosa de estos principios asegura no solo
la transparencia fiscal, sino también la equidad en la carga tributaria, fomentando un
sistema en el que las transacciones se realicen conforme al valor real de los bienes y

servicios involucrados.

Aspecto contable de las empresas productoras:

El manejo contable dentro de las empresas productoras, como las industrias de
confecciones, es esencial para reflejar con precision los hechos econémicos y las
transacciones que ocurren en el curso de sus actividades. Segin Hernandez (2016), el Plan
Contable General Empresarial (PCGE) tiene varios objetivos fundamentales que gufan la
acumulacién, registro y presentacion de informacion financiera. En primer lugar, busca
garantizar que las empresas registren sus transacciones segun una estructura contable que
cumpla con los estandares nacionales e internacionales, en particular, las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF). Esta base normativa asegura que los
registros contables no solo sean coherentes y precisos, sino que también estén alineados

con los requerimientos de informacién financiera a nivel global.

El PCGE proporciona un sistema de codigos contables que permite a las empresas,
como las industrias de confecciones, registrar sus transacciones de manera que puedan
realizar un analisis detallado de sus operaciones. Este grado de precision es esencial para la
elaboracién de estados financieros que reflejen con exactitud la situacion financiera de la
empresa, sus resultados operacionales y los flujos de efectivo. Adicionalmente, el PCGE
estandariza la informacién para que los organismos supervisores y entidades reguladoras
puedan monitorear y controlar adecuadamente las actividades de las empresas,

garantizando la transparencia y el cumplimiento normativo.

Aplicacién de las Normas y Detalle de la Contabilidad en las Industrias de

Confecciones:

Para la correcta aplicacién del PCGE, es imprescindible que las empresas no solo
respeten las disposiciones de las NIIF, sino que también tomen en cuenta las normas del

derecho, la jurisprudencia y las practicas mercantiles establecidas. Esto asegura que el
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marco contable no solo sea técnicamente correcto, sino que también se ajuste a las

realidades legales y comerciales de cada industria.

En este sentido, la contabilidad de las empresas, como las industrias de
confecciones, debe ser lo suficientemente detallada para reflejar de manera adecuada los
hechos econémicos. Cada operacion debe registrarse en la cuenta que corresponda segin
su naturaleza, y es necesario que los planes contables de las empresas tengan un nivel de
detalle que permita reconocer las variaciones en la actividad econdémica, como las
operaciones en diferentes monedas o areas geograficas. El PCGE recomienda el uso de
hasta cinco digitos para el registro de informacion, permitiendo que las empresas, si es
necesario, afladan digitos adicionales para reflejar con mayor precisién sus transacciones y
actividades. Esto es especialmente relevante cuando las empresas operan en mas de una
linea de negocio o desarrollan varias actividades econémicas, ya que deben registrar cada

operacion por separado a través de subcuentas o cuentas divisionarias.
La Técnica de la Partida Doble y el Registro Contable:

Un pilar central de la contabilidad es la técnica de la partida doble, la cual asegura
que cada transaccion se registre en dos o mas cuentas, una de débito y otra de crédito,
manteniendo asi un equilibrio en el sistema contable. Hernandez (2016) sefiala que esta
técnica es crucial para garantizar que el balance contable siempre se mantenga. Cada
transaccion, ya sea de inversion, financiamiento o cualquier otro movimiento econémico,
debe reflejarse de manera equilibrada en los libros contables, con el total de débitos

igualando siempre al total de créditos.

Es importante destacar que el registro contable no esta condicionado a la existencia
de un comprobante fisico, siempre y cuando la transaccién haya ocurrido de acuerdo con
lo estipulado en el Marco Conceptual de las NIIF. Esto permite que las empresas puedan
registrar transacciones cuya esencia econémica ha sido realizada, aunque atn no se cuente
con un documento formal de respaldo. No obstante, cada registro debe estar debidamente
sustentado por documentacioén suficiente, ya sea proporcionada por terceros o generada

internamente.
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Conservacion de Registros Contables y Cumplimiento Normativo:

Las industrias de confecciones deben mantener una rigurosa estructura de registros
contables, anotando todas sus transacciones en los libros y registros necesarios, sin
petjuicio de cumplir con las normativas legales adicionales. Esto incluye la obligaciéon de
conservar los libros, registros y documentos contables durante el tiempo que sea necesario
para la supervision y control de las operaciones. La conservacioén de esta documentacion es
esencial no solo para las auditorias fiscales y regulatorias, sino también para el seguimiento

interno de la gestion financiera de la empresa.

La contabilidad, ademas de reflejar la situacion financiera actual de la empresa, es
un instrumento clave para la toma de decisiones gerenciales y estratégicas. Por ello, es
fundamental que los registros contables sean precisos, completos y accesibles, asegurando
que la empresa pueda analizar su desempefio, gestionar sus recursos de manera eficiente y

cumplir con sus obligaciones legales y tributarias.

El aspecto contable de las empresas productoras, y en particular de las industrias de
confecciones, es de suma importancia para el funcionamiento eficiente y transparente de
sus operaciones. El Plan Contable General Empresarial, junto con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, proporciona las directrices necesarias para que
las empresas registren de manera adecuada sus transacciones y presenten estados
financieros que reflejen fielmente su situacion econémica. La técnica de la partida doble, la
estructura detallada de las cuentas y la obligacion de conservar registros permiten que las
empresas no solo cumplan con las exigencias fiscales y regulatorias, sino que también
mantengan un control interno eficiente que facilite la toma de decisiones informadas y

estratégicas.

Procedimiento de actualizaciéon y vigencia

Las cuentas contables se encuentran afectadas por el intensivo proceso de revision
de las normas contables vigentes, y por el desarrollo de nuevas formas y tipos de negocios,
o sobre aspectos hasta ahora no discutidos, lo que dara lugar previsiblemente a otras

modificaciones a las NIIF, o a la incorporacién de nuevas NIIF. Consecuentemente, la
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actualizacion del PCGE debe constituirse en un proceso continuo. I.a Direccién Nacional
de Contabilidad Publica, en uso de sus facultades, dictara los procedimientos que estime
necesarios para la actualizacién permanente del Plan Contable General Empresarial, a
través de normativa adicional y la emisién de opiniones sobre aspectos que requieren
alguna regulacién, previa consulta al Consejo Normativo de Contabilidad. Dentro de este
procedimiento se contempla la auscultaciéon peridédica con organismos profesionales y con

profesionales de la contabilidad.

Aspectos fundamentales de la contabilidad:

La contabilidad en las empresas es una herramienta esencial para el procesamiento y
analisis de la informacién financiera, permitiendo a los gestores tomar decisiones
informadas basadas en datos precisos y actualizados. Segun Flores (2016), un plan o
catalogo de cuentas es indispensable en este proceso, pues permite organizar y clasificar la
informacién contable de manera coherente. Este plan de cuentas no solo facilita el registro
adecuado de las transacciones financieras, sino que también asegura que dichas
transacciones sean tratadas conforme a las normas contables establecidas, particularmente
en industrias como las de confecciones. Aunque el Plan Contable General Empresarial
(PCGE) proporciona una estructura estandar, esta debe aplicarse en armonia con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), las cuales prevalecen en caso

de discrepancia.

El PCGE ha sido desarrollado para ser coherente con los principios
internacionales, pero también incorpora aspectos especificos que se ajustan a las
necesidades locales. Los conceptos fundamentales del PCGE, como las cuentas y
subcuentas, se basan en una experiencia internacional adaptada al contexto peruano,
permitiendo a las empresas cumplir con las obligaciones fiscales y financieras de manera
eficiente. Aunque el PCGE es una gufa para el tratamiento contable, en aquellos casos
donde no exista normativa especifica sobre temas como fideicomisos o la participacion
diferida de los trabajadores, las empresas deben recurrir a las NIIF para asegurar el

cumplimiento contable.

Las Normas Internacionales de Informaciéon Financiera (NIIF):
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Hernandez (2016) destaca que las NIIF son el conjunto de normas que establecen
los principios de reconocimiento, medicion, presentacion e informacién que las empresas
deben seguir al preparar sus estados financieros. Estas normas, basadas en el Marco
Conceptual desarrollado por el International Accounting Standards Board (IASB),
proporcionan un marco tedrico que permite a las entidades construir estados financieros
coherentes y transparentes. A pesar de estar disefiadas para entidades con fines de lucro, las
NIIF también son aplicables a organizaciones sin fines de lucro que deseen adoptar un

sistema de contabilidad con estandares internacionales.

Las NIIF son mas que un conjunto de reglas, son una estructura que ayuda a las
empresas a reflejar de manera razonable su situacién financiera, el resultado de sus
operaciones y sus flujos de efectivo. Esta informacién es esencial no solo para los
accionistas, sino también para los reguladores y otras partes interesadas. El Marco
Conceptual de las NIIF establece que la responsabilidad de preparar y presentar los estados
financieros recae directamente sobre la gerencia de la empresa, lo que implica que las
politicas contables adoptadas por la entidad deben estar orientadas a proporcionar una

representacion fiel y razonable de su situacién econdémica.

Responsabilidad Gerencial y Directiva en la Preparacion de Estados

Financieros:

En el Pery, la Ley General de Sociedades asigna a la gerencia una responsabilidad
primordial sobre la existencia y veracidad de los sistemas de contabilidad. I.a gerencia no
solo es responsable de implementar politicas contables adecuadas, sino también de
garantizar que los registros y libros contables estén actualizados y se ajusten a las exigencias
legales y fiscales. Esta responsabilidad incluye la correcta preparacién de los estados
financieros, que deben ser presentados al final de cada ejercicio, reflejando fielmente la
realidad econémica de la empresa. El Directorio, por su parte, tiene la obligaciéon de
formular dichos estados financieros y sometetlos a aprobaciéon, cumpliendo con las

disposiciones legales y garantizando la transparencia en la gestion empresarial.

La preparacion de los estados financieros no es una tarea puramente técnica, sino
que implica una serie de decisiones estratégicas que deben ser tomadas en conformidad con

las NIIF y la normativa local. Estas decisiones pueden incluir, por ejemplo, la adopcion de
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politicas de depreciacion, la evaluacion de las estimaciones contables y la revelacion de
informacién relevante para los usuarios de los estados financieros. En este sentido, la
gerencia debe estar al tanto de los cambios en las normas contables y asegurarse de que la

empresa se mantenga en cumplimiento continuo con estas normativas.
El Impacto de las NIIF en la Gestion Empresarial:

Las NIIF han transformado la forma en que las empresas gestionan y presentan su
informacién financiera, ofreciendo un marco internacionalmente reconocido que promueve
la comparabilidad y la transparencia. Para las industrias de confecciones, la adopciéon de las
NIIF significa no solo cumplir con las normativas locales, sino también estar alineados con
estandares internacionales que permiten operar en mercados globalizados. Esta integracion
de normas internacionales facilita que las empresas puedan atraer inversion extranjera,

establecer alianzas comerciales y mejorar su reputacién corporativa.

El impacto de las NIIF va mas alla de los informes financieros. Su correcta
aplicacion puede influir en decisiones estratégicas como la expansion, la inversion en
nuevos proyectos o la reestructuracion financiera. Por ejemplo, al exigir una valoracion
justa de los activos y pasivos, las NIIF obligan a las empresas a revisar constantemente su
posicion financiera, lo que puede llevar a ajustes en la forma en que se gestionan los

recursos y los riesgos.

Los aspectos fundamentales de la contabilidad en las empresas, y particularmente
en las industrias de confecciones, estan intrinsecamente ligados a la adopcién de un plan
contable coherente y a la aplicacion de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera. El Plan Contable General Empresarial proporciona una estructura ordenada
para el registro de transacciones, mientras que las NIIF garantizan que los estados
financieros sean coherentes, comparables y transparentes a nivel global. La responsabilidad
de la gerencia en la preparacion y presentacion de estos estados financieros es esencial para
asegurar que la informacion presentada refleje fielmente la situaciéon econémica de la
empresa, permitiendo asi a los stakeholders tomar decisiones informadas. En este contexto,
el cumplimiento contable no solo es una obligacién legal, sino una herramienta clave para

la gestién eficiente y competitiva de las empresas en un entorno globalizado.

Base de Acumulacion o Devengo:
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En el ambito contable, uno de los principios fundamentales es la base de
acumulacién o devengo, la cual establece que los efectos de las transacciones y otros
sucesos econémicos deben ser reconocidos cuando ocurren, y no cuando se recibe o paga
dinero u otro equivalente de efectivo. Este principio es esencial porque permite que la
contabilidad refleje de manera precisa los derechos y obligaciones que se generan en el
transcurso de las operaciones. De este modo, las transacciones son registradas en los libros
contables y presentadas en los estados financieros del periodo al que corresponden,
ofreciendo una imagen completa de los flujos econémicos de la empresa. Los usuarios de
estos estados financieros no solo tienen acceso a informacion sobre las transacciones
pasadas, sino también sobre las obligaciones futuras y los derechos de cobro que

representan flujos de efectivo en el futuro.

Asimismo, los estados financieros deben prepararse bajo la premisa de que la
entidad esta en marcha, es decir, que continuara operando en el futuro previsible, estimado
en al menos doce meses. En situaciones excepcionales, si existiera la intencién o necesidad
de liquidar la empresa o reducir significativamente sus operaciones, los estados financieros
deberfan prepararse sobre una base distinta y esta circunstancia debe ser adecuadamente

revelada, asegurando la transparencia en la informacién proporcionada.
Caracteristicas Cualitativas de los Estados Financieros:

Hernandez (2016) destaca que las caracteristicas cualitativas de los estados
financieros son esenciales para que la informacioén presentada sea util y cumpla con su
proposito de proporcionar una vision clara y precisa de la situacion financiera de la

empresa. Estas caracteristicas incluyen:

1. Comprension: La informacién contenida en los estados financieros debe
ser presentada de manera que los usuarios con un conocimiento razonable
de contabilidad y negocios puedan comprenderla. Aunque algunos temas
puedan ser complejos, su inclusién es necesaria si son relevantes, ya que la
comprensiéon de dichos temas permite una vision mas completa de la

situacion financiera.

2. Relevancia: La relevancia de la informaciéon contable se determina por su

naturaleza e importancia relativa. La omisién o presentacion incorrecta de
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informacién relevante puede influir negativamente en las decisiones
econémicas de los usuarios. Por ejemplo, la creacion de un nuevo segmento
de negocio o la firma de un contrato a futuro son hechos que pueden

cambiar significativamente la percepcion financiera de una empresa.

3. Fiabilidad: La informacién debe ser confiable, es decir, estar libre de
errores materiales y de sesgos. Para que los usuarios confien en los datos,
estos deben representar fielmente las transacciones y hechos econémicos,
no solo desde el punto de vista legal, sino también desde la realidad
econémica de la empresa. Ademas, en situaciones de incertidumbre, los
juicios contables deben ser prudentes, evitando la sobrevaloraciéon o

subvaloracién de activos e ingresos.

4. Comparabilidad: La capacidad de comparar los estados financieros de un
petiodo con otro es fundamental. Los usuarios deben poder observar las
tendencias en el negocio y comparar el desempeno con el de otras empresas
del mismo sector. Para garantizar la comparabilidad, las politicas contables
deben aplicarse de manera uniforme, aunque se permita su modificacion si

se justifica la adopcion de politicas mas relevantes.

Estas caracteristicas cualitativas estan sujetas a restricciones practicas, como la
oportunidad de la informacién, que debe ser proporcionada a tiempo para que sea util, y el
equilibrio entre costo y beneficio, que sugiere que el valor de la informaciéon generada debe
exceder el costo de producirla. Asimismo, se busca un equilibrio entre las caracteristicas
cualitativas, donde el objetivo final es la presentacion razonable y fiel de los estados

financieros.
Elementos de los Estados Financieros:

Ferrer (2016) describe los elementos de los estados financieros como las categorias
que agrupan los efectos de las transacciones econémicas de una empresa. Estos elementos
son fundamentales para comprender la situacion financiera y los resultados operativos. En

el caso del balance general, los principales elementos son:
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1. Activo: Un recurso controlado por la empresa como resultado de sucesos
pasados, del que se espera obtener beneficios econémicos futuros. Los
activos representan las inversiones que la empresa ha realizado para generar

ingresos.

2. Pasivo: Una obligacién presente surgida de eventos pasados, que al
vencerse, requerira que la empresa utilice recursos que incorporan
beneficios econémicos. Los pasivos incluyen deudas y compromisos de

pago a terceros.

3. Patrimonio Neto: La parte residual de los activos de la empresa una vez
deducidos los pasivos. Representa los derechos de los propietarios sobre los

activos netos de la entidad.
En el estado de resultados, los elementos son los siguientes:

1. Ingresos: Incrementos en los beneficios econémicos que se producen
durante el perfodo contable, ya sea en forma de entradas o incrementos en
el valor de los activos, o bien como disminuciones en los pasivos, que

resultan en un aumento del patrimonio neto.

2. Gastos: Disminuciones en los beneficios econémicos, generados durante el
petriodo contable, ya sea como salidas de activos o como aumentos en los

pasivos, que resultan en una disminucién del patrimonio neto.

El Marco Conceptual no identifica elementos exclusivos del estado de cambios en
el patrimonio ni del estado de flujos de efectivo, ya que estos tltimos combinan elementos
del balance y del estado de resultados. Sin embargo, en la practica contable, todos estos
elementos son utilizados para clasificar los cédigos contables en el Plan Contable General

Empresarial, facilitando el registro y analisis de las transacciones.

La contabilidad y los estados financieros constituyen una parte esencial de la
gestiébn empresarial, proporcionando una vision clara y detallada de las transacciones y
eventos que afectan a la empresa. La base de acumulaciéon o devengo, junto con las
caracteristicas cualitativas de comprension, relevancia, fiabilidad y comparabilidad, aseguran

que la informacién presentada sea util para los usuarios y que refleje fielmente la realidad
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econbémica de la entidad. Asimismo, los elementos de los estados financieros, como el
activo, pasivo, patrimonio, ingresos y gastos, permiten agrupar y clasificar las transacciones
de manera coherente, facilitando la toma de decisiones y la supervision financiera tanto

interna como externa.

Reconocimiento de los Elementos de los Estados Financieros:

El reconocimiento de los elementos que componen los estados financieros es un
proceso clave en la contabilidad empresarial, ya que asegura que cada transaccién o suceso
econémico relevante se refleje de manera precisa y oportuna en los registros contables.
Segun Ferrer (20106), toda partida debe ser reconocida en los estados financieros cuando
cumpla con dos condiciones fundamentales: en primer lugar, debe ser probable que
cualquier beneficio econémico relacionado con dicha partida entre o salga de la empresa, lo
que implica que la transaccion tiene un impacto directo en los activos o pasivos de la
entidad. En segundo lugar, la partida debe tener un costo o valor que pueda ser medido de
manera fiable. Esto ultimo asegura que la informacién presentada sea precisa y verificable,

lo que facilita la toma de decisiones por parte de los usuarios de los estados financieros.
Medicion de los Elementos de los Estados Financieros:

Ferrer (2016) también subraya la importancia de la medicion adecuada de los
elementos en los estados financieros, ya que la correcta valoracion de los activos, pasivos,
ingresos y gastos es esencial para que los estados financieros presenten una imagen fiel de
la situaciéon econémica de la empresa. Existen varias bases de medicién que se pueden

utilizar, dependiendo de las circunstancias y la naturaleza de las partidas:

1. Costo historico: Esta base de medicion es la mas cominmente utilizada y se
refiere al valor original de una partida en el momento en que se adquirié o
se incurrié en ella. En el caso de los activos, se registra por el importe de
efectivo o su equivalente entregado a cambio en el momento de la
adquisicién. En cuanto a los pasivos, se reconocen por el valor de la
obligaciéon en el momento en que se contrajo, es decir, el importe que se

espera pagar para liquidar la deuda. Este enfoque tiene la ventaja de ser
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facilmente verificable, ya que se basa en transacciones reales que ocurtieron

en el pasado.

2. Costo corriente: A diferencia del costo historico, el costo corriente se
refiere al importe que se pagaria si el activo fuera adquirido en el presente.
De manera similar, los pasivos se contabilizan por el importe que se
necesitarfa pagar para liquidar la obligacién en el momento actual. Este
método refleja mejor la situacion financiera de una empresa en condiciones
econémicas cambiantes, ya que tiene en cuenta los valores actuales del

mercado.

3. Valor realizable (o de liquidacion): Esta base de medicion se utiliza
principalmente en situaciones en las que se espera vender un activo en el
corto plazo. El valor realizable es el monto que podria obtenerse por la
venta de un activo en una transaccion no forzada en el momento presente.
En el caso de los pasivos, se registra el valor que se espera utilizar para
satisfacer la obligacién en el momento de liquidacién. Este enfoque es util

cuando la empresa enfrenta una posible reestructuracion o liquidacion.

4. Valor presente: El valor presente se basa en el principio de descuento de
flujos de efectivo futuros. En este método, los activos se valoran por las
entradas netas de efectivo que se espera que generen en el futuro, mientras
que los pasivos se reconocen por las salidas netas de efectivo que se espera
que se necesiten para liquidar la deuda. Este enfoque es particularmente util
para evaluar inversiones y decisiones financieras a largo plazo, ya que refleja

el valor actual de los flujos de efectivo futuros.

5. Valor razonable: El valor razonable es una de las bases de medicién mas
ampliamente utilizadas en normas contables internacionales, ya que
proporciona una valoracién actual basada en condiciones de mercado. El
valor razonable es el precio al que un activo puede ser intercambiado o un
pasivo liquidado entre partes interesadas, debidamente informadas, en una
transaccién en condiciones de competencia. La mejor referencia para

determinar el valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
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activo, donde los bienes intercambiados son homogéneos, existen
compradores y vendedores de forma continua, y los precios son accesibles
al publico. Cuando no existe un mercado activo, se pueden utilizar otras
metodologias, como el descuento de flujos de efectivo futuros, para estimar

el valor razonable.

Importancia de la Medicion y Transparencia en la Informaciéon Financiera:

La mediciéon precisa de los elementos de los estados financieros no solo es
fundamental para cumplir con las normativas contables, sino que también es crucial para
asegurar que la informacién financiera sea relevante, fiable y comprensible para todos los
usuarios. La eleccion de la base de medicion adecuada depende del contexto especifico de
la transaccion o del suceso econémico, y debe reflejar de manera fiel la situacion financiera
de la empresa. En este sentido, la transparencia en la presentaciéon de los estados
financieros es esencial para generar confianza entre los inversionistas, los reguladores y

otras partes interesadas.

Ademas, la consistencia en la aplicaciéon de las bases de medicién a lo largo del
tiempo permite que los usuarios de los estados financieros puedan comparar el rendimiento
financiero de la empresa en distintos periodos, asi como con otras entidades del mismo
sector. De esta manera, la informacion financiera se convierte en una herramienta clave
para la toma de decisiones estratégicas, la evaluaciéon del desempeno y la planificacion

financiera.

El reconocimiento y la medicién de los elementos de los estados financieros son
procesos criticos en la contabilidad empresarial. El reconocimiento adecuado de los
elementos asegura que todas las transacciones y sucesos econdémicos relevantes se reflejen
en los estados financieros, mientras que la eleccién de la base de medicion correcta permite
que los activos, pasivos, ingresos y gastos sean valorados de manera precisa y confiable. Las
diferentes bases de medicién, como el costo histérico, el costo corriente, el valor realizable,
el valor presente y el valor razonable, ofrecen enfoques variados para capturar la realidad
econémica de una empresa, cada una con sus ventajas segun el contexto financiero. En

conjunto, estos principios garantizan que los estados financieros presenten una imagen fiel
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y transparente de la situacion financiera de la empresa, facilitando la toma de decisiones y

promoviendo la confianza entre todos los actores involucrados en el entorno econémico

de la entidad.

CASUISTICA EMPRESARIAL
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VOLTICENTRO SAA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 de Diciembre de 2014y 2013
(Expresado en Miles de Nuevos Soles S/.)

ACTIVO 2014 2013
Activo Corriente
Efectivo y equivalentes de efectivo 3,490 1,254
Valores Negociables 5,240 1,747
Cuentas por cobrar comerciales 9,692 8,514
Existencias 38,768 25,542
Gastos pagados por anticipado 592 395
Total Activo Corriente 57,782 37,452
Activo No Corriente
Inversiones en Valores 15,000 11,500
Inmuebles, maquinarias y equipo 72,450 45,300
Depreciacion acumulada 23,190 13,590
Total Activo No Corriente 64,260 43,210
TOTAL ACTIVO 122,042 80,662
PASIVO Y PATRIMONIO 2014 2013
Pasivo Corriente
Tributo a Pagar 1,949 799
Cuentas por pagar comerciales 14,600 12,200
Ctras cuentas por Pagar diversas 12,343 5,132
Total Pasivo Corriente 28,892 18,131
Pasivo No Corriente
Deudas a largo plazo 18,514 6,897
Prov. Para indemnizaciones 5,498 3,998
Total Pasivo No Corriente 24,012 10,895
Patrimonio
Capital social 40,000 40,000
Reservas Legales 9,100 6,190
Reservas estatutarias 4,900 3,113
Resultado del ejercicio 15,138 2,333
Total Patrimonio 69,138 51,636
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 122,042 80,662
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VOLTICENTRO SAA
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
AL 31 de Diciembre de 2014 y 2013
(Expresado en Miles de Nuevos Soles S/.)

2014 2013

Ventas 112,394 65,920
Costo de Ventas - 68,118 - 39,238
Utilidad Bruta 44,276 26,682
Gastos de administracion - 22,401 - 16,427
Utilidad de Operacion 21,875 10,255
Otros Ingresos y (Egresos)

Ingresos Financieros 3,750 1,250
Cargas Financieras - 3,239 - 2,878
Otros Egresos - 7,248 - 6,294
Utilidad antes de participaciones 15,138 2,333
e impuestos alarenta

Participaciones - 4,938 - 927
Impuesto a la renta 30% - 3,060 - 422
UTILIDAD NETA 7,140 984
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AL 31 de Diciembre de 2014 y 2013

VOLTICENTRO SAA
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

(Expresado en Miles de Nuevos Soles S/.)

CAPITAL RESULTADOS

CONCEPTOS SOCIAL RESERVAS (ACUMULADOS |(TOTAL

SALDOS AL 01.01.2013 40,000 7,000 |- 2,000 45,000
INCREMENTO DE LAS RESERVAS 2,303 4,333 6,636
SALDOS AL 31. 12. 2013 40,000 9,303 2,333 51,636
INCREMENTO DE LAS RESERVAS 4,697 4,697
RESULTADO DEL EJERCICIO 12,805 12,805
SALDOS AL 31. 12. 2014 40,000 14,000 15,138 69,138
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VOLTICENTRO SAA
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
AL 31 de Diciembre de 2014y 2013
(Expresado en Miles de nuevos soles S/.)

CONCEPTOS 2014 2013
ACTIVIDADES DE OPERACION:
COBROS POR OPERACIONES DEL GIRO 102,702 58,656
PAGOS POR OPERACIONES DEL GIRO - 100,466 |- 57,902
SALDO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACION 2,236 754

ACTIVIDADES DE INVERSION:

COBROS POR VENTAS DE INMUEbLES MAQUINARIA Y EQUIPO

PAGOS POR COMPRAS DE INMUEBLES MAQUINARA'Y EQUIPO

SALDO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

COBRO DE PRESTAMOS OBTENIDOS

PAGO DE PRESTAMOS OBTENIDOS

SALDO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

SALDO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 2,236 754
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 1,254 500
SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 3,490 1,254

Determinacion e interpretacion de ratios financieros:

El analisis financiero es una herramienta esencial para comprender la salud y el
rendimiento de una empresa, ya que permite desglosar y simplificar los datos numéricos y
descriptivos presentes en los estados financieros. Este proceso facilita la medicién de las
relaciones entre las distintas partidas contables en un solo periodo, y permite identificar los
cambios y tendencias que se han producido a lo largo de varios ejercicios contables. De

acuerdo con Ferrer (2010), existen diferentes métodos de analisis financiero que permiten
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evaluar la informacién contenida en los estados financieros de una empresa. Entre los

métodos mas destacados se encuentran:

1. Analisis Vertical: Este método se utiliza principalmente para analizar el
Estado de Situacién Financiera y el Estado de Resultados, comparando las
cifras de manera vertical, es decir, en un mismo periodo. El analisis vertical
permite observar la proporciéon que cada cuenta tiene respecto al total de
activos, pasivos o patrimonio, asi como la contribucién de cada cuenta de

ingresos y gastos en relacion con las ventas netas.

2. Analisis Horizontal: Este procedimiento consiste en comparar los estados
financieros de dos o mas periodos consecutivos, con el objetivo de
identificar aumentos, disminuciones o variaciones significativas en las
cuentas de un perfodo a otro. A diferencia del analisis vertical, que es
estatico y se limita a un solo periodo, el analisis horizontal es dindmico, ya
que muestra como han cambiado los elementos financieros de la empresa a
lo largo del tiempo. Este tipo de andlisis es fundamental para evaluar el
desempefio de la empresa, identificar tendencias y tomar decisiones
estratégicas, ya que revela si las actividades de la empresa han generado

resultados positivos o negativos.
Procedimientos de Analisis Vertical:

Dentro del analisis vertical, existen dos enfoques clave para desglosar los estados

financieros:

1. Porcentajes Integrales: Este procedimiento implica calcular el porcentaje
que representa cada cuenta del activo, pasivo o patrimonio en relaciéon con
el total del activo de la empresa. Del mismo modo, se calcula el porcentaje
que representa cada cuenta de ingresos o gastos en el Estado de Resultados,
tomando como base las ventas netas. Por ejemplo, si el activo total de una
empresa es de 122,042 y las existencias tienen un valor de 38,768, se puede
calcular su porcentaje integral como 38,768/122,042 x 100, lo que da un

31.77%. Este tipo de analisis proporciona una visiéon clara de la estructura
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financiera de la empresa, permitiendo evaluar la eficiencia con la que se

estan utilizando los recutsos.

2. Ratios Simples: Los ratios financieros son una herramienta ampliamente
utilizada en el analisis financiero, ya que permiten generar indicadores que
miden aspectos clave de la empresa, como su liquidez, solvencia,
estabilidad, rentabilidad y eficiencia en la gestién de inventarios y cuentas
por cobrar. Los ratios simples son valiosos porque proporcionan una
manera rapida y clara de evaluar la situacién econémica y financiera de una
empresa, ayudando a los gestores y a los inversionistas a tomar decisiones

informadas.
Procedimiento de Analisis Financiero:

Para llevar a cabo un analisis financiero adecuado, es necesario seguir un proceso
estructurado que garantice la consistencia y comparabilidad de los resultados. Los pasos

basicos para realizar este tipo de analisis incluyen:

1. Seleccion de los Estados Financieros: Se deben tomar dos estados
financieros (como el Estado de Situaciéon Financiera o el Estado de
Resultados Integrales) correspondientes a dos periodos consecutivos,
asegurandose de que ambos hayan sido preparados sobre la misma base de

valuacion.

2. DPresentacién de las Cuentas: Se presentan las cuentas relevantes de los
estados financieros seleccionados para el analisis. Cada cuenta se coloca en
dos columnas, una para el perfodo mas reciente y otra para el periodo

anterior.

3. Calculo de Aumentos y Disminuciones: Se debe calcular la diferencia entre
los valores de cada cuenta en los dos periodos comparados. Los aumentos
se registran como valores positivos, mientras que las disminuciones se
registran como valores negativos. Este paso es fundamental para identificar
cuales son las areas que han experimentado cambios significativos y que

requieren mayor atencion.
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4. Porcentajes de Variacion: Se calcula el porcentaje de aumento o
disminucién dividiendo la variacién entre el valor del periodo base y
multiplicando por 100. Este porcentaje proporciona una medida clara del

impacto de los cambios en los resultados financieros de la empresa.

5. Razones Financieras: Se calculan ratios financieros dividiendo los valores
del periodo mas reciente entre los del periodo anterior. Cuando el ratio es
mayor a 1, indica un aumento, mientras que un ratio inferior a 1 sefiala una

disminucién en los valores comparados.
Interpretacion y Toma de Decisiones:

El analisis financiero no solo se limita a la recopilacion de datos, sino que su valor
reside en la interpretacion de los resultados. L.a comparacion entre perfodos consecutivos
permite a la direccion de la empresa entender mejor las causas detras de las variaciones en
las cuentas financieras y, con ello, tomar decisiones fundamentadas. Por ejemplo, una
disminucién en las cuentas por cobrar puede indicar una mejora en la eficiencia de cobro,

mientras que un aumento en las existencias podria sefialar problemas de sobrestock.

Ademas, el analisis de ratios proporciona informacion clave sobre la liquidez de la
empresa, es decir, su capacidad para hacer frente a sus obligaciones a corto plazo; su
solvencia, que mide su capacidad para afrontar deudas a largo plazo; su rentabilidad, que
refleja la eficiencia con la que se estan generando beneficios a partir de los recursos
invertidos; y su eficiencia operativa, evaluando aspectos como la rotacién de inventarios o

el periodo medio de cobro a clientes.

La determinacién e interpretacion de ratios financieros es una de las técnicas mas
importantes dentro del analisis financiero. A través del uso de procedimientos como el
analisis vertical y horizontal, asi como de herramientas como los porcentajes integrales y los
ratios simples, es posible obtener una vision profunda de la situacién econémica y
financiera de una empresa. Estos métodos no solo permiten entender los resultados de un
perfodo en particular, sino que también proporcionan informacién valiosa sobre las
tendencias y cambios que se producen a lo largo del tiempo. Gracias a estos analisis, los

gestores, inversionistas y otros usuarios de la informaciéon financiera pueden tomar
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decisiones estratégicas que promuevan el crecimiento, la rentabilidad y la estabilidad de la

empresa.
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VOLTICENTRO SAA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 de Diciembre de 2014y 2013
(Expresado en Miles de Nuevos Soles Soles S/))

ACTIVO 2014 2013 DIFERENCIA
Activo Corriente S. % S. % SI. %
Efectivo y equivalentes de efectivo 3,490 2.86 1,254 1.55 2,236 | 178.31
Valores Negociables 5,240 4.29 1,747 2.17 3493 | 199.94
Cuentas por cobrar comerciales 9,692 7.94 8,514 10.56 1,178 13.84
Existencias 38,768 3L77 25,542 31.67 13,226 51.78
Gastos pagados por anticipado 592 0.49 395 0.49 197 49.87
Total Activo Corriente 57,782 47.35 37,452 46.43 20,330 54.28
Activo No Corriente -
Inversiones en Valores 15,000 12.29 11,500 14.26 3,500 30.43
Inmuebles, maquinarias y equipo 72,450 59.36 45,300 56.16 27,150 59.93
Depreciacionacumulada (Neto) - 23,190 |- 19.00 |- 13590 |- 1685 |- 9,600 70.64
Total Activo No Corriente 64,260 52.65 43,210 53.57 21,050 48.72
TOTAL ACTIVO 122,042 ] 100.00 80,662 | 100.00 41,380 51.30
PASIVOY PATRIMONIO 2,014 2,013
Pasivo Corriente
Cuentas por Pagar comerciales 14,600 11.96 12,200 15.12 2,400 19.67
Otras cuentas por pagar 14,292 1171 5,931 7.35 8,361 | 140.97
Total Pasivo Corriente 28,892 23.67 18,131 22.48 10,761 59.35
Pasivo No Corriente -
Deudas por pagar a largo plazo 18,514 15.17 6,897 8.55 11,617 | 168.44
Otras deudas por pagar a largo plaz 5,498 451 3,998 4.96 1,500 37.52
Total Pasivo No Corriente 24,012 19.68 10,895 1351 13,117 | 120.39
Total Pasivo 52,904 43.35 29,026 35.98 23,878 82.26
Patrimonio -
Capital social 40,000 32.78 40,000 49.59 - -
Reservas 14,000 11.47 9,303 1153 4,697 50.49
Resultados acumulados 2,333 191 333 041 2,000 | 600.60
Resultado del ejercicio 12,805 10.49 2,000 248 10,805 | 540.25
Total Patrimonio 69,138 56.65 51,636 64.02 17,502 33.89
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 122,042 | 100.00 | 80,662.00 | 100.00% 41,380 51.30

El analisis estructural permite ver rapidamente la composicién de las inversiones de
la empresa, para de ese modo tomar las decisiones para aumentar, mantener o disminuir los

COI’lCCptOS COftCSpOﬂdiCﬂtCS.
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INVERSIONES 2014 2013
S/. % S/. %

Activo corriente
o capital de trabajo 57,782 47.35 37,452 46.43
bruto
Ach .

Ctivo no corriente 64260 | 52.65 43210 | 5357
o bienes de capital
Total Acti Total
Total Activo o Tota 122042 | 100% 80,662 | 100%
inversiones

Interpretacion:

1. El afio 2014 el activo corriente fue del 47.35%, en cambio el activo no
corriente fue del 52.65%. Si bien el activo corriente aumento ligeramente,
sin embargo la estructura de inversiones no seria la mas adecuada porque se
aprecia demasiado activo no corriente innecesario para una empresa

comercial.

2. El afio 2013 el activo corriente ascendi6 al 46.43%, en cambio el activo no
corriente fue del 53.57%. Considerando que una empresa comercial

necesita mayor activo cotriente, esta estructura no fue favorable.

3. En la evolucién entre el afio 2014 y el afio 2013, si bien se incrementaron
los activos o inversiones, sin embargo, dicho incremento fue en activos no
corrientes antes de activo corriente. Este tipo de empresas necesitan
abundante activo corriente o capital de trabajo bruto porque alli estan las
mercaderias para los clientes, las cuentas por cobrar de los clientes y el
efectivo y equivalentes de efectivo necesario para las compras y pagos de la

operatividad de la empresa.

4. Las empresas comerciales no necesitan muchos activos no corrientes, solo
los necesarios. No necesitan comprar terrenos, tampoco realizar
edificaciones, ni comprar sofisticados equipos o artefactos; por cuanto los
mismos se pueden alquilar y de esa manera estarfan aplicando mas recursos

para el activo corriente o capital de trabajo bruto.
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En el mismo sentido de las inversiones es necesario contar con la informacion de la

estructura de las deudas de la empresa para tomar decisiones para aumentar, mantener o

disminuir dichas obligaciones.

DEUDAS 2014 2013
S/. % S/. %
Pasivo 52,904 43.35 29,026 35.99
Patrimonio neto 69,138 56.65 51,636 64.02
Total pasivo y 0 0
patrimonio neto 122,042 100% 80,662 100%
Interpretacion:
1. Tanto el ejercicio 2014 como el 2013, la empresa dispone de un patrimonio

neto o deudas propias, del 56.65% y 64.02% respectivamente. En ambos
casos altos, lo que ubica a la empresa como solvente, sujeto de crédito y

generador de confianza en sus clientes.

Sin embargo, en lo relativo al pasivo o a las deudas con terceros es del
43.35% y 35.99% para el ano 2014 y 2013 respectivamente. Se aprecia que
estos porcentajes son menores que el patrimonio neto de la empresa en
cada periodo, lo que concuerda con lo anterior, lo que le da a las empresas

mas solvencia, aunque tendria que tenerse en cuenta el numeral siguiente.

Modernamente las empresas se gestionan con mayores pasivos que
patrimonio neto con el objetivo de reducir el riesgo de los accionistas.
Siendo asi podemos indicar que no se estarfa con la mejor estructura de
deudas, por cuanto con los porcentajes indicados el patrimonio neto es
mayor y eso corresponde al capital social, reservas y resultados acumulados
que es de propiedad de los accionistas, por tanto, ante una eventualidad

ellos serfan los que asumirfan la mayor responsabilidad.

Ante esa situacion tiene que buscarse un mayor financiamiento bancario

para poder incrementar el activo corriente y de esa manera se irfa
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mejorando la liquidez y estructura de las deudas y a la par la estructura de

las inversiones.

5. Se aprecia que desde la 6ptica financiera no siempre las cifras que parecen
favorecer, realmente terminan haciéndolo, porque en finanzas todo es
relativo, lo que antes era bueno ahora ya no lo es, aunque también se puede

regresar a paradigmas anteriores, porque asi de relativo son las finanzas

empresariales.
VOLTICENTRO SAA
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
AL 31 de Diciembre de 2014y 2013
(Expresado en Miles de Nuevos Soles S/.)
ANALISIS ESTRUCTURAL Y HORIZONTAL
2014 2013 DIFERENCIA
RUBROS Sl. % SI. % SI. %
Ventas 112,394 | 100% 65920 | 100% 46474 | 7050
Costo de Ventas - 68118 [-60.61 - 39238 [-5952 |- 28880 [ 73.60
Utilidad Bruta 44276 | 39.39 26,682 | 40.48 175% | 65.94
Gastos de administracion - 11201 |- 997 - 8214 |-1246 |- 2987 | 36.36
Gasto de ventas - 15293 |-1361 - 14507 |-2201 |- 786 542
Utilidad de Operacion 17782 | 1582 3961 | 6.01 13821 | 34893
Otros Ingresos y (Egresos)
Ingresos Financieros 3750 | 334 1,250 190 2,500 | 200.00
Cargas Financieras - 3239 |- 288 - 2818 |- 437 | 361 | 1254
Otros Egresos
Utilidad antes de participaciones 18293 | 16.28 2333 | 354 15,960 | 684.10
eimpuestos alarenta
Impuesto a la renta 30% - 5488 |- 488 - 700 [- 106 |- 4,788 |684.00
UTILIDAD NETA 12805 | 1139 1633 | 248 11172 | 684.14
Interpretacion:

1. En general se aprecia costos y gastos razonables para el nivel de ventas

tanto del afio 2014 como 2013 respectivamente

2. Sin embargo, se aprecia que las ventas son bajas en ambos periodos, lo cual

requiere mejorarse mediante el otorgamiento de créditos mas flexibles,
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ventas por delivery, ventas por internet, ventas por consignacion, ventas

con permuta y otras opciones que fueran necesarias negociarlas.

3. La utilidad neta obtenida el ejercicio 2014 fue del 11.39% aument6
considerablemente lo cual es muy positivo, el 2013 fue 2.48%, un
porcentaje muy bajo. Este resultado es producto de las ventas, costos y
gastos. La empresa tiene gastos razonables, sin embargo, si fuera posible
reducirlos tiene que trabajarse en ello e igualmente con los costos,

pudiéndose establecer negociaciones con proveedores.

Los ratios de liquidez, también conocidos como ratios de tesoreria o indices de
estructura financiera, constituyen una herramienta esencial para evaluar la capacidad que
tiene una empresa para cumplir con sus obligaciones financieras a corto plazo. Estas
métricas permiten a los gestores e inversionistas comprender con qué nivel de solvencia la
entidad puede hacer frente a sus pasivos corrientes, centrandose en la relacién entre el
activo y pasivo circulante. En esencia, estos indices reflejan la salud financiera inmediata de
la empresa, proporcionando una vision clara de si la entidad cuenta con los recursos

suficientes para cubrir sus deudas mas urgentes.

Los ratios de liquidez se clasifican en varias subcategorias, cada una con un enfoque
especifico en distintos aspectos de la liquidez y solvencia de la empresa. A continuacion, se

describen las principales subclasificaciones:
Ratio Corriente o Ratio de Liquidez Corriente:

Este es uno de los indicadores mas utilizados en el analisis financiero debido a su
simplicidad y capacidad para ofrecer una visiéon clara de la liquidez general de la empresa.

Se calcula dividiendo el activo corriente entre el pasivo corriente.

Calculo:
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Activo Corrient 57,782
Ratio Corriente = CLIvO orriente _ 20, = 2.00

Interpretacion:

Este resultado indica que la empresa dispone de 2.00 soles por cada sol de deuda a
corto plazo. Esto significa que la compafiia esta en una posiciéon solida para cubrir sus
p 8 q p p p

obligaciones inmediatas, lo que le permite afrontar sus deudas sin dificultades.
Ratio de Acidez o Ratio de Liquidez Acida:

También conocido como ratio de liquidez severa, este indice es mas exigente que el
ratio corriente, ya que excluye los inventarios del activo corriente. Los inventarios se
consideran la parte menos liquida del activo, por lo que su exclusiéon proporciona una

medida mas critica de la capacidad de pago de la empresa.

Calculo:

Activo Corriente — Inventarios 57,782 — 38, 768

Ratio de Acidez =
atio de Acdez Pasivo Corriente 28, 892

= 0.66

Interpretacion:

Este resultado muestra que, sin contar los inventarios, la empresa solo tiene 0.66
soles por cada sol de deuda a corto plazo. Esta cifra revela una posicion menos favorable
para la empresa, ya que sus activos liquidos no son suficientes para cubrir sus pasivos

cottrientes sin recurtir a la venta de inventarios.
Ratio de Efectivo o Ratio de Liquidez Absoluta:

El ratio de liquidez absoluta, también conocido como prueba siper acida, se enfoca
en el activo mas liquido: el efectivo. Evalda la relacion entre el efectivo disponible en caja y

bancos, y los pasivos de corto plazo.
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Cialculo:

Ratio de Efective — Caja y Bancos 3,490
aro de BICCHVO = pasivo Corriente 28,892

|

|
=
=
| o]

Interpretacion:

Este ratio muestra que la empresa solo dispone de 0.12 soles en efectivo por cada
sol de deuda a corto plazo. Es decir, la empresa no estd en una posiciéon adecuada para
afrontar sus deudas inmediatas solo con el efectivo disponible, lo que podria generar

problemas de liquidez en el corto plazo si no se generan ingresos adicionales rapidamente.
Ratio de Posicion de Liquidez Defensiva:

Este indice mide la capacidad de la empresa para operar solo con sus activos
liquidos sin necesidad de recurrir a nuevas ventas o financiamiento externo. Indica el
periodo de tiempo en el que la empresa podria sostener sus operaciones unicamente con

sus activos liquidos.
Calculo:

Activos Liquidos = Caja y Bancos + Valores Negociables -} Cuentas por Cobrar a Corto Plazo = 3,490 1 5,240 + 9,692 = 18,422

Egresos Operativos Diarios = 120

18,422
120

Periodo de Liquidez Defensiva = = 154 dias

Interpretacion:

Este resultado sugiere que la empresa podria operar durante 154 dias (mas de cinco
meses) unicamente con sus activos liquidos. Este es un periodo relativamente largo, lo que
indica una posicion financiera defensiva solida que permitirfa a la empresa continuar

operando en situaciones de baja liquidez o crisis financiera.
Ratio de Capital de Trabajo Neto:

A diferencia de los ratios anteriores, el capital de trabajo neto es una cifra monetaria

que representa la diferencia entre el activo corriente y el pasivo corriente. Este indice es un
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indicador clave de la estabilidad financiera de una empresa, ya que muestra si la empresa

tiene suficientes recursos para financiar sus operaciones diarias.
Calculo:

Capital de Trabajo Neto=Activo Corriente—Pasivo Corriente=57,782—28,892=28,
890

Interpretacion:

Con un capital de trabajo neto de 28,890 soles, la empresa tiene un exceso de
activos corrientes sobre sus pasivos corrientes. Esto significa que la empresa no solo puede
pagar sus deudas a corto plazo, sino que también tiene un margen de liquidez disponible

para financiar sus operaciones rutinarias, lo que refleja una estabilidad financiera robusta.

El analisis de los ratios de liquidez ofrece una visién integral de la capacidad de la
empresa para hacer frente a sus obligaciones a corto plazo. Cada ratio proporciona una
perspectiva unica de la liquidez, desde la vision general del ratio corriente hasta el analisis
mas critico de la liquidez acida o absoluta. En conjunto, estos indicadores permiten a los
gestores y analistas evaluar la eficiencia con la que la empresa gestiona sus recursos liquidos
y anticipar posibles problemas de solvencia antes de que se materialicen. La capacidad de la
empresa para mantener un capital de trabajo positivo, asi como un periodo defensivo de
liquidez amplio, son sefiales claras de una buena gestién financiera que garantiza su

estabilidad y continuidad operativa.
Razones de Solvencia:

Se definen como aquellos indicadores que permiten conocer principalmente la

contribucién de los propietarios frente a los acreedores.

Los ratios de solvencia o endeudamiento también informan en torno al margen de
seguridad ofrecida a los acreedores, el grado de control que ejercen los propietarios sobre la
empresa y el monto de recursos financieros de los acreedores que se emplean en la

generacion de ingresos para la empresa.
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Entre los ratios de solvencia o endeudamiento tenemos: a) Ratio de endeudamiento
a corto plazo; b) ratio de endeudamiento a largo plazo; c) ratio de endeudamiento total; d)
ratio de endeudamiento del activo fijo; e) ratio de endeudamiento del activo total; y f)

respaldo del endeudamiento.
Ratio de Endeudamiento a Corto Plazo

Este ratio mide la relacién entre los fondos a corto plazo aportados por los
acreedores y los recursos aportados por los socios de la empresa, permitiendo evaluar el

grado de palanqueo financiero a corto plazo.
Pasivo Corriente 28,892 = 0.42 = 42%

Patrimonio Neto 69,138

Interpretacion: El cociente obtenido refleja que las deudas a corto plazo equivalen
al 42% del patrimonio neto; lo cual es un porcentaje alto si se considera que las deudas de

corto plazo deben ser lo mas bajo posible para que no afecten a la empresa.

Ratio de Endeudamiento a Largo Plazo

Este ratio mide la relaciéon entre los fondos a largo plazo proporcionados por los
acreedores y los recursos aportados por los socios de la empresa, permitiendo determinar

ademas, el grado de palanqueo financiero a largo plazo.
Pasivo no Corriente 24,012 =0.35 6 35%
Patrimonio Neto 69,138

Interpretacion: El endeudamiento de largo plazo asciende al 35% del patrimonio
neto, el cual si es un porcentaje aceptable, pudiendo incrementarse trasladando la deuda de

corto plazo a mediano plazo para incrementar el capital de trabajo de la empresa.
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Ratio de Endeudamiento Total

Este ratio o indice evalua la relacién entre los recursos totales a corto plazo y largo
plazo aportados por los acreedores y los aportados por los propietarios de la empresa.
Ademas, este coeficiente se utiliza para estimar el nivel de palanqueo o Leverage financiero

de la empresa.
Pasivo Total = 52904 =0.77 =77%
Patrimonio Neto 69,138

Interpretaciéon: El endeudamiento de terceros constituido en el pasivo total
representa solo el 77% del patrimonio neto de la empresa. Si bien esto otorga solvencia,
pero representa mayor riesgo para los accionistas al ser ellos los que financian en mayor

porcentaje a la empresa.
Ratio de Endeudamiento del Activo Fijo

Este ratio evalda la relacién del pasivo no cortiente o a largo plazo y el activo fijo,
permitiendo establecer el empleo de los recursos financieros de largo plazo en la

adquisicion de activos fijos.

Pasivo no corriente a largo plazo 24,012 = 0.49 = 49%
Activo Fijo Neto 49,260

Interpretacion: Solo el 49% del activo fijo neto es financiado por deudas de largo

plazo, el resto es a través del patrimonio de la empresa. Lo cual resulta adecuado.
Ratio de Endeudamiento del Activo Total

Este ratio tiene como objetivo medir el nivel del activo total de la empresa

financiado con recursos aportados a corto y largo plazo por los acreedores.
Pasivo Total 52,904 = 0.43 = 43%

Activo Total 122,042
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Interpretacion: Solo el 43% del activo total es financiado por el pasivo total de la
empresa, el resto se realiza por intermedio del patrimonio de la empresa. En el marco del
financiamiento moderno deberfa trasladarse el mayor riesgo a los acreedores especialmente

con la obtencién de financiamiento de largo plazo.
Respaldo de Endeudamiento

Este ratio tiene como objetivo indicar la relacion que existe entre el activo fijo neto

y el patrimonio neto, considerando el primero como garantia o respaldo del segundo.
Activo Fijo Neto 49,260 = 0.71 = 71%
Patrimonio Neto 69,138

Interpretacion: De acuerdo con este ratio el patrimonio neto financia totalmente el
activo fijo neto de la empresa; lo cual no es lo mejor en un ambiente de riesgo. La empresa
debe incrementar el financiamiento de terceros para que los acreedores asuman el riesgo y
no los accionistas y ademas se aproveche el escudo fiscal. Aun cuando hay que indicar que
esta situacion le da a la empresa mayor solvencia frente a los acreedores que buscan estas

condiciones para correr menos riesgo.

Ratios de Gestion (Rotacion)

Los ratios de gestién conocidas también como razones de rotacion, de actividad, o
ratios operativos, constituyen un medio para evaluar el nivel de actividad, asi como para
medir la eficiencia en el manejo de los recursos financieros de la empresa. A menudo, esta
evaluacion recae sobre las cobranzas, los pagos, los inventarios, los activos fijos y el activo
total. También permiten evaluar los efectos de las decisiones y las politicas seguidas por la
empresa en la utilizaciéon de sus recursos, ventas al crédito, etc. Estos ratios son: a)
Rotacién de cuentas por cobrar; b) Periodo promedio de cobro, ¢) Rotaciéon de cuentas por
pagar; d) Perfodo promedio de pago; e) Rotacién de Inventarios; f) Perfodo promedio de

inventarios; g) Rotacion del activo fijo; h) Rotacion del activo total.
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Rotacion de Cuentas por Cobrar

Este ratio tiene como objetivo medir el plazo promedio de los créditos que la
empresa otorga a sus clientes y le permite a su vez, evaluar la politica de créditos y
cobranzas empleado. También se dice que este ratio presenta la liquidez de las cuentas por
cobrar, al reflejar la velocidad de recuperacion de los créditos concedidos, velocidad dada
por el numero de veces que las cuentas por cobrar se convierten en efectivo en el curso del

ano.
Ventas Anuales al crédito 67,436 = 67,436 = 7.41

Promedio de Cuentas por Cobrar 9,692 + 8,514 9,103

Interpretacion: La empresa en promedio cobra 7.41 veces al afio, lo que quiere
decir que no lo hace ni siquiera una vez al mes. Tienen que mejorarse las politicas de ventas
y cobranzas para incrementar vertiginosamente este ratio, de modo que traiga ventajas para

la empresa.
Periodo Promedio de Cobro

Un método alternativo para medir la liquidez de las cuentas por cobrar, es el
periodo promedio de cobro, plazo promedio de cuentas por cobrar, dias de venta
pendientes de cobro, o simplemente el periodo de cobro que viene a ser el nimero de dias
promedio en que se recuperan las cuentas por cobrar. El calculo de este ratio se sustenta en
el afio comercial de 360 dias y los meses de 30 dias. El periodo promedio de cobro se

puede calcular de dos maneras:
Dividiendo 360 dias entre la raz6n de rotacion de cuentas por cobrar:

Ast: 360 360 = 4858 = 49 dfas

Rotacién de Cuentas por Cobrar 7.41
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Interpretacion: La empresa cobra cada 49 dias. Debe reducirse este ratio mediante

politicas adecuadas de ventas y cobranzas.

Invirtiendo la férmula de la razén de cuentas por cobrar y multiplicando el

resultado obtenido por 360 dias.
Asi: Promedio de Cuentas por Cobrar x 360
Ventas Anuales al Crédito
9,103 x 360 =48.59 = 49 dias

67,436

Rotacion de Cuentas por Pagar

El indice de rotaciéon de cuentas por pagar, mide el plazo promedio en el cual la
empresa paga sus obligaciones o sea el nimero de veces que las cuentas por pagar se

convierten en efectivo durante el ano.
Compras Anuales al Crédito
Promedio de Cuentas por Pagar

Generalmente las compras anuales al crédito no se pueden extraer del balance
general ni del estado de ganancias y pérdidas, por ello debe estimarse el porcentaje del

costo de ventas que comprendera las compras anuales al crédito.
54,494 = 54,494 = 4.07

14,600 + 12,200 13,400

Interpretaciéon: La empresa paga en promedio 4 veces al ano. No siempre pagar

menos veces es lo mejor. Mediante el pago oportuno la empresa genera confianza, por lo
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tanto, debe incrementarse el numero de veces que se paga a los proveedores. Esto es

incluso parte de la ética empresarial.
Periodo Promedio de Pago

El periodo promedio de pago es similar al periodo promedio de cobro y permite
determinar el numero de dias promedio que la empresa demora en pagar sus deudas por
compras a sus proveedores. El perfodo promedio de pagos también se puede calcular de

dos maneras:
Dividendo 360 dias entre la razén de rotacién de cuentas por pagar.

Ast: 360 360 = 88.52 =89 dias

Rotacién de Cuentas por Pagar 4.0667

Interpretacion: La empresa esta pagando cada 89 dias, lo cual no siempre es lo mas
adecuado. Aun cuando debe analizarse como estan pagando otras empresas del sector y
manejarse con ese parametro. En realidad todo lo que haga la empresa debe hacetrlo

mirando al mercado.
Multiplicando el reciproco de la rotacién de cuentas por pagar por 360 dias.
Asi: Promedio de Cuentas por Pagar x 360
Compras Anuales al Crédito
13,400 x 360 = 88.52 = 89 dias

54,494

Rotacion de Inventarios

La Rotacién de Inventarios o Liquidez de Inventarios, indica la velocidad con que
los inventarios se convierten en cuentas por cobrar mediante las ventas, al determinar el

namero de veces que rota el stock promedio durante el afio.
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Costo de Ventas 68,118 = 068,118 =2.12

Inventario Promedio 38,768 + 25,542 32,155

Interpretacion: La empresa cambia de inventario 2 veces al afio, lo cual es muy
bajo, lo que quiere decir que compra bastante, almacena y distribuye; pero esto también
conlleva mayores costos para la empresa. La receta es incrementar el numero de veces de
rotacion del inventario y trabajar con la filosofia del justo a tiempo para evitar mayor costo

por almacenamiento.
Periodo Promedio de Inventarios

Denominado también periodo de inmovilizacién de los inventarios, es el nimero
de dias promedio en que un producto, articulo o un bien de cambio permanece dentro del
inventario de la empresa. Igualmente se puede considerar como el nimero de dias que
transcurre entre la adquisicién y venta de mercaderias o sea por ejemplo el tiempo que un

Sol invertido en stock tarda en convertirse en efectivo. Se calcula de dos formas:
Dividiendo 360 dias entre la razén de rotacioén de inventarios:
Ast: 360 360 = 169.93 =170 dias
Rotacion de Inventarios 2.1184

Interpretacion: La empresa cambia inventarios cada 170 dias lo cual solo es posible

cuando se incurre en costos de almacenamiento. Debe reducirse drasticamente este niumero
Multiplicando el reciproco de la rotacion de inventarios por 360 dfas.
Asi:  Inventario Promedio x 360
Costo de Ventas
32,155 x 360 = 169.93 = 170 dias

68,118
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Rotacion del Activo Fijo

El ratio de rotacién del activo fijo o inmuebles maquinaria y equipo, es un
indicador de la eficiencia relativa con que una empresa emplea su inversion en activos fijos

o bienes de capital, para generar ingresos.
Para este calculo se emplea la siguiente:
Ventas Anuales Netas 112,394 = 2.28
Activo Fijo Neto 49,260

Interpretacion: La rotacion del activo se realiza dos veces al afio. Un mayor ratio

indicaria el incremento de las ventas, lo cual es adecuado.

Rotacion del Activo Total

Este ratio es muy similar al anterior, con la diferencia de que relaciona las ventas
netas con el activo total de la empresa, permitiendo establecer el nivel de empleo de todo el

activo en la generacion de ingresos a través de las ventas.
Ventas Anuales Netas 112,394 = 0.92

Activo Total 122,042

Interpretaciéon: En promedio el activo total rota una vez al afio, lo cual tiene su

logica.

Nota.- Es recomendable que esta rotacion sea elevada, lo que indicarla una gran
actividad, ya que a mayor rotacién, mejor uso del activo total en la generacién de ventas.
En el caso de la rotacion del activo fijo, cuanto mas elevada sea la rotaciéon del activo fijo,

tanto mejor ha sido la utilizaciéon del mismo.
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Ratios de Rentabilidad:

Las razones de rentabilidad permiten conocer como su nombre lo indica, la
rentabilidad de la empresa en relacion con las ventas, el patrimonio y la inversion,

indicando ademas la eficiencia operativa de la gestion empresarial.

Las razones de rentabilidad son: a) Rentabilidad bruta sobre ventas; b) Rentabilidad
neta sobre ventas; c) Rentabilidad neta del patrimonio; d) Rentabilidad de la inversion, e)

Rentabilidad por accién; f) Dividendo por Accién; g) Valor en libros por accion.

Rentabilidad Bruta sobre Ventas

Este ratio es conocido también como margen bruto o utilidad bruta sobre ventas.
Muestra el margen o beneficio bruto de la empresa respecto a las ventas. La utilidad bruta

se obtiene al restar a las ventas el costo de la mercaderia vendida.
Ventas — Costo de Ventas o también: Utilidad Bruta
Ventas Ventas
112,394 — 68,118 = 44,276 = 0.3939 =39.39%

112,394 112,394

O 44,276 = 0.3939 = 39.39%
112,394

Interpretacion: A nivel bruto la rentabilidad de las ventas es 39%. Es un porcentaje
aceptable de acuerdo con el giro de la empresa, aun cuando puede aumentarse

disminuyendo los costos de la empresa.
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Rentabilidad Neta sobre Ventas

Es un indice de rentabilidad més concreto, porque determina el margen obtenido

luego de deducir de las ventas, todos los costos y gastos, inclusive el impuesto a la renta.

Utilidad Neta después de Impuesto
Ventas Netas

12,805 = 0.1139 = 11.39 %

112,394

Interpretacion: Las rentabilidad netas asciende a solo 11.39%. Lo cual es muy bajo.
Tiene que mejorarse este ratio incrementando las ventas y reduciendo los gastos

administrativos, gastos de ventas, gastos financieros e incluso los costos de las mercaderfas.

Rentabilidad Neta del Patrimonio

Este ratio mide la capacidad de generar utilidades con la inversion de los accionistas

o el patrimonio neto de la empresa, segun el valor en libros.
Utilidad Neta después de Impuesto
Patrimonio Neto
12,805 = 0.1852 = 18.52 %
69,138

Interpretacion: La rentabilidad del patrimonio asciende a 18.52 %, no es el mas

adecuado, los accionistas esperan mucho mas para seguir apostando por la empresa.
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Rentabilidad de la Inversion

Este ratio es conocido también como rendimiento de la inversion, tasa de
rendimiento sobre los activos, o capacidad generadora de los activos, determina la
productividad o rentabilidad de las ventas como resultado del empleo de los activos totales

y los activos de operacion.

Para obtener este ratio se parte del producto de dos razones: 1) Rentabilidad neta

sobre ventas; 2) Rotacién del activo total.
Si se reemplaza cada razén por su respectiva férmula se obtiene:
Utilidad Neta después de Impuestos x Ventas Netas

Ventas Netas Activo Total

12,805 x 112,394 = 0.1049 = 10.49 %
112,394 122,042

Interpretacion: La rentabilidad del activo total asciende a casi 10.59 %, lo cual
tampoco no es lo mas adecuado. La empresa tiene que sacatle el mayor provecho necesario

a sus activos, de tal modo de incrementar este ratio.

Rentabilidad por Accién

Utilidad Neta después de Impuestos
Numero de acciones en circulacion
12,805 = 3.201 por cada accion

4,000
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Interpretacion: El importe de 3.201 es la utilidad obtenida por cada accién; por
tanto, la utilidad neta que le corresponde a cada acciéon comun u ordinaria es dicho

importe; lo que constituye una generacion de valor.

Dividendo por Accién

Dividendos Distribuidos o Pagados
Numero de Acciones en Circulacion
6,000 = 1.50 por acciéon
4,000

Interpretaciéon: El importe de 1.50 Soles por accidon representa la cifra que se

pagaria a cada accionista por cada accion de inversion realizada en la empresa.

Valor en Libros por Accién
Patrimonio Neto
Numero de Acciones en Circulaciéon

69,138 =17.2845 por accion

4,000

Interpretacion: El importe de 17.2845 Soles por accidn, indica el valor de cada
accion en relacién con el patrimonio neto, en caso de que todos los activos se liquiden por

su valor en libros. Ademas, permite determinar el valor minimo de la empresa.
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Ratios de Cobertura:

Los ratios de cobertura relacionan los gastos financieros de la empresa con su
capacidad para pagarlos, es decir estan relacionados con los gastos fijos generados por sus
obligaciones. Se considera que mientras mas bajas sean estos ratios, menor serd la

capacidad de la empresa para cubrir sus obligaciones.
Estos ratios son: a) Ratio general de cobertura y b) Ratio de cobertura total.
Ratio General de Cobertura
Se denomina también razén de cobertura total de intereses.

Utilidad + Intereses + Impuestos

Cargas Financieras o Intereses
12,805 + 3,239 + 3,060 = 19,104 = 5.90
3,239 3,239

Interpretacion: Este ratio determina cuantas veces la utilidad permite pagar los
gastos financieros, las cargas financieras o los intereses; lo que es lo mismo, cuantas veces
se ha ganado el interés o las cargas financieras. Informa también la capacidad para cancelar
los intereses. En este caso se tiene 5.90 soles por cada Sol de cargas financieras de la

empresa.

Ratios de Cobertura Total
Utilidad Neta + Intereses + Impuestos
Intereses + (Amortizacion del Capital)

1-t
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12,805 + 3,239 + 3,060 = 19,104 = 5.67
3,239 + (90) 3,368
—0.30

Interpretacion: El ratio de cobertura representa la capacidad para reembolsar la
obligacion principal que tiene la empresa. En este caso se dispone de 5.67 Soles por cada
Sol de deuda. Lo que indica una buena cobertura, esto sucede porque la empresa no tiene

mucho financiamiento de terceros.

Principales decisiones empresariales:

La empresa podria tomar las siguientes decisiones:

RATIOS | FORMULA | 2014 |MERCADO| DECISION
Ratios de Liquidez
a). Ratio Activo Corriente/Pasivo Se tiene menos liquidez que el
Corriente Corriente mercado por tanto la decision es
2.00 2.50 : )
aumentar el activo corriente
mediante ventas de activos fijos.
b). Ratiode  |Activo Corriente - Se tiene menos liquidez que el
acidez Inventarios/Pasivo mercado por tanto la decision es
. 0.66 1.00 : )
Corriente aumentar el activo corriente
mediante ventas de activos fijos.
c).Ratiode  |Cajaybancos/Pasivo Se tiene menos liquidez que el
efectivo Corriente 0.12 06 mercado por tanto la decision es
' ' cobrar las cuentas por cobrar para
convertirlas en efectivo.
d). Posicion  [Activos Liquidos/Egresos Se debe mejorar la posicion
defensiva operativos diarios 154 dias | 170 dias defensiva meldiante la ventas de
presupuestados las mercaderias y cobro de las
cuentas por cobrar.
e). Capitalde |Activo Corriente - Pasivo Se debe mejorar el capital de
trabajo Corriente trabajo mediante las ventas de
28.890,00 | 50.000,00 |activos y conversion pasivos
corrientes en pasivos no
corrientes.
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RATIOS FORMULA 2014 | MERCADO DECISION
Ratios de Solvencia;

a). Ratio de Pasivo Corriente/Patrimonio Neto Se debe disminuir el efecto de los
endeudamiento a 42% 35%  |pasivos corrientes mediante su pago de
Corto Plazo acuerdo ala liquidez
b). Ratio de Pasivo no Corriente Se debe trasladar deudas de corto
endeudamientoa |/Patrimonio Neto 35% 45%  |plazo alargo pazo
Lago Plazo
¢). Ratio de Pasivo Total/Patrimonio Neto Se lebe mantener esta razon
endeudamiento 1% 50%
Total
d). Ratio de Pasivo no Corriente 0 pasivo a Se lebe mantener esta razon
endeudamiento  {largo plazo/Activo Fijo Neto 49% 55%
del Activo Fijo
e). Ratio de Pasivo Total/Activo Total Se debe incrementar el pasivo total
endeudamiento 43% 65%  |para evitar los riesgos de los
del Activo Total accionistas.
f). Respaldp de |Activo Fijo Neto/Patrimanio Neto 2104 500 Se (ebe mantener este ratio.
endeucdamiento
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RATIOS | FORMULA 2014 | MERCADO | DECISION
Ratios de Gestion (Rotacion)

a). Rotacion de |Ventas Anuales al Se debe mejorar las acciones de

Cuentas por  |Credito/Promedio de 741 veces | 12veces [cobranza.

Cobrar Cuentas por Cobrar

b). Periodo 360/Rotacion de Cuentas por Se debe reducir a menos dias el

Promedio de |[Cobrar 49 dias 30dias |periodo promedio de cobro.

Cobro

¢). Rotacionde |Compras Anuales al Se debe mantener este ratio.

Cuentas por  |Credito/Promedio de 4.07 veces | 6 veces

Pagar Cuentas por Pagar

d). Periodo 360/Rotacion de Cuentas por Se debe mantener este periodo

Promedio de |Pagar 89 dias 60 dias |pero siempre vigilantes de la

Pago reaccion de los proveedores.

e). Rotacion de |Costo de Ventas/Inventario Se debe incrementar

Inventarios Promedio vertiginosamente este ratio
mediante muchas estrategias de
ventas como contado, credito a

2.12 veces | 12 veces . .

una semana, credito a 15 dias,
creditoa dos meses, wentas en
consignacion, ventas por delivery,
ventas mediante permuta, etc.

f). Periodo 360/Rotacion de Inventarios Se debe mejorar este ratio

Promedio de 170 dias 30dias |mediante las acciones antes

Inventarios indicadas

g). Rotacion del | Ventas Anuales Netos/Activo Se debe mejorar este ratio

Activo Fijo Fijo Neto 2.28veces | 5veces |mediante mejoras politicas
relacionadas con el activo fijo.

h). Rotacion del | Ventas Anuales Netos/Activo Se debe mejorar este ratio con

. 0.92 veces | 5veces . o
Activo Total Total mejores politicas.
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RATIOS | FORMULA | 2014 | MERCADO | DECISION
Ratios de Rentabilidad
a). Rentabilidad  |Utilidad Bruta/Ventas Se debe mejorar el ratio como
Bruta sobre 39.39% 159% consecuencia de mejorar las politicas
Ventas de ventas y reduccion de costos y
gastos.
h). Rentabilidad |Utilidad Neta despues de Se debe mejorar el ratio como
Neta sobre Impuesto/Ventas Netas consecuencia de mejorar las politicas
11% 15% ,
Ventas de ventas y reduccion de costos y
gastos.
¢). Rentabilidad |Utilidad Neta despues de Se debe mejorar el ratio como
Neta del Impuesto/Patrimonio Neto consecuencia de mejorar las politicas
o 19% 20% :
Patrimonio de ventas y reduccion de costos y
gastos.
d). Rentabilidad |Utilidad Neta despues de Se debe mejorar el ratio como
de la Inversion  |Impuesto/Activo Total consecuencia de mejorar las politicas
11% 12% ,
de ventas y reduccion de costos y
gastos.
e). Rentabilidad |Utilidad Neta despues de Se debe mejorar el ratio como
por Accion Impuesto/Numero de acciones en 390 230 consecuencia de mejorar las politicas
circulacion ' ' de ventas y reduccion de costos y
gastos.
f). Dividendo por |Dividendos Distribuidos o Se debe mejorar el ratio como
Accion Pagados/Numero de acciones en 150 2,00 consecuencia de mejorar las politicas
circulacion ' ' de ventas y reduccion de costos y
gastos.
g)- Valor enlibros |Patrimonio Neto/Numero de Se debe mejorar el ratio como
por Accion acciones es circulacion consecuencia de mejorar las politicas
17.28 20.00 d :
e ventas y reduccion de costos y
gastos.
RATIOS | FORMULA | 2014 | MERCADO | DECISION
Ratios de Cobertura
a). Ratio General |(Utilidad + Intereses + Se debe mejorar el ratio con mejores
de Cobertura Impuesto)/Cargas Financieraso | 5.90 veces 6veces |decisiones sobre ventas y costos.
Intereses
h). Ratios de (Utilidad Neta + Intereses + Se debe mejorar el ratio con mejores
Cobertura Total ~ {Impuesto)/(Intereses + 5.67 veces 6veces |decisiones sobre ventas y costos.
amortizacion del capital)
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OTROS ANALISIS NECESARIOS PARA EL DESARROLLO
EMPRESARIAL

PUNTO DE EQUILIBRIO

Para el calculo del punto de equilibrio, primero hay que tener en consideracion el
total de las unidades producidas por la pequefia empresa grafica. La empresa Estallido

Digital S.A., estratifica su produccién por zonas cardinales.

Produccién de la Empresa Estallido Digital S.A.

ZONIFICACION 2017 2016 ‘
NORTE 144,174 111,434

CENTRO 156,862 121,239

SUR 73,367 56,706

PRESCINTOS 123,100 95,142

TOTAL 497,503 384,521

Luego, es necesario calcular el Precio de Venta Unitario y Costo Variable Unitario,
por lo tanto, utilizaremos la informacién proporcionada por el Estado de Resultados

Integrales.

Calculo del Precio de Venta Unitario de la empresa Estallido Digital S.A.

VENTAS UNIDADES PRECIO DE VENTA
UNITARIO (S/.)
2017 1,950,100.00 497,503 3.92
2016 1,236,546.00 384,521 3.22

Calculo del Costo Variable Unitario de la empresa Estallido Digital S.A.
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COSTOS UNIDADES COSTO VARIABLE
VARIABLES UNITARIO (S/.)

2017 1,466,784.80 497,503 2.95

2016 903,145.60 384,521 2.35

El Costo fijo de los afios 2016 y 2017, son:

Costos Fijos de la empresa Estallido Digital S.A.

ANO COSTOS FIJOS
2017 366,696.20
2016 225,786.40

Al tener los datos primarios, lo reemplazaremos en la férmula para obtener el

punto de equilibrio desde dos perspectivas.

Punto de Equilibrio en Unidades

E— COSTO FIJO TOTAL
 PRECIO UNITARIO — COSTO VARIABLE UNITARIO

Del 2017:

366,696.20
PEanr7 = 392 — 295

PE,q,, = 377,461
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Interpretacion:

Aca observamos que para el afio 2017 la empresa tiene que vender 377,461

unidades para no ganar ni perder es decir solo recupera sus costos fijos y costos variables.

Del 2016:

225,786.40
PEaosr = 3.22— 235

PE,,, = 260,406

Interpretacion:

En cambio, en el afio 2016 solo tenia que vender 260,406 unidades para no ganar ni

perder, esto porque sus ventas eran menores con respecto al afio 2017.

Punto de Equilibrio en Soles

Del 2017:

366,696.20

PE;p17 = 595
1-393

PE,,,, = 1,481,906.29
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Interpretacion:

Se observa que el monto en ventas que la empresa debe realizar para no ganar ni
perder es de S/ 1481,906.29. Este monto se ha incrementado por el incremento de las

ventas del 2017.

Del 2016:

225,786.40
PEjp1e = 235

1-333

PE,, . = 837,417.32

Interpretacion:

En el ano 2016 el monto de ventas que la empresa debe realizar para no ganar ni

perder es de S/ 837,417.32.

Riesgo de inversion

Para el Célculo del Riesgo de Inversion, se considerd la premisa financiera que

consiste en que el Riesgo incide directamente sobre la Rentabilidad de las empresas.
Datos de rentabilidad de la empresa:
Sea:  ROI: Rentabilidad sobre la inversiéon o sobre el activo total.

ROE: Rentabilidad sobre el patrimonio neto.
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ROI y ROE de la empresa Estallido Digital S.A. Periodo 2015 - 2018

RENTABILIDAD
PERIODOS

ANO 2015

ANO 2016 0.1302 0.2010
ANO 2017 0.0961 0.1814
ANO 2018 0.1516 0.2015

En base a los datos anteriores, se debe determinar el riesgo de cada rentabilidad
obtenida de la empresa por periodo ejecutado. Para ello, debemos determinar el promedio
de la rentabilidad, partiendo desde un horizonte minimo de 04 afios. Se consider6 un afio

de proyeccion (2018), del cual se espera un aumento de rentabilidad.

Determinacion del promedio del ROI y ROE esperado

RENTABILIDAD

PERIODOS

ANO 2015

ANO 2016 0.1302 0.2010
ANO 2017 0.0961 0.1814
ANO 2018 0.1516 0.2015
PROMEDIO 0.1249 0.1867

Para especificar, en esta parte se determina la rentabilidad promedio o rendimiento
promedio, que sera el valor sobre el cual se van a restar cada una de las rentabilidades de
los periodos ejecutados, para determinar la desviacion en relaciéon con el promedio. Es

>

decir, el promedio es la rentabilidad esperada de la empresa.
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Este procedimiento fue aplicado por ROSS (2012), en su libro de Finanzas

Corporativas, y desde allf es un procedimiento aceptado, debido a su veracidad.

Partiendo de lo planteado, se realizara el calculo del riesgo, teniendo en

consideracion los siguientes criterios:

1. Los datos de la rentabilidad tanto del ROI como del ROI vienen del cuadro

anteriot.

2. La desviaciéon se ha obtenido restando cada rentabilidad menos el

rendimiento esperado.

3. Si se suman las desviaciones tanto del ROI como del ROE, se obtendria un

valor de cero, por lo que se recurre a un artificio matematico de elevar las

desviaciones al cuadrado.

4. La varianza es igual a la sumatoria del cuadrado de las desviaciones entre el

namero de periodos o escenarios.

5. La desviacion estandar es igual a la rafz cuadrada de la varianza y representa

el riesgo correspondiente.

Determinacion del Riesgo utilizando la Varianza y la Desviacion Estandar

RENDIMIENTO ESPERADO DEL ROI: 0.1249

PERIODOS RENTB. DESVIACION @ DESVIACIONES  VARLANZA DESVIACION | RIESGO

AL CUADRADO

ANO 2015 0.1215 -0.0034 0.000011
ANO 2016 0.1302 0.0054 0.000029
ANO 2017 0.0961 -0.0288 0.000827
ANO 2018 0.1516 0.0268 0.000716
TOTAL 0.001582
RENDIMIENTO ESPERADO DEL ROE: 0.1867

ANO 2015 0.1629 -0.0238 0.000566
ANO 2016 0.2010 0.0143 0.000204
ANO 2017 0.1814 -0.0053 0.000028

ESTANDAR

0.000395 0.01988 1.99%
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ANO 2018 0.2015 0.0148 0.000219
TOTAL 0.001018 0.000254 0.0159 1.59%
Analisis:

1. El ROI o rentabilidad sobre el activo total, tiene un riesgo del 1.99% vy

representa mayor riesgo que el ROE.

2. ElIROE o rentabilidad sobre del patrimonio neto, tiene un riesgo del 1.59%

y representa menor riesgo que el ROL

3. En un contexto propenso al riesgo la empresa tomarfa al ROI como
referencia para obtener mayor rentabilidad, motivados por el principio

financiero: “A mayor riesgo, mayor rentabilidad”

4. En un contexto averso o contrario al riesgo la empresa tomaria como
referencia el ROE. Igualmente, basados en el principio financiero: —A

menot tiesgo, menor rentabilidadl

5. Pese a los principios generalmente aceptados, la empresa busca enfrentar
los menores riesgos y aumentar al maximo la rentabilidad; sin embargo, la

tirma opto6 por tomar la inversion respecto al ROE.

De esta manera concretamos que, al utilizar las Herramientas Financieras, podemos
reducir el riesgo de inversion de la empresa, priorizando asi la obtencién de mayor
rentabilidad, evitando generar incertidumbre en el impacto de la inversion. Ademas, que

permite visualizar y comparar las utilidades obtenidas al final de cada ejercicio.

Cuadro de mando integral

Se detallan los principales indicadores para la implementacion del Cuadro de

Mando Integral. Cabe resaltar, que para los fines de estructurar la presente herramienta de
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gestion, fue necesario utilizar los datos proporcionados del Estado de Situacion Financiera,
Estados de Resultados, Poblacién y Anexo N° 15 de la presente investigacion. Ademas, se
realiz6 una comparacion entre los afios 2016 y 2017, generando el analisis pre y post

implementaciéon de la Contabilidad Gerencial en la pequefia empresa —Estallido Digital

S.AL

Perspectiva Financiera del Cuadro de Mando Integral

PERSPECTIVA FINANCIERA 31/12/2017 31/12/2016  Variacion Situacién

ROE-Rendimiento sobre el 18.14% 19.90% Malo

Patrimonio

Utilidad Neta/Patrimonio

ROA-Rendimiento de los Activos

9.62% 12.80% Malo
Utilidad Neta/Activo Total
EVA-Valor Econémico Agregado 54,762 19,962 Bueno
Crecimiento de las Ventas Netas
(Ventas Netas 2/Ventas Netas 1)-1 58% 32% Bueno

Analisis de la Perspectiva Financiera:

e FEn cuanto a los resultados del ROE, disminuy6 respecto al Patrimonio del
afio 20106; porque si bien la Utilidad del afio 2017 ha sido mayor que la del
2016, esta con respecto a las Ventas se redujo por el incremento de los

Gastos Administrativos y adquisiciéon de Maquinarias.

e FEn cuanto al ROA, este también ha disminuido con respecto al Activo

Total, debido al incremento del Pasivo.

e FEn cuanto a los resultados del EVA esta se ha incrementado en S/

34,800.00 con respecto al afio 2016.
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e En cuanto al Crecimiento de las Ventas estas se han incrementado en 58%
con respecto al afio 2016, debido al mayor volumen de unidades

producidas.

Perspectiva del Cliente del Cuadro de Mando Integral

PERSPECTIVA DEL CLIENTE 31/12/2017 31/12/2016  Variacion Situacion

Ratio de Ventas por Cliente

216,677.80 176,649.43 ' Bueno
Ventas Netas/Total de Clientes
Ratio de Crecimiento de Clientela

22% 29% Malo
Clientes Nuevos/Clientes Totales ‘
Ratio de Quejas de los clientes

22% 71% Bueno
NP° Quejas/Total de Clientes ‘

Analisis de la Perspectiva del Cliente:

e En cuanto al ratio de Ventas por Cliente es de S/ 216,677.80 para el afio
2017 debido a que la empresa vendié a solo nueve (09) clientes y S/
176,649.43 para el ano 2016 debido a que la empresa vendié a solo siete
(07) clientes.

e FEn cuanto al ratio de Crecimiento de Clientela, este es del 22% para el afo
2017 debido a que se increment6 en dos (02) clientes. Y en cuanto al afio

2016 este fue el del 29% con respecto al afio anterior.

e FEn cuanto al ratio de Quejas de los Clientes, esta disminuyo el ano 2017
con respecto al ano 2016, de cinco (05) quejas a dos (02) quejas, debido a la

cumplimiento de los plazos establecidos con las empresas.
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Perspectiva de Aprendizaje y Crecimiento del Cuadro de Mando Integral

PERSPECTIVA DE
APRENDIZAJE
CRECIMIENTO

31/12/2017

31/12/2016  Vatiacion Situacién

Ratio de Ventas por Empleado

21,911
Ventas Netas/Numero de
Empleados
Ratio de Utilidad por Trabajador

943.45
Utilidad Neta/Numero de
Empleados
Ratio de Grado de Satisfaccion

13%
N° Quejas/Total de Empleados

13,894 Bueno

846.40 t Bueno

3% Malo

Ratio de Trabajadores
Capacitados

N°Trab.Capa./Total de Empleados | 11%

4% Bueno

Analisis de la Perspectiva de Aprendizaje y Crecimiento:

e En cuanto al ratio de Ventas por Empleado este se incrementé con

respecto al aflo anterior, siendo de S/ 21,911 para el 2017 y de S/ 13,984

para el ano 2016.

e En cuanto al ratio de Utilidad por Trabajador, se increment6 en S/ 943.45 y

S/

e 846.40 respectivamente, debido al incremento de la utilidad del ano 2017

con respecto al 2016.
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e En cuanto al ratio de Grado de Satisfaccidén, este se incrementé debido a
que las quejas de los trabajadores se incrementaron en el afio 2017, debido a

que reclamaban un aumento de escala salarial.

e En cuanto al ratio de Trabajadores Capacitados, este se ha incrementado
debido a que la empresa considera que la capacitacion de sus trabajadores
mejorara su eficiencia en el desarrollo de sus labores. Por ello, se capacité a
10 personas en el 2017, para el uso de la nueva maquinaria y labores de

gestion.

Perspectiva de Procesos Internos del Cuadro de Mando Integral

PERSPECTIVA DE PROCESOS 31/12/2017 31/12/2016  Variacion Situacién

INTERNOS

Ratio de Costo de Mercaderia

496 638 ‘ Bueno
Costo de Mercaderia/Activo Fijo

Ratio Rendimiento de Activo

Fijo
Unidades vendidas/Activo Fijo 52% 70% Bueno
Ratio de Eficiencia de
la Inspeccion
Unid. Defec./Total Unid.Adq. 0% 0% . Estable

Ratio de Innovacion
Ventas Nuevo Produc./Total de  10% 10% . Estable
Ventas
Analisis de la Perspectiva de Aprendizaje y Crecimiento:
e En cuanto al ratio del Costo de Mercaderia, esta ha disminuido debido a

que la empresa ha encontrado proveedores con menores precios en la

materia prima que adquiere.
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e En cuanto al ratio de Rendimiento de Activo Fijo, este ha disminuido,
mostrando una mayor productividad de estos en el desarrollo de las

operaciones de la empresa.

e FEn cuanto al Ratio de Eficiencia de la Inspeccion, esta se ha mantenido
estable., debido a que las maquinarias ain se mantienen operativas, sin

desperfectos.

e En cuanto al Ratio de Innovacion, esta estable, debido a que la empresa no

ha vendido sus equipos de produccion.

De esta manera concretamos que, al usar el Cuadro de Mando Integral, logramos
optimizar el Control Interno, enfocandonos en las cuatro (04) perspectivas que esta
herramienta de gestion posee. Ademas, se puede visualizar el estado de la empresa en
forma resumida, lo cual permite establecer nuevas estrategias en caso de falencias,

generando asf un circulo virtuoso para la mejora continua de la empresa.

Marco conceptual de la investigacion
Conceptos de decisiones de financiamiento

Decisiones de financiamiento propio y de terceros:

Segun Arranz, Alberto y Acinas, José Domingo (2013); las empresas productoras de
helados de Lima Metropolitana no pueden tener capital de trabajo ni bienes de capital si no
toman decisiones de financiamiento para dichos rubros. Financiar las inversiones o activos
de las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana es el acto de dotar de
dinero y de crédito a dichas empresas, es decir, conseguir recursos y medios de pago para
destinarlos a la adquisiciéon de bienes y servicios, necesarios para el desarrollo de las
correspondientes actividades econdmicas. Existen varias fuentes de financiacion en las
empresas y sobre alguna o algunas deben tomarse decisiones en determinado momento. Se
pueden categorizar de la siguiente forma: 1) Segun su plazo de vencimiento: i) Financiacion
a corto plazo: Es aquella cuyo vencimiento o el plazo de devoluciéon es inferior a un afo.

Algunos ejemplos son el crédito bancario, el Linea de descuento, financiacién espontanea,
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etc; 1) Financiacion a largo plazo: Es aquella cuyo vencimiento (el plazo de devolucion) es
superior a un afio, o no existe obligaciéon de devolucién (fondos propios). Algunos
ejemplos son las ampliaciones de capital, autofinanciacién, fondos de amortizacion,
préstamos bancarios, emision de obligaciones, etc. 2) Segun su procedencia: 1) Financiacion
interna: reservas, amortizaciones, etc. Son aquellos fondos que la empresa produce a través
de su actividad (beneficios reinvertidos en la propia empresa); ii) Financiacién externa:
financiacién bancaria, emisiéon de obligaciones, ampliaciones de capital, etc. Se caracterizan
porque proceden de inversores (socios o acreedores). 3) Segun los propietarios: i) Medios
de financiacién ajenos: créditos, emision de obligaciones, etc. Forman parte del pasivo
exigible, porque en algin momento deben devolverse (tienen vencimiento); if) Medios de

financiacion propia: no tienen vencimiento a corto plazo.

Las decisiones de financiamiento son todos aquellos mecanismos que permiten a
una empresa contar con los recursos financieros necesarios para el cumplimiento de sus
objetivos de creacién, desarrollo, posicionamiento y consolidacién empresarial. Es
necesario que se recurra al crédito en la medida ideal, es decir que sea el estrictamente
necesario, porque un exceso en el monto puede generar dinero ocioso, y si es escaso, no
alcanzara para lograr el objetivo de rentabilidad del proyecto. En el mundo empresarial, hay
varios tipos de capital financiero al que pueden acceder acudir una empresa: la deuda, al
aporte de los socios o a los recursos que la empresa genera. En las organizaciones hay una
habilidad financiera que debe fomentarse, y es la de redesplegar el dinero generado por la
empresa, tanto a nivel interno como externo, en oportunidades de crecimiento. En
oportunidades que generen valor econémico; pero si carecen de ella, pueden suceder dos
cosas: 1. Que sean absorbidas por otras con mayor habilidad o desaparecer por la
ineficiencia e incompetencia. Los directivos se dedican mds a mirar hacia adentro, incluso
hacia atras (lamado por algunos el ombliguismo empresarial), en lugar de mirar alrededor y
hacia delante. Su interés no se ha centrado en las implicaciones de las nuevas tecnologias y
en el direccionamiento a 5 o 10 afios, sino en reducir su estructura y responder al dltimo

movimiento de la competencia (reactivo), o en reducir su ciclo productivo.

Fuentes Internas: Emision de acciones; Aportes de capital; Utilidades retenidas: Las
utilidades no repartidas a socios; Fondos de depreciacion. O sea la cifra que se cargd

contablemente como gasto por el uso de maquinaria y equipos, sin que realmente hubiese
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existido desembolso algu Bajo éste rubro deben catalogarse también la amortizacion de

inversiones; Venta de activos fijos.

Fuentes Excternas: Créditos de proveedores; Créditos bancarios; Créditos de fomento;
Bonos: Son una fuente alterna de financiaciéon externa para la empresa; Leasing:: Es una
forma alterna de financiacién, mediante la cual el acreedor financia al deudor cuando éste
requiere comprar algun bien durable , mediante la figura de compra del bien por parte del
acreedor y usufructo del mismo por parte del deudor; Cofinanciacion; Cartas de crédito: Es
la forma de hacer negocios entre un comprador y un vendedor que no se conocen.
Usualmente las cartas de crédito se utilizan, a mas de garantia de que se producira el pago,
como instrumento de financiacién. Se presenta un intermediario bancario que garantiza el
pago; Aceptaciones bancarias y financieras: En el fondo es una letra de cambio aceptada
por un banco con cargo al comprador de bienes manufacturados; Factoring: Es un sistema
de descuento de cartera que permite al vendedor hacerse a liquidez con base en sus cuentas
por cobrar; Titularizaciéon; Sobregiro bancario: corresponde a un cupo de crédito
automatico a un costo habitualmente mas elevado que el ordinario; Tarjetas de crédito;
Angeles inversionistas. Son las personas naturales que financian iniciativas empresariales a
titulo personal; Fondos de capital de riesgo (FCR): Son empresas que sirven de
intermediarias financieras entre inversionistas que buscan buenos retornos sobre la

inversioén y nuevas empresas innovadoras que buscan financiacion.

Decisiones de inversion:

Segun Arranz y Acinas (2013); las empresas productoras de helados de Lima
Metropolitana necesitan llevar a cabo decisiones de inversion para poder disponer del
capital de trabajo o activo corriente y de los bienes de capital o activos no cortientes. Sin
estas inversiones es imposible desarrollar el giro o actividad de estas empresas. Al respecto,
decidir es llevar a cabo el proceso por el cual se establecen, analizan y evalian alternativas.
La caracteristica fundamental de las decisiones de inversién radica en que los flujos de
dinero implicados en ella tienen lugar a través del tiempo, normalmente comprendiendo
algunos o varios afios, con frecuencia son decisiones de creaciéon de capacidad productiva

inversiones en edificios, maquinarias, proyectos de exportacion, entre otras.

Conceptualmente, en el analisis en las decisiones de inversion se debe tener en

cuenta que los nuevos soles de un afio no tienen el mismo valor que los nuevos soles de
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otro, y por tanto, los flujos monetarios involucrados en la decisién no son directamente
comparables. Asimismo, se distinguen tres fases: establecimiento de previsiones para poder
evaluar el proyecto, determinaciéon de los costos e ingresos relevantes para la toma de
decision y la utilizaciéon de un método que permita decidir si se acepta o se rechaza el

proyecto.

En los ejemplos siguientes, se supone que se han completado las dos primeras fases
del anlisis, llegaindose a obtener los flujos de caja anuales que ocasionaria la realizacion del
proyecto, estos flujos de caja resultan de combinar la inversion necesaria para emprender el
proyecto, y ademas, los recursos generados por el proyecto después de impuestos. Los
métodos que se analizaran son el Valor actual neto y la Tasa interna de rentabilidad.
Ambos, se basan en el descuento de las cantidades a recibir en el futuro, aplicando para ello
una tasa de descuento anual, con el objeto de hacerlos comparables con cantidades

actuales.

En el marco de las decisiones de inversion debe entenderse como inversion es un
término econémico, con varias acepciones relacionadas con el ahorro, la ubicacién de
capital, y la postergacion del consumo. El término aparece en gestion empresarial, finanzas
y en macroeconomia. En el contexto empresarial, la inversion es el acto mediante el cual se
invierten ciertos bienes con el animo de obtener unos ingresos o rentas a lo largo del
tiempo. La inversion se refiere al empleo de un capital en algin tipo de actividad o negocio,
con el objetivo de incrementarlo. Dicho de otra manera, consiste en renunciar a un
consumo actual y cierto, a cambio de obtener unos beneficios futuros y distribuidos en el
tiempo. Desde una consideraciéon amplia, la inversion es toda materializaciéon de medios
financieros en bienes que van a ser utilizados en un proceso productivo de una empresa o
unidad econdémica, y comprenderia la adquisicién tanto de bienes de equipo, como de
materias primas, servicios etc. Desde un punto de vista mas estricto, la inversion
comprenderia solo los desembolsos de recursos financieros destinados a la adquisicién de
instrumentos de produccién, que la empresa va a utilizar durante varios periodos
econémicos. En el caso particular de inversion financiera, los recursos se colocan en titulos,
valores, y demas documentos financieros, a cargo de otros entes, con el objeto de aumentar
los excedentes disponibles por medio de la percepciéon de rendimientos, intereses,

dividendos, variaciones de mercado, u otros conceptos.
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Para el analisis econémico de una inversion puede reducirse la misma a las
corrientes de pagos e ingresos que origina, considerado cada uno en el momento preciso en

que se produce.

Decisiones de rentabilidad:

Segun Arranz y Acinas (2013); las decisiones de rentabilidad es la capacidad que
tienen las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana para generar suficiente
utilidad o beneficio; por ejemplo, un negocio es rentable cuando genera mas ingresos que
egresos, un cliente es rentable cuando genera mayores ingresos que gastos, un area o
departamento de empresa es rentable cuando genera mayores ingresos que costos. Pero
una definicion mas precisa de la rentabilidad es la de que la rentabilidad es un indice que
mide la relaciéon entre utilidades o beneficios, y la inversioén o los recursos que se utilizaron
para obtenerlos. Para hallar esta rentabilidad, simplemente debemos determinar la tasa de
variaciéon o crecimiento que ha tenido el monto inicial (inversién), al convertirse en el

monto final (utilidades).

Por ejemplo, si invertimos 100 y al cabo de un afio crece en 110, podemos decir
que los 100 tuvieron un crecimiento del 10%, es decir, la inversién de los 100 tuvo una
rentabilidad del 10%. La férmula para hallar esta rentabilidad consiste en restar la inversion
de las utilidades o beneficios; al resultado dividirlo entre la inversion, y luego multiplicarlo
por 100 para convertirlo en porcentaje. Por ejemplo, si hemos invertido 100, y luego de un
afio dicha inversion ha generado utilidades de 130, aplicando la férmula (130 — 100) / 100)
x 100, podemos decir que dicha inversion nos dio una rentabilidad del 30%. Sin embargo,
el término rentabilidad también es utilizado para determinar la relacion que existe entre las
utilidades o beneficios de una empresa, y diversos aspectos de ésta, tales como las ventas,
los activos, el patrimonio, el nimero de acciones, etc. En este caso, para hallar esta
rentabilidad simplemente dividimos las utilidades o beneficios entre el aspecto que
queremos analizar, y al resultado lo multiplicamos por 100 para convertirlo en porcentaje.
Por ejemplo, si tenemos ventas por 120, y en el mismo periodo hemos obtenidos utilidades
por 30, aplicando la férmula: (30 / 120) x 100, podemos decit que la rentabilidad de la
empresa con respecto a las ventas fue de 25% o, dicho en otras palabras, las utilidades de la

empresa representaron el 25% de las ventas.

Felix Pefia Cuellar, Julian Monrroy Aime, Justo Rueda Peves, William Enrique Cruz Gonzales,

134

Freddy Roque Fonseca Chavez, Gina Maribel Castillo Huaman, Oscar Luis Fonseca Sanchez,
Felix Romero Limachi, Julia Paola Herniandez-Celis Vallejos, Domingo Hernandez Celis



Decisiones de financiamiento para el desarrollo empresarial

Segun Chang (2013); la rentabilidad empresarial de las empresas productoras de
helados de Lima Metropolitana, es uno de los conceptos mas importantes en las empresas
modernas y mas utilizado por la comunidad de negocios. La rentabilidad es lo que buscan
los inversores al invertir sus ahorros en las empresas. La rentabilidad es, al menos una
parte, de lo que busca el management con sus decisiones directivas. La rentabilidad es lo
que miden los inversores al decidir si reinvierten sus ahorros en una determinada compafiia,
o si, por el contrario, retiran sus fondos. La rentabilidad es, probablemente, uno de los
conceptos menos comprendidos por quienes lo utilizan a diario. En el imaginario popular,
un emprendimiento que logra producir ingresos mayores que sus costos, generando
resultados positivos, se considera un emprendimiento rentable. En esta nota, veremos que
el mero hecho de mostrar un beneficio contable no quiere decir que el emprendimiento sea
rentable. De hecho, una empresa puede generar beneficios, pero no ser rentable. Este
concepto suele ser bastante elusivo, por lo que trataremos de explicarlo con mayor detalle.
Es comun escuchar decir a directivos y a empresarios que un negocio deja una rentabilidad
de, por ejemplo, el 10%. Indagando sobre este concepto, vemos que normalmente eso
quiere decir que el resultado de ese negocio deja un margen de 10% sobre las ventas. Para
esta medicién, algunas veces el resultado es medido utilizando el beneficio operativo, y
otras utilizando el beneficio neto sobre ventas. Sin embargo, si preguntamos a un grupo de
ejecutivos que ensayen una definicién de rentabilidad, normalmente nos dicen que es el
beneficio obtenido en un determinado periodo de tiempo, con respecto a la inversion
comprometida. La rentabilidad descripta al principio, sin embargo, no incluye el monto de
la inversion realizada. Como vemos, la misma definicion de rentabilidad es bastante mas
compleja de lo que se puede suponer inicialmente. Nos proponemos aqui dos objetivos: 1)
dar algunos lineamientos que ayuden a comprender mejor el concepto de rentabilidad y su
uso en la vida corporativa y 2) a partir de lo comprendido en el primer punto, discutir
algunas acciones que pueden ayudar a mejorar la rentabilidad empresaria. La rentabilidad
obtenida. Decifamos que la definicién de rentabilidad necesita tres componentes: 1) el
beneficio obtenido, 2) el monto de capital invertido para obtenerlo y 3) el tiempo
transcurrido desde que se realiz6 la inversion. Esta definiciéon nos indica la necesidad de
definir sus componentes, es decir, necesitamos una definicién de beneficio y una definicion

de capital invertido, siempre teniendo en cuenta el tiempo transcurrido. Empecemos
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considerando el caso de un inversor que compra acciones en el mercado de capitales.
Supongamos que el inversor comprd una accion de la empresa X S.A. por 10 monedas
hace un afio, y puede vender esa misma accion hoy por su valor de mercado, 12 monedas.
Supongamos también que esa accion le otorgd un dividendo de 1 moneda a lo largo del
afio. Es facil ver que el inversor obtuvo un beneficio de 12 monedas - 10 monedas = 2
monedas por el diferencial de precio y de 1 moneda por el dividendo; es decir, obtuvo un

beneficio de 3 pesos.

Cuando hablamos de rentabilidad, sin embargo, no siempre estaremos interesados
en la rentabilidad de un accionista en el mercado de capitales. Es mas, muchas veces
necesitaremos calcular la rentabilidad en empresas de capital cerrado sin la existencia de
valores de mercado que nos facilitan la tarea. En algunos casos, buscaremos medir la
rentabilidad obtenida por una linea de negocio, o por un proyecto de una empresa que no
cotiza en bolsa. En esos casos, no podremos confiar en la valuaciéon realizada por el
mercado, por lo que sera necesario obtener otras medidas del beneficio y del capital
invertido. Normalmente, en esos casos solemos confiar en los valores que nos brinda la

contabilidad financiera, los que, en algunos casos, pueden requerir algunos ajustes.

Es necesario comprender que los conceptos de beneficio obtenido y de capital
invertido deberan ser definidos y analizados de manera congruente. Es claro que en un
estado de resultados hay varios niveles -o definiciones- de beneficio y una de las maneras

de comprenderlo mejor es la de separarlo en base a quién es su propietario.

El Beneficio Neto es el beneficio que obtuvo la empresa después de facturar la
venta de todos sus productos y deducir todos los gastos y costos necesarios para su

generacion.

Es incontrastable que este beneficio es de los accionistas dado que es el beneficio
residual después de que todos los acreedores han cobrado sus acreencias. El beneficio antes
de impuestos es el que esta disponible tanto para los accionistas como para el Estado en su

funcién de recaudacion de impuestos.

Subiendo un paso, encontramos el EBIT, acréonimo de Beneficio antes de Intereses
e Impuestos en inglés (Earnings Before Interest and Taxes). Este es el beneficio que esta

disponible para los accionistas, el Estado y los acreedores financieros.
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De hecho, de él se pagan los intereses y los impuestos, y el sobrante quedara

disponible para los accionistas.

Al continuar con el analisis, llegamos a las ventas, que es en si mismo una
definicién, un poco extrana tal vez, de beneficio; es el beneficio del cual se tienen que

cobrar todos aquellos que han posibilitado, de alguna manera, la operacion.

De esa cuenta, cobraran los empleados, los proveedores de materia prima, bienes y
servicios, los acreedores financieros, el Estado y, finalmente, los accionistas. Vemos,

entonces, que la definiciéon de beneficio varia segiin quién sea el que va a recibirlo.

Una vez discutida la definicién de beneficio, deberemos discutir la definicién de
capital invertido. Para ello, necesitamos determinar quién invirtié6 dicho capital. Podemos
agrupar a los inversores en: 1) accionistas, 2) acreedores financieros, 3) proveedores de

materias primas, bienes y servicios, 4) empleados y 5) Estado.

Las finanzas corporativas se suelen concentrar en el capital invertido por los
accionistas, y en el capital invertido por los inversores financieros, grupo formado por los
acreedores financieros y los accionistas. La inversion, concepto tan sencillo en el ejemplo
del inversor que habfa comprado una accién por 10 pesos, en este caso suele ser un

concepto un tanto mas complejo de comprender.

En principio, la manera mas habitual de reflejar la inversion en una empresa es la de
medir sus activos. El activo total de una empresa muestra el total de la inversion, y en el
pasivo muestra los montos invertidos por quienes la financiaron, dado que la inversion

realizada debe ser financiada por alguien y los activos y los pasivos son iguales.

Adicionalmente, el valor del pasivo correspondiente a los accionistas, el patrimonio
neto, refleja el monto de la inversioén de los accionistas en la empresa, y el valor del pasivo
correspondiente a los acreedores financieros y las deudas financieras reflejan el valor de su
inversioén en la misma. El activo -la inversion- total de la empresa, es financiado por los
diferentes inversores, ademas, aquella porciéon del activo financiado por los inversores
financieros -accionistas y acreedores financieros-, se suele llamar activo neto. Es decir, que
el activo total se compone del activo neto mas una parte del activo financiada por

acreedores comerciales y empleados de la compafifa.
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De esto se desprende que, si consideramos el beneficio disponible para los
accionistas, deberemos compararlo con la inversion realizada por estos, es decir, el monto
de inversion financiado por el patrimonio neto. Analogamente, si consideramos el
beneficio disponible para los inversores financieros, tendremos que considerar como
inversion al activo neto. E1 ROE, cuyo nombre viene del inglés (Return on Equity), se basa
en el analisis de la rentabilidad obtenida por los accionistas, para lo que necesita medir el

beneficio y la inversion realizada por los mismos.

Es decir, el beneficio neto sobre el patrimonio neto. El RONA (del inglés, Return
on Net Assets) es la rentabilidad obtenida por los inversores financieros. Para su
estimacion, es necesario comparar su beneficio obtenido. Es importante aclarar que el
EBIT esta disponible para los accionistas, los acreedores financieros y el Estado -en los

impuestos-, mientras que el activo neto fue financiado solamente por los dos primeros.

Un punto importante para cerrar este tema es la consideraciéon del momento en que
fue realizada la inversion. En el caso del inversor que compra una acciéon en la bolsa, es
muy sencillo determinar que el momento en que fue realizada la inversién es el momento
en que se compra la accién, pero en los casos del ROE y el RONA, no es claro cudl es el

momento en que se ha realizado la inversion.

Deciamos que el valor de la inversién se computa al usar la cuenta patrimonial del
activo, que es una foto de las inversiones de la empresa en un determinado momento en el

tiempo, pero no nos indica hace cuanto se han realizado.

Consideremos el caso de una empresa que cierra su balance anual en diciembre e
invierte en una nueva planta industrial en noviembre, al fin del ejercicio: el balance va a
reflejar el monto de la inversion en la planta, pero es innegable que la inversién no estuvo
"activa" durante todo el afio, sino solamente un mes. Por eso es importante intentar
capturar la realidad de la mejor manera posible, en algunos casos es conveniente usar el
activo neto al inicio del periodo, en otros casos es mejor utilizar el promedio de los cierres

mensuales del activo neto, y asf sucesivamente, segun el criterio que parezca mas oportu

La rentabilidad obtenida por un inversor en el mercado de capitales nos entrega un
valor numérico. La dificultad reside en saber si ese valor numérico es alto o bajo, o en otras

palabras, si resulta suficiente o insuficiente para los inversores.
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Saber que una empresa generé un ROE de 12,4% no nos dice si generd una
rentabilidad adecuada. Una de las ideas basicas de las finanzas corporativas es que las
empresas deberan generar una rentabilidad adecuada para repagar el riesgo asumido por sus

inversores. Para ello, es necesario saber cual es esa rentabilidad adecuada.

Sabemos que los diferentes tipos de inversores financieros enfrentan distintos tipos
de riesgos, por lo que tendran diferentes rentabilidades esperadas. En las secciones
anteriores, dividiamos a los inversores financieros en accionistas y acreedores financieros.
Diremos que los accionistas esperan un retorno que denominaremos "retorno esperado del
patrimonio neto", y que los acreedores financieros esperan un retorno que llamaremos

"retorno esperado de la deuda".

El retorno esperado de los inversores financieros sera entonces un promedio

ponderado del retorno esperado de los accionistas y los acreedores financieros.

Este promedio se calcula usando el retorno esperado por cada uno de los
inversores, ponderado por la inversion realizada. Adicionalmente, deberemos tener en
cuenta que, dado que el pago de intereses de la deuda genera ahorros impositivos para la
empresa, su retorno esperado se debera corregir para contemplar su ventaja fiscal asociada.
El "retorno esperado por los inversores financieros" es el promedio ponderado de los
retornos esperados de los accionistas y los acreedores financieros, ponderado por la
cantidad de patrimonio neto y deuda en la estructura del financiamiento aportado por los

inversores.

Tiene en cuenta el efecto del escudo fiscal generado por el pago de los intereses de

la deuda.

Por lo expuesto, resulta claro que en el caso del retorno obtenido por un accionista
por su inversion en acciones en la bolsa de comercio, o en el calculo del ROE, estos se
deberan comparar con el retorno esperado del accionista y el retorno obtenido por los
inversores financieros en su conjunto. EI RONA se debera comparar con el retorno

esperado por los inversores financieros.

Felix Pefia Cuellar, Julian Monrroy Aime, Justo Rueda Peves, William Enrique Cruz Gonzales,

139

Freddy Roque Fonseca Chavez, Gina Maribel Castillo Huaman, Oscar Luis Fonseca Sanchez,

Felix Romero Limachi, Julia Paola Hernandez-Celis Vallejos, Domingo Hernandez Celis



Decisiones de financiamiento para el desarrollo empresarial

Una vez comprendido el concepto de rentabilidad, vamos a pasar ahora a discutir
algunos elementos que nos permitan lograr algunas mejoras en la rentabilidad de la

empresa. Tomaremos el ROE como punto de partida.

La conocida férmula de Dupont nos permite ver que la rentabilidad es funcion de
tres variables que se interrelacionan, de hecho, la podemos reformular como ROE igual a
margen X rotacion x apalancamiento financiero. Es decir: trabajando sobre el margen, sobre
la rotaciéon o sobre el apalancamiento financiero, podemos modificar la rentabilidad de la
empresa. Es interesante notar, sin embargo, que la mayoria de los directivos circunscribe
las acciones de mejora de rentabilidad a trabajar sobre el margen, olvidando las otras dos
variables mencionadas. De alguna manera, esto refleja una cierta confusiéon entre los

términos margen y rentabilidad.

Trabajar sobre el margen implica intentar aumentar los ingresos y minimizar sus
egresos asociados. Ese tipo de analisis suele olvidar la inversién necesaria para la
generacion del beneficio, es decir, podemos tomar decisiones que nos ayuden a bajar los
costos a expensas de aumentar la inversion, lo que puede aumentar nuestro margen, pero

no necesariamente va a mejorar nuestra rentabilidad.

Trabajar sobre la rotaciéon implica mejorar la eficiencia de la inversion, es decir,
aumentar los ingresos intentando disminuir los activos, es decir la inversiéon necesaria para
obtenerlos. No es lo mismo lograr un determinado margen con una inversion alta, que
lograrlo con una inversiéon mas baja. Trabajar sobre la rotacion implica intentar mejorar los

niveles de eficiencia de la inversion.

Trabajar sobre el apalancamiento financiero implica trabajar sobre el mix de
financiamiento de la inversion. En pafses con mercados financieros eficientes, las
decisiones de estructura de capital pueden contribuir a la mejora de la rentabilidad; en los
paises con mercados de capitales poco desarrollados, la capacidad de generar valor a través

de este término de la ecuacién es un poco mas discutible.

Lo importante es comprender la importancia de cada uno de los componentes de la
rentabilidad. Hay empresas que, por sus caracteristicas, generan rentabilidad a través del
margen, mientras que hay otras que lo hacen por su rotacién, y otras que lo hacen por su

apalancamiento financiero. Para comprender mejor este concepto, consideremos el caso de
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tres empresas muy diferentes entre si: 1) La empresa A produce y comercializa un producto
muy novedoso basado en un fuerte desarrollo de investigacién que la protege del ingreso
de competidores que le erosionen el margen. 2) La empresa B es una empresa
comercializadora de productos de consumo masivo que se dedica a comprar los productos
de los fabricantes y a venderlos a los consumidores de la manera mas eficiente posible. 3)
La empresa C presta un servicio publico, transporta gas desde los centros de produccion

hasta los centros de consumo.

Esta empresa tiene una posicion competitiva protegida por el Estado, por lo que

tiene un negocio muy estable y de bajo riesgo.

Dadas las caracteristicas de las tres empresas presentadas, podemos afirmar que su
generacion de rentabilidad sera sustancialmente diferente: la empresa A generara
rentabilidad fundamentalmente por un alto margen, mientras que la empresa B tendra un
margen necesariamente bajo, pero generara rentabilidad por una alta rotacion debido a una
gran eficiencia logistica y el manejo de su capital de trabajo. La empresa C, por su lado,
generara su rentabilidad por medio de un agresivo apalancamiento financiero, es decir,
lograra producir rentabilidad minimizando la necesidad de financiar las inversiones con

recursos propios, posible gracias a la baja volatilidad de sus flujos de fondos.

Las diferencias mostradas en el parrafo anterior no son patrimonio exclusivo de las
empresas de diferentes empresas productoras de helados de Lima Metropolitana, sino que
pueden verse en empresas de la misma industria. Para ilustrar este punto, vamos a

considerar el caso de tres empresas de computadoras personales.

Segun Flores (2015), la rentabilidad empresarial obtenida por las empresas
productoras de helados de Lima Metropolitana, es la ganancia que una persona recibe por
poner sus ahorros en una institucién financiera y se expresa a través de los intereses. La
rentabilidad es la ganancia que una persona recibe por poner sus ahorros en una institucion
financiera y se expresa a través de los intereses, que corresponden a un porcentaje del
monto de dinero ahorrado. A estos se agregan los reajustes que permiten mantener el valor
adquisitivo del dinero que se haya ahorrado. Normalmente las férmulas de ahorro ofrecidas

en las instituciones financieras entregan Renta Fija o Renta Variable.
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La Renta Fija corresponde a los sistemas de ahorro en que desde el momento en
que se lleva el dinero al banco, se conoce la tasa de interés que se pagara regularmente, de
acuerdo con el plazo que se haya fijado. Los depositos a plazo y de las cuentas de ahorro
funcionan de esta manera y son preferidas por quienes desean tener un riesgo bajo en sus
ahorros, aunque reciban una rentabilidad menor. La Renta Variable se refiere a los casos en
que la rentabilidad dependera de varios factores, tales como el comportamiento del
mercado o la inflacién de un periodo, por lo que nunca se puede asegurar el monto en que
variara, la que incluso puede llegar a ser negativa, es decir, constituir una pérdida para quien
ahorra. El mejor ejemplo de este tipo de rentabilidad son las acciones, las cuales son
preferidas por quienes desean una rentabilidad mayor, aunque deban experimentar un

riesgo mas alto.

Decisiones sobre riesgos:

Segun Mascarenas (2013); las empresas productoras de helados de Lima
Metropolitana deben tomar decisiones sobre riesgos sobre sus deudas, inversiones y la
rentabilidad de sus actividades. Al respecto, el riesgo es la probabilidad de un evento
adverso y sus consecuencias. El riesgo financiero se refiere a la probabilidad de ocurrencia
de un evento que tenga consecuencias financieras negativas para una organizacién. El
concepto debe entenderse en sentido amplio, incluyendo la posibilidad de que los
resultados financieros sean mayores o menores de los esperados. De hecho, habida la
posibilidad de que los inversores realicen apuestas financieras en contra del mercado,
movimientos de éstos en una u otra direcciéon pueden generar tanto ganancias o pérdidas

en funcion de la estrategia de inversion.

Existen varios tipos de riesgos financieros: 1) Riesgo de mercado, asociado a las
fluctuaciones de los mercados financieros, y en el que se distinguen: i) Riesgo de cambio,
consecuencia de la volatilidad del mercado de divisas; i) Riesgo de tipo de interés,
consecuencia de la volatilidad de los tipos de interés; ii) Riesgo de mercado (en acepcion
restringida), que se refiere especificamente a la volatilidad de los mercados de instrumentos
financieros tales como acciones, deuda, derivados; 2) Riesgo de crédito, consecuencia de la
posibilidad de que una de las partes de un contrato financiero no asuma sus obligaciones. 3)
Riesgo de liquidez o de financiacién, y que se refiere al hecho de que una de las partes de

un contrato financiero no pueda obtener la liquidez necesaria para asumir sus obligaciones
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a pesar de disponer de los activos —que no puede vender con la suficiente rapidez y al
precio adecuado— y la voluntad de hacerlo. 3) Riesgo operativo, que es entendido como la
posibilidad de ocurrencia de pérdidas financieras, originadas por fallas o insuficiencias de
procesos, personas, sistemas internos, tecnologia, y en la presencia de eventos externos

imprevistos. 4) Riesgo pais o riesgo soberano; y, 5) Riesgo sistémico.

Titulizacion de activos:

La titulizacién de activos es una fuente de financiamiento, que viene a ser un
mecanismo mediante el cual un conjunto de activos empresariales con flujos de caja
predecibles forma un patrimonio con el propésito exclusivo de respaldar la emisién de

valores negociables a ser colocados en los mercados de valores.

Crédito de proveedores:

El crédito de proveedores es una modalidad de financiamiento no bancaria en las
empresas y consiste en recibir materiales o insumos para el proceso de produccion
asumiendo un compromiso de pago a futuro sin recargos por intereses. Este tipo de
financiamiento permite desarrollar la actividad productiva sin necesidad de perder liquidez,
manteniéndose mayores recursos en efectivo y sus equivalentes; permite liberar capital para
orientarlo a otras operaciones empresariales. Es una de las formas mas convenientes e

incluso iniciado por los propios proveedores.

Emision de instrumentos de renta fija:

Los instrumentos de renta fija son titulos representativos de deuda emitidos por
entidades publicas o privadas que esencialmente consiste en bonos y obligaciones en todas
sus variantes, Letras del Tesoro, Pagarés de Empresas y otros instrumentos. En dicha
forma de financiamiento, el tenedor de un titulo de renta fija se convierte en acreedor de la
empresa u organismo publico emisor y a cambio de prestar su capital, los inversionistas

reciben un interés.

Emision de instrumentos de renta variable:

Los instrumentos financieros de renta variable son aquellos que reportan flujos no
definidos en el tiempo y cuyos valores dependeran de una serie de variables como la

estabilidad econdmica, las expectativas en el mercado, etc. Las acciones constituyen el
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principal instrumento de inversion que se transa en los mercados bursatiles. Vienen a ser la
parte proporcional del capital social de una empresa que suele otorgar a su propietario
determinados derechos como la participacion en las utilidades, la obtencién de dividendos,
voz y voto en las juntas generales de accionistas o derecho preferente para la suscripcion de

nuevas acciones.

Créditos bancarios:

Un crédito bancario es el importe dinerario que una entidad financiera pone a
disposiciéon de su cliente, acordando unas condiciones de devolucién de las cantidades
dispuestas sobre el total. Es la modalidad de financiamiento mas tradicional y
mundialmente utilizada y que pese a los altos intereses permanece vigente y utilizada

masivamente.
Conceptos de desarrollo empresarial

Economia empresarial:

Segun Koontz & O’Donnell (2014), la economia empresarial en el uso de los
recursos, esta relacionada con los términos y condiciones bajo los cuales las empresas
productoras de helados de Lima Metropolitana adquieren recursos, sean éstos financieros,
humanos, fisicos o tecnolégicos (computarizados), obteniendo la cantidad requerida, al
nivel razonable de calidad, en la oportunidad y lugar apropiado y al menor costo posible. Si
nos centramos en la economia sera importante definir correctamente los gastos. Esto a
menudo es un problema. Algunas veces serfa posible introducir aproximaciones de los
costos reales, por ejemplo definiendo los costos en términos de numero de empleados,
cantidad de insumos utilizados, costos de mantenimiento, etc. En general se pueden tratar
asuntos como los siguientes: a) En que grado los recursos como los suministros diversos,
equipo, etc.; son adquiridos al mejor precio y en que medida son los recursos adecuados?;
b) Cémo se comparan los gastos presentes con el presupuestor; ¢) En que medida son
utilizados todos los recursos?; d) Se desocupan a menudo los empleados o estin
completamente utilizados?; e) Utiliza la entidad la combinacién idénea de
insumos/entradas (v.gr. debié haberse contratado menos funcionarios para, en su lugar,
haber adquirido mas equipos o suministros)?. Por otro lado, en el marco de la economia, se

tiene que analizar los siguientes elementos: costo, beneficio y volumen de las operaciones.
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Estos elementos representan instrumentos en la planeacion, gestion y control de
operaciones para el logro del desarrollo integral de la entidad y la toma de decisiones
respecto al servicio, costo, determinacion de los beneficios, distribucion, alternativas para
adquirir insumos, métodos de prestacion de servicios, inversiones corrientes y de capital,

etc. Es la base del establecimiento del presupuesto variable de la entidad.

Eficiencia empresarial:

Seguin Koontz & O’Donnell (2014), la eficiencia empresarial, es el resultado
positivo luego de la racionalizaciéon adecuada de los recursos, acorde con la finalidad
buscada por los responsables de la gestion empresarial de las empresas productoras de
helados de Lima Metropolitana. La eficiencia empresarial estd referida a la relacion
existente entre los bienes o servicios producidos o entregados y los recursos utilizados para
ese fin (productividad), en comparaciéon con un estandar de desempefio establecido. Las
empresas productoras de helados de Lima Metropolitana podran garantizar la calidad de
los productos y servicios que facilitan si se esfuerzan por llevar a cabo una gestion
empresarial eficiente, orientada hacia los clientes y con un nivel sostenido de calidad. La
eficiencia puede medirse en términos de los resultados divididos por el total de costos y es

posible decir que la eficiencia ha crecido un cierto porcentaje (%) por afo.

Esta medida de la eficiencia del costo también puede ser invertida (costo total en
relacién con el numero de servicios prestados) para obtener el costo unitario de la industria.
Esta relacion muestra el costo de cada servicio. De la misma manera, el tiempo (calculado
por ejemplo en término de horas hombre) que toma prestar un servicio (el inverso de la
eficiencia del trabajo) es una medida comuin de eficiencia. Ia eficiencia es la relacién entre
los resultados en términos de bienes, servicios y otros resultados y los recursos utilizados
para producitlos. De modo empirico hay dos importantes medidas: i) Eficiencia de costos,
donde los resultados se relacionan con costos, vy, ii) eficiencia en el trabajo, donde los
logros se refieren a un factor de produccion clave: el numero de trabajadores. Para medir la
eficiencia, se deberd comenzar analizando los principales tipos de resultados/salidas de la
pyme. También podria analizar los resultados averiguando si es razonable la combinacién
de resultados alcanzados o verificando la calidad de estos. Cuando utilizamos un enfoque
de eficiencia para este fin, se debe valorar, al analizar cémo se ha ejecutado el programa,

que tan bien ha manejado la situacién la entidad. Ello significa estudiar la entidad para
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chequear como ha sido organizado el trabajo. Algunas preguntas que pueden plantearse en
el analisis de la eficiencia son: a) Fueron realistas los estudios de factibilidad de los
proyectos y formulados, de modo que las operaciones pudieran basarse en ellos?; b) Pudo
haberse implementado de otra forma el proyecto de modo que se hubiesen obtenido mas
bajos costos de produccion?; ¢) Son los métodos de trabajo los mas racionales?; d) Existen
cuellos de botella que pudieron ser evitados?; e) Existen superposiciones innecesarias en la

delegacion de responsabilidades?; f)

Efectividad empresarial:

Segun Koontz & O Donnell (2014), la efectividad empresarial, se refiere al grado
en el cual se logra las metas, objetivos y misién u otros beneficios que pretendia alcanzar,
previstos en la legislacién o fijados por la gerencia y/o exigidos por los clientes. Si nos
centramos en la efectividad, debiéramos comenzar por identificar las metas de los
programas y por operacionalizar las metas para medir la efectividad. También necesitara
identificar el grupo meta (poblacién objetivo) del programa y buscar respuestas a preguntas
como: a) Ha sido alcanzada la meta a un costo razonable y dentro del tiempo establecido?;
b) Se definié correctamente el grupo meta?; ¢) Esta la gente satisfecha con la ayuda y
equipo suministrados?; d) En que medida el equipo suministrado satisface las necesidades
del grupo meta?; ¢) Esta siendo utilizado el equipo por los trabajadores?. Desde el punto de
vista de la efectividad, la entidad, debe lograr promover el desarrollo de las empresas
proponiendo y supervisando el cumplimiento de las politicas, asi como coordinar la
ejecucion de las mismas. La efectividad, no se logra facilmente, es producto del trabajo
permanente y en buena cuenta aparece como consecuencia de la productividad
institucional, que es la produccién de bienes y servicios con los mejores estandares de
eficiencia, economia y efectividad. Las empresas, van a obtener mayor productividad
cuando dispongan de una gestion empresarial adecuada. La productividad, es la
combinacién de la efectividad y la eficiencia, ya que la efectividad esta relacionada con el

desempenio y la eficiencia con la utilizaciéon de los recursos.

Analizando a Pérez (2015), cuando los responsables de la gestion empresarial de las
empresas productoras de helados de Lima Metropolitana se preocupan por actuar

correctamente, estan transitando por la eficiencia (utilizacién adecuada de los recursos) y
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cuando utilizan instrumentos para evaluar el logro de los resultados, para verificar si las
cosas bien hechas, son las que en realidad debian realizarse, entonces se encamina hacia
efectividad (logro de los objetivos mediante los recursos disponibles) y cuando buscan los
menores costos y mayores beneficios estain en el marco de la economia. La economia,
eficiencia y efectividad no van siempre de la mano, ya que una pyme puede ser eficiente en
sus operaciones, pero no efectiva, o viceversa; puede ser ineficiente en sus operaciones y
sin embargo ser efectiva, aunque serfa mucho mas ventajoso si la efectividad estuviese
acompafiada de la eficiencia. También puede ocurrir que no sea ni eficiente ni efectiva,

como ocurre actualmente por no utilizar un modelo de gestion empresarial.

Competitividad empresarial:

Segin Redondo (2013), la competitividad empresarial es la capacidad de las
empresas productoras de helados de Lima Metropolitana para desarrollar y mantener unas
ventajas comparativas que le permiten disfrutar y sostener una posicion destacada en el
entorno socio econémico en que actua. Se entiende por ventaja comparativa aquella
habilidad, recurso, conocimiento, atributos, etc., de que dispone una empresa, de la que
carecen sus competidores y que hace posible la obtencién de unos rendimientos superiores
a estos”. Para Porter, en su articulo “Cémo las Fuerzas Competitivas le dan forma a la
Estrategia, esa ventaja tiene que ver en lo fundamental con el valor que una empresa es
capaz de crear para sus compradores y que exceda al costo de esa empresa por crearlo. La
competitividad es un concepto relativo, muestra la posicion comparativa de los sistemas
(empresas, sectores, pafses) utilizando la misma medida de referencia. Podemos decir que
es un concepto en desarrollo, no acabado y sujeto a muchas interpretaciones y formas de
medicién. Dependiendo de la dimensién a la que pertenezcan los sistemas organizativos, se

utilizaran unos indicadores distintos para medirla.

Mejora continua empresarial:

Analizando a Urteaga (2013), la mejora continua empresarial estd referida a la
innovacién que se realicen en las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana;
entendiéndose como tal a los cambios en los rubros y tipos de productos; actividades y

funciones de las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana; asi como en los
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procesos y procedimientos industriales con el fin de reducir costos, gastos, tiempos,
movimientos y otros aspectos relacionados. También se entiende como mejora continua al
proceso de gestion relacionado al cumplimiento de las acciones, politicas, metas, objetivos,
mision y vision de la empresa en el marco de la permanente innovacion que se lleva a cabo.
La mejora continua empresarial, es el proceso innovador emprendido por una o mas
personas para coordinar las actividades laborales de otras personas con la finalidad de
lograr resultados de alta calidad que una persona no podria alcanzar por si sola. En este
marco entra en juego la competitividad, que se define como la medida en que una empresa,
bajo condiciones de mercado libre es capaz de producir bienes y servicios que superen la
prueba de los mercados, manteniendo o expandiendo al mismo tiempo las rentas reales de
sus empleados y socios. También en este marco se concibe la calidad innovativa, que es la
totalidad de los rasgos y las caracteristicas de un producto o servicio que refieren a su

capacidad de satisfacer necesidades expresadas o implicitas.

Marco filosoéfico, ético y sociolégico de la investigacion

Marco filoséfico de la investigacion

Segun Bunge (2014), la filosofia es el estudio de ciertos problemas fundamentales
relacionados con cuestiones tales como la existencia, el conocimiento, la verdad, la belleza,
la mente y el lenguaje. La filosofia se distingue de otras maneras de abordar estos
problemas por su método critico y generalmente sistematico, asi como por su énfasis en los
argumentos racionales. Una primera aproximacion al método filoséfico nos hace ver que
en realidad comparte con otras investigaciones una misma actitud racional, lo que se

denomina la actitud cientifica.

Para efectos del trabajo debe entenderse que el marco filoséfico esta relacionado
con la razén de ser de la investigacion. El desarrollo es un asunto muy serio y debe

solucionarse, en este caso por intermedio de las decisiones de financiamiento.

La filosoffa de la ciencia investiga la naturaleza del conocimiento cientifico y la

practica cientifica. Se ocupa de saber, entre otras cosas, como se desarrollan, evalian y
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cambian las teorfas cientificas, y de saber si la ciencia es capaz de revelar la verdad de las

"entidades ocultas" (o sea, no obsetrvables) y los procesos de la naturaleza.

En pocas palabras, lo que intenta la filosofia de la ciencia es explicar problemas
tales como: la naturaleza y la obtencion de las ideas cientificas (conceptos, hipotesis,
modelos, teorias, etc.); la relacion de cada una de ellas con la realidad; cémo la ciencia
describe, explica, predice y contribuye al control de la naturaleza (esto dltimo en conjunto
con la filosoffa de la tecnologia); la formulacién y uso del método cientifico; los tipos de
razonamiento utilizados para llegar a conclusiones; las implicaciones de los diferentes

métodos y modelos de ciencia.

En el marco filoséfico el trabajo tiene una estructura que comprende el aspecto
metodolégico y tedrico y dentro de ambos estan de una u otra forma elementos como la
problematica, la solucién a dicha problematica, los propositos de la investigacion, la
recopilacion de los puntos de vista de varios autores y los resultados del trabajo de campo.
Con todo este arsenal se verifica la existencia de una investigacion real, de naturaleza propia
y que ademas de presentar conclusiones valederas, puede ser tomada para aplicarlo para

solucionar los problemas institucionales.

El marco filoséfico de la investigacion esta referido también al desarrollo metddico
y riguroso, mediante la observacion y la razon aplicadas. La observacion en el sentido que
la situacién problematica ha sido ubicada, identificada, evidenciada, es real. En cuanto a la
razon, sobre los hechos evidenciados, se presenta una solucion razonable, que contiene
todos los ingredientes del proceso cientifico. La razén también se expresa en la logica
seguida para formular el trabajo y llegar a conclusiones validas para solucionar la

problematica.

Marco ético de la investigacion

Segun Bunge (2014), en este marco, todo lo que se expresa en este trabajo es
verdad, por lo demas de aplica la objetividad e imparcialidad en el tratamiento de las
opiniones y resultados; asimismo, no se da cuenta de aspectos confidenciales que manejan
las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana. También se ha establecido
una cadena de interrelaciones con personal de la entidad; todo con el propodsito de obtener

un producto que cumpla sus objetivos. En otro contexto, el contenido de la investigacion
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ha sido planeado desde el punto de vista de la gente que se piensa utilizara los resultados.
Sin embargo, es posible que el trabajo cause consecuencias también a otras personas
ademas de las previstas. Considerar estos efectos especificos fortuitos es el tema en una
subdivisiéon especial de la metodologia - la ética de la investigacion; mediante la cual debe
realizarse una suerte de punteria para que disminuya las inconveniencias si las hubiere. Los
ajenos a que el trabajo de investigacion pueda afectar pertenecen a cualquiera de uno de los
dos mundos donde la investigacion tiene relaciones: o a la comunidad cientifica de
investigadores, o al mundo practico de empiria y profanos. El trabajo de investigacion se
conecta con ambas esferas en sus bordes de la "entrada" y de la "salida", que hacen en
conjunto cuatro clases de relaciones con la gente exterior, cada uno de los cuales puede
potencialmente traer problemas éticos. Cada una de estas cuatro clases de relaciones entre
el trabajo de investigacién y su contexto son las siguientes: Etica de seleccionar problemas
y modelos; Etica de la recolecciéon de datos; Etica de la publicacion; Etica de la aplicacion;

Etica de apuntar trabajos de investigacion.

Marco sociolégico de la investigacion

Segun Bunge (2014), en el contexto del marco socioldgico, la investigacion estudia,
describe, analiza y explica la causalidad del desarrollo empresarial, ayuda a comprender las
interrelaciones de los hechos sociales desde una perspectiva histérica; mediante el empleo
de métodos sistematicos de investigacion cientifica. Con un enfoque comparativo busca
examinar las bases del desarrollo social y las tendencias propias de las comunidades en su

nivel socio-politico, econémico y cultural.

La aplicacion del marco sociolégico no es una cuestion inventada por el
investigador. El marco socioldgico, se concreta mediante la aplicaciéon de métodos como el

cualitativo y cuantitativo.

Desde otra éptica el marco sociologico esta referido a la relacién que lleva a cabo el
investigador, con los autores de investigaciones similares, con los autores de teorfas que se
tienen en cuenta en la investigacioén, con las autoridades y personal de la institucién motivo
de la investigacion, asi como con las autoridades, docentes, personal administrativo de la

entidad a la cual debe presentarse la investigacion. Es decir se refiere al conjunto de
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interrelaciones a todo nivel y sobre diversos aspectos. Sin este marco, simplemente, no
puede haber investigacion, porque se habla de la gente que rodea al investigador, la gente

que de una u otra forma colabora con el trabajo.

Incluso se puede decir que el marco socioldégico es la base para el marco ético y
filos6fico porque estos marcos no pueden darse, si no se tiene en cuenta la interrelacion.
En el marco ético la relacion es evidente con otros investigadores, tener en cuenta las
normas de instituciones que agrupan profesionales, tener en cuenta la razén del trabajo
porque hay teorfas de filésofos que asi lo determinan. Es decir el marco sociolégico marca

la pauta en todo el trabajo de investigacion.

Este trabajo es importante porque las decisiones de financiamiento en las empresas
productoras de helados de Lima Metropolitana facilitan los recursos financieros para el
capital de trabajo de este tipo de empresas y con ello se lograra disponer de dinero en
efectivo, en cuenta corriente en cuentas de ahorros; también se lograra tener los recursos
para adquirir los materiales directos e indirectos que utilizan para obtener productos
terminados; los recursos financieros serviran para pagar la mano de obra directa e indirecta,
asi como los costos indirectos de fabricacion, como los gastos administrativos, de venta y

financieros que necesitan estas empresas para desarrollar sus actividades.

Tipos de financiamiento: deuda, capital, autofinanciamiento

El financiamiento es una herramienta clave para el crecimiento empresarial y

existen diferentes tipos, cada uno con caracteristicas particulares:

1. Deuda: Consiste en el financiamiento a través de préstamos o créditos que la
empresa debe devolver con intereses en un plazo determinado. Es ideal para
empresas que tienen un flujo de caja estable y pueden cumplir con los pagos. Los
instrumentos comunes son préstamos bancarios, emision de bonos y lineas de

crédito.

o Ventajas: El control de la empresa no se diluye y los pagos de intereses son

deducibles de impuestos.
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o Desventajas: Se adquiere una obligacién financiera que puede generar

problemas de liquidez si no se gestiona adecuadamente.

2. Capital: Involucra la obtencién de fondos mediante la venta de participaciones en
la empresa (acciones o participaciones). A través de la emisién de acciones o
atracciéon de inversionistas, la empresa obtiene capital sin generar deudas

inmediatas.
o Ventajas: No hay obligacién de devolver el capital ni de pagar intereses.

o Desventajas: Los duefos originales pueden perder parte del control y la

propiedad de la empresa.

3. Autofinanciamiento: Es la reinversiéon de las utilidades generadas por la misma
empresa. A menudo se ve como una estrategia conservadora ya que no involucra a

terceros.
o Ventajas: No hay costos de interés ni dilucién del control empresarial.

o Desventajas: Puede limitar el crecimiento de la empresa, ya que depender
solo de los ingresos generados internamente puede no ser suficiente para

financiar expansiones importantes.

Fuentes internas y externas de financiamiento

Las empresas pueden obtener financiamiento tanto de fuentes internas como externas:

1. Fuentes internas: Son los recursos que la empresa genera por si misma. Incluyen
el autofinanciamiento, como la reinversién de utilidades, la venta de activos, o la
reduccion de costos. Estas fuentes no dependen de terceros y suelen ser mas
seguras, pero también limitadas por el tamafio y la capacidad financiera de la

empresa.

o Ejemplo: Utilidades retenidas, depreciacion acumulada, reducciéon de

inventarios.
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2. Fuentes externas: Involucran la obtencién de capital de agentes externos, como
bancos, inversionistas o entidades gubernamentales. Este tipo de financiamiento

puede venir en forma de deuda o capital.

o Ejemplo: Préstamos bancarios, emisiéon de bonos, capital de riesgo,

crowdfunding.

Importancia del financiamiento en la sostenibilidad y crecimiento

de las empresas

El financiamiento es un motor esencial para la sostenibilidad y el crecimiento empresarial.
Sin acceso a capital, las empresas tienen dificultades para invertir en nuevos proyectos,
adquirir tecnologfa, expandir operaciones o innovar en sus productos y servicios. A

continuacioén, se destacan algunas razones clave de su importancia:

e Expansion y crecimiento: El acceso a financiamiento permite a las empresas
explorar nuevos mercados, expandir sus operaciones y aumentar su capacidad

productiva.

e Innovacién y competitividad: Las empresas necesitan invertir en investigacion,
desarrollo e innovacioén para mantenerse competitivas en mercados dinamicos. El
financiamiento les da la flexibilidad de explorar nuevas tecnologfas y modelos de

negocio.

e Capacidad de respuesta ante crisis: En momentos de crisis o caidas econémicas,
tener acceso a financiamiento permite a las empresas mantenerse operativas,

solventar obligaciones y adaptarse a las circunstancias cambiantes.

e Asegurar la sostenibilidad: Una gestiéon adecuada del financiamiento permite a las
empresas no solo sobrevivir en el corto plazo, sino también asegurarse un
crecimiento sostenible en el tiempo, equilibrando la inversién en activos, tecnologia

y recursos humanos.
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Comparacion de las opciones de financiamiento disponibles para

empresas de diferentes tamafios

Las opciones de financiamiento varfan considerablemente segin el tamafio y la etapa de

desarrollo de la empresa:
1. Pequefias empresas:

o Fuentes comunes: Créditos bancarios pequefios, préstamos personales,

microfinanzas, y autofinanciamiento.

o Ventajas: Las pequefias empresas tienen flexibilidad en la toma de

decisiones y suelen recurrir a recursos internos o familiares.

o Desafios: Suelen enfrentar dificultades para acceder a grandes préstamos o
inversionistas debido a su falta de historial financiero y bajo nivel de activos

como garantia.
2. Medianas empresas:

o Fuentes comunes: Préstamos bancarios mas grandes, capital de riesgo,
emision limitada de acciones, fondos de inversién, y programas

gubernamentales de apoyo.

o Ventajas: Pueden acceder a una variedad de fuentes de financiamiento,

tanto internas como externas.

o Desafios: La obtenciéon de capital de riesgo o la emision de acciones
conlleva dilucién del control, mientras que los préstamos bancarios mas

grandes implican riesgos financieros elevados.
3. Grandes empresas:

o Fuentes comunes: Emisién de bonos, mercados de capitales,

financiamiento privado, capital de riesgo, asociaciones estratégicas.

o Ventajas: Tienen acceso a grandes cantidades de financiamiento a tasas de

interés mas bajas debido a su tamafio, reputacion y activos sustanciales.
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o Desafios: Aunque tienen acceso a diversas fuentes, la gestion de la deuda y
la relacién con inversionistas pueden volverse complejas, y la toma de

decisiones estratégicas puede estar mas sujeta a la influencia externa.

Cada tipo de empresa debe evaluar sus necesidades y capacidades para elegir la mejor
opcién de financiamiento, buscando un equilibrio entre el crecimiento, el control y la

sostenibilidad financiera.
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CAPITULO II

ESTRATEGIAS FINANCIERAS PARA EL
DESARROLLO EMPRESARIAL

En el entorno empresarial contemporaneo, la gestion financiera se ha convertido en
un pilar fundamental para garantizar el crecimiento sostenido y la competitividad a largo
plazo. El Capitulo II, Estrategias financieras para el desarrollo empresarial, explora las
tacticas clave que permiten a las empresas no solo sobrevivir, sino prosperar en mercados

cada vez mas dinamicos y exigentes.

En este capitulo, abordaremos las diversas estrategias financieras que las
organizaciones pueden implementar para maximizar el valor empresarial, optimizar el uso
de los recursos, y enfrentar de manera efectiva los desafios del mercado. Desde la
planificacién y control de los costos hasta la evaluaciéon y seleccién de fuentes de
financiamiento, cada estrategia financiera contribuye a mejorar la toma de decisiones en

torno a las inversiones, la liquidez y el apalancamiento.

Ademas, se analizard como una sélida estrategia financiera no solo respalda el
crecimiento de la empresa, sino que también es crucial para mitigar riesgos, aprovechar
oportunidades emergentes y garantizar la sostenibilidad en el largo plazo. A medida que las
empresas navegan en un mundo globalizado, comprender y aplicar estas estrategias se

vuelve esencial para lograr una ventaja competitiva duradera.

Este capitulo busca proporcionar una guia comprensiva que ayude a las empresas
de todos los tamafios a diseflar y ejecutar estrategias financieras efectivas, alineando los
objetivos financieros con la visién empresarial, y preparando a las organizaciones para un

futuro lleno de oportunidades.

Decisiones estratégicas de financiamiento

En un entorno empresarial en constante evolucion, donde la competencia se vuelve

mas intensa y los mercados mas impredecibles, las estrategias financieras se convierten en la
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columna vertebral del éxito organizacional. Estas estrategias permiten a las empresas no
solo mantener la estabilidad en medio de la incertidumbre, sino también proyectarse hacia
el crecimiento sostenible y la expansion. La correcta implementacién de estas decisiones
financieras es un arte y una ciencia que implica un profundo analisis de las fuentes de
capital, la estructura Optima del financiamiento, y el manejo eficiente de los recursos
disponibles. Cada decision financiera tiene el potencial de impactar de manera significativa

en la rentabilidad, la competitividad y la sostenibilidad a largo plazo de una empresa.

A lo largo de este capitulo, abordaremos de manera integral temas fundamentales
como las decisiones estratégicas de financiamiento, que constituyen la base sobre la cual se
forja el futuro econémico de una organizaciéon. Desde el anilisis de los costos y beneficios
asociados a diversas fuentes de capital hasta la busqueda de la estructura de capital 6ptima,
cada aspecto debe ser cuidadosamente estudiado para maximizar el valor de la empresa y

minimizar los riesgos financieros.

Del mismo modo, exploraremos el papel del capital de trabajo como un motor
esencial para la expansién empresarial, especialmente en empresas que desean ampliar sus
operaciones o explorar nuevos mercados. Se destacara cémo el manejo adecuado del

capital de trabajo puede ser la clave para un crecimiento equilibrado y sostenido.

Este capitulo no solo se enfoca en los conceptos tedricos, sino que también ofrece
una perspectiva practica al presentar un estudio de caso de empresas productoras en Lima
Metropolitana. A través de este caso real, se mostraran los desafios y soluciones a los que
se enfrentan las empresas en la vida cotidiana, brindando ejemplos claros y aplicables de
como las decisiones financieras pueden marcar una diferencia decisiva en la supervivencia y

el éxito empresarial.

Finalmente, cerraremos el capitulo con una reflexioén sobre cémo las decisiones de
financiamiento impactan en la rentabilidad y competitividad de una empresa. Este analisis
permitird a los lectores comprender de manera profunda que cada decision, ya sea la
elecciéon de una fuente de financiamiento o la determinacion del nivel adecuado de deuda,

no solo afecta el presente de la empresa, sino que también moldea su futuro.

Las decisiones estratégicas de financiamiento son un aspecto crucial en la

administracién financiera de cualquier organizacién. Estas decisiones deben ser tomadas
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con sumo cuidado, ya que tienen un impacto significativo en la capacidad de la empresa
para ejecutar su visiéon de crecimiento y expansion. Una estrategia de financiamiento no
debe centrarse unicamente en la obtenciéon de recursos, sino también en cémo estos se

alinean con los objetivos a largo plazo de la empresa.

El financiamiento no es solo una cuestién de numeros, es una cuestion de
estrategia. Cada decision, desde la obtencion de deuda hasta la emision de capital, debe ser
evaluada bajo el prisma de cémo afectara la liquidez de la empresa, su flexibilidad
financiera, y su capacidad para adaptarse a un entorno empresarial cambiante. Ademas, es
fundamental considerar los riesgos inherentes a cada opcién de financiamiento, tanto en

términos de su impacto en el flujo de caja como en la estructura de control de la empresa.

Analisis de costos y beneficios de diferentes fuentes de capital

Al momento de elegir una fuente de capital, es esencial realizar un analisis
exhaustivo de los costos y beneficios asociados. Cada fuente de financiamiento, ya sea
deuda, capital propio o autofinanciamiento, tiene sus propias ventajas y desventajas que
deben sopesarse cuidadosamente. Este analisis no puede limitarse al costo financiero
directo, como los intereses en el caso de la deuda o la dilucion de las acciones en el caso del

capital propio, sino que debe incluir también las implicaciones a largo plazo.

Por ejemplo, la deuda puede ofrecer beneficios fiscales a través de la deduccion de
los pagos de intereses, pero también puede aumentar el riesgo financiero al comprometer el
flujo de caja de la empresa. Por otro lado, la emisién de capital puede reducir la presion de
los pagos inmediatos, pero a costa de ceder una parte del control sobre las decisiones
estratégicas de la empresa. A medida que las empresas crecen, también deben considerar
c6émo las fuentes de financiamiento elegidas impactan en su capacidad para obtener capital

adicional en el futuro.

Determinacion de la estructura de capital 6ptima

La estructura de capital 6ptima es aquella que maximiza el valor de la empresa para
sus accionistas, mientras equilibra de manera eficiente el uso de deuda y capital propio.

Determinar esta estructura es una tarea compleja que requiere una evaluacién cuidadosa de
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factores como el riesgo inherente a la deuda, el costo del capital, y las expectativas de los

inversores.

Una empresa altamente apalancada puede obtener beneficios fiscales al deducir los
pagos de intereses, pero también corre el riesgo de enfrentar dificultades si sus flujos de
caja no son lo suficientemente fuertes para cumplir con sus obligaciones de deuda. En
contraste, una empresa que depende exclusivamente de capital propio puede gozar de
mayor flexibilidad financiera, pero a costa de una mayor dilucién de la propiedad vy,
potencialmente, de menores retornos para los accionistas. El reto para los directivos es
encontrar un equilibrio que permita a la empresa financiar su crecimiento sin comprometer

su estabilidad financiera.

Uso del capital de trabajo en la expansion empresarial

El capital de trabajo es un recurso vital para cualquier empresa, ya que garantiza la
capacidad de cubrir las necesidades operativas diarias, como el pago a proveedores,
empleados y otros gastos corrientes. Sin embargo, su importancia va mas alla de la simple
operacion diaria: una gestion eficiente del capital de trabajo puede ser la clave para financiar

el crecimiento sin recurrir a fuentes de financiamiento externas.

A medida que las empresas buscan expandirse, ya sea aumentando su capacidad
productiva o entrando en nuevos mercados, el capital de trabajo se convierte en un recurso
estratégico. Al mejorar la eficiencia en la gestiéon de inventarios, la cobranza y los pagos a
proveedores, las empresas pueden liberar recursos que se destinen a proyectos de
expansion sin necesidad de endeudarse. Este enfoque no solo fortalece la estructura
financiera de la empresa, sino que también la prepara para afrontar nuevos desatios con

mayor solidez.
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Financiamiento en la practica: Estudio de caso de empresas

productoras en Lima Metropolitana

Para ilustrar como se aplican en la practica las estrategias de financiamiento,
presentamos un estudio de caso centrado en empresas productoras de Lima Metropolitana.
Estas empresas, enfrentadas a un entorno econémico y competitivo particular, han tenido

que tomar decisiones financieras estratégicas para mantenerse a flote y crecer.

El estudio examina como estas empresas han gestionado su financiamiento, desde
la eleccion de fuentes de capital hasta la determinacién de su estructura de capital. Se
analizaran los aciertos y errores cometidos, y cémo estos han impactado tanto en su
rentabilidad como en su competitividad en el mercado. Este caso practico proporcionara a
los lectores un ejemplo tangible de cémo las teorias y estrategias presentadas en este

capitulo pueden aplicarse en el mundo real.

Cémo las decisiones de financiamiento impactan en la

rentabilidad y competitividad

Las decisiones de financiamiento tienen un impacto directo y significativo en la
rentabilidad y competitividad de una empresa. Cada opcién de financiamiento, ya sea
deuda, emision de acciones o reinversion de utilidades, tiene implicaciones que afectan no
solo el flujo de caja inmediato, sino también la capacidad de la empresa para competir en el

mercado y generar valor a largo plazo.

Una estructura de financiamiento soélida permite a la empresa no solo cubrir sus
costos operativos y de expansion, sino también invertir en innovacion, mejorar su posicion
en el mercado y adaptarse rapidamente a los cambios en el entorno empresarial. En
contraste, una mala elecciéon de financiamiento puede limitar la flexibilidad de la empresa,

comprometer su liquidez y, en ultima instancia, poner en riesgo su viabilidad.
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CAPITULO III

GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

Identificacidon de los riesgos financieros en la toma de decisiones

En la complejidad del entorno empresarial, la gestion del riesgo financiero se
presenta como un componente vital para la supervivencia y el crecimiento de cualquier
organizacion. Cada decision que involucra recursos financieros acarrea consigo un nivel de
riesgo que debe ser identificado y evaluado con precision. Este proceso de identificacion es
el primer paso hacia la proteccion del capital, ya que permite visibilizar los desafios tanto

internos como externos que pueden amenazar la estabilidad econémica de la empresa.

Cuando hablamos de riesgos financieros internos, nos referimos a aquellos que
surgen desde dentro de la estructura organizativa. Uno de los mas comunes es la eficiencia
operativa. La capacidad de una empresa para utilizar sus recursos de manera 6ptima puede
determinar no solo su rentabilidad, sino también su vulnerabilidad frente a fluctuaciones
del mercado. Por ejemplo, un proceso productivo ineficiente puede aumentar los costos de
operacion, generando una disminucion en el margen de ganancia. Ademas, la estructura de
costos juega un papel crucial en la identificacién de riesgos financieros internos. Empresas
con altos costos fijos pueden verse especialmente expuestas en épocas de baja demanda,
mientras que aquellas con costos variables pueden adaptarse con mayor flexibilidad a los

cambios en las condiciones del mercado.

En contraste, los riesgos financieros externos son aquellos que provienen del
entorno macroeconomico, fuera del control directo de la empresa. La inflacién, por
ejemplo, puede erosionar el poder adquisitivo de los ingresos empresariales, obligando a
reajustar precios y afectar la competitividad. De igual manera, las fluctuaciones en las tasas
de interés tienen un impacto directo sobre el costo del financiamiento, afectando tanto a
los deudores como a los inversionistas. Otro factor clave es el tipo de cambio, que afecta
especialmente a empresas con operaciones internacionales o dependencia de insumos
importados. Las variaciones en las monedas pueden generar ganancias o pérdidas

inesperadas, lo que afade un nivel de incertidumbre a la planificacion financiera.
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Estrategias de mitigacion de riesgos en entornos financieros

inestables

Frente a estos riesgos, las empresas deben adoptar estrategias de mitigacién que les
permitan minimizar el impacto negativo de las incertidumbres financieras. En entornos
donde la estabilidad econémica es incierta, las empresas no pueden simplemente reaccionar
a los cambios; deben ser proactivas y desarrollar planes que anticipen posibles escenarios.
La diversificacion, tanto en productos como en mercados, es una de las ticticas mas
eficaces para dispersar los riesgos. Si bien no puede eliminar las amenazas, la diversificacion

permite a las empresas reducir su dependencia de un solo factor de riesgo.

Otra estrategia relevante es el uso de instrumentos financieros para protegerse
contra fluctuaciones desfavorables, como el uso de coberturas para mitigar el riesgo
cambiario o la contratacién de seguros contra eventos adversos. Asimismo, la planificacion
financiera rigurosa y basada en proyecciones realistas se convierte en una herramienta
esencial para la mitigacion de riesgos. Las empresas que tienen claras sus necesidades de
financiamiento y gestionan adecuadamente sus flujos de efectivo, estin mejor preparadas

para enfrentar periodos de inestabilidad econémica.

Decisiones de financiamiento bajo incertidumbre econémica

Tomar decisiones de financiamiento en medio de la incertidumbre es, sin duda, uno
de los mayores retos para cualquier gestor financiero. Las épocas de crisis o recesion
pueden limitar las fuentes tradicionales de crédito, o encarecer el acceso a estos recursos
debido a tasas de interés elevadas. En este contexto, las empresas deben evaluar
cuidadosamente las fuentes de financiamiento mas adecuadas a su situacion particular. Ya
sea mediante la emision de deuda, la busqueda de inversores de capital o la reinversion de
utilidades, cada opcién presenta ventajas y desventajas que deben ser analizadas a la luz de

la situacién econémica global y de las condiciones internas de la empresa.

En tiempos de incertidumbre, es crucial mantener un balance entre el
apalancamiento financiero y la liquidez. Aunque el endeudamiento puede ser tentador por

la inyeccién inmediata de recursos, también aumenta la presion sobre la empresa en cuanto
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al cumplimiento de obligaciones futuras, especialmente si las condiciones del mercado
empeoran. Por tanto, la prudencia en la toma de decisiones es fundamental para evitar caer

en situaciones de insolvencia.

Herramientas para la gestion del riesgo en empresas pequefias y

medianas

Las pequefias y medianas empresas (PYMES) enfrentan desafios tnicos en la
gestion del riesgo financiero. A menudo, carecen de los recursos y la estructura organizativa
de las grandes corporaciones, lo que las hace mas vulnerables a las fluctuaciones del
mercado. Sin embargo, existen herramientas que las PYMES pueden implementar para

protegerse y manejar el riesgo de manera efectiva.

Uno de los primeros pasos es contar con un plan de contingencia financiero que
contemple diferentes escenarios, tanto positivos como negativos. Esto permite a las
PYMES actuar de manera agil ante imprevistos. Ademas, pueden hacer uso de software de
gestioén financiera, que les facilita el monitoreo continuo de sus finanzas, la proyeccion de
flujos de efectivo y la deteccion temprana de posibles problemas. Estas herramientas,
combinadas con asesoramiento especializado, permiten a las PYMES tomar decisiones

informadas y reducir su exposicion a riesgos innecesarios.

En definitiva, la gestién del riesgo financiero no se trata de evitar por completo la
incertidumbre, sino de aprender a navegarla con estrategias solidas, una vision clara y
herramientas adecuadas que fortalezcan la posicion de la empresa frente a los desatios que

se presenten en su camino.

Desafios Financieros y Estructurales de las Empresas
Productoras de Helados en Lima Metropolitana
El desarrollo de las empresas productoras de helados en Lima Metropolitana

enfrenta un conjunto de problemas estructurales y financieros que han afectado su

capacidad de crecimiento y competitividad en el mercado. Este problema generalizado se
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manifiesta en multiples areas, tales como la eficiencia econémica, la efectividad en la
gestibn empresarial, la mejora continua de procesos, y la competitividad tanto a nivel local

como internacional.

En primer lugar, se ha observado que los altos costos de operacion y los bajos
margenes de beneficio han impedido que estas empresas alcancen un nivel optimo de
rentabilidad. Esta situaciéon esta directamente vinculada a una inadecuada gestion de los
recursos, lo que deriva en una falta de racionalizacion efectiva de los mismos. La ausencia
de programas estratégicos que promuevan tanto cambios cuantitativos como cualitativos en
los procesos internos también contribuye a una disminuciéon de la competitividad
empresarial. No solo hay una carencia de cumplimiento de metas y objetivos previamente
establecidos, sino que también se evidencia una falta de expansiéon de estas empresas,
limitando su capacidad de generar nuevos puntos de venta o diversificar sus productos y
servicios. Esto afecta no solo a su clientela actual, sino también a su capacidad para atraer

nuevos consumidores en un mercado altamente competitivo.

Otro aspecto critico es la deficiente estructura financiera que caracteriza a estas
empresas. Muchas de ellas no cuentan con un capital financiero adecuado que les permita
realizar las inversiones necesarias para su crecimiento. Existe una sobreabundancia de
activos fijos que permanecen ociosos, sin generar valor, lo que impide que las empresas
productoras de helados aprovechen su capacidad instalada de manera eficiente. La falta de
capital de trabajo adecuado obstaculiza las operaciones diarias, lo que repercute
negativamente en su capacidad de reaccionar ante fluctuaciones del mercado y otras

contingencias.

Aun mas preocupante es la falta de planificacion financiera. Estas empresas carecen
de presupuestos financieros que les permitan anticipar y medir su liquidez proyectada, lo
cual limita su capacidad de tomar decisiones estratégicas con base en datos financieros
s6lidos. Ademas, tampoco se llevan a cabo andlisis ni interpretaciones adecuadas de la
informacién contenida en los estados financieros. Sin este analisis, las empresas carecen de
un panorama claro sobre su liquidez, rentabilidad, solvencia y evolucién financiera, lo que

agrava la dificultad para gestionar sus recursos de manera efectiva.
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Un componente fundamental que también afecta el desarrollo de las empresas
productoras de helados de Lima Metropolitana es la falta de consideraciéon de los riesgos,
tanto internos como externos. A nivel interno, hay una evidente carencia de planificacion,
organizacion y control de los recursos empresariales. Estos aspectos son esenciales para
garantizar el éxito y la sostenibilidad a largo plazo. En cuanto a los riesgos externos, tales
como las fluctuaciones del tipo de cambio, la inflacion, la competencia internacional y las
politicas gubernamentales, no se estan tomando en cuenta de manera adecuada en la toma
de decisiones, lo que coloca a estas empresas en una posiciéon vulnerable frente a los

cambios del entorno macroecondmico.

Para abordar estos problemas, es imprescindible que las decisiones financieras en
estas empresas se tomen de manera informada y estratégica. L.a mejora de la estructura del
capital financiero es esencial para garantizar una mayor liquidez, solvencia y rentabilidad. Es
necesario disefar y aplicar politicas de inversion que permitan a las empresas optimizar sus
recursos, reduciendo los activos ociosos y asegurando un retorno mas eficiente del capital
invertido. Asimismo, debe haber un enfoque claro en la mejora de la gestion del riesgo, no
solo mediante la identificacion de riesgos potenciales, sino también a través de la

implementacion de estrategias que permitan mitigar su impacto.

Finalmente, el éxito de estas empresas dependera en gran medida de su capacidad
para adaptarse y evolucionar en un entorno econémico cada vez mas exigente. La
incorporaciéon de nuevas tecnologias, la optimizaciéon de los procesos productivos y la
aplicaciéon de procedimientos eficientes son elementos clave para lograr una mejora
continua en sus actividades. Solo a través de una gestion eficiente y bien estructurada de sus
finanzas y operaciones, las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana

podran asegurar su crecimiento y competir de manera efectiva en el mercado global.

Problemas Generales y Especificos

La problematica principal que se plantea es: ¢(De qué manera las decisiones de
financiamiento pueden proporcionar los elementos necesarios para el desarrollo de las
empresas productoras de helados de Lima Metropolitana? Esta interrogante se desglosa en
varias preguntas especificas que abordan aspectos como el financiamiento propio y de

terceros, las decisiones de inversion, la rentabilidad y la gestion de riesgos. Estas areas son
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fundamentales para entender las diversas formas en que la toma de decisiones adecuadas

podria facilitar el desarrollo empresarial en este sector.

Objetivos de la Investigacion

El objetivo general de esta investigacion es determinar cémo las decisiones
financieras pueden ofrecer los elementos necesarios para impulsar el desarrollo de las
empresas productoras de helados de Lima Metropolitana. Entre los objetivos especificos se
encuentran el andlisis de cémo las decisiones de financiamiento, inversion, rentabilidad y

gestioén de riesgos pueden impactar en la evolucion de estas empresas.

Alcances y Limitaciones

Este estudio se centra en las empresas productoras de helados de Lima
Metropolitana, pero sus hallazgos también podrian ser aplicables a otras empresas del
mismo sector en otras regiones del pafs, asi como a empresas de distintos sectores que
operan bajo el marco de la Ley General de Sociedades. Entre las limitaciones del estudio se
encuentran restricciones financieras y de tiempo, asi como la dificultad de acceder a
informacién detallada sin incurrir en infracciones legales relacionadas con la

confidencialidad de los datos empresariales.

Definicion de Variables

e Variable independiente: Las decisiones financieras, que incluyen las acciones
estratégicas para obtener financiamiento, ya sea mediante capital propio o

ajeno, para el desarrollo empresarial.

e Variable dependiente: El desarrollo empresarial, entendido como un
proceso de optimizaciéon que abarca mejoras en la eficiencia econdémica,

efectividad, competitividad y mejora continua de las empresas.

Este subcapitulo detalla los retos y posibles soluciones que enfrentan las empresas
productoras de helados en Lima Metropolitana, sentando las bases para un analisis

profundo de las decisiones financieras como factor clave para su desarrollo empresarial.
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Hipétesis de la investigacion

La presente investigacion busca analizar el impacto que tienen las decisiones

financieras en el desarrollo de las empresas productoras de helados en Lima Metropolitana.

Hipotesis general

Se plantea que las decisiones de financiamiento son fundamentales para
proporcionar los elementos necesarios que contribuyen al desarrollo de las empresas

productoras de helados en Lima Metropolitana.

Hipétesis especificas

1. Las decisiones relacionadas con el financiamiento, ya sea propio o de
terceros, facilitan el crecimiento y desarrollo de las empresas productoras de

helados en Lima Metropolitana.

2. Las decisiones de inversién ofrecen los instrumentos necesarios para
promover el desarrollo de estas empresas, permitiéndoles mejorar y ampliar

sus operaciones.

3. Las decisiones vinculadas a la rentabilidad tienen un impacto directo sobre
el desarrollo de las empresas productoras de helados, afectando su

sostenibilidad y expansion en el mercado.

4. Las decisiones que involucran la gestiébn de riesgos proporcionan
herramientas clave para garantizar el desarrollo de las empresas productoras
de helados, ayudandolas a enfrentar desafios y aprovechar oportunidades de

crecimiento.
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CAPITULO IV

INNOVACION EN I.AS DECISIONES DE
FINANCIAMIENTO

En el entorno empresarial actual, la capacidad de adaptarse a nuevas formas de
financiamiento es fundamental para el crecimiento y la sostenibilidad. Este capitulo explora
como la innovacién ha transformado las decisiones financieras, introduciendo nuevas
herramientas, plataformas y modelos que permiten a las empresas acceder a recursos de

manera mas eficiente y estratégica.

Nuevas tendencias y herramientas financieras

El desarrollo de la tecnologia y la digitalizacion han dado lugar a una serie de
nuevas tendencias en el financiamiento empresarial. L.os avances en big data, inteligencia
artificial, y blockchain estan redefiniendo cémo las empresas acceden a capital y gestionan

sus finanzas. Entre estas tendencias se destacan:

e Plataformas descentralizadas: La utilizacion de blockchain en plataformas
de financiamiento permite transacciones mas rapidas, seguras y

transp arentes.

e Automatizaciéon del andlisis financiero: Con la inteligencia artificial, las
empresas pueden analizar grandes volumenes de datos financieros en

tiempo real, mejorando la toma de decisiones.

e Tokenizacién de activos: La capacidad de dividir activos en tokens digitales
ha abierto una nueva puerta para el financiamiento, permitiendo a las

empresas capitalizar fracciones de sus activos.

Financiamiento a través de fintechs

Las fintechs han revolucionado el mundo del financiamiento, proporcionando a las

empresas acceso a capital de manera rapida y flexible, a menudo sin los requisitos estrictos
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de las instituciones bancarias tradicionales. Entre los tipos de financiamiento que estas

ofrecen se encuentran:

1. Préstamos P2P (Peer-to-Peer): Las plataformas de préstamos entre
particulares permiten a las empresas obtener financiamiento directamente

de inversionistas individuales sin intermediarios.

2. Plataformas de factoring digital: Las fintechs que ofrecen factoring digital
permiten a las empresas vender sus cuentas por cobrar a inversionistas para

obtener liquidez inmediata.

3. Microfinanciamiento y préstamos instantaneos: Estas plataformas ofrecen
soluciones a pequefias empresas que buscan financiamiento rapido para

capital de trabajo o expansion.

Crowdfunding y otras alternativas no tradicionales

Otra tendencia clave en la innovaciéon financiera es el crowdfunding, una forma de
financiamiento colaborativa que permite a las empresas recaudar pequefias cantidades de
dinero de un gran nimero de personas, generalmente a través de plataformas en linea. Los

principales tipos de crowdfunding incluyen:

e Crowdfunding basado en recompensas: Los patrocinadores aportan dinero

a cambio de recompensas o productos.

e Crowdfunding de inversién: Los inversionistas aportan capital a cambio de

una participacion accionaria en la empresa.

e Crowdfunding de deuda: LLas empresas pueden recaudar fondos emitiendo
bonos o préstamos, donde los inversionistas son reembolsados con

intereses.

Ademas del crowdfunding, otras alternativas de financiamiento no tradicionales
incluyen los family offices, venture capital y el private equity, que se enfocan en inversiones

mas personalizadas y estratégicas, a menudo con un enfoque a largo plazo.
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Innovacidén en los modelos de inversion

Los modelos tradicionales de inversion también han experimentado cambios

gracias a la tecnologfa y la globalizacion. Entre las innovaciones mas relevantes estan:

o Modelos de inversion colaborativa: Plataformas de co-inversién donde
varios inversionistas aportan capital a un solo proyecto, compartiendo

riesgos y ganancias.

e Inversiones algoritmicas: El uso de algoritmos y la inteligencia artificial para
realizar operaciones de inversién automaticamente, basadas en patrones de

mercado y datos historicos.

e Impact investing: Inversiones realizadas con la intenciéon de generar un
impacto social o ambiental positivo, ademas de obtener un retorno

financiero.

La digitalizacion y sus efectos en la estructura financiera

La transformacion digital esta cambiando la estructura financiera de las empresas,
no solo en cémo acceden a financiamiento, sino también en cémo gestionan sus recursos

financieros. Algunas areas clave incluyen:

o Digitalizacion de los sistemas de contabilidad y gestion financiera: Las
plataformas en la nube permiten a las empresas manejar sus finanzas de

manera mas eficiente y transparente.

o Integracion de herramientas de analisis predictivo: Estas herramientas
permiten a las empresas predecir sus necesidades financieras y optimizar la

planificacion del capital de trabajo.
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o Banca abierta (Open Banking): I.a comparticién de datos financieros con
terceros mediante API esta permitiendo a las empresas acceder a servicios

financieros mas personalizados y competitivos.

Modelos de financiamiento sostenibles: cOmo alinear crecimiento

econdmico y sostenibilidad empresarial

La sostenibilidad empresarial es un tema central en las decisiones financieras
modernas. Los modelos de financiamiento sostenibles buscan alinear los intereses
econémicos con los objetivos ambientales y sociales. Algunos ejemplos de estos modelos

son:

e Bonos verdes: Instrumentos de deuda destinados a financiar proyectos con
impacto ambiental positivo, como energias renovables y eficiencia

energética.

e Fondos de inversion sostenibles: Fondos que invierten en empresas que

cumplen con criterios ambientales, sociales y de gobernanza (ESG).

e Préstamos ligados a la sostenibilidad: Préstamos donde los términos estan
vinculados a la consecuciéon de objetivos de sostenibilidad, como la

reduccién de emisiones o el uso de recursos renovables.

El financiamiento sostenible no solo responde a las crecientes demandas de los
consumidores y reguladores, sino que también puede proporcionar beneficios econémicos

a largo plazo, como menores costos de capital y un mayor acceso a mercados globales.

La innovacion en las decisiones de financiamiento ofrece a las empresas una gama
de herramientas y opciones mas amplia que nunca. Desde las fintechs y el crowdfunding
hasta los modelos de financiamiento sostenibles, las empresas deben estar dispuestas a

explorar y adoptar estas nuevas tendencias para mantenerse competitivas en un entorno
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financiero en constante cambio. El futuro del financiamiento empresarial sera cada vez mas

digital, colaborativo y orientado a la sostenibilidad.
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CAPITULOV

EVALUACION DEL DESEMPENO
FINANCIERO

Estrategia de prueba de hipoétesis

La estrategia que se siguié para contrastar la hipdtesis o realizar la prueba de

hipétesis fue la siguiente:

1.

En primer lugar, se definié el numero de personas a ser encuestadas: 100.

En segundo lugar, se estableci6 como parametro de margen de error del

trabajo: 5%

En tercer lugar, se definié la hipétesis alternativa y la hipétesis nula de la

investigacion:

A continuacién, se aplicd el instrumento de investigacion, es decir el
cuestionario de encuesta, el mismo que contiene preguntas sobre las
variables e indicadores del tema de investigacion. Dicho instrumento esta en

el Anexo 3.

Luego de aplicar el instrumento, se recibieron los resultados de la encuesta.
Dichos resultados fueron ingresados al software SPSS a nivel de variables.
El sistema estuvo diseflado para trabajar con la informacién ingresada, al
respecto, el sistema puede facilitar la informacion a nivel de tablas, graficos

y otras formas.

De esta forma el sistema ha proporcionado las tablas de correlacién que han

servido para contrastar las hipétesis de la investigacion.

Variables de la investigacion

Tabla de las variables, dimensiones
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Variable independiente:

X. Decisiones de financiamiento

Dimensiones:

X.1. Decisiones de financiamiento propio y de terceros
X.2. Decisiones de inversion

X.3. Decisiones de rentabilidad

X. 4. Decisiones sobre riesgos

Indicadores:

X.1.1. Grado de relevancia de las decisiones de financiamiento propio y de terceros
X.2.2. Grado de relevancia de las decisiones de inversion
X.3.3. Grado de ponderacion de la rentabilidad

X.4.4. Grado de ponderacion de los riesgos

Variable dependiente:

Y. Desarrollo empresarial

Dimensiones:

Y.1. Eficiencia empresarial

Y.2. Efectividad empresarial

Y.3. Competitividad empresarial

Y.4. Mejora continua empresarial

Indicadores:
Y.1.1. Grado de economia y eficiencia empresarial
Y.2.2. Grado de efectividad y mejora continua empresarial

Y.3.3. Grado de competitividad empresarial
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Y.4.4. Grado de mejora continua empresarial

Poblacién de la investigacion

La poblacién de la investigacion estara conformada por 134 personas relacionadas
con las decisiones de financiamiento y el desarrollo de las empresas de productoras de

helados de Lima Metropolitana.

Muestra de la investigacion

La muestra estara compuesta por 100 personas relacionadas con las decisiones de
financiamiento y el desarrollo de las empresas de productoras de helados de Lima

Metropolitana.

Para definir el tamafno de la muestra se ha utilizado el método probabilistico y

aplicado la férmula generalmente aceptada para poblaciones menores de 100,000.

_ (p.9)Z>.N
(EE)* (N -1+ (pg)Z°

Tabla de elementos de la muestra

Es el tamafo de la muestra que se va a tomar en cuenta para el trabajo de

campo. Es la variable que se desea determinar.

Representan la probabilidad de la poblacién de estar o no incluidas en la
Pyq  muestra. De acuerdo a la doctrina, cuando no se conoce esta probabilidad
por estudios estadisticos, se asume que p y q tienen el valor de 0.5 cada u
Representa las unidades de desviacion estandar que en la curva normal
Z definen una probabilidad de error= 0.05, lo que equivale a un intervalo de
confianza del 95 % en la estimacion de la muestra, por tanto el valor Z =
1.96
N El total de la poblacién. Este caso 134 personas, considerando solamente

aquellas que pueden facilitar informacion valiosa para la investigacion.
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EE Representa el error estandar de la estimacion. En este caso se ha tomado

5.00%.

Sustituyendo:
n = (0.5x0.5x (1.96)* x 134) / (((0.05)* x 133) + (0.5 x 0.5 x (1.96)?)

n =100

Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos

Técnicas de recoleccion de datos

Las técnicas que se utilizaron en la investigacion fueron las siguientes:

1. Encuestas. - Se aplico al personal de la muestra para obtener respuestas en
relacién con las decisiones de financiamiento y el desarrollo de las empresas

productoras de helados de Lima Metropolitana.

2. Toma de informacién. - Se aplicé para tomar informacion de libros, textos,
normas y demds fuentes de informacion relacionadas con las decisiones de
financiamiento y el desarrollo de las empresas productoras de helados de

Lima Metropolitana.

3. Anailisis documental. - Se utiliz6 para evaluar la relevancia de la
informacién que se considerara para el trabajo de investigacion, relacionada
con las decisiones de financiamiento y el desarrollo de las empresas

productoras de helados de Lima Metropolitana.

Instrumentos de recoleccion de datos.

Los instrumentos que se utilizaron en la investigaciéon fueron los cuestionarios,

fichas de encuesta y Guias de analisis.
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1. Cuestionarios.- Estos documentos contienen las preguntas de caracter
cerrado sobre las decisiones de financiamiento y el desarrollo de las
empresas productoras de helados de Lima Metropolitana. El caracter
cerrado fue por el poco tiempo que disponen los encuestados para
responder sobre la investigacién. También contiene un cuadro de respuesta

con las alternativas correspondientes.

2. Fichas bibliograficas.- Se utilizaron para tomar anotaciones de los libros,
textos, revistas, normas y de todas las fuentes de informacion
correspondientes sobre las decisiones de financiamiento y el desarrollo de

las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana.

3. Guias de analisis documental.- Se utilizaron como hoja de ruta para
disponer de la informacién que realmente se va a considerar en la
investigacion sobre las decisiones de financiamiento y el desarrollo de las

empresas productoras de helados de Lima Metropolitana.

Técnicas de procesamiento de datos

Se aplicaron las siguientes técnicas de procesamiento de datos:

1. Ordenamiento y clasificaciéon.- Se aplicé para tratar la informacion
cualitativa y cuantitativa las decisiones de financiamiento y el desarrollo de
las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana en forma

ordenada, de modo de interpretarla y sacarle el maximo provecho.

2. Registro manual.- Se aplicé para digitar la informacién de las diferentes
fuentes sobre las decisiones de financiamiento y el desarrollo de las

empresas productoras de helados de Lima Metropolitana.

3. Proceso computarizado con Excel.- Se aplicé para determinar diversos
calculos matematicos y estadisticos de utilidad sobre las decisiones de
financiamiento y el desarrollo de las empresas productoras de helados de

Lima Metropolitana.
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4. Proceso computarizado con SPSS.- Se aplicoé para digitar, procesar y
analizar datos y determinar indicadores promedios, de asociacién y otros
sobre las decisiones de financiamiento y el desarrollo de las empresas

productoras de helados de Lima Metropolitana.

Técnicas de analisis de informacion

Se aplicaron las siguientes técnicas de analisis de informacion:

1. Analisis documental. - Esta técnica permitié conocer, comprender, analizar
e interpretar cada una de las normas, revistas, textos, libros, articulos de
Internet y otras fuentes documentales sobre las decisiones de
financiamiento y el desarrollo de las empresas productoras de helados de

Lima Metropolitana.

2. Indagaciéon. - Esta técnica facilit6 disponer de datos cualitativos y
cuantitativos de cierto nivel de razonabilidad sobre las decisiones de
financiamiento y el desarrollo de las empresas productoras de helados de

Lima Metropolitana.

3. Conciliaciéon de datos.- Esta técnica permitié que los datos sobre las
decisiones de financiamiento y el desarrollo de las empresas productoras de
helados de Lima Metropolitana de algunos autores fueran conciliados con

otras fuentes, para que sean tomados en cuenta.

4. Tabulaciéon de cuadros con cantidades y porcentajes.- La informacion
cuantitativa sobre las decisiones de financiamiento y el desarrollo de las
empresas productoras de helados de Lima Metropolitana ha sido

adecuadamente tabulado para poder analizatlo e interpretarlo.

5. Comprensiéon  de graficos.- Se utilizaron los graficos para presentar
informacién sobre las decisiones de financiamiento y el desarrollo de las

empresas productoras de helados de Lima Metropolitana.
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CAPITULO VI

EVALUACION DEL DESEMPENO
FINANCIERO

CONTRASTACION DE LA HIPOTESIS

CONTRASTACION DE LA HIPOTESIS GENERAL

Hipotesis nula:

HO: Las decisiones de financiamiento NO proporcionan los elementos necesarios

para el desarrollo de las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana.

En cambio la hipétesis alternativa es la siguiente:

Hipotesis Alternativa:

H1: Las decisiones de financiamiento proporcionan los elementos necesarios para

el desarrollo de las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana.

Tabla de correlacion entre las variables:

Variables de la  Indicadores Decisiones de Desarrollo empresarial
investigacion estadisticos financiamiento
Correlacion 100% 83.40%

de Spearman
Decisiones de ' Sig. (bilateral) 3.30%
financiamiento
100 100

Muestra
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Correlacién 83.40% 100%
de Spearman

Desarrollo empresarial Sig. (bilateral) 3.30%

100 100

Muestra

Esta tabla mide el grado de relacion entre las variables independiente y dependiente.

Dentro de ello el coeficiente de correlacion y el grado de significancia.

TLa correlacion se mide mediante la determinacién del Coeficiente de correlacion. R
= Coeficiente de correlacion. Este método mide el grado de relacion existente entre dos

variables, el valor de R varia de -1 a 1.

El valor del coeficiente de relacién se interpreta de modo que a medida que R se
aproxima a 1, es mas grande la relaciéon entre los datos, por lo tanto R (coeficiente de

correlacién) mide la aproximacion entre las variables.

En la presente investigacion el valor de la correlacion es igual a 83.40%, lo cual

indica correlacién directa, alta y por tanto apoya el modelo de investigacién desarrollada.

La prueba de significancia estadistica busca probar que existe una diferencia real,
entre dos variables estudiadas, y ademas que esta diferencia no es al azar. Siempre que se
estudie dos diferencias existe la probabilidad que dichas diferencias sean producto del azar
y por lo tanto deseamos conocerlo y para ello usamos la probabilidad que no es mas que el

grado de significacion estadistica, y suele representarse con la letra p.

El valor de p es conocido como el valor de significancia. Cuanto menor sea la p, es
decir, cuanto menor sea la probabilidad de que el azar pueda haber producido los
resultados observados, mayor sera la tendencia a concluir que la diferencia existe en

realidad. El valor de p menor de 0.05 nos indica que el investigador acepta que sus
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resultados tienen un 95% de probabilidad de no ser producto del azar, en otras palabras

aceptamos con un valor de p = 0.05, que podemos estar equivocados en un 5%.

En base al cuadro del SPSS tenemos un valor de significancia (p), igual a 3.30%, el
mismo que es menor al margen de error propuesto del 5.00%, lo que, de acuerdo con la
teorfa estadistica generalmente aceptada, permite rechazar la hipdtesis nula y aceptar la
hipétesis alternativa, desde el punto de vista de la correlacién de las variables. Luego, esto
significa que la correlacion obtenida para la muestra es significativa y que dicho valor no se

debe a la casualidad, sino a la logica y sentido del modelo de investigaciéon formulado.

Contrastacion de la hipotesis especifica 1
Hipotesis nula:

HO: Las decisiones de financiamiento propio y de terceros NO facilitan el

desarrollo de las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana.

En cambio la hipétesis alternativa es la siguiente:
Hipotesis Alternativa:

H1: Las decisiones de financiamiento propio y de terceros facilitan el desarrollo de

las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana.

Tabla de correlacion entre las variables:

Variables de la  Indicadores Decisiones de Desarrollo empresarial
investigacion estadisticos financiamiento propio y

de terceros

Correlacion 100% 83.80%
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de Spearman

Sig. (bilateral) 3.39%
Decisiones de
financiamiento propio y 100 100
de terceros Muestra
Correlacion 83.80% 100%
de Spearman
Desarrollo empresarial Sig. (bilateral) 3.39%

100 100

Muestra

En la presente investigacion el valor de la correlacion es igual a 83.80%, lo cual
indica correlaciéon directa, alta y por tanto apoya el modelo de investigacion desarrollada.
En base al cuadro del SPSS tenemos un valor de significancia (p), igual a 3.39%, el mismo
que es menor al margen de error propuesto del 5.00%, lo que, de acuerdo con la teoria
estadistica generalmente aceptada, permite rechazar la hipotesis nula y aceptar la hipotesis
alternativa, desde el punto de vista de la correlacion de las variables. Luego, esto significa

que la correlacion obtenida para la muestra es significativa.

Contrastacion de la hipotesis especifica 2
Hipétesis nula:

HO: Las decisiones de inversion NO suministran los instrumentos para el desarrollo

de las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana.

En cambio la hipétesis alternativa es la siguiente:
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Hipotesis Alternativa:

H1: Las decisiones de inversién suministran los instrumentos para el desarrollo de

las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana.

Tabla de correlacion entre las variables:

Variables de

investigacion

Decisiones de inversion

Desarrollo empresarial

la  Indicadores

estadisticos

Correlacion

de Spearman

Sig. (bilateral)

Muestra

Correlacion

de Spearman

Sig. (bilateral)

Muestra

Decisiones de inversion

100%

100

83.90%

3.32%

100

Desarrollo empresarial

83.90%

3.32%

100

100%

100

En la presente investigacion el valor de la correlacion es igual a 83.90%, lo cual

indica correlacion directa, alta y por tanto apoya el modelo de investigacién desarrollada.

En base al cuadro del SPSS tenemos un valor de significancia (p), igual a 3.32%, el

mismo que es menor al margen de error propuesto del 5.00%, lo que, de acuerdo con la

teorfa estadistica generalmente aceptada, permite rechazar la hipdtesis nula y aceptar la
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hipétesis alternativa, desde el punto de vista de la correlacion de las variables. Luego, esto

significa que la correlacion obtenida para la muestra es significativa.

Contrastacion de la hipotesis especifica 3
Hipotesis nula:

HO: Las decisiones de rentabilidad NO influyen en el desarrollo de las empresas

productoras de helados de Lima Metropolitana.

En cambio la hipotesis alternativa es la siguiente:
Hipotesis Alternativa:

H1: Las decisiones de rentabilidad influyen en el desarrollo de las empresas

productoras de helados de Lima Metropolitana.

Tabla de correlacion entre las variables:

Variables de la  Indicadores Decisiones de Desarrollo empresarial
investigacion estadisticos rentabilidad

Cortelacion 100% 83.62%

de Spearman
Decisiones de ' Sig. (bilateral) 3.45%
rentabilidad

100 100
Muestra
Correlacion 83.62% 100%

de Spearman
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Desarrollo empresarial Sig. (bilateral) 3.45%

100 100

Muestra

En la presente investigacion el valor de la correlacion es igual a 83.62%, lo cual

indica correlacion directa, alta y por tanto apoya el modelo de investigacion desarrollada.

En base al cuadro del SPSS tenemos un valor de significancia (p), igual a 3.45%, el
mismo que es menor al margen de error propuesto del 5.00%, lo que, de acuerdo con la
teorfa estadistica generalmente aceptada, permite rechazar la hipdtesis nula y aceptar la
hipétesis alternativa, desde el punto de vista de la correlacién de las variables. Luego, esto

significa que la correlacion obtenida para la muestra es significativa.

Contrastacion de la hipétesis especifica 4
Hipotesis nula:

HO: Las decisiones sobre riesgos NO proveen las herramientas para el desarrollo de

las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana.

En cambio, la hipétesis alternativa es la siguiente:
Hipotesis Alternativa:

H1: Las decisiones sobre riesgos proveen las herramientas para el desarrollo de las

empresas productoras de helados de Lima Metropolitana.
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Tabla de correlacion entre las variables:

Variables de la Indicadotres Decisiones sobre Desarrollo empresarial
investigacion estadisticos riesgos
Cortrelacion 100% 83.05%
de Spearman
Decisiones sobre riesgos  Sig. (bilateral) 3.88%
100 100
Muestra
Correlacion 83.05% 100%
de Spearman
Desarrollo empresarial Sig. (bilateral) 3.88%
100 100
Muestra

En la presente investigacion el valor de la correlacion es igual a 83.05%, lo cual
indica correlaciéon directa, alta y por tanto apoya el modelo de investigaciéon desarrollada.
En base al cuadro del SPSS tenemos un valor de significancia (p), igual a 3.88%, el mismo
que es menor al margen de error propuesto del 5.00%, lo que, de acuerdo con la teoria
estadistica generalmente aceptada, permite rechazar la hipétesis nula y aceptar la hipotesis
alternativa, desde el punto de vista de la correlacion de las variables. Luego, esto significa

que la correlacion obtenida para la muestra es significativa.
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Analisis e interpretacion de los resultados obtenidos

Tabla 1

Las decisiones de financiamiento constituyen las actitudes tomadas para optar por

una determinada medida para obtener los recursos financieros.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 12 12.00
2 En desacuerdo 00 0.00
3 Neutral 5 5.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 83 83.00
TOTAL 100 100.00
Figura 1:
90% j// 83%
80% '/
70% _/f
60% '/
50% '/
40% '/
30%
20% Vv 12%
) / 5%
10% 0% 0% /
0% - - - - -
Totalmente En Neutral De acuerdo Totalmente
en desacuerdo de acuerdo
desacuerdo
Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 83%
de los encuestados acepta que las decisiones de financiamiento constituyen las actitudes
tomadas para optar por una determinada medida para obtener los recursos financieros que

necesitan las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana
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Tabla 2

Las decisiones de financiamiento aportan los recursos financieros que necesitan las

empresas para llevar a cabo sus actividades.

NR ALTERNATIVAS CANT %

1 Totalmente en desacuerdo 10 10.00

2 En desacuerdo 00 0.00

3 Neutral 12 12.00

4 De acuerdo 00 00.00

5 Totalmente de acuerdo 78 78.00
TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada

Figura 2
78%
80% ?
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60% V
50% V
40% ///
30% 1
20% LV 010 129
/ 107
10% 7 0% 0%
- - 7
0% - - - - -
Totalmente en En desacuerdo Neutral De acuerdo Totalmente de
desacuerdo acuerdo
Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigaciéon desarrollado; por cuanto el 78%
de los encuestados acepta que las decisiones de financiamiento aportan los recursos
financieros que necesitan las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana para

llevar a cabo sus actividades.
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Tabla 3

Las decisiones de financiamiento aportan recursos financieros para el capital de

trabajo.

NR ALTERNATIVAS CANT %

1 Totalmente en desacuerdo 6 6.00

2 En desacuerdo 00 0.00

3 Neutral 10 10.00

4 De acuerdo 00 00.00

5 Totalmente de acuerdo 84 84.00
TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada.

Figura 3
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Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 84%

de los encuestados acepta que las decisiones de financiamiento aportan recursos financieros
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para el capital de trabajo que necesitan las empresas productoras de helados de Lima

Metropolitana para funcionar normalmente en un periodo determinado.

Tabla 4

Las decisiones de financiamiento aportan recursos financieros para los bienes de

capital.

NR ALTERNATIVAS CANT %

1 Totalmente en desacuerdo 8 8.00

2 En desacuerdo 00 0.00

3 Neutral 7 7.00

4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 85 85.00

TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada
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Figura 4
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Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 65%
de los encuestados acepta que las decisiones de financiamiento aportan recursos financieros
para los bienes de capital que necesitan las empresas productoras de helados de Lima

Metropolitana para concretar sus procesos y procedimientos tecnolégicos.

Tabla 5

Las decisiones de financiamiento pueden ser internas y externas; en uno u otro caso

generan un costo financiero.

NR ALTERNATIVAS CANT %

1 Totalmente en desacuerdo 24 24.00
2 En desacuerdo 00 0.00
3 Neutral 00 00.00
4 De acuerdo 00 00.00
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Totalmente de acuerdo
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TOTAL

100
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Figura 5
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Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 76%

de los encuestados acepta que las decisiones de financiamiento de las empresas productoras

de helados de Lima Metropolitana pueden ser internas y externas; en uno u otro caso

generan un costo financiero.

Tabla 6

Las decisiones de financiamiento deben tener un costo razonable.

NR ALTERNATIVAS CANT %

1 Totalmente en desacuerdo 23 23.00
2 En desacuerdo 00 0.00
3 Neutral 00 00.00
4 De acuerdo 00 00.00
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Totalmente de acuerdo
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TOTAL
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Figura 6
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Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 77%

de los encuestados acepta que las decisiones de financiamiento de las empresas productoras

de helados de Lima Metropolitana deben tener un costo razonable para que sea cubierto

con la rentabilidad de las inversiones que llevan a cabo.

Tabla 7

Las decisiones de financiamiento estin compuestas de varias variables financieras.

NR ALTERNATIVAS CANT %

1 Totalmente en desacuerdo 22 22.00
2 En desacuerdo 00 0.00
3 Neutral 00 00.00
4 De acuerdo 00 00.00
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5 Totalmente de acuerdo 78 78.00
TOTAL 100 100.00

Figura 7
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Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 78%
de los encuestados acepta que las decisiones de financiamiento de las empresas productoras
de helados de Lima Metropolitana estin compuestas de vatrias variables como capital,

tiempo, tasa de interés, interés, gastos administrativos y en algunos casos tributos.

Tabla 8

La informacién financiera facilita la efectividad mediante la data que permite tomar

decisiones en el marco de las metas y objetivos.

NR ALTERNATIVAS CANT %

1 Totalmente en desacuerdo 33 33.00
2 En desacuerdo 00 0.00
3 Neutral 00 00.00
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4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 67 67.00
TOTAL 100 100.00

Figura 8
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Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 67%
de los encuestados acepta que la informacién financiera facilita la efectividad de las
empresas productoras de helados de Lima Metropolitana; mediante la data que permite

tomar decisiones en el marco de las metas y objetivos de este tipo de entes.

Tabla 9

LLa oportunidad de las decisiones financieras facilita la competitividad.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 4 4.00
2 En desacuerdo 00 0.00
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3 Neutral
4 De acuerdo

5 Totalmente de acuerdo

TOTAL

Figura 9
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Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 96%

de los encuestados acepta que la oportunidad de las decisiones financieras facilita la

competitividad de las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana; mediante la

toma de deudas o invertir solo cuando es necesario obtener ventajas de imponerse a la

competencia.
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Tabla 10

Las decisiones de financiamiento facilitan el desarrollo mediante la asignacién

eficiente de recursos para generar la rentabilidad.

NR ALTERNATIVAS CANT %

1 Totalmente en desacuerdo 3 3.00

2 En desacuerdo 00 0.00

3 Neutral 10 10.00

4 De acuerdo 00 00.00

5 Totalmente de acuerdo 87 87.00
TOTAL 100 100.00

Fuente: Encuesta realizada.

Figura 10
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Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 87%

de los encuestados acepta que las decisiones de financiamiento facilitan el desarrollo de las
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empresas productoras de helados de LLima Metropolitana; mediante la asignacion eficiente
de recursos para generar la rentabilidad del activo, rentabilidad patrimonial y rentabilidad

sobre ventas

Tabla 11

El desarrollo es el nivel en que las empresas han logrado economia, eficiencia,

efectividad, mejora continua y competitividad.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 7 7.00
2 En desacuerdo 00 00.00
3 Neutral 10 10.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 83 83.00
TOTAL 100 100.00
Figura 11
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Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 83%
de los encuestados acepta que el desarrollo es el nivel en que las empresas productoras de
helados de Lima Metropolitana han logrado economia, eficiencia, efectividad, mejora

continua y competitividad.

Tabla 12

La economia empresarial que conducira al desarrollo empresarial; consiste en la

obtencién de bienes y servicios a los menores costos para obtener el maximo beneficio

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 29 29.00
2 En desacuerdo 00 0.00
3 Neutral 00 0.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 71 71.00
TOTAL 100 100.00
Figura 12
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Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigaciéon desarrollado; por cuanto el 71%
de los encuestados acepta que la economia empresarial que conducira a las empresas
productoras de helados de Lima Metropolitana al desarrollo empresarial; consiste en la

obtencion de bienes y servicios a los menores costos para obtener el maximo beneficio.

Tabla 13

La eficiencia consiste en la racionalizaciéon de los recursos, optimizacion del

financiamiento e inversiones y la mejor productividad.

NR ALTERNATIVAS CANT %o ‘

1 Totalmente en desacuerdo 5 5.00

2 En desacuerdo 00 00.00

3 Neutral 10 10.00

4 De acuerdo 00 00.00

5 Totalmente de acuerdo 85 85.00
TOTAL 100 100.00
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Figura 13
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Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 85%
de los encuestados acepta que la eficiencia que conducira a las empresas productoras de
helados de Lima Metropolitana al desarrollo empresarial; consiste en la racionalizacion de

los recursos, optimizacion del financiamiento e inversiones y la mejor productividad.

Tabla 14

La efectividad consiste en orientar todos los recursos al logro de las metas,

objetivos y mision.

NR ALTERNATIVAS CANT )

1 Totalmente en desacuerdo 22 22.00
2 En desacuerdo 00 0.00
3 Neutral 00 00.00
4 De acuerdo 00 00.00
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5 Totalmente de acuerdo 78 78.00
TOTAL 100 100.00
Figura 14
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Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 78%
de los encuestados acepta que la efectividad que conducira a las empresas productoras de
helados de Lima Metropolitana al desarrollo empresarial; consiste en orientar todos los

recursos al logro de las metas, objetivos y mision de dichas empresas.

Tabla 15

La mejora continua consiste en la reduccién de gastos y costos; y la mejora de los

procesos y procedimientos industriales.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 22 22.00
2 En desacuerdo 00 00.00
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3 Neutral 00 00.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 78 78.00
TOTAL 100 100.00
Figura 15
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Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 78%

de los encuestados acepta que la mejora continua de las empresas productoras de helados

de Lima Metropolitana que conducira al desarrollo empresarial; consiste en la reduccion de

gastos y costos; y la mejora de los procesos y procedimientos industriales.
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Tabla 16

La competitividad consiste en imponerse a la competencia mediante la calidad y la

excelencia.
NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 6 6.00
2 En desacuerdo 00 0.00
3 Neutral 5 5.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 89 89.00
TOTAL 100 100.00
Figura 16
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Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 89%
de los encuestados acepta que la competitividad de las empresas productoras de helados de
Lima Metropolitana que los conducira al desarrollo empresarial; consiste en imponerse a la

competencia mediante la calidad y la excelencia.
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Tabla 17

La optimizacion es la herramienta facilitadora del desarrollo empresarial.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 6 6.00
2 En desacuerdo 00 00.00
3 Neutral 4 4.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 90 90.00

TOTAL 100 100.00
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Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 90%
de los encuestados acepta que la optimizacion gerencial de las empresas productoras de

helados de Lima Metropolitana; es la herramienta facilitadora del desarrollo empresarial.
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Tabla 18

La optimizacién de las decisiones de financiamiento es la herramienta basica para

lograr el desarrollo empresarial.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 5 5.00
2 En desacuerdo 00 00.00
3 Neutral 10 10.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 85 85.00
TOTAL 100 100.00
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Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 85%
de los encuestados acepta que la optimizacion de las decisiones de financiamiento de las
empresas productoras de helados de Lima Metropolitana; es la herramienta basica para

lograr el desarrollo empresatial.
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Tabla 19

El anilisis econémico, financiero y tributario son elementos facilitadores para lograr

el desarrollo empresarial.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 5 5.00
2 En desacuerdo 00 00.00
3 Neutral 10 10.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 85 85.00
TOTAL 100 100.00
Figura 19
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Interpretacion:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 85%

de los encuestados acepta que el analisis econémico, financiero y tributario de las empresas
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productoras de helados de Lima Metropolitana; son elementos facilitadores para lograr el

desarrollo empresarial.

Tabla 20

El anilisis de las fortalezas y debilidades; asi como de las oportunidades y amenazas;

son herramientas para diagnosticar a las empresas.

NR ALTERNATIVAS CANT %
1 Totalmente en desacuerdo 5 5.00
2 En desacuerdo 00 00.00
3 Neutral 8 8.00
4 De acuerdo 00 00.00
5 Totalmente de acuerdo 87 87.00
TOTAL 100 100.00
Figura 20
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Este resultado favorece el modelo de investigaciéon desarrollado; por cuanto el 87%
de los encuestados acepta que el analisis de las fortalezas y debilidades; asi como de las
oportunidades y amenazas; son herramientas para diagnosticar a las empresas productoras

de helados de Lima Metropolitana y enrumbarlas al desarrollo empresarial.
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CAPITULO VII

DISCUSION

Discusion de los resultados obtenidos

La discusiéon presentada se ha centrado en los principales resultados obtenidos en el
analisis de las empresas productoras de helados en Lima Metropolitana. A continuacion, se

detallan los hallazgos clave:

El 83% de los encuestados afirma que las decisiones de financiamiento son
cruciales en la toma de medidas para adquirir los recursos financieros que requieren estas
empresas. Dichas decisiones se vinculan estrechamente con la evaluacion y seleccion de
fuentes de capital que mejor se ajusten a las necesidades empresariales, ya sea a través de
capital propio, deuda o inversiones externas. Este porcentaje es comparable con el 85%
registrado por Calderén (2013), lo que refuerza la relevancia de la investigacion. El
financiamiento empresarial no solo implica obtener recursos, sino también un analisis
profundo de los costos, riesgos y beneficios que conlleva cada fuente de financiamiento.
Las decisiones acertadas en este ambito son esenciales para asegurar el crecimiento
sostenido y la viabilidad financiera a largo plazo, permitiendo que las empresas se

posicionen de manera competitiva en el mercado.

Ademas, estas decisiones no solo impactan el corto plazo, sino que tienen
repercusiones en la capacidad de inversiéon, expansion y adaptaciéon ante cambios
econémicos o del mercado. Por lo tanto, gestionar de forma eficiente las opciones de

financiamiento puede determinar el éxito o fracaso de las operaciones a futuro.

Otro aspecto relevante es que el 83% de los encuestados reconoce que el desarrollo
de estas empresas ha logrado generar una economia eficiente, efectiva y competitiva. Este
resultado es consistente con el 82% reportado por Zapata (2015), lo que confirma la
validez del estudio. El desarrollo empresarial, entendido como un proceso continuo, se
sustenta en la mejora de la productividad, la capacitaciéon de los empleados y la

optimizaciéon de los recursos. Estas acciones no solo contribuyen al crecimiento de la
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empresa, sino que también potencian su competitividad en un mercado cada vez mas

exigente.

El desarrollo no es un proceso lineal, sino que se encuentra en constante evolucion,
requiriendo la integracion efectiva entre lideres y empleados para alcanzar metas comunes.
Esto incluye no solo la mejora continua de los procesos internos, sino también la
adaptacion estratégica a las dinamicas del entorno. A medida que las empresas mejoran sus
procesos productivos y administrativos, se vuelven mas eficientes y competitivas, lo que

resulta fundamental para su sostenibilidad en el tiempo.

Ambos hallazgos destacan la importancia de las decisiones financieras y del
desarrollo organizacional como pilares fundamentales para el éxito empresarial. Las
empresas que logran combinar estos factores de manera efectiva se posicionan con mayor
solidez en el mercado, garantizando no solo su permanencia, sino también su crecimiento

en el largo plazo.

Conclusiones

A lo largo de esta investigacién, se han alcanzado conclusiones claras y
contundentes, fundamentadas en los objetivos previamente establecidos. Cada conclusion
refleja la importancia de las decisiones financieras en el desarrollo de las empresas

productoras de helados en Lima Metropolitana. A continuacién, se presentan los hallazgos

detallados:

Importancia de las decisiones de financiamiento
Se ha comprobado que las decisiones de financiamiento juegan un papel fundamental en la
capacidad de crecimiento y sostenibilidad de las empresas productoras de helados en Lima
Metropolitana. Estas decisiones abarcan no solo la obtencién de recursos mediante capital
propio y fuentes externas, sino también la gestiéon de inversiones, la maximizacién de la
rentabilidad y la evaluaciéon de los riesgos empresariales. La correcta administraciéon de
estos factores es esencial para asegurar que las empresas puedan acceder al capital necesario

para financiar su expansion, adaptarse a las demandas del mercado y operar de manera
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eficiente en un entorno competitivo. El analisis estratégico de estas decisiones marca la

diferencia entre empresas que logran mantenerse y aquellas que crecen y prosperan.

Financiamiento propio y externo como impulsores del desarrollo empresarial
Una de las conclusiones mas relevantes es que el financiamiento, ya sea propio o de
terceros, constituye un motor esencial para el desarrollo de estas empresas. En este sentido,
las contribuciones de los accionistas, combinadas con préstamos bancarios obtenidos en
condiciones favorables, proporcionan los recursos necesarios para que las empresas
productoras de helados puedan no solo mantenerse operativas, sino también expandirse y
aumentar su participacion en el mercado. La capacidad de acceder a fondos externos bajo
términos ventajosos les permite a las empresas diversificar sus fuentes de ingresos,
optimizar sus operaciones y mejorar su capacidad de competir de manera mas efectiva en la

industria.

Decisiones de inversion como base para el crecimiento sostenido
Asimismo, se ha determinado que las decisiones de inversion son cruciales para dotar a las
empresas de los instrumentos que necesitan para su crecimiento. Estas decisiones incluyen
tanto las inversiones en capital de trabajo, indispensables para la operacién diaria, como las
inversiones en bienes de capital, necesarios para mejorar la infraestructura, la tecnologia y la
capacidad de produccién de las empresas. Es fundamental que las organizaciones evalten
cuidadosamente en qué areas deben concentrar sus recursos, priorizando aquellas que

aseguren un retorno positivo en términos de eficiencia y productividad.

La rentabilidad como indicador de desarrollo
Las decisiones orientadas a maximizar la rentabilidad son también esenciales en el
desarrollo de las empresas productoras de helados. La rentabilidad no solo se refiere a los
beneficios sobre las ventas, sino que abarca también los rendimientos sobre los activos y el
patrimonio neto de las empresas. Estas métricas permiten evaluar con precision la
eficiencia con la que las empresas utilizan sus recursos para generar ganancias. Empresas
que logran altos niveles de rentabilidad pueden reinvertir estos beneficios en nuevos
proyectos, ampliar su capacidad productiva y, en ultima instancia, consolidar su posiciéon en

el mercado.
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Gestion de riesgos como herramienta estratégica
Finalmente, se ha determinado que la gestion efectiva de los riesgos, tanto sistematicos
como no sistematicos, es una herramienta clave para el desarrollo empresarial. Las
decisiones sobre como manejar estos riesgos pueden marcar una diferencia significativa en
la estabilidad y crecimiento de las empresas. La identificacion, evaluacion y mitigacion de
los riesgos potenciales, ya sean inherentes al mercado o especificos de la operacion
empresarial, son fundamentales para minimizar las posibles pérdidas y aprovechar las
oportunidades de inversién de manera informada. Una gestién de riesgos adecuada no solo
protege a las empresas de eventos inesperados, sino que también les permite tomar

decisiones estratégicas que promuevan su crecimiento a largo plazo.

En conjunto, estas conclusiones subrayan la importancia de una gestiéon financiera
integral, donde las decisiones de financiamiento, inversién, rentabilidad y riesgo se
entrelazan para fortalecer la estructura econémica y operativa de las empresas productoras

de helados en Lima Metropolitana.

Recomendaciones

A partir de los resultados obtenidos en esta investigacion, se han elaborado una
serie de recomendaciones que buscan guiar a los directivos y responsables de las empresas
productoras de helados de Lima Metropolitana hacia una gestion mas eficiente y estratégica
de sus recursos financieros. Hstas sugerencias no solo derivan directamente de las
conclusiones previamente expuestas, sino que también proporcionan un marco de accioén
que permitird a las empresas mejorar su toma de decisiones en aspectos clave como el
financiamiento, la inversion, la rentabilidad y la gestion del riesgo. Cada recomendacion ha
sido concebida con el objetivo de potenciar el crecimiento sostenido y la competitividad de

estas organizaciones en un entorno de mercado dinamico y desafiante.

Decisiones financieras: el  corazén  del  desarrollo empresarial
Se recomienda que los directivos y funcionarios reconozcan la centralidad de las decisiones
de financiamiento en el desarrollo y éxito de las empresas productoras de helados. Estas
decisiones no solo proporcionan los elementos necesarios para la expansiéon y operacion
eficiente, sino que también determinan la capacidad de las empresas para adaptarse a los
cambios del mercado. Es imprescindible que los encargados de la gestion financiera estén

debidamente informados y capacitados para evaluar de manera precisa las distintas fuentes
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de financiamiento disponibles, tanto internas como externas. Esto incluye la valoracion de
las alternativas de financiamiento propio, es decir, el capital aportado por los accionistas, asi
como el financiamiento de terceros, proveniente de instituciones bancarias o inversores.
Igualmente, es fundamental que los directivos tomen decisiones informadas sobre la
inversioén de estos recursos, la maximizacion de la rentabilidad y la adecuada gestion de los

riesgos asociados a cada accion financiera.

El financiamiento propio y de terceros como impulsores del crecimiento
Una de las recomendaciones mas importantes es que los directivos fomenten una cultura
financiera sélida, que impulse a los accionistas a incrementar su participacion mediante el
aporte de capital en forma de acciones. Este financiamiento propio representa no solo una
fuente estable de recursos, sino también una muestra de confianza y compromiso por parte
de los inversores hacia la empresa. Al mismo tiempo, se debe priorizar la negociaciéon con
entidades financieras para obtener préstamos en condiciones ventajosas. Los directivos
deben ser capaces de negociar términos favorables, como tasas de interés competitivas y
plazos flexibles, que permitan a la empresa acceder a los fondos necesarios para llevar a
cabo sus proyectos de expansiéon o renovacion sin comprometer su estabilidad financiera.
Este equilibrio entre financiamiento propio y externo es crucial para garantizar una base

financiera sélida que respalde el crecimiento continuo.

Las decisiones de inversion como clave para el desarrollo estratégico
Se recomienda a los directivos aplicar de manera meticulosa el financiamiento obtenido,
invirtiendo en areas clave que permitan el desarrollo sostenible de la empresa. Las
decisiones sobre el capital de trabajo deben tomarse con un enfoque preciso, asegurando
que la empresa cuente con los recursos necesarios para mantener sus operaciones diarias
sin comprometer su capacidad de crecimiento a largo plazo. En este sentido, las inversiones
en bienes de capital, como nuevas tecnologias, mejoras en la infraestructura o expansion de
la capacidad productiva, resultan indispensables. Este tipo de inversiones no solo permiten
a las empresas mantenerse competitivas, sino que también ofrecen oportunidades de
mejora continua, lo que puede traducirse en una mayor eficiencia y productividad. Los
directivos deben tener una vision estratégica que considere no solo el retorno inmediato de
estas inversiones, sino también su impacto a largo plazo en la capacidad de la empresa para

adaptarse y evolucionar en un mercado cambiante.
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Maximizacion de la  rentabilidad mediante una  gestiéon  eficiente
La rentabilidad es uno de los indicadores mas importantes de la salud financiera de una
empresa, y su optimizaciéon debe ser una prioridad para los directivos. Se recomienda que
estos adopten decisiones orientadas a incrementar la rentabilidad a través de la expansion
de las ventas, asi como mediante la reduccién de costos y gastos innecesarios. Las empresas
deben implementar estrategias comerciales que les permitan no solo mantener, sino
aumentar su cuota de mercado, asegurando que sus productos lleguen a un mayor nimero
de consumidores. Al mismo tiempo, es esencial que se promueva una cultura de eficiencia
dentro de la organizacion, reduciendo los costos operativos sin comprometer la calidad del
producto o servicio. Esta combinacién de aumento de ingresos y optimizaciéon de gastos
permitira a las empresas maximizar sus margenes de ganancia, lo que, a su vez, fortalecera

su capacidad de reinvertir en su propio crecimiento y desarrollo.

La gestion del riesgo como una herramienta estratégica para el éxito
Finalmente, se subraya la importancia de una gestion de riesgos proactiva y bien
estructurada. Se recomienda que los directivos, junto con sus equipos, identifiquen, evalien
y gestionen de manera adecuada tanto los riesgos sistematicos (aquellos vinculados al
mercado en general) como los no sistematicos (especificos de la empresa). La
implementaciéon de estrategias de mitigacion de riesgos, como la diversificacion de
inversiones, la contrataciéon de seguros o el establecimiento de fondos de contingencia,
resulta fundamental para proteger a la empresa de posibles pérdidas. A su vez, esta gestion
de riesgos debe ir acompafiada de un monitoreo continuo del entorno empresarial, lo que
permitira a las empresas no solo reaccionar ante situaciones adversas, sino también
aprovechar oportunidades de manera informada y estratégica. Una adecuada gestion del
riesgo no solo protege a la empresa de imprevistos, sino que también le brinda la agilidad y

flexibilidad necesarias para tomar decisiones que impulsen su crecimiento a largo plazo.

En conjunto, estas recomendaciones ofrecen una guia integral para que las
empresas productoras de helados de Lima Metropolitana puedan enfrentar con éxito los
desafios del entorno financiero y empresarial. La correcta aplicacion de estas sugerencias
permitira a las empresas optimizar sus recursos, fortalecer su estructura operativa y

financiera, y, en ultima instancia, consolidarse como actores competitivos en el mercado.
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ANEXOS

INSTRUMENTO: ENCUESTA
Instrucciones generales:

Esta encuesta es personal y an6énima, esta dirigida a las personas relacionadas con

las empresas productoras.

Agradezco dar su respuesta con la mayor transparencia y veracidad a las diversas
preguntas del cuestionario, todo lo cual permitird tener un acercamiento cientifico a la
realidad concreta de las decisiones de financiamiento y el desarrollo de las empresas

productoras.

Instrucciones especificas:

Agradezco colocar un aspa en el recuadro correspondiente a la respuesta

Ejemplo basico:

Pregunta: Las finanzas tratan de las fuentes de financiamiento, inversiones,

rentabilidad y riesgo de las empresas.

NR ALTERNATIVAS RESPUESTA ‘
Totalmente en desacuerdo

En desacuerdo

Neutral X

De acuerdo

o A W N =

Totalmente de acuerdo
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CUESTIONARIO:

1) ¢Las decisiones de financiamiento constituyen las actitudes tomadas para
optar por una determinada medida para obtener los recursos financieros
que necesitan las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana?

NR ALTERNATIVAS RESPUESTA ‘
Totalmente en desacuerdo

En desacuerdo

Neutral

De acuerdo

o A W N =

Totalmente de acuerdo

2) ¢Las decisiones de financiamiento aportan los recursos financieros que
necesitan las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana para
llevar a cabo sus actividades?

NR  ALTERNATIVAS RESPUESTA
Totalmente en desacuerdo

En desacuerdo

Neutral

De acuerdo

ot B W N =

Totalmente de acuerdo

3) ¢Las decisiones de financiamiento aportan recursos financieros para el
capital de trabajo que necesitan las empresas productoras de helados de
Lima Metropolitana  para funcionar normalmente en un periodo
determinado?

NR ALTERNATIVAS RESPUESTA

1 Totalmente en desacuerdo
2 En desacuerdo

3 Neutral

4 De acuerdo

5

Totalmente de acuerdo
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4) ¢Las decisiones de financiamiento aportan recursos financieros para los
bienes de capital que necesitan las empresas productoras de helados de
Lima Metropolitana para concretar sus procesos y procedimientos
tecnolégicos?

NR ALTERNATIVAS RESPUESTA

Totalmente en desacuerdo
En desacuerdo
Neutral

De acuerdo

o A W N =

Totalmente de acuerdo

5) ¢Las decisiones de financiamiento de las empresas productoras de helados
de Lima Metropolitana pueden ser internas y externas; en uno u otro caso
generan un costo financiero?

NR ALTERNATIVAS RESPUESTA
Totalmente en desacuerdo

En desacuerdo

Neutral

De acuerdo

ot B W N =

Totalmente de acuerdo

6) ¢Las decisiones de financiamiento de las empresas productoras de helados
de Lima Metropolitana deben tener un costo razonable para que sea

cubierto con la rentabilidad de las inversiones que llevan a cabo?

NR ALTERNATIVAS RESPUESTA

1 Totalmente en desacuerdo
2 En desacuerdo

3 Neutral

4 De acuerdo

5

Totalmente de acuerdo
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7) ¢lLas decisiones de financiamiento de las empresas productoras de helados
de Lima Metropolitana estan compuestas de varias variables como capital,
tiempo, tasa de interés, interés, gastos administrativos y en algunos casos

tributos?

NR ALTERNATIVAS RESPUESTA
Totalmente en desacuerdo

En desacuerdo

Neutral

De acuerdo

(S N S A S

Totalmente de acuerdo

8) ¢la informacién financiera facilita la efectividad de las empresas
productoras de helados de Lima Metropolitana; mediante la data que
permite tomar decisiones en el marco de las metas y objetivos de este tipo

de entes?

NR  ALTERNATIVAS RESPUESTA ‘
Totalmente en desacuerdo

En desacuerdo

Neutral

De acuerdo

o B W N =

Totalmente de acuerdo

9) ¢La oportunidad de las decisiones financieras facilitan la competitividad de
las empresas productoras de helados de Lima Metropolitana; mediante la
toma de deudas o invertir solo cuando es necesario obtener ventajas de
imponerse a la competencia?

NR  ALTERNATIVAS RESPUESTA ‘
1 Totalmente en desacuerdo
2 En desacuerdo

3 Neutral
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4 De acuerdo

5 Totalmente de acuerdo

10) ¢Las decisiones de financiamiento facilitan el desarrollo de las empresas
productoras de helados de Lima Metropolitana; mediante la asignacion
eficiente de recursos para generar la rentabilidad del activo, rentabilidad

patrimonial y rentabilidad sobre ventas?

NR ALTERNATIVAS RESPUESTA
Totalmente en desacuerdo

En desacuerdo

Neutral

De acuerdo

o B W N =

Totalmente de acuerdo

11) ¢El desarrollo es el nivel en que las empresas productoras de helados de
Lima Metropolitana han logrado economia, eficiencia, efectividad, mejora
continua y competitividad?

NR ALTERNATIVAS RESPUESTA

Totalmente en desacuerdo
En desacuerdo
Neutral

De acuerdo

o A W N =

Totalmente de acuerdo

12) ¢La economia empresarial que conducirda a las empresas productoras de
helados de Lima Metropolitana al desarrollo empresarial; consiste en la
obtenciéon de bienes y servicios a los menores costos para obtener el

maximo beneficio?

NR  ALTERNATIVAS RESPUESTA ‘
1 Totalmente en desacuerdo
2 En desacuerdo
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3 Neutral
4 De acuerdo
5 Totalmente de acuerdo

13) ¢La eficiencia que conducira a las empresas productoras de helados de
Lima Metropolitana al desarrollo empresarial; consiste en la
racionalizaciéon de los recursos, optimizaciéon del financiamiento e
inversiones y la mejor productividad?

NR ALTERNATIVAS RESPUESTA

Totalmente en desacuerdo
En desacuerdo
Neutral

De acuerdo

(S NI S A S

Totalmente de acuerdo

14) ¢La efectividad que conducira a las empresas productoras de helados de
Lima Metropolitana al desarrollo empresarial; consiste en orientar todos
los recursos al logro de las metas, objetivos y mision de dichas empresas?
NR  ALTERNATIVAS RESPUESTA ‘
Totalmente en desacuerdo
En desacuerdo
Neutral

De acuerdo

o A W N =

Totalmente de acuerdo

15) ¢La mejora continua de las empresas productoras de helados de Lima
Metropolitana  que conducira al desarrollo empresarial; consiste en la

reduccién de gastos y costos; y la mejora de los procesos y procedimientos

industriales?
NR  ALTERNATIVAS RESPUESTA ‘
1 Totalmente en desacuerdo
2 En desacuerdo
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3 Neutral
4 De acuerdo
5 Totalmente de acuerdo

16) ¢La competitividad de las empresas productoras de helados de Lima
Metropolitana  que los conducira al desarrollo empresarial; consiste en

imponerse a la competencia mediante la calidad y la excelencia?

NR ALTERNATIVAS RESPUESTA
1 Totalmente en desacuerdo

2 En desacuerdo

3 Neutral

4 De acuerdo

5 Totalmente de acuerdo

17) ¢La optimizacién gerencial de las empresas productoras de helados de Lima

Metropolitana; es la herramienta facilitadora del desarrollo empresarial?

NR  ALTERNATIVAS RESPUESTA ‘
1 Totalmente en desacuerdo

2 En desacuerdo

3 Neutral

4 De acuerdo

5 Totalmente de acuerdo

18) ¢La optimizaciéon de las decisiones de financiamiento de las empresas
productoras de helados de Lima Metropolitana; es la herramienta basica
para lograr el desarrollo empresarial?

NR ALTERNATIVAS RESPUESTA

Totalmente en desacuerdo

En desacuerdo

1
2
3 Neutral
4 De acuerdo
5

Totalmente de acuerdo
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19) ¢El analisis econémico, financiero y tributario de las empresas productoras
de helados de Lima Metropolitana; son elementos facilitadores para lograr
el desarrollo empresarial?

NR ALTERNATIVAS RESPUESTA
Totalmente en desacuerdo

En desacuerdo

Neutral

De acuerdo

o B W N =

Totalmente de acuerdo

20) ¢El analisis de las fortalezas y debilidades; asi como de las oportunidades y
amenazas; son herramientas para diagnosticar a las empresas productoras
de helados de Lima Metropolitana y enrumbarlas al desarrollo empresarial?

NR ALTERNATIVAS RESPUESTA ‘
Totalmente en desacuerdo

En desacuerdo

Neutral

De acuerdo

o A W N =

Totalmente de acuerdo
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VALIDACION DEL INSTRUMENTO
POR EL EXPERTO ACADEMICO DOCTOR WILLIAM CRUZ GONZALES.

PREGUNTA 55 65 75 85 95 100

1  :En qué porcentaje se lograra contrastar la hipotesis X

con este instrumento?

2 ¢En qué porcentaje considera que las preguntas estin X
referidas a las variables, subvariables e indicadores de la
investigacion?

3  :Qué porcentaje de las interrogantes planteadas son X
suficientes para lograr el objetivo general de Ia
investigacion?

4 En qué porcentaje, las preguntas son de facil X
comprension?

5 ¢Qué porcentaje de preguntas siguen una secuencia X
logica?

6 ¢En qué porcentaje se obtendran datos similares con X

esta prueba aplicandolo en otras muestras?

Dado que todas las preguntas del instrumento superan el parametro del 83%

quedan validadas por el experto indicado.
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VALIDACION DEL INSTRUMENTO
POR EL EXPERTO ACADEMICO DOCTOR CARLOS DE LA CRUZ

GUEVARA
PREGUNTA 55 65 75 85 95 100
1 ¢En qué porcentaje se lograra contrastar la hipotesis X

con este instrumento?

2 ¢En qué porcentaje considera que las preguntas estan X
referidas a las variables, subvariables e indicadores de
la investigacion?

3 ¢Qué porcentaje de las interrogantes planteadas son X

suficientes para lograr el objetivo general de la

investigacion?

4 ¢En qué porcentaje, las preguntas son de facil X
comprension?

5 ¢Qué porcentaje de preguntas siguen una secuencia X
logicar

6 | ¢En qué porcentaje se obtendran datos similares con X

esta prueba aplicandolo en otras muestras?

Dado que todas las preguntas del instrumento superan el parametro del 83%

quedan validadas por el experto indicado.
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VALIDACION DEL INSTRUMENTO
EXPERTO ACADEMICO DOCTOR DOMINGO HERNANDEZ CELIS

PREGUNTA 55 65 75 85 95 100

1 ¢En qué porcentaje se lograra contrastar la hipotesis X

con este instrumento?

2 ¢En qué porcentaje considera que las preguntas estin X
referidas a las variables, subvariables e indicadores de
la investigacion?

3 ¢Qué porcentaje de las interrogantes planteadas son X
suficientes para lograr el objetivo general de la
investigacion?

4 ¢En qué porcentaje, las preguntas son de facil X
comprension?

5 ¢Qué porcentaje de preguntas siguen una secuencia X
logica?

6 ¢En qué porcentaje se obtendran datos similares con X

esta prueba aplicandolo en otras muestras?

Dado que todas las preguntas del instrumento superan el parametro del 83%

quedan validadas por el experto indicado.
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CONFIABILIDAD DEL INSTRUMENTO

Los resultados obtenidos con el instrumento en una determinada ocasién, bajo
ciertas condiciones, seran similares si se volviera a medir las mismas variables en
condiciones idénticas. Este aspecto de la razonable exactitud con que el instrumento mide
lo que se ha pretendido medir es lo que se denomina la confiabilidad del instrumento, la
misma que se cumple con el instrumento de encuesta de este trabajo.

En este sentido, el término confiabilidad del instrumento es equivalente a los de

estabilidad y predictibilidad de los resultados que se lograran. Esta es la acepcion

generalmente aceptada por los investigadores, lo cual es posible de lograr en este trabajo de

investigacion.

VARIABLES COEFICIENTE NUMERO DE
ALFA DE ITEMS
CRONBACH

DECISIONES DE 0.8320 10

FINANCIAMIENTO

DESARROLLO EMPRESARIAL 0.8340 10

TOTAL 0.8330 20

Estas son las conclusiones sobre el coeficiente confiabilidad:

1. Para la Variable independiente DECISIONES DE FINANCIAMIENTO el
valor del coeficiente es de 0.8320, lo que indica alta confiabilidad.

2. Para la variable dependiente DESARROLLO EMPRESARIAL el valor del
coeficiente es de 0.8340, lo que indica una alta confiabilidad.

3. El coeficiente Alfa de Cronbach para la ESCALA TOTAL es de 0.8330, lo cual
indica una alta confiabilidad del instrumento.

4. Finalmente, la confiabilidad, tanto de la escala total, como de las dos variables
en particular, presentan valores que hacen que el instrumento pueda ser util

para alcanzar los objetivos de la investigacién
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Decisiones de financiamiento para el desarrollo empresarial

DEFINICION DE TERMINOS

e Accién - Participacion fraccional de propiedad en el capital de una compania, cuyo

valor puede apreciar o depreciar.

e Acreedor — Persona o entidad que presta o concede crédito a otra persona o
entidad y adquiere de ese modo el derecho de cobrar intereses y el repago de la

suma prestada.

e Acreedor garantizado - Persona cuyos derechos sobre otra estin protegidos con

colateral o con una hipoteca u otra garantfa real.

e Agente - Persona que representa, actda y rinde cuentas por otra.

e Anualidad - Suma predeterminada que un “beneficiario” tiene derecho a recibir
peribdicamente, hasta su muerte, o durante determinado numero de afos, como

resultado de un plan convenido.

e Bono - Certificado de deuda a largo plazo emitido por una compafiia, el gobierno

federal o por un gobierno estatal o local.

e C(Cartera de inversiones (portfolio) - Conjunto de valores que pertenecen a una
persona. Conforme a los propositos de quien invierte, la cartera puede ser para

ingreso, crecimiento, crecimiento agresivo o especulacion.

e Cargo por financiamiento — El costo de un préstamo o interés de un préstamo.
Puede ser simple y compuesto; también puede considerarse como gasto financiero

o costo financiero.

e Certificado de Deposito (CD) - Es una cuenta de depdsito a plazo fijo que se
evidencia en un documento emitido como recibo en el que se hace constar: el
plazo, la tasa de interés y otras condiciones, entre ellas que no puede retirarse antes

del vencimiento pactado sin penalidad.
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e Codeudor — Es toda otra persona, en adicion al deudor directo, que firma los
documentos de un préstamo asumiendo asf una obligacion igual a la del deudor

directo.

e Corredor de préstamos - Cualquier persona natural o juridica que ofrece y contrata
sus servicios para gestionar, tramitar u obtener préstamos hipotecarios u otros tipos

de préstamos y financiamientos para terceras personas a cambio de una comision.

e C(Crédito — Es la promesa de pago en el futuro para poder comprar o tomar

prestado en el presente.

e C(Crédito rotativo — Comunmente llamada linea de crédito, es una facilidad que

puede ser utilizada repetidamente, hasta el limite establecido.

e Cuenta corriente o de cheques - Depdsito en una institucién financiera sujeto a
retiros sin previo aviso, generalmente mediante la emision de cheques. Se conoce

también como un depésito a la vista (o a la demanda).

e Cuenta de ahorros - Cuenta de depodsito en una institucion financiera entre cuyas
condiciones contractuales se establece que la institucion tiene la facultad de exigir al

depositante un aviso con hasta 30 dias de anticipacion, antes de efectuar un retiro.

e Depositario - Institucion financiera que acepta depodsitos de sus clientes.

e Deudor - Persona que tiene una deuda y la obligacion de pagarle al acreedor.

e Diversificaciéon - Distribucion de las inversiones entre distintos tipos de valores,
empresas productoras de helados de Lima Metropolitana y localidades, con la idea

de reducir el riesgo.

e Hstimado de buena fe - Estimado de los probables costos del servicio de cierre de
un préstamo hipotecario que el deudor debe recibir al momento, o dentro de tres

dias después de presentar su solicitud.

e Estudio de titulo - Verificacion del récord publico para determinar el duefio de un

predio de bienes raices y los gravamenes que puedan existir sobre dicha propiedad.
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e Tiador - Persona que se compromete a pagar si otro no lo hace.

e TFraude - Practica de la simulacion y del artificio con intenciéon de engafiar o lesionar

a otro. Es ilegal.

e Garantia - Promesa hecha por una persona para responder por la falta de

cumplimiento de otra, en el pago de una deuda o en la ejecucion de una obligacion.

e Gastos de cierre - Incluye, entre otros: puntos, cargos de preparaciéon de escrituras,
hipotecas y documentos de liquidacion, honorarios de abogados, cargos de registro

y notario, tasacion e informe de crédito.

e Gravamen - Cualquier carga u obligacién impuesta sobre bienes raices. Derecho de
los acreedores a cierto activo (por ejemplo, una casa) si el deudor falla en cumplir

sus obligaciones de pago.

e Historial de crédito — El récord continuo de las deudas y compromisos de un

deudor y cuan bien han sido pagadas u honradas.

e Interés — Cargo que se cobra al que toma prestado por utilizar el dinero o capital de
otra persona o entidad. Se paga a intervalos convenidos y que se expresa

comunmente como un porcentaje anual del capital no pagado.

e Inversion - Colocaciéon de fondos en valores para obtener ingresos o realizar
ganancias. También son los activos que dispone una empresa. Asimismo puede ser

el capital de trabajo y los bienes de capital de una empresa.

e Préstamo de consolidacién — El combinar varias deudas en una con el fin de lograr
una tasa de interés mas baja o pagos mensuales mas bajos al extender los pagos por

un periodo de tiempo mas largo.

e Principal - Cantidad de dinero que se ha prestado y sobre la cual se computa y han

de pagar intereses.
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e Rendimiento - Ingreso que se obtiene en una inversion expresada como un
porciento de la cantidad invertida. Es la rentabilidad o beneficio o ganancia que se

obtiene al invertir en activos financieros o activos reales.

e Rentabilidad — Beneficio obtenido de las inversiones realizadas

e Recargo - Importe que frecuentemente se agrega a un contrato de pago en una
venta a plazos, para cubrir los gastos de venta y administrativos, los intereses,

riesgos y algunas veces también otros factores.

e Refinanciamiento -Sustitucidon de una deuda con otra nueva.

e Reglamentacion Financiera — Conjunto de leyes y reglamentos para proteger a los
consumidores que utilizan crédito y a los inversionistas, asi como para garantizar la

solvencia y solidez del sistema financiero de un pais.

e Riesgo - La probabilidad de incurrir una pérdida por cambios imprevistos en el
precio o rendimiento de una inversion. Puede ser sistematico o de mercado y no

sistematico o especifico o propio de una empresa.

e Tarjeta de crédito — Tarjeta plastica emitida por un acreedor que permite a los
individuos obtener dinero prestado y adquirir bienes o servicios segin un acuerdo

de crédito previamente establecido.

e Tarjeta de débito - Tarjeta plastica emitida por una institucién financiera que
permite al tarjetahabiente, entre otras transacciones, el retiro de fondos de sus

cuentas en cajeros automaticos y el pago por bienes y servicios en comercios.

e Tasa fija - Es una tasa de interés aplicable al principal de un préstamo o contrato de
crédito que se establece desde el principio y no cambia en ningin momento

mientras dure el contrato.

e Tasa variable - Es una tasa de interés aplicable al principal de un préstamo o
contrato que puede aumentar o reducirse mientras dure el contrato. Usualmente,
los cambios en la tasa no pueden pasar de ciertos minimos o maximos acordados

en el contrato.
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e Tasa primaria (prime rate) - Tasa de interés que imponen los principales bancos en

préstamos de corta duracion a clientes con buenas clasificaciones de crédito.

e Tasa de interés anual - Es el costo total del crédito expresado como una tasa
porcentual anual. Incluye la tasa de interés, puntos, costos del intermediador

financiero y otros cargos del crédito que debe pagar el deudor.

e Tasa de rentabilidad minima atractiva (TREMA) — Tasa promedio ponderada de las

inversiones de las inversiones que tienen las empresas

e Tasa del costo promedio ponderado de capital (CPPC) — Tasa promedio ponderada

de las deudas que tienen las empresas

e Tasa nominal anual — Tasa de referencia de las operaciones financieras. Es una tasa

publicitaria

e Tasa efectiva anual (TEA) — Tasa que efectivamente se va a pagar o cobrar por una

transaccion financiera.

e Tasa real — Es la tasa que tiene en cuenta la inflacion
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