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RESUMEN

El estudio determina la relacién que existe entre la liquidez y la rentabilidad de las
empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 2005 —
2014. Los datos utilizados fueron publicados en la BVL siendo 33 empresas en 10
periodos. El estudio es de tipo correlacional con disefio no experimental longitudinal
retrospectivo. Se utiliz6 como dimensiones de liquidez a la razon corriente, razon
acida y razon liguida; ademas, se utilizé6 como tipos de rentabilidad la financiera,
econdémica, sobre ventas. La relacién entre razén corriente, acida, liquida y
rentabilidad financiera, econémica y sobre ventas se analizaron mediante la prueba
de correlacion R de Pearson. De acuerdo con los resultados, no es significativa la
relacién entre razén corriente y la ROA; la razén acida y la ROA y la ROS; la razén
liguida y la ROA y la ROS. Sin embargo, existe una relacion significativa entre la
razon corriente y la ROE y la ROS; larazon acida y la ROE; la razon liquida y la ROE.
Esto explica que la razén corriente tiene una relacion significativa con la ROE y la
ROS; y larazon 4ciday liquida solo tienen relacion significativa con la ROE. El estudio
recomienda ampliar el rango de afios de estudio para tener resultados mas acordes
a la realidad; usar otros indicadores de medicion para ampliar el enfoque de estudio
de la variable estudiada; tener una adecuada politica de créditos y cobranzas, y hacer
uso del capital invertido para tener una mejor rentabilidad. En conclusion, la razén
corriente tiene relacion con rentabilidad financiera y sobre ventas; la razén &cida y
liquida con la rentabilidad financiera, en tanto la razén corriente es indiferente con la
rentabilidad econ6mica; y la razén acida y liquida con la rentabilidad econémica y

sobre ventas.

Palabras claves: Liquidez, rentabilidad, razon corriente, razén liquida, pasivo

corriente, activo corriente
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ABSTRACT

The study determines the relationship between liquidity and profitability of companies
in the industrial sector listed on the Lima Stock Exchange, 2005 - 2014. The data used
were published in the BVL being 33 companies in 10 periods. The study is of a
correlational type with non-experimental longitudinal retrospective design. The current
ratio, acid ratio and liquid ratio were used as dimensions of liquidity, in addition, the
financial, economic and sales rates were used as rates of return. The relationship
between current, acid, liquid and financial, economic and sales profitability were
analyzed using Pearson's correlation test. According to the results, the ratio between
current ratio and ROA is not significant; The acidic ratio and ROA and ROS; The liquid
ratio and ROA and ROS. However, there is a significant relationship between the
current ratio and ROE and ROS; The acidic ratio and ROE; The net ratio and ROE.
This explains why the current ratio has a significant relationship with ROE and ROS;
And the acid and liquid ratio are only significantly related to ROE. The study
recommends extending the range of years of study to have results more in line with
reality; Use other measurement indicators to broaden the study focus of the studied
variable; Have an adequate policy of credits and collections, and make use of the
capital invested to have a better profitability. In conclusion, the current ratio is related
to financial profitability and sales; The acid and liquid ratio with financial profitability,
while the current ratio is indifferent to economic profitability; And the acid and liquid

ratio with economic profitability and sales.

Key words: Liquidity, profitability, current ratio, net ratio, current liabilities, current
assets
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CAPITULO |
EL PROBLEMA

1. Planteamiento del problema

La liquidez representa la facilidad, velocidad y el grado de merma para convertir los
activos circulantes en tesoreria (Ibarra, 2001). Es decir, la liquidez es una propiedad
gue mide si un activo es mas realizable con certidumbre en el corto plazo sin incurrir
en una peérdida (Hicks, 2010). Debido a que la liquidez reflejaria la capacidad de la
empresa de asumir deudas al corto plazo, su evaluacién es determinante a la hora
de valorar la capacidad financiera de una empresa, ante imprevistas variaciones de
las condiciones del mercado y para aminorar riesgo de liquidez ante una eventual

escasez de fondos por parte de una entidad (Bafos, Perez y Vasquez, 2011).

Segun Gonzales, Correa y Acosta (2002), la rentabilidad es el indicador financiero
gue evalia el acierto o fracaso de la gestion empresarial. Es la medida del
rendimiento que en un determinado periodo produce los capitales utilizados en si
mismos (Zamora, 2008); asi mismo, mide la capacidad de la empresa para generar
rentas capaces de remunerar a propietarios y prestamistas conservando el capital
econdémico de la misma (Cazorla, 2014, citado por Ludefia, 2015).

Segun el Renan (2010), basado en el IV censo nacional econémico a nivel nacional,
la rentabilidad en promedio fue de 12,5% para el afio 2007, teniendo en cuenta las
dimensiones de las empresas. Las empresas con ventas mayores a 300 UIT registran
un margen de 11,5% en promedio; mientras las empresas con ventas hasta 300 UIT
registran un margen mayor de 22,7% en promedio para el mismo periodo de

referencia.

En la bolsa de valores de Lima cotizan 45 empresas pertenecientes al sector
industrial que ocuparon en el afio 2014, en relacion al total de empresas que cotizan
en la bolsa, el segundo puesto representando el 17.52% siendo el primero las

empresas del sector diversos con 25.54%.

Puede ocurrir la situacién en que una empresa tenga un indice de rentabilidad alto y
un indice de liquidez bajo; es decir, que la empresa esta ganando dinero porque sus
precios de ventas son superiores a sus costos, y a su vez no puede cumplir con sus
deudas a tiempo (Gomez, 2008). Esta situacion es muy comin cuando la empresa
esta en expansion, es decir, la empresa va generando resultados positivos, pero
como amplia su mercado, todo lo que gana lo sigue reinvirtiendo, y a pesar de su

reinversion sigue teniendo una demanda insatisfecha y se endeuda para ampliar su



produccion. También ocurre la situacion inversa, es decir, existen aquellas empresas
gue tienen en disponibilidad muchos fondos, pero no son rentables. Es el caso tipico
de las empresas donde el &rea financiera va a tener mayor influencia en la toma de
decisiones internas que en la toma de decisiones externas de la empresa. Por ello,
con el objeto de maximizar el valor actual neto, el gerente financiero o el responsable
del area financiera de la empresa al final de temporada comienza a liquidar el stock

a su costo variable sin recuperar los costos fijos.

Por lo tanto, el propdsito principal de la presente investigacion es determinar el nivel
de relacion entre liquidez y rentabilidad de las empresas del sector industrial que

cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al 2014.

2. Formulacién del problema

2.1. Problema general

¢, Qué relacién existe entre la liquidez y la rentabilidad de las empresas del sector

industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al 2014?

2.2. Problemas especificos

e ¢ Qué relacion existe entre la razon corriente y la rentabilidad financiera de las
empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al
20147

o (Qué relaciéon existe entre la razén corriente y la rentabilidad econémica de las
empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al
20147

o ¢ Qué relacion existe entre la razon corriente y la rentabilidad sobre ventas de las
empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al
20147

e (;Qué relacion existe entre la razén acida y la rentabilidad financiera de las
empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al
20147

e ;Qué relacion existe entre la razén acida y la rentabilidad econémica de las
empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al
20147

e ;Qué relacion existe entre la razon acida y la rentabilidad sobre ventas de las
empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al
20147



e ¢;Qué relacion existe entre la razon liquida y la rentabilidad financiera de las
empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al
20147

e ¢ Qué relacion existe entre la razon liquida y la rentabilidad econémica de las
empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al
20147

o (Qué relacién existe entre la razon liquida y la rentabilidad sobre ventas de las
empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al
20147

3. Objetivo
3.1. Objetivo general

Determinar la relacién que existe entre la liquidez y la rentabilidad de las empresas

del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al 2014.

3.2. Objetivo especifico

e Determinar la relacion que existe entre la razoén corriente y la rentabilidad
financiera de las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores
de Lima entre los periodos 2005 al 2014.

e Determinar la relacion que existe entre la razoén corriente y la rentabilidad
econdémica de las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de
Valores de Lima entre los periodos 2005 al 2014.

o Determinar la relacion que existe entre la razdn corriente y la rentabilidad sobre
ventas de las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores
de Lima entre los periodos 2005 al 2014.

o Determinar la relacién que existe entre la razén acida y la rentabilidad financiera
de las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima
entre los periodos 2005 al 2014.

e Determinar la relacion que existe entre la razon acida y la rentabilidad econ6mica
de las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima
entre los periodos 2005 al 2014.

e Determinar la relacion que existe entre la razén &cida y la rentabilidad sobre
ventas de las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores

de Lima entre los periodos 2005 al 2014.



e Determinar la relacion que existe entre la razon liquida y la rentabilidad financiera
de las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima
entre los periodos 2005 al 2014.

e Determinar la relacion que existe entre la razon liquida y la rentabilidad
econdémica de las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de
Valores de Lima entre los periodos 2005 al 2014.

o Determinar la relaciébn que existe entre la razén liquida y la rentabilidad sobre
ventas de las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores

de Lima entre los periodos 2005 al 2014.

4. Justificacion

4.1. Teolrica

El presente trabajo determinara si existe relacion significativa entre la rentabilidad y
la liquidez, es decir, si a mayor indice de rentabilidad habra mayor liquidez en las
empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima durante
los periodos 2005 — 2014.

4.2. Metodolégica

Siendo una investigacibn de tipo descriptivo-comparativo, longitudinal no
experimental, los resultados se obtendran en base a informacion sobre la
comparacion y el comportamiento entre la liquidez y la rentabilidad de las empresas
del sector industrial que coticen estados financieros anuales secuenciales desde el
2005 al 2014. El andlisis de datos se realizard mediante modelos econométricos y
ANOVA.

4.3. Institucional

La informacién obtenida servird como una guia para los analistas financieros a fin de
que sepan la incidencia que tiene la rentabilidad sobre la liquidez pudiendo tener una
mejor evaluacién de la misma. Ademas, este trabajo formara parte de la base de
datos de la Facultad de Ciencias Empresariales de la Universidad Peruana Union, y
teniendo como propésito de servir como antecedente para el desarrollo de nuevos

trabajos de investigacion.
4.4. Social

En el aspecto social este trabajo pretende brindar un aporte a los inversionistas

puesto que gracias a los resultados de la investigacion ellos podran saber la relacion



gue tiene la liquidez de las empresas del sector industrial en su rentabilidad y asi

tomar una decision mas razonable cuando a invertir se refiere.

5. Cosmovision filosoéfica

La creacién divina fue una de las maximas expresiones de amor de Dios, desde ese
momento el hombre fue designado administrador de la tierra. “Y los bendijo Dios, y
les dijo: Fructificad y multiplicaos; llenad la tierra, y sojuzgadla, y sefioread en los
peces del mar, en las aves de los cielos, y en todas las bestias que se mueven sobre
la tierra." (Génesis 1:28)

Morales (2013) mencioné que las actuales dificultades econdémicas de las naciones,
en gran medida, tienen su origen en el comportamiento patrén del pablico consumidor
y habitos de compra. Esta necesidad genera la oportunidad para las empresas de
crear redes, que a largo plazo, generan riqueza y por ende, dinero (Tora y Lechter,
2006). El apego abnegado por el dinero y el egoismo engendrado por el deseo de
ganancias, es lo que amortece la espiritualidad de la iglesia y aleja de ella el favor de
Dios puesto que los derechos de Dios y la humanidad quedan olvidados (Tobergte y
Curtis, 2013). 1 Timoteo 6:10 dice que el amor al dinero es la raiz de toda clase de
males; por codiciarlo, algunos se han desviado de la fe y fueron traspasados de
muchos dolores. Sin embargo, Dios también quiere que sus hijos sean puestos por
cabeza y no por cola (Deuteronomio 28:13), es decir, que el ser humano también
esta en la libertad de poder prosperar, siempre que en ese proceso no se desvie de
la fe. Por ello, en la presente investigacion tedrica se toma como variables de estudio

la liquidez y la rentabilidad por su importancia.



CAPITULO Il
MARCO TEORICO

1. Antecedentes de lainvestigacién

El trabajo de investigacion realizado por Amparo Sanchez Segura (1994) titulado: La
rentabilidad econdmica y financiera de la gran empresa Espafiola, andlisis de los
factores determinantes, tuvo como objetivo analizar empiricamente las variables
(margen, rotacion y apalancamiento) que determinan la rentabilidad economica y
financiera de la gran empresa espafiola. Se utiliz6 un estudio no experimental de
alcance descriptivo de corte transversal. La poblacion esta conformada por 12
sectores con una muestra de 191 compafias no financieras correspondientes al
segmento de las grandes empresas espafiolas, segln el ranking de las 250 mayores
empresas espanolas publicado por “El pais” el 15 de diciembre de 1991. Se uso el
estadistico de Sperman para medir las correlaciones entre los ratios (rs = 0°'80).
Segun los resultados obtenidos puede comprobarse que con respecto a la
rentabilidad econdmica no habria una fuente primaria de su obtencion, tanto el
margen (0,72) y la rotacion (0,70) son caminos validos. Mientras que, con respecto a
la rentabilidad financiera, salvo en el sector construccién, el apalancamiento seria

una variable irrelevante en su obtencion.

El trabajo de investigacion realizado por Contreras y Palacios (2016) titulado:
Rentabilidad Financiera y Liquidez Corriente de las empresas del sector industrial
que negocian en la Bolsa de Valores de Lima 2011-2014, tuvo como obijetivo
determinar la relacion entre la rentabilidad financiera y la liquidez corriente de las
empresas que negocian en la Bolsa de Valores de Lima, durante los periodos 2011-
2014. Se utilizé un estudio descriptivo-correlacional con un disefio no experimental
retrospectivo. La poblacion esta constituida por un total de 29 empresas que negocian
en la Bolsa de Valores de Lima, los datos fueron extraidos del portal web de dicha
institucion. Segun los resultados obtenidos, se determin6 que el nivel de rentabilidad
financiera de las empresas del sector de industrial que negocian en la Bolsa de
Valores de Lima, en los periodos analizados, representa un nivel alto (29%), nivel
medio (41%) y nivel bajo (30%). El nivel de liquidez corriente en las empresas del
sector de industrial que negocian en la Bolsa de Valores de Lima en los periodos
analizados, representa un nivel alto (30%), nivel medio (39%) y nivel bajo (31%). Las
empresas del sector industrial que negocian en la Bolsa de Valores de Lima del 2011
al 2014 tienen una relacion adversa significativa entre la rentabilidad financiera y

liquidez corriente (r = -0.218) (p = 0.019). El coeficiente de correlacién entre la



rentabilidad financiera y la liquidez en el afio 2011 segun Pearson es r = -0,432 que
indica la existencia de una correlacion negativa inversa y p = .019, lo que sefiala una
correlacion significativa. El coeficiente de correlacion segun Pearson para el afio
2012 es r = -0.289 que indica la existencia de una correlacion negativa inversay p =
0.128, lo que sefala una correlacion no significativa. El coeficiente de correlacion
segun Pearson para el 2013 es r=-0.186, que indica la existencia de una correlacion
negativa inversa y p=0.333, lo que sefiala una correlacion no significativa. El
coeficiente de correlacién segun Pearson para el 2014 es r = -0.203 que indica la
existencia de una correlacibn negativa inversa y p= 0.291 lo que sefiala una

correlacion no significativa.

El trabajo de investigacion realizado por Martin y Cossio (2001) titulado: La
orientacion al mercado y el rendimiento empresarial: El caso de la banca comercial
espafiola, tuvo como objetivo estudiar las consecuencias de la orientacion al mercado
sobre el rendimiento empresarial. Se realizé un estudio no experimental de alcance
descriptivo con disefio documental para determinar y analizar las variables, como
también, modelos de ecuaciones estructurales para la contrastacion de las hipotesis
propuestas. La poblacién esta conformada por el sector de entidades financieras que
operan en Espafia, del total solo noventa y siete cumplen con el requisito exigido de
tener, al menos, diez oficinas abiertas al publico; de las cuales cincuenta son cajas
de ahorros y cuarenta y siete bancos. Se tomé como fuente cuestionarios validados
cumplimentados por los responsables de marketing de estas entidades. De acuerdo
con los resultados obtenidos, se puede afirmar que la relacién directa entre las
variables orientacion de mercado y rentabilidad es significativa en los dos modelos
considerados, pero presenta signo negativo, sin embargo; esto no implica el rechazo
de la teoria que afirma la vinculacion positiva entre la orientacién al mercado y la
rentabilidad puesto que tiene similitud con otras investigaciones. Este resultado
anomalo puede deberse a la fuerte inversion que hace la banca espafiola para
orientarse al mercado; el periodo analizado influenciada por una profunda
transformacioén, procesos de desregularizacion; liberalizacion que han incrementado

la intensidad competitiva y el comportamiento cada vez mas exigentes de los clientes.

El trabajo de investigacion realizado por Caraballo, Amondarain y Zubiaur (2014)
titulado: Analisis contable: Metodologia e instrumentos, tuvo como objetivo analizar
la informacion suministrada en las cuentas anuales de una empresa con el fin de
evaluar la situacion econémico-financiera de la empresa y su rentabilidad. Se realiz6

un estudio no experimental de alcance descriptivo con disefio documental para



determinar y analizar las cuentas. El estudio se realiz6 en base a la informacién
contable de la empresa S S.A. durante los periodos 2009, 2010 y 2011. Se tomé
como fuente los estados financieros de la empresa ubicado en la bolsa en que cotiza
y se procesaron sus datos mediante el uso de indicadores financieros. De acuerdo
con los resultados obtenidos se puede observar que la liquidez de la empresa se
contrasta positivamente tras generar recursos por importes de S/. 210 (56.769 Euros)
y S/. 382 (102.27 Euros); la rentabilidad financiera en 0.37% y 0.09% y la rentabilidad
econdmica en 1.05% y 0.99%, siendo estos resultados pertenecientes a los periodos
2009 y 2010 respectivamente. Sin embargo, la liquidez en el periodo 2011 disminuye
en S/. 178 (48.03 Euros), mientras que la rentabilidad financiera en -6.00% vy la
rentabilidad econémica en 1.91%. Esto muestra que tanto la liquidez como la
rentabilidad financiera y econémica estan relacionados directamente, por lo tanto, el
requisito para que una empresa tenga liquidez es que genere rentabilidad, es decir,

que tenga beneficios.

El trabajo de investigacion realizado por Solis, Méndez, Moctezuma (2014) titulado:
La importancia de la liquidez, rentabilidad, inversion y toma de decisiones en la
gestién financiera empresarial para la obtencion de recursos en la industria de la
pesca de pelagicos menores en Ensenada, tuvo como objetivo disefiar un modelo
gue muestre la correlacion de las variables de inversion, liquidez, rentabilidad y toma
de decisiones para la obtencion de la MIPYMES de la industria de pelagicos menores
de Ensenada. Se realiz6 un estudio correlacional no experimental, llevando a cabo
una prueba piloto en empresas del sistema de productos pelagicos menores de Baja
California México. La poblacion esta conformada por 29 empresas locales integradas
en 4 eslabones principales: 14 embarcaciones productoras, 9 procesadoras, 3
industrias reductoras y 3 comercializadoras. Se tomé como fuente una encuesta cuya
elaboracion fue validada mediante el coeficiente de Alfa de Cronbach. De acuerdo
con los resultados obtenidos, se puede observar que mediante el analisis estadistico
R de Pearson se obtuvo un coeficiente de 0.735 y un p valor igual a 0.000 (p valor <
0.05) con un nivel de confianza del 99%, por lo tanto, se rechaza la hip6tesis nula 'y
se acepta la hipétesis alterna, es decir que la liquidez se relaciona favorablemente

con la rentabilidad.

El trabajo de investigacion realizado por Elimar y Guilherme (2002) titulado:
Autonomia financiera, liquidez y capitalizacion interna como factores de desarrollo
global en cooperativas agropecuarias de Rio Grande del Sur — Brasil en el periodo

2002, tuvo como objetivo identificar las relaciones que permiten explicar las



diferencias de comportamiento empresarial de las cooperativas, profundizando en el
analisis de su autonomia financiera, su liquidez y procesos de capitalizacion interna.
Se realiz6 un estudio no experimental de alcance descriptivo con disefio documental
para determinar y analizar los indicadores. La informacion contable se recogio de una
muestra de 30 cooperativas agropecuarias de Rio Grande del Sur, en relacién a los
afos 1993, 1994, 1995 y 1996. De acuerdo con los resultados, el andlisis de las 30
cooperativas muestra que en el corto plazo habia suficiente liquidez para honrar los
encargos, con un % de activo circulante mayor del pasivo circulante. Sin embargo,
gran parte de las operaciones corrientes son mediadas por financiaciones bancarias,
gque suman mas del 40% del pasivo a corto plazo. En un plazo mas largo, la situacién
resultaba mas recia: el realizable (36,2 millones de reales — 5.9% del AT),
correspondia a casi mitad del exigible (73.1 millones de reales — 11.9% del PT) y
correspondia, aproximadamente a los compromisos con las instituciones financieras.
El resultado liquido conjunto de las 30 cooperativas se mantiene positivo a mediados
de la de cada de los 90, pero inferior a los ingresos liquidos (2.9% en 1994 y 0.2%
en 1995 y 1996). Esto indica que es posible afirmar que la autonomia financiera,
apoyada en una capitalizacién interna, que asegura la disponibilidad de los recursos
propios, parece constituir un elemento importante en la diferenciacién entre los

niveles de desarrollo global de las cooperativas agropecuarias.

El trabajo de investigacion realizado por Abreu y Morales (2010) titulado: La liquidez
en las empresas del sector telecomunicaciones de la bolsa mexicana de valores
durante las crisis econémica en México de 1990-2010, tuvo como objetivo conocer el
efecto en los miltiplos financieros de liquidez como consecuencia de la
administracion financiera del efectivo e inversiones temporales en las empresas del
sector telecomunicaciones que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y transicion
por las crisis econdmicas transcurridas en el periodo de 1990-2010. Es una
investigacion no experimental longitudinal porque se estudiaron las empresas del
sector telecomunicaciones que cotizan en la bolsa mexicana de valores por el periodo
que comprende del cuarto trimestre del afio 1989 al segundo trimestre del afio 2010.
Los resultados muestran el comportamiento de cada una de las razones financieras,
donde se observa que larazon de liquidez (efectivo e inversiones temporales a pasivo
circulante) mantiene a principios de la década de 1990 en niveles de 1.95, para
descender en 1995 a 0.26 y posteriormente aumenta en el afio 2000 a niveles de
1.13, para cerrar en el afio 2010 en niveles de 0.59 lo cual a simple vista dice que si
hay diferencia en los periodos de crisis vs no crisis en la administracion de la liquidez.

Hasta este momento adn no se conocia si estas diferencias son significativas o no lo



son. En el caso del mdltiplo (activo circulante menos inventarios) a pasivo circulante
mantiene niveles de 1.98 al inicio de la década de 1990, para ubicarse valores
promedio de 0.95 en el afio de 1995, y de 1996 a 2001 se ubica en niveles de
alrededor de 2.0, para descender posteriormente a niveles de 1.5 y cerrar con ese
valor en 2010. En el mdltiplo variacién de flujo de efectivo se observa que a principios
de la década de 1990 que las variaciones eran hasta de 0.98 hasta el afio de 1995,
para después ubicar las variaciones de flujo de efectivo en rangos de + .025.

2. Bases tebricas

2.1. Liquidez
2.1.1. Origen del dinero

El origen del dinero parte en la edad antigua con el intercambio de bienes. Prosiguio
con el uso de recursos metélicos como unidad monetaria en las principales culturas.
Desde el siglo IX el papel moneda se establecié como medio de pago en China para

gue después en el siglo XX se estableciera en la mayoria de civilizaciones.

Para Rockoff (1996), citado por Viales (2008), el origen del dinero versa desde la
edad antigua donde las primeras formas de moneda tomaron la forma de bienes que
tenian un valor intrinseco. Estas especies tenian claras ventajas sobre las demas en
términos de alto valor por unidad de peso, homogeneidad, durabilidad, maleabilidad
y divisibilidad (Cibelli, 2005).

Ya en el siglo IX d.C. durante la dinastia Tang, aparecieron los primeros bancos en
los que la gente depositaba sus monedas y a cambio se le extendia un certificado
por el importe depositado que servia como medio de pago (Filippini, 1991). Estos
certificados eran 6rdenes de pago que segun Martinez (2007), permitian cobrar la

cantidad de dinero especificada en otra ciudad en una fecha determinada.

Ya en el siglo XX el papel moneda se establecié como principal forma de dinero por
su versatilidad y forma practica de manejo donde daba la posibilidad que cada unidad
monetaria representara un alto valor econémico (Gozalbes, 2011). Por lo tanto, en la
actualidad, el dinero son los billetes, las monedas en curso legal y los saldos de los

depositos que tenemos en los bancos (Diaz y Gerardo, 2011).
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2.2. Rentabilidad
2.2.1. Origen de los ratios financieros

Segun Zamora (2008) se denomina rentabilidad a la medida del rendimiento que un
determinado periodo produce los capitales utilizados en si mismos, esto supone la
comparacion entre la renta generada y los medios utilizados para obtenerla. Mediante
esta comparacion se obtiene la rentabilidad, expresado en un coeficiente, llamado
ratio financiero. El origen de la rentabilidad esta relacionado a la aparicion de los

ratios financieros.

Haciendo un seguimiento sobre los ratios financieros, sus inicios se circunscriben en

la edad antigua, durante el renacimiento y la época moderna.

El estudio de los ratios se inicia con Euclides en el afio 300 a.C. con su tratado
matematico “Los elementos” En el libro V analiza las proporciones y sus relaciones
entre si, conceptualizando ratio mediante la tercera definicion: “Una razén es
determinada relacion respecto a su tamafio entre dos magnitudes” (Euclides, 1774).
Estas magnitudes deben tener ciertas caracteristicas, en el caso de los ratios
financieros de debe cumplir la ley de tricotomia de magnitudes (Madden, 2011) y
deben ser extraidos de los estados financieros (Garcia, Mures, & Fernandez, 2016),
este tratado es la causa principal del desarrollo del andlisis de los ratios financiero

(Sanchez, Araque, Palacios, Serrano, Merino, Palmero y Lopez, 2011).

En el renacimiento, segun Ibarra y Mares (2010), Lucas Paccioli desarrolla la nocion
practica de los ratios financieros mediante la creacién del concepto de la partida
doble, estableciendo un principio que dice que “la suma de lo anotado en el debe
sera igual a la suma de lo anotado en el haber” (Argibay, 2004), este principio se vera
reflejado en los estados financieros de donde se obtendra los elementos de los ratios

financieros.

A mediados del siglo XIX, los indicadores financieros se desarrollaron bajo un
esquema de andlisis crediticio, cuando las entidades financieras comenzaron a exigir
estados financieros a las empresas que solicitaban financiamiento (Galeano, 2011).
A principios del siglo XX, se realizaron importantes implementaciones en los ratios
financieros como la creacién de nuevos ratios, la definicion de determinados criterios
y el reconocimiento de la necesidad de comparar los ratios de una empresa con otras

empresas (Garcia, Mures y Fernandez, 2016).

11



2.3. Industria
2.3.1. Origen

El origen de la industria recorre tres periodos especificos: La primera revolucion
industrial, la segunda revolucién industrial, denominada como el periodo del gran
capitalismo, y luego por la tercera revolucién industrial, denominada como la

revolucion cientifica y tecnologica.

La industria parte desde tiempos neoliticos (Barros, 2000) manteniéndose sin
variaciones, segun Urbina (2002), hasta la edad media. Sin embargo, la revolucién
industrial se sitia formalmente en Inglaterra durante la segunda mitad del siglo XVII
comprendido entre 1750 y 1780 (Chaves, 2004).

La segunda revolucion industrial, segun Urbina (2002) comprendié entre 1850 a 1914
denominada como el periodo del gran capitalismo. Para 1860 los capitalistas
industriales necesitaban de recursos econdmicos para instalar fabricas y empresas
acudiendo a financistas, dando lugar en 1870 a una serie de cambios catalogados

como la segunda revolucioén industrial (Osorio, 2011).

Pasando a la tercera revolucion industrial, Roel (1998) denomina a esta etapa como
la revolucion cientifica y tecnoldgica que se puso de manifiesto desde la terminacion
de la Segunda Guerra Mundial, los cambios que surgieron después de este evento
dieron lugar a la produccién masificada, gigantescos industriales y una nueva

dicotomia politica (Mersé y Molina, 2013).

2.4. Tipos de rentabilidad
2.4.1. Rentabilidad financiera (ROE)

La rentabilidad financiera es una medida relativa de las utilidades que evallta el
rendimiento de la empresa y mide la capacidad de remunerar a los accionistas. Se

calcula dividiendo la utilidad después de impuestos entre los fondos propios.

Segun Morillo (2001), la rentabilidad financiera o de fondos propios es una medida
relativa de las utilidades que sefiala la capacidad de la empresa para para producir
utilidades a partir de la inversion realizada por los accionistas; ademas, evalla el

rendimiento obtenido por los propietarios (Otal, Serrano y Serrano Garcia, 2007).

De Jaime (2003) menciond que la rentabilidad financiera pretende medir la capacidad
de remunerar a los propietarios o accionistas de la empresa y permite la
comparacion, en principio, con rendimientos de otras inversiones alternativas
(Morillo, 2001).
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Se calcula dividiendo la utilidad después de impuestos (Juarez, 2011) generado en
un periodo. Esto es el resultado neto (Sanchez, 1994) entre los fondos propios
(Juarez, 2011), incluyendo las utilidades no distribuidas de las cuales se han privado

los accionistas (Morillo, 2001).
2.4.2. Rentabilidad econ6mica (ROA)

La rentabilidad econdmica muestra la eficacia en el uso de los activos sin considerar
el costo para financiarlos generando rentas capaces de remunerar a propietarios y
prestamistas. Relaciona el beneficio que obtiene la empresa con la inversion, sin

diferencias entre recursos propios y ajenos.

Segun Contreras y Diaz (2015), la rentabilidad econdmica muestra la eficacia en el
uso de los activos, sin considerar el costo para financiarlos en un determinado
periodo de tiempo (Ore y Vergara, 2015). De ese modo, seguin Costa (2012), Cano y
Roméan (2013) facilita la comparacion entre diferentes empresas solo considerando

la eficacia en el uso de activos o inversiones de la empresa.

Para Lopez (2014), la rentabilidad econémica mide la capacidad de generar rentas
capaces de remunerar a propietarios y prestamistas conservando el capital
econdémico de la misma, como también, de gestion de inventarios (Pindato y Alarcon,
2011).

Melgarejo y Vera (2010) indicaron que este ratio relaciona el beneficio que obtiene la
empresa con la inversion, sin diferenciar entre recursos propios y ajenos. Es utilizado
como equivalente de creacién de valor por parte de la empresa (Boal, 2005) antes

de intereses e impuestos con los recursos utilizados en la misma.
2.4.3. Rentabilidad sobre ventas (ROS)

La rentabilidad sobre ventas o ROS se define como el margen de utilidad en un afio

gue se obtiene de las ventas netas, siendo el cociente entre margen bruto y ventas.

Segun Juarez (2011), el ROS (return on sales — resultado sobre ventas) se define
como el margen de utilidad que se obtiene de las ventas, soliendo ser una
preocupacion y responsabilidad permanente de los ejecutivos de ventas de la
empresa. El margen de utilidad y ventas se deben desarrollar en el mismo periodo

para su medicién (Renan, 2010).

Scherk (2011) sefialé que el margen sobre ventas es el cociente entre margen bruto
y ventas o incluso el cociente entre beneficio neto y ventas, que indica; segun

Melgarejo y Vera (2010), el beneficio obtenido por cada sol vendido y la eficiencia
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con que la empresa utiliza sus activos y gestiona sus operaciones (Suarez y Ferrer,
2008). Por ello, es uno de los indices conocidos cuando medir la rentabilidad de las
empresas se trata (Aching, 2006).

3. Marco conceptual

3.1. Variables
3.1.1. Liquidez

La liquidez tiene una base conceptual a partir de los criterios de facilidad de
conversion, es una propiedad de medicion de los activos circulantes que ayuda en la

toma de decisiones de inversion y financieras.

Para Bernstein (1999), citado por Ibarra (2001), la liquidez es la facilidad, velocidad
y el grado de merma para convertir los activos circulantes en tesoreria y su escasez
es considerada como sintoma de dificultades financieras. Es medido mediante ratios
financieros a fin de determinar su capacidad de asumir los pasivos a corto plazo

conforme se venzan (Lawrence, 2007).

Es una propiedad que mide si un activo en mas realizable con certidumbre en el corto
plazo sin incurrir en una pérdida (Hicks, 2010). A la vez, proporciona la mayor
flexibilidad de eleccién a la empresa para decisiones de inversion o financiacion,
representando el inicio y el final del ciclo de explotacién, dirigiendo su conversion a

todo tipo de activos (Aguilar, 2013).
3.1.2. Rentabilidad

La rentabilidad es una medida de eficiencia que permite conocer el rendimiento de lo
invertido al realizar una serie de actividades y se relaciona con las ventas de una
empresa, los activos y el fondo aportado por los propietarios, generando liquidez

futura.

Segun L6pez (2007) y Lizcano (2004), la rentabilidad es una medida de eficiencia de
naturaleza econdmica ligada a la competitividad para controlar el nivel de costos y
gastos presentados en la operacion de la empresa (Fontalvo, Mendoza y Morelos,
2011), por ello, es explicada bajo dos perspectivas: la perspectiva de la organizacion
industrial (caracteristicas estructurales) y la perspectiva basada en los recursos

(capacidades y recursos propios) (Lorca, Diez, Coz y Bahamonde, 2007).

Para Hoz, Ferrer y Hoz Suarez (2008), la rentabilidad permite conocer el rendimiento
de lo invertido al realizar una serie de actividades en un determinado periodo de

tiempo produciendo los capitales utilizados en el mismo (Luengo, Anton, Sanchez y
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Vela, 2005). Provee de elementos de juicio econdmico Yy financiero para valorar la
eficiencia en el uso de recursos y determinar hasta donde se han alcanzado los

objetivos organizacionales (Chacén, 2007).

Segun Angulo y Sarmiento (2013), la rentabilidad es una medida que relaciona los
rendimientos de la empresa con las ventas, los activos y el fondo aportado por los
propietarios (Morillo, 2001). En similitud, Verges (2011) mencion6 que la rentabilidad
es la relacion entre los beneficios y los recursos que se han mantenido invertidos
para lograrlos, producto de acciones econdmicas en la que se movilizan medios

materiales, humanos y financieros (Sanchez, 2002).

Por ultimo, para Melorose, Perroy y Careas (2015), la rentabilidad genera la liquidez
futura de la empresa siempre que exista un adecuado manejo financiero que incluya
acertadas politicas de crédito y cobranza. Esto permite conocer el nivel de acierto o
fracaso en la gestion empresarial (Gonzalez, Correa y Acosta, 2002).

3.2. Dimensiones e Indicadores
3.2.1. Raz6n corriente (RC)

La razén corriente es un indicador que determina la capacidad de la empresa de
liquidar sus compromisos en caso se le exigiere el pago inmediato de todas sus
obligaciones corrientes y como aquel que muestra la proporcién o grado de cobertura
de las deudas a corto plazo que pueden ser cubiertas por elementos del activo en el

mismo periodo, indispensable para estimar la continuidad o fracaso de la empresa.

Para Fontalvo, Granadillo, Vergara y Morelos (2012), este indicador determina la
capacidad de la empresa de liquidar sus compromisos en caso se le exigiera el pago
inmediato de todas sus obligaciones corrientes provenientes de compras o
préstamos que deben reembolsarse a corto plazo cominmente dentro de un afio
como limite (Wals, 2000).

Por otro lado, para Aching (2006), este ratio es la principal medida de liquidez que
muestra la proporcién de deudas de corto plazo que pueden ser cubiertas por
elementos del activo, cuya conversion en dinero corresponde al vencimiento de las
deudas. Su valor indica el grado de cobertura de deudas a corto plazo con activos

que son en principio liquidables en el mismo periodo (Monzon, 2002).

Nava (2009) y Rodriguez (2013), en relacion a lo expuesto por Monzon (2002),

afirmaron que la finalidad de este indicador es de vital importancia para estimar la
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continuidad de la entidad y es capaz de predecir el fracaso empresarial (Bernal y
Amat, 2012).

3.2.2. Razon acida

La razon acida es un indicador financiero utilizado para medir la liquidez de una
empresa e indicar su capacidad para asumir compromisos a corto plazo, haciendo

uso de sus activos de mayor liquidez.

Morelos, Fontalvo y Granadillo (2012), en relacion a lo definido por Fontalvo,
Mendoza y Morelos (2012), afirmaron que la razén acida es uno de los indicadores
financieros utilizados para medir la liqguidez de una empresa, siendo sana cuando su

coeficiente sea mayor o igual a 0.7 (Pérez, Gonzales y Lopera, 2013).

Para Krause y Konzen (2002), esta razoén indica la capacidad que tiene la empresa
de pagar cada unidad de la deuda a corto plazo excluyendo el valor de las
existencias, es decir, solo usando sus activos de mayor liquidez. Aching (2006) y
Nava (2009) explicaron que el descarte de las existencias se debe a que son cuentas
gue no son féacilmente realizables, menos liquidos que el resto de los activos

circulantes y mas sujetos a perdidas en caso de quiebra.
3.2.3. Raz6n liguida

La razon liquida es el indice que mide como los valores de caja, bancos y valores
negociables cubren las obligaciones a corto plazo, excluyendo lo que no pueda

convertirse de inmediato en dinero efectivo.

Segun Guzman y Samatelo (2006), la razén liquida es el indice que mide como los
activos mas liquidos (Alarcon y Ulloa, 2012), como son: caja, bancos y valores
negociables, cubren las obligaciones a corto plazo, es decir, que se van a liquidar
antes de 3 meses (Ortiz, 2013).

Para Perdomo (2005), este indicador excluye todo lo que no pueda convertirse de
inmediato en dinero efectivo, por ello, también se cataloga como indice de tesoreria
(Perdomo, 2005). Se calcula dividiendo el activo disponible con el pasivo circulante
(Ortega, 2011) y se interpreta como cuantos soles de efectivo posee la empresa para
hacerle frente a cada sol de deuda a corto plazo (Alarcon y Ulloa, 2012). Se debe
tener en cuenta que un valor muy alto puede suponer que la empresa tiene recursos
improductivos (Rey, 2009), aunque estos valores no responden a las necesidades de

todas las empresas (Garcia, Soledad y Sanchez, 2007).

16



3.2.4. Rentabilidad financiera (ROE)

La rentabilidad financiera es una medida de rendimiento de los fondos propios,

representa la rentabilidad de los accionistas.

Segun Maca y Luna (2010), la rentabilidad financiera o de los fondos propios es una
medida de rendimiento, referida a un determinado periodo de tiempo, en relacion a

los capitales propios (Sanchez, 2002).

La rentabilidad financiera representa la rentabilidad del accionista o propietario de la
empresa (Santandreu, 2000). Por lo tanto, sefiala la capacidad de la empresa para
para producir utilidades a partir de la inversién realizada por los accionistas (2001).
Ademas, evalla el rendimiento obtenido por los propietarios (Otal, Serrano y Serrano
Garcia, 2007); Eslava (2003) menciona que la rentabilidad financiera pretende medir
la capacidad de remunerar a los propietarios o0 accionistas de la empresa y permite
la comparacién, en principio, con rendimientos de otras inversiones alternativas
(Morillo, 2001).

3.2.5. Rentabilidad econémica (ROA)

La rentabilidad econdmica es la rentabilidad que obtiene la empresa por sus activos.
Mide la capacidad de los activos de una empresa para generar valor con
independencia de la financiacién de los mismos, por ello, se erige como indicador

béasico para juzgar.

Para Cuervo y Rivero (1986), la rentabilidad econémica es la rentabilidad que obtiene
la empresa por sus activos, consecuencia del juego de la rotacion y del rendimiento
o resultado econdmico. Utiliza el beneficio econémico como medida de beneficios y
el activo total como medida de recursos, siendo igual a los ingresos de la empresa

menos los costes no financieros (Ortega, 2008).

Segun Macas y Luna (2010), la rentabilidad econémica mide la capacidad de los
activos de una empresa para generar valor, con independencia de la financiacion de
los mismos. Por lo tanto, si la rentabilidad econémica es pequefia puede indicar un
exceso de inversiones en relacion con la cifra de negocio, ineficiencia en el desarrollo
de las funciones de aprovisionamiento, produccién y distribucion, o un inadecuado

estilo de direccion (Delgado, 2006).

Segun Sanchez (2002), el ROA se erige como indicador bésico para juzgar la

eficiencia en la gestion empresarial, pues es precisamente el comportamiento de los
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activos, con independencia de su financiacién, el que determina con caracter general

gque una empresa sea 0 ho rentable en términos econémicos (Sanchez, 1994).
3.2.6. Rentabilidad sobre ventas (ROS)

La rentabilidad sobre ventas se define como el margen de utilidad que se obtiene de

las ventas netas, permitiendo medir la eficiencia operativa de la empresa.

Segun Sallenave (1995), la rentabilidad sobre ventas se mide por el margen de las
ventas sobre la utilidad. Mide la utilidad obtenida en un afio con respecto a las ventas

netas efectuadas en el mismo periodo (INEI, 2010).

Este indicador permite medir la eficiencia operativa de la empresa (Delfino, 2004), es
decir, si la empresa gestiona de manera Optima sus operaciones (Suarez y Ferrer,
2008) conociendo la utilidad por cada unidad monetaria vendida. (Rios, 2011). Este
indicador refleja la capacidad de la empresa de generar utilidad dado un nivel de
ventas (Benitez, 2013).

3.2.7. Activo corriente

El activo corriente son bienes y derechos aplicados para la cancelacion de un pasivo
corriente, pueden convertirse con facilidad en efectivo recuperdndose en un ciclo
corto de explotacion, es necesaria para llevar el ciclo normal y generar beneficios

para la empresa.

Segun Concepcidn (2010) el activo corriente son bienes y derechos previsiblemente
liguidos utilizados para la cancelacién de un pasivo corriente; o evitan erogaciones

durante el ejercicio (Robles, 2010).

Guajardo (1988), citado por Lizano (2011), consider6 que el activo corriente puede
convertirse con facilidad en efectivo con el compromiso de recuperarse en un Unico
ejercicio econdmico denominado ciclo corto o de explotacion (Garcia, Beraza,

Larrauri, Olasolo, Pérez, Ruiz, y Urionabarrenetxea, 2010).

Segun Calleja (2008), el activo corriente es parte de las inversiones necesarias para
llevar a cabo el ciclo normal de la empresa y generar beneficios. Se espera se
consuma o venda dentro de un afio o dentro del ciclo normal de operaciones (Pefia,
2011).
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3.2.8. Pasivo corriente

El pasivo corriente son deudas que la empresa debe reintegrar en el plazo igual o
inferior a un afio, caracterizadas por su grado de exigibilidad y por contraponerse a

los recursos permanentes.

Segun Flores, Guevara y Lozano (2012), el pasivo corriente son aquellas deudas que
la empresa debe reintegrar en el plazo igual o inferior al afio, obteniéndose al tener

un negocio en marcha (Milla, 2013).

Para Marin (2011), el pasivo corriente, o las obligaciones a corto plazo, se
caracterizan por su grado de exigibilidad proviniendo de compras o prestamos que

deben reembolsarse a corto plazo como limite (Wals, 2000).

Segun Velasco (2013), el pasivo corriente son recursos que se contraponen a los
recursos permanentes por tener afan de no permanecer a mas de un afio destacando

entre ellas las deudas con proveedores o acreedores comerciales (Vieites, 2012).
3.2.9. Inventario

Los inventarios son bienes tangibles susceptibles de ser vendidas para satisfacer

alguna demanda futura o para ser consumidos en la produccidn de bienes o servicios.

Segun Castella (2012), los inventarios son bienes tangibles cuyas cantidades se
encuentran susceptibles para la venta en el curso normal de la explotacion (Jimenez,
2007), permitiendo cumplir con los requerimientos de los clientes y protegerse contra

la incertidumbre de proveedores (Acero y Pardo, 2010).

Segun Herrera (2006), los inventarios son recursos que se usan en la organizacion
para satisfacer alguna demanda futura, es decir, cuando en el ciclo neto de

comercializacion se hace efectiva su venta (Altuve, 2014).

Para Goicochea (2009), el inventario es susceptible de ser consumido en
la produccién de bienes o servicios para su posterior comercializacion.
Forma parte del patrimonio de la empresa pudiendo ser medida en
unidades fisicas, como también, ser valorada econdmicamente
(Concepcion, 2010).

3.2.10. Efectivo

El efectivo es un activo financiero liquido, universalmente aceptado para realizar el
pago de bienes, servicios y amortizacion de deudas, a la vez, sirve como reserva de

valor pudiendo ahorrarlo o usarlo mas adelante.
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Segun Jiménez (2012), el dinero es un activo financiero liquido; financiero porque
permite mantener o reservar el valor de la riqueza y liquido porque su poder de
compra puede realizarse en cualquier momento. Es parte de la riqueza financiera de
las empresas y usado para hacer transacciones, por tanto, es una variable de stock

cuya caracteristica fundamental es ser liquida (De Gregorio, 2012).

Segun Mufioz (2002), el dinero es un medio legal universalmente aceptado por los
individuos para realizar pago de bienes, servicios y amortizacion de deudas
presentandose por medio de monedas o billetes. En relacién a los bienes y servicios,
el efectivo puede considerarse como medida del valor para tasar sus precios
(Filippini, 1991).

Sirve como reserva de valor pudiendo ahorrarlo o usarlo méas adelante
para la compra o venta (Asmundson y Oner, 2012), cumpliendo asi su
objeto de ser aceptado en el intercambio de bienes o servicios (Reina,

Zuluaga, y Rozo, 2006).
3.2.11. Beneficio después de impuestos (Utilidad neta)

La utilidad neta es una medida del desempefio operativo de la empresa, se calcula

restando a los ingresos el total de egresos, ademas del impuesto a la renta.

Para Ehrhardt y Brigham (2007), la utilidad neta es la medida mas adecuada de
evaluar el desempefio operativo, pues excluye los efectos de las decisiones
financieras. Segun Vidales (2003), esta utilidad es medido en un periodo

determinado.

Segun Solorio (2012), para su célculo se resta a los ingresos y otros ingresos
operativos el total de egresos y otros gastos obtenidos en la gestion. Ademas de

restarle el impuesto a la renta (Finnerty y Stowe, 2000).
3.2.12. Fondos propios

Los fondos propios, también llamados patrimonio neto, son el valor residual contable

de la entidad, lo componen las partidas patrimoniales.

Los fondos propios, también llamados patrimonio neto, son el valor residual de los
activos de la empresa, después de deducir todos sus pasivos (Ferrer, 2005),

simboliza te6ricamente lo que la empresa vale (Chapado, 2008).

Los fondos propios estan compuestos por las aportaciones realizadas, ya sea en el

momento de su constitucién o en otros posteriores (ACCID, 2011), beneficios no
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distribuidos (Tamayo y Lépez, 2012), las actualizaciones de valor y reservas legales
(MEF, 2008).

3.2.13. Beneficio antes de intereses e impuestos (Utilidad neta)

La utilidad bruta es la proporcién de ingresos operacionales que resulta de enfrentar
los ingresos y costos, indicando beneficios en el corto plazo que segun el riesgo y/o

tipo de empresa muestra cuanto se obtuvo por cada sol vendido.

Para Prada (2004), la utilidad bruta es la proporcion de ingresos operacionales que
segun Rodriguez (2012), resulta de enfrentar los ingresos y costos incluidos en el
estado de resultado integral, sin considerar los impuestos a la utilidad, las
operaciones discontinuadas y los otros resultados integrales (Castillo, 2013). Por
tanto, compensa los costos y riesgos de mercado (Escobal, 1994), a la vez, hace
frente a los riesgos derivados de la actividad: riesgo comercial, riesgo financiero o de

insolvencia (Cruz, 2010).

Segun GOmez y Arriaza (2000) la utilidad bruta es un indicador de beneficio o
resultado de actividades en el corto plazo (Villanova y Justo, 2014), que segun el
riesgo y/o el tipo de empresa muestra cuanto se obtuvo por cada sol vendido
(Martinez, 2013). Por ello, Milla (2007) lo constituye como uno de los aspectos clave
de la gestion econdmico financiera de la empresa, pudiendo ser utilizada para latoma
de decisiones (Arturo, 2013).

3.2.14. Activo total

El activo es un conjunto de recursos productivos, reales o financieros expresados en
términos monetarios que posee una empresa, resultado de sucesos pasados del que

se espera obtener beneficios econémicos futuros.

Para Vicente (1993), el activo es un conjunto de recursos productivos, reales o
financieros, con los que cuenta la empresa, (til para la prediccion de la capacidad de
generacion de flujos de caja. Para Guaman (2012) se refiere a los valores, bienes,
derechos y obligaciones que tiene la empresa. Entre estos se tiene al activo corriente

gque se estiman convertidas en dinero dentro de un afio.

Segun Hernandez (2012), el activo son el conjunto de bienes y derechos expresados
en términos monetarios que posee una persona o negocio, que tiene valor (Pina y
Torres, 2009) y de los cuales se espera beneficio econémico futuro. Segun Rajadell,
Trullas y Simo (2015), el activo también representa la utilizacién que la empresa ha

dado en ese momento a sus servicios, como también, la utilizacion que la empresa

21



ha dado a sus recursos clasificandose segun el criterio de ordenacion de menor a

mayor grado de liquidez.

Segun Orquera (2011) y Gomez (2010), el activo es un recurso controlado resultado
de sucesos pasados, con el que se espera obtener beneficios econémicos futuros y
gque afecta econdmicamente a la entidad (Alvarez, 2015). Se presentan de acuerdo
a su naturaleza (De la Cruz, Delgadillo, Lopez, Romero y Sanchez, 2010) o facilidad
de conversion de dinero en efectivo (Bravo y Camacho, 2009). Incluye todas aquellas
cuentas que reflejan los valores de los que dispone la entidad pues todos los
elementos del activo son susceptibles de traer dinero a la empresa en el futuro, bien
sea mediante su uso, su venta o su cambio (Contreras, Gonzales, Gutiérrez, Martinez
y Vasquez, 2012).

3.2.15. Venta

La venta es el intercambio de un producto o un servicio a cambio de una
compensacion en dinero, servicio 0 especie, representando la fuente principal de

ingresos de la entidad.

Segun Guevara (2012) y Mello (2002), la venta es el intercambio de un producto o
un servicio a cambio de una compensacion en dinero, servicio o especie (Vasquez,
1997) por un valor equivalente con el fin de crear comercio, para ello, segun Vega
(2005), se dirige todos los esfuerzos hacia el cliente para que obtenga lo que quiere.

Segun Bustamante (2011), las ventas representan la principal fuente de ingresos de
la entidad, integrado por la venta de inventarios, la prestacion de servicios o por
cualquier otro concepto, formando parte de la estrategia comunicacién-promocion y

culminando asi con el plan de marketing (Garrido, 2013).
3.2.16. Costo de venta

El costo de venta es el valor de los recursos cedidos a cambio de algun articulo o
servicio, resultando de sumar los costos de adquisicibn mas los gastos vinculados

con dicha compra.

Segun Morillo (2007), el costo de venta es el valor de los recursos cedidos a cambio
de algun articulo o servicio que representa un desembolso de dinero o la adquisicion
de un compromiso. Bermudez (2015) sefal6 que el costo de venta registra las
mercaderias vendidas durante el ejercicio contable. Si se trata de una firma

manufacturera el costo incluye el costo de la materia prima, de las maquinarias que
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intervienen en su fabricacion y el costo de la mano de obra; en el caso de una

empresa comercial, es el costo del producto para la venta (Velez, 2013).

Segun Meléndez (2009), el costo de venta resulta de sumar los costos de adquisicion
mas los gastos vinculados con dicha compra. Del mismo modo, Duque, Mufioz y
Osorio (2011) sefalaron que el resultado de sumar los costos de produccion del
periodo mas los inventarios iniciales de materia prima, productos en proceso y
productos terminados menos los inventarios finales de materia prima dan el costo de
venta. Todo este costo productivo sacrificado sirve para obtener el producto

terminado fabricado que permite la generacién de los ingresos (Sanchez, 2009).
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CAPITULO 1Il
MATERIALES Y METODOS

1. Disefio y tipo de investigacion

Este trabajo estd desarrollado bajo un modelo no experimental porque no se
manipulara la variable de estudio durante la investigacion. Rodriguez y Valldeoriola
(2010) aseveran que en este tipo de investigaciones no se tiene control sobre las
variables independientes y que no se permite establecer relaciones causa-efecto. Es
longitudinal porque es un estudio de desarrollo (Nufiez, 2013) y se tomaran los datos
entre periodos. Es retrospectiva porque se analizaron datos historicos de los estados
financieros publicados en la Bolsa de Valores entre los periodos 2005 al 2014 para
examinar eventos que han tenido lugar con anterioridad (Ato, Lépez y Benavente,
2013).

Tam, Veray Oliveros (2008) consideraron que las investigaciones que miden el grado
de asociacion entre dos variables son correlacionales, por lo tanto, la presente
investigacion es correlacional porque pretende comparar la rentabilidad en la liquidez
de las empresas del sector industrial que cotizan en la bolsa de valores de Lima entre
los periodos 2005 al 2014.

2. Hipotesis Principal

e Existe relacion significativa entre la liquidez y la rentabilidad de las empresas del
sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima entre los periodos
2005 al 2014.

3. Hipotesis Especificas

e Existe relacion significativa entre la razén corriente y la rentabilidad financiera de
las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima
entre los periodos 2005 al 2014.

e Existe relacion significativa entre la razon corriente y la rentabilidad economica
de las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima
entre los periodos 2005 al 2014.

e Existe relacion significativa entre la razon corriente y la rentabilidad sobre ventas
de las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima
entre los periodos 2005 al 2014.

e Existe relacion significativa entre la razon &cida y la rentabilidad financiera de las
empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima entre
los periodos 2005 al 2014.
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4.

Existe relacién significativa entre la razon &cida y la rentabilidad econémica de
las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima
entre los periodos 2005 al 2014.
Existe relacion significativa entre la razén acida y la rentabilidad sobre ventas de
las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima
entre los periodos 2005 al 2014.
Existe relaciéon significativa entre la razén liquida y la rentabilidad financiera de
las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima
entre los periodos 2005 al 2014.
Existe relacion significativa entre la razén liquida y la rentabilidad econémica de
las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima
entre los periodos 2005 al 2014.
Existe relacién significativa entre la razon liquida y la rentabilidad sobre ventas
de las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima
entre los periodos 2005 al 2014.

Operacionalizacion de las variables

4.1.Variable predictora: liguidez

Dimensiones de la variable predictora: razén corriente, razén acida y razoén liquida.

4.2 .Variable criterio: rentabilidad

Dimensiones de la variable criterio: rentabilidad financiera (ROE), rentabilidad

econdmica (ROA) y rentabilidad sobre ventas (ROS)

5.

Delimitacion geogréaficay temporal.

Se tomaron datos publicados en el portal web de la BLV correspondiente a las

empresas del sector industrial que cotizan en la BVL los periodos 2005 al 2014.

6.

Poblacién

El presente trabajo de investigacién solo incluye el sector industrial. En total son 44

empresas actualmente, sin embargo, realizada la limpieza de datos y aplicados los

criterios de exclusion se analizan 33 empresas.

Criterio de Inclusiéon

- Empresas que coticen en la Bolsa de Valores de Lima

- Empresas que pertenezcan al sector industrial

Criterio de Exclusién

- Estados financieros incompletos del 2005 al 2014
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- Empresas cuyos indicadores que sobresalgan del estandar

7. Técnica de recolecciéon de datos

Se realiz6é una revision documental exhaustiva con la finalidad de identificar a las
empresas que forman parte del estudio. Solo se considerara las empresas que
registraron informacion completa y valida para el estudio, ademas de cumplir con los

criterios de inclusion y exclusion.

8. Técnicas de procesamiento de datos

Se utilizo el programa estadistico informéatico SPSS donde se analiz6 el percentil 30
y percentil 70 para el nivel de liquidez y rentabilidad tales como bajo, medio, alto de
acuerdo al sector industrial. Después se realiz6 un analisis de correlacion a través
del estadistico R de Pearson para hallar la relacién que existe entre la liquidez y la
rentabilidad.
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CAPITULO IV

RESULTADOS Y DISCUSION

1. Resultados

1.1 Distribucién de las empresas del sector industrial que cotizan en la
Bolsa de Valores de Lima, 2005 al 2014

Las empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima durante los
periodos 2005 al 2014 comprenden dos grupos para efecto de la presente
investigacion: empresas que cumplieron en publicar durante los diez periodos sus

estados financieros y los que no cumplieron.

Tabla 1

Distribucion de empresas del sector industrial que publicaron sus estados

financieros en la BVL entre los periodos 2005 al 2014

Sector industrial N Porcentaje

Publicaron sus estados financieros en los 10

periodos 33 75
No publicaron sus estados financieros en los 10

periodos 11 25
Total 44 100

En la tabla 1 se observa la distribucion de las empresas del sector industrial que
publicaron sus estados financieros en la BVL entre los periodos 2005 al 2014. Del
total de empresas del sector industrial que publicaron sus estados financieros hasta
el 2014, solo 33 empresas (75%) cumplié con publicar en los 10 periodos de estudio
sus estados financieros, siendo 11 empresas (25%) las que no publicaron

continuamente sus estados financieros en la Bolsa de Valores de Lima.

1.2 Empresas del sector industrial que publicaron sus estados financieros
en la Bolsa de Valores de Lima, 2005 al 2014

Las empresas del sector industrial que publicaron sus estados financieros entre los
periodos 2005 al 2014 se clasifican segun su tipo de actividad o ClIU (Clasificacion
Industrial Internacional Uniforme). A continuacién, se detalla las empresas que
cumplieron con la presentacion de sus estados financieros en los 10 periodos de

estudio.
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Tabla 2

Empresas del sector industrial por Clasificacion Industrial Internacional Uniforme que

publicaron sus estados financieros en la BVL entre los periodos 2004 al 2015

Empresas del sector

industrial Cllu Porcentaje
Motores Diesel
, 343 3%
Andinos S.A
Alicorp S.AA. 1514 3%
Gloria S.A. 1520
, 6%
Laive S.A. 1520
Cerveceria San Juan
1553 3%
S.A.
Creditex S.A.A. 1711
. . 6%
Michell y Cia. S.A. 1711
Empresa editora El
_ 2212 3%
Comercio S.A.
Intradevco Industrial
2424 3%
S.A.
Exsa S.A. 2429
Reactivos Nacionales 6%
2429
S.A.
Corporacion Ceramica
2691 3%
S.A.
Unién Andina de
2694
Cementos S.A.A
Cementos Pacasmayo 9%
2694
S.AA
Yura S.A. 2694
Corporacion Aceros
_ 2710 3%
Arequipa S.A.
Empresa Siderurgica
2731
del Pertu S.AA.
- 6%
Metallrgica peruana
2731

S.A.
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Industrias Electro

o 2732
Quimicas S.A.
Manufactura de
Metales y Aluminio 2899
"Record" S.A.
Industria Textil Piura
3211
S.A.
Compairiia Goodyear
3551
del Perd S.A.
Austral Group S.A.A. 15127
Refineria La Pampilla
23208
S.AA.
Fabrica Peruana
. 26957
Eternit S.A.
Sociedad Industrial de
Articulos de metal 28990
S.A.C.
Hidrostal S.A. 29120
Construcciones
Electromecanicas 31102
Delcrosa S.A.
Corporacion Lindley
1554-02
S.A.
Compafiia Universal
_ 1711/1712
Textil S.A.
Quimpac s.a. 2411-6
Indeco S.A. 3130-4
Fabrica Nacional de
Acumuladores Etna 31405-6
S.A.

Total

33

3%

3%

3%

3%

3%

3%

3%

3%

3%

3%

3%

3%

3%
3%

3%

100%

En la tabla 2 se observa las empresas del sector industrial segun su Clasificacion

Industrial Internacional Uniforme que publicaron sus estados financieros entre los

periodos 2004 al 2015. El ClIU 2694 agrupa el mayor porcentaje de empresas que

pertenecen la misma actividad (fabricacion de cemento, cal y yeso) ocupando el 9%.
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Las empresas que pertenecen a este grupo son: Unién Andina de Cementos S.A.A.,

Cementos Pacasmayo S.A.Ay Yura S.A.

1.3  Baremacion
Los niveles se hallaron a través de dos cortes que fueron establecidos por medio de
los percentiles, los cortes se hicieron en el percentil 30 y el percentil 70, para crear 3

segmentos, los cuales son los niveles bajo, promedio y alto.

1.4 Nivel promedio de razdn corriente de las empresas del sector industrial
de la Bolsa de Valores de Lima, 2005 al 2014

El nivel de liquidez mediante la razén corriente de las empresas del sector industrial
gue cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al 2014 est4 comprendido por alto,
medio y bajo. A continuacion, se detalla el nivel de rentabilidad econémica de las

empresas.

Tabla 3

Nivel promedio de razdn corriente de las empresas del sector industrial de la BVL
entre los periodos 2005 al 2014

Nivel Frecuencia Porcentaje
Alto 9 27.27

Medio 18 54.55
Bajo 6 18.18
Total 33 100

La tabla 3 muestra el nivel de liquidez mediante la razén corriente de las empresas
del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al 2014. Entre los
diferentes niveles se observa que con 54.55% de empresas se ubican en el nivel
medio de liquidez mediante la razén corriente teniendo mayor representacion;
seguido del nivel alto con 27.27%; finalmente, con 18.18% de empresas nivel bajo

de liquidez mediante la razén corriente.

15 Nivel promedio de razén acida de las empresas del sector industrial de
la Bolsa de Valores de Lima, 2005 al 214

El nivel de liquidez mediante la prueba acida de las empresas del sector industrial
gue cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al 2014 esta comprendido por alto,
medio y bajo. A continuacién, se detalla el nivel de rentabilidad econémica de las

empresas.
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Tabla 4

Nivel promedio de la razon acida de las empresas del sector industrial de la BVL
entre los periodos 2005 al 2014

Nivel Frecuencia Porcentaje
Alto 10 30.30

Medio 16 48.48
Bajo 7 21.21
Total 33 100

La tabla 4 muestra el nivel de liquidez mediante la prueba acida de las empresas del
sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al 2014. Entre los
diferentes niveles se observa que con 48.48/% de empresas se ubican en el nivel
medio de liquidez mediante la prueba &cida teniendo mayor representacion; seguido
del nivel alto con 30.30%; finalmente, con 21% de empresas nhivel bajo de liquidez

mediante la prueba acida.

1.6 Nivel promedio de razén liguida de las empresas del sector industrial
de la Bolsa de Valores de Lima, 2005 al 2014

El nivel de liquidez mediante la razon liquida de las empresas del sector industrial
gue cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al 2014 esta comprendido por bajo,
medio y alto. A continuacion, se detalla el nivel de rentabilidad econémica de las

empresas.

Tabla 5

Nivel promedio de razén liguida de las empresas del sector industrial de la BVL
entre los periodos 2005 al 2014

Nivel Frecuencia Porcentaje
Alto 12 36.36
Medio 15 45.45
Bajo 6 18.18
Total 33 100

La tabla 5 muestra el nivel de liquidez mediante la razén liquida de las empresas del
sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al 2014. Entre los
diferentes niveles se observa que con 45% de empresas se ubican en el nivel medio

de liquidez mediante la prueba acida teniendo mayor representacion; seguido del
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nivel alto con 36%; finalmente, con 18% de empresas nivel bajo de liguidez mediante

la razoén liquida.

1.7 Nivel promedio de rentabilidad financiera (ROE) de las empresas del
sector industrial de la BVL, 2005 al 2014

El nivel de rentabilidad financiera de las empresas del sector industrial en la Bolsa
de Valores de Lima entre los periodos 2005 al 2014 estd comprendido por alto,
medio y bajo. A continuacién, se detalla el nivel de rentabilidad financiera de las

empresas.
Tabla 6

Nivel promedio de rentabilidad financiera (ROE) de las empresas del sector
industrial de la BVL entre los periodos 2005 al 2014

Nivel Frecuencia Porcentaje
Alto 10 30.30

Medio 14 42.42
Bajo 9 27.28
Total 33 100

La tabla 6 muestra el nivel de rentabilidad financiera (ROE) de las empresas del
sector industrial entre los periodos 2005 al 2014. Entre los diferentes niveles, se
observa que un 42% de empresas del sector industrial se ubican en el nivel medio
de rentabilidad financiera teniendo mayor representacion, seguido del nivel alto de
rentabilidad financiera con 30%; finalmente, con 27% de empresas el nivel bajo de

rentabilidad financiera.

1.8 Nivel promedio de rentabilidad econémica (ROA) de las empresas del
sector industrial de la BVL, 2005 al 2014

El nivel de rentabilidad econémica de las empresas del sector industrial en la Bolsa
de Valores de Lima entre los periodos 2005 al 2014 esta comprendido por alto, medio

y bajo. A continuacion, se detalla el nivel de rentabilidad econémica de las empresas.
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Tabla 7

Nivel promedio de rentabilidad econémica (ROA) de las empresas del sector
industrial de la BVL entre los periodos 2005 al 2014

Nivel Frecuencia Porcentaje
Alto 9 27.27

Medio 15 45.45
Bajo 9 27.28
Total 33 100

La tabla 7 muestra el nivel de rentabilidad econémica (ROA) de las empresas del
sector industrial entre los periodos 2005 al 2014. Entre los diferentes niveles, se
observa que un 45% de empresas del sector industrial se ubican en el nivel medio
de rentabilidad econémica teniendo mayor representacion, seguido del nivel alto de
rentabilidad econdémica con 27%; finalmente, con 27% de empresas el nivel bajo de
rentabilidad financiera.

1.9 Nivel promedio de rentabilidad sobre ventas (ROS) de las empresas del
sector industrial de la BVL, 2005 al 2014

El nivel de rentabilidad sobre ventas de las empresas del sector industrial en la Bolsa
de Valores de Lima entre los periodos 2005 al 2014 esta comprendido por alto, medio
y bajo. A continuacion, se detalla el nivel de rentabilidad sobre ventas de las

empresas.

Tabla 8

Nivel promedio de rentabilidad sobre ventas (ROS) de las empresas del sector
industrial de la BVL entre los periodos 2005 al 2014

Nivel Frecuencia Porcentaje
Alto 9 27.27
Medio 15 45.45
Bajo 9 27.28
Total 33 100

La tabla 8 muestra el nivel de rentabilidad sobre ventas (ROS) de las empresas del
sector industrial entre los periodos 2005 al 2014. Entre los diferentes niveles, se

observa que un 45.45% de empresas del sector industrial se ubican en el nivel medio
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de rentabilidad sobre ventas teniendo mayor representacion, seguido del nivel alto
de rentabilidad sobre ventas con 27%; finalmente, con 27% de empresas el nivel bajo

de rentabilidad financiera.

1.10 Comportamiento de los componentes del activo corriente de las
empresas del sector industrial de la BVL, 2005 al 2014

Los componentes del activo corriente estdn conformados por el activo disponible,
exigible y realizable. A continuacion se presenta el comportamiento de cada uno
durante los periodos 2005 al 2014.

Figura 1

Comportamiento de los componentes del activo corriente de las empresas del sector
industrial de la BVL, 2005 al 2014

Activo corriente
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La figura 1 muestra el comportamiento del activo disponible, exigible y realizable de
las empresas del sector industrial durante los periodos 2005 al 2014. Donde se puede
observar que el activo realizable conformado por el inventario tuvo la mayor alza de
valores en el afio 2014 con S/. 165,000.00; el activo exigible conformado por la
cuentas por cobrar con S/. 165,394.83 en el afio 2013 y el activo disponible
conformado por el dinero en efectivo, fondo fijo y bancos por S/. 39,329.46 en el afio
2013.
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1.11 Comportamiento de los tipos de rentabilidad de las empresas del
sector industrial de la BVL, 2005 al 2014

Los tipos de rentabilidad son la rentabilidad financiera, econémica y sobre ventas. A
continuacion se presenta el comportamiento de la ROE, ROA y ROS durante los
periodos 2005 al 2014.

Figura 2

Comportamiento de la rentabilidad financiera, econdmica y sobre ventas de las
empresas del sector industrial de la BVL, 2005 al 2014

Tipos de rentabilidad
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0.40

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
ROE ROA ROS

La figura 2 muestra el comportamiento de la rentabilidad financiera, econdmica y
sobre ventas de las empresas del sector industrial donde la rentabilidad financiera
tiene un mayor indice en el periodo 2007 por 0.20, la rentabilidad econémica por 0.29
en los periodos 2007 y 2008 y la rentabilidad sobre ventas por 1.06 en el periodo
2013.

1.12 Comportamiento de los indicadores de liquidez de las empresas del
sector industrial de la BVL, 2005 al 2014
Los indicadores de liquidez son la razon corriente, 4cida y liquida. A continuacion se

presenta el comportamiento de estos indicadores en los 2005 al 2014.
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Figura 3
Comportamiento de los indicadores de liquidez de las empresas del sector industrial
de la BVL, 2005 al 2014
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La figura 3 muestra el comportamiento de la razon corriente, acida y liquida de las
empresas del sector industrial donde la razon corriente tiene un mayor indice en los
periodos 2012 y 2013 por 2.32, la razén acida por 1.30 en el afio 2013 y la raz6n
liguida por 0.45 en el 2013.

Correlacion Razén corriente y rentabilidad financiera
Para el objetivo especifico 1, que establece la relacién entre razoén corriente y
rentabilidad financiera.

Planteamiento de hipétesis

HO = No existe relacién significativa entre la razon corriente y la rentabilidad financiera
de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2004
al 2015.

H1 = Existe relacion significativa entre la razén corriente y la rentabilidad financiera
de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2004
al 2015.

Regla de decision
Si, p valor > 0.05 se acepta la hipoétesis nula.

Si p valor < 0.05 se rechaza la hipoétesis nula, por lo tanto, se acepta la hipétesis

alterna.
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Contraste de hipétesis

Tabla 9

Prueba de correlacion R de Pearson para medir la relacién entre los indicadores de
razon corriente y rentabilidad financiera (ROE) de las empresas del sector industrial
que cotizan en la BVL, entre los periodos 2005 al 2014

ROE

r de Pearson p valor N

Razon Corriente 0.082 0.137 330

Interpretacién

En la tabla 9 se presenta la correlacion entre los indicadores de razén corriente y
rentabilidad financiera de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL,
2005 — 2014. Mediante el andlisis estadistico r de Pearson se obtuvo el coeficiente
de 0.082 y un p valor igual a 0.137 (p valor > 0.05), por lo tanto, se acepta la hipotesis
nulay se rechaza la hipotesis alterna, es decir, que la razén corriente no se relaciona

significativamente con la rentabilidad financiera.

Correlacion Razdén corriente y rentabilidad econdémica
Para el objetivo especifico 2, que establece la relacion entre la razon corriente y la

rentabilidad econémica.
Planteamiento de hipétesis

HO = No existe relacién significativa entre la razén corriente y la rentabilidad
economica de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los
periodos 2004 al 2015.

Ha = Existe relacion significativa entre la razon corriente y la rentabilidad econémica
de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2004
al 2015.

Regla de decision
Si, p valor > 0.05 se acepta la hipoétesis nula.

Si p valor < 0.05 se rechaza la hipoétesis nula, por lo tanto, se acepta la hipétesis

alterna.
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Contraste de hipétesis
Tabla 10

Prueba Correlacion R de Pearson para medir la relacién entre los indicadores de
razon corriente y rentabilidad econémica (ROA) de las empresas del sector industrial
que cotizan en la BVL, entre los periodos 2005 al 2014

ROA

r de Pearson p valor N

Razon Corriente -0.016 0.778 330

Interpretacion

En la tabla 10 se presenta la correlacion entre los indicadores de razén corriente y
rentabilidad econdmica de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL,
2005 — 2014. Mediante el andlisis estadistico R de Pearson se obtuvo el coeficiente
de -0.016 y un p valor igual a 0.778 (p valor > 0.05) por lo tanto, se acepta la hipotesis
nulay se rechaza la hipotesis alterna, es decir, que la razén corriente no se relaciona

significativamente con la rentabilidad econdmica.

Correlacion Razén corriente y rentabilidad sobre ventas
Para el objetivo especifico 3, que establece la relacién entre razén corriente y

rentabilidad sobre ventas.
Planteamiento de hip6tesis

HO = No existe relacion significativa entre la razén corriente y la rentabilidad sobre
ventas de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos
2004 al 2015.

Ha = Existe relacion significativa entre la razén corriente y la rentabilidad sobre ventas
de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2004
al 2015.

Regla de decision
Si, p valor > 0.05 se acepta la hipétesis nula.

Si p valor < 0.05 se rechaza la hipoétesis nula, por lo tanto, se acepta la hipétesis

alterna.
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Contraste de hipétesis
Tabla 11

Prueba Correlacion R de Pearson para medir la relacién entre los indicadores de
razon corriente y la rentabilidad sobre ventas (ROS) de las empresas del sector

industrial que cotizan en la BVL, entre los periodos 2005 al 2014

ROS

r de Pearson p valor N

Razdén Corriente 0.135* 0.014 330

Interpretacion

En la tabla 11 se presenta la correlacion entre los indicadores de razén corriente y
rentabilidad sobre ventas de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL,
2005 — 2014. Mediante el andlisis estadistico R de Pearson se obtuvo el coeficiente
de 0.135y un p valor igual a 0.014 (p valor < 0.05) con un nivel de confianza del 95%,
por lo tanto, se rechaza la hip6tesis nula y se acepta la hipotesis alterna, es decir,
gue la razén corriente se relaciona significativamente con la rentabilidad sobre

ventas.

Correlacion Razon aciday rentabilidad financiera
Para el objetivo especifico 4, que establece la relacion entre razén éacida y

rentabilidad financiera.
Planteamiento de hip6tesis

HO = No existe relacién significativa entre la razén 4cida y la rentabilidad financiera
de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2004
al 2015.

H1 = Existe relacion significativa entre la razon acida y la rentabilidad financiera de
las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2004 al
2015.

Regla de decision
Si, p valor > 0.01 se acepta la hipétesis nula.

Si p valor < 0.01 se rechaza la hipoétesis nula, por lo tanto, se acepta la hipétesis

alterna.
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Contraste de hipétesis

Tabla 12

Prueba de correlacion R de Pearson para medir la relacién entre los indicadores de
razon 4cida y rentabilidad financiera (ROE) de las empresas del sector industrial que
cotizan en la BVL, entre los periodos 2005 al 2014

ROE

r de Pearson p valor N

Razén Acida 0.161** 0.003 330

Interpretacion

En la tabla 12 se presenta la correlacién entre los indicadores de razén &cida y
rentabilidad financiera de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL,
2005 — 2014. Mediante el andlisis estadistico R de Pearson se obtuvo el coeficiente
de 0.161 y un p valor igual a 0.003 (p valor < 0.01), por lo tanto, se rechaza la hipotesis
nula y se acepta la hipbtesis alterna, es decir, que la razon acida se relaciona

significativamente con la rentabilidad financiera.

Correlacion Razén acida y rentabilidad econdémica
Para el objetivo especifico 5, que establece la relaciébn entre razon &acida y

rentabilidad econémica
Planteamiento de hip6tesis

HO = No existe relacion significativa entre la razon acida y la rentabilidad econémica
de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2004
al 2015.

Ha = Existe relacion significativa entre la razén acida y la rentabilidad econdmica de
las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2004 al
2015.

Regla de decision
Si, p valor > 0.01 se acepta la hipétesis nula.

Si p valor < 0.01 se rechaza la hipétesis nula, por lo tanto, se acepta la hipétesis

alterna.
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Contraste de hipétesis
Tabla 13

Prueba Correlacion R de Pearson para medir la relacién entre los indicadores de
razon acida y rentabilidad econémica (ROA) de las empresas del empresas del sector
industrial que cotizan en la BVL, entre los periodos 2005 al 2014

ROA

r de Pearson p valor N

Razon Acida 0.061 0.269 330

Interpretacion

En la tabla 13 se presenta la correlacion entre los indicadores de razén 4cida y
rentabilidad econdmica de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL,
2005 — 2014. Mediante el andlisis estadistico R de Pearson se obtuvo el coeficiente
de 0.061 y un p valor igual a 0.269 (p valor > 0.01), por lo tanto, se acepta la hipétesis
nula y se rechaza la hipétesis alterna, es decir, que la razén &cida no se relaciona

significativamente con la rentabilidad econdmica.

Correlacion Razén aciday rentabilidad sobre ventas
Para el objetivo especifico 6, que establece la relacion entre razén éacida y

rentabilidad sobre ventas.
Planteamiento de hip6tesis

HO = No existe relacion significativa entre la razén 4cida y la rentabilidad sobre ventas
de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2004
al 2015.

Ha = Existe relacion significativa entre la razén acida y la rentabilidad sobre ventas
de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2004
al 2015.

Regla de decision
Si, p valor > 0.05 se acepta la hipétesis nula.

Si p valor < 0.05 se rechaza la hipoétesis nula, por lo tanto, se acepta la hipétesis

alterna.
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Contraste de hipétesis
Tabla 14

Prueba Correlacion R de Pearson para medir la relacién entre los indicadores de
razon acida y rentabilidad sobre ventas (ROS) de las empresas del sector industrial
que cotizan en la BVL, entre los periodos 2005 al 2014

ROS

r de Pearson p valor N
Razon Acida 0.101 0.067 330

Interpretacion

En la tabla 14 se presenta la correlacion entre los indicadores de razén &cida y
rentabilidad sobre ventas de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL,
2005 — 2014. Mediante el andlisis estadistico R de Pearson se obtuvo el coeficiente
de 0.101 y un p valor igual a 0.067 (p valor > 0.05), por lo tanto, se acepta la hipétesis
nula y se rechaza la hipotesis alterna, es decir, que la razon &cida no se relaciona

significativamente con la rentabilidad sobre ventas.

Correlacion Razon liquida y rentabilidad financiera
Para el objetivo especifico 7, que establece la relaciébn entre razén liquida y

rentabilidad financiera.
Planteamiento de hip6tesis

HO = No existe relacidn significativa entre la razén liquida y la rentabilidad financiera
de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2004
al 2015.

Ha = Existe relacién significativa entre la razon liquida y la rentabilidad financiera de
las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2004 al
2015.

Regla de decision
Si, p valor > 0.05 se acepta la hipétesis nula.

Si p valor < 0.05 se rechaza la hipétesis nula, por lo tanto, se acepta la hipétesis

alterna.
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Contraste de hipétesis
Tabla 15

Prueba Correlacion R de Pearson para medir la relacién entre los indicadores de
razon liquida y rentabilidad financiera (ROE) de las empresas del sector industrial

que cotizan en la BVL, entre los periodos 2005 al 2014

ROE

r de Pearson p valor N

Razén Liquida 0.118* 0.033 330

Interpretacion

En la tabla 15 se presenta la correlacion entre los indicadores de razén liquida y
rentabilidad financiera de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL,
2005 — 2014. Mediante el andlisis estadistico R de Pearson se obtuvo el coeficiente
de 0.118 y un p valor igual a 0.033 (p valor < 0.05), por lo tanto, se rechaza la hipotesis
nula y se acepta la hipétesis alterna, es decir, que la razén liquida se relaciona

significativamente con la rentabilidad financiera.

Correlacion Razon liquida y rentabilidad econ6mica
Para el objetivo especifico 8, que establece la relacion entre la razén liquida y la

rentabilidad econémica.
Planteamiento de hip6tesis

HO = No existe relacion significativa entre la razén liquida y la rentabilidad econémica
de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2004
al 2015.

Ha = EXxiste relacion significativa entre la razén liquida y la rentabilidad econémica de
las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2004 al
2015.

Regla de decision
Si, p valor > 0.05 se acepta la hipoétesis nula.

Si p valor < 0.05 se rechaza la hipoétesis nula, por lo tanto, se acepta la hipétesis

alterna.
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Contraste de hipétesis
Tabla 16

Prueba Correlacion R de Pearson para medir la relacién entre los indicadores de
razon liquida y rentabilidad econémica (ROA) de las empresas del sector industrial
que cotizan en la BVL, entre los periodos 2005 al 2014

ROA

r de Pearson p valor N

Razoén Liquida 0.083 0.133 330

Interpretacion

En la tabla 16 se presenta la correlacion entre los indicadores de razén liquida y
rentabilidad econdmica de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL,
2005 — 2014. Mediante el andlisis estadistico R de Pearson se obtuvo el coeficiente
de 0.061 y un p valor igual a 0.133 (p valor > 0.05), por lo tanto, se acepta la hipétesis
nula y se rechaza la hip6tesis alterna, es decir, que la razén liquida no se relaciona

significativamente con la rentabilidad econémica.

Correlacion Razén liquida y rentabilidad sobre ventas
Para el objetivo especifico 9, que establece la relacién entre razén liquida y

rentabilidad sobre ventas.
Planteamiento de hip6tesis

HO = No existe relacién significativa entre la razén liquida y rentabilidad sobre ventas
de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2004
al 2015.

Ha = Existe relacion significativa entre la razon liquida y rentabilidad sobre ventas de
las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2004 al
2015.

Regla de decision
Si, p valor > 0.05 se acepta la hipétesis nula.

Si p valor < 0.05 se rechaza la hipétesis nula, por lo tanto, se acepta la hipétesis

alterna.
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Contraste de hipétesis
Tabla 17

Prueba Correlacion R de Pearson para medir la relacion entre los indicadores de
razon liquida y rentabilidad sobre ventas (ROS) de las empresas del sector industrial

que cotizan en la BVL, entre los periodos 2005 al 2014

ROS

r de Pearson p valor N

Razoén Liquida 0.068 0.221 330

Interpretacién

En la tabla 17 se presenta la correlacion entre los indicadores de razén liquida y
rentabilidad sobre ventas de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL,
2005 — 2014. Mediante el analisis estadistico R de Pearson se obtuvo el coeficiente
de 0.068 y un p valor igual a 0.221 (p valor > 0.05), por lo tanto, se acepta la hip6tesis
nula y se rechaza la hip6tesis alterna, es decir, que la razén liquida no se relaciona

significativamente con la rentabilidad sobre ventas.

2. Discusion
El propdsito de la investigacion es determinar la relacion entre la liquidez vy
rentabilidad mediante la correlacion de sus indicadores en las empresas del sector

industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima entre los periodos 2005 al 2014

No se realizé la prueba de normalidad a pesar de que los datos recogidos
corresponden a 330 datos recogidos durante 10 afios, en 33 empresas del sector
Industrial de la Bolsa de Valores de Lima, ya que por la cantidad de datos, se estima
gue mantienen una distribucién normal; por lo tanto, se usé el estadistico R de
Pearson para las correlaciones. No se realiz6 prueba piloto ya que los datos son

anicos y no tienen segmentos similares donde se pueda validarlos.

En la investigacion los resultados giran alrededor del estudio que establece una

relacion entre la liquidez y la rentabilidad.

Se encontrod que la liquidez no se relaciona favorablemente con la rentabilidad de las

empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima durante
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los periodos 2005 al 2014. Esto no coincide parcialmente con Garcia (2014) quien
afirma que la liquidez y la rentabilidad tienen relacién, siempre y cuando exista un
adecuado manejo financiero que incluya acertadas politicas de crédito y cobranza;
por lo tanto, si no se cumpliese esa condicion, la relacion entre la liquidez y

rentabilidad no existiria tal y como se muestra en la presente investigacion.

Para determinar la liqguidez se toma como indicadores de medicién la razén corriente,
aciday liquida; mientras que la rentabilidad se categoriza en tres tipos: la rentabilidad

financiera, econémica y sobre ventas.

Se encontrd que la razén corriente no se relaciona favorablemente con la rentabilidad
financiera. Esto no coincide con Solis, Méndez y Moctezuma (2014), quienes
aseguran que la liquidez se correlaciona con rentabilidad financiera, puesto que
mediante el analisis de estadistico de R de Pearson su P valor es menor a 0.05,
rechazando la hipétesis nula y aceptando la hipétesis alterna. Asimismo, Contreras y
Palacios (2016) indican una correlacion significativa entre liquidez y rentabilidad
financiera dado que el P valor es 0.019, considerando que esta correlacién es

negativa inversa tras obtener un R de Pearson de -0.432.

Se demostré que la razon corriente no esta significativamente relacionada con la
rentabilidad financiera (0.082) con un p valor igual a 0.137 (p valor > 0.01) y un nivel
de confianza del 99%, que permitié aceptar la hipétesis nula y rechazar la hipétesis
alterna; es decir, la rentabilidad financiera en las empresas del sector industrial no

tendera a subir en caso se presente un alto nivel de razén corriente.

Se demostr6 que la razén acida estd significativamente relacionada con la
rentabilidad financiera (0.161) con un p valor igual a 0.003 (p valor < 0.01) y un nivel
de confianza del 99%, que permitié rechazar la hipétesis nula y aceptar la hip6tesis
alterna; es decir, a mayor nivel de razén acida las empresas del sector industrial

perciben una rentabilidad financiera de mayor nivel.

Se demostr6 que la razén liquida esta significativamente relacionada con la
rentabilidad financiera (0.118) con un p valor igual a 0.033 (p valor < 0.05) y un nivel
de confianza del 95%, que permitié rechazar la hip6tesis nula y aceptar la hipotesis
alterna; es decir, a mayor nivel de razoén liquida las empresas del sector industrial

perciben una rentabilidad financiera de mayor nivel.

Se demostré que la razon corriente no esta significativamente relacionada con la
rentabilidad econdmica (-0.016) con un p valor igual a 0.778 (p valor > 0.05) y un nivel

de confianza del 95%, que permitié aceptar la hipétesis nula y rechazar la hipétesis
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alterna; es decir, la rentabilidad econdmica en las empresas del sector industrial no

tendera a subir en caso se presente un alto nivel de razén corriente.

Se demostré que la razén acida no estd significativamente relacionada con la
rentabilidad econémica (0.061) con un p valor igual a 0.269 (p valor > 0.01) y un nivel
de confianza del 99%, que permitié aceptar la hipétesis nula y rechazar la hipotesis
alterna; es decir, la rentabilidad econémica en las empresas del sector industrial no

tenderd a subir en caso se presente un alto nivel de razén acida.

Se demostré que la razdn liquida no estd significativamente relacionada con la
rentabilidad econémica (0.083) con un p valor igual a 0.133 (p valor > 0.05) y un nivel
de confianza del 95%, que permitié aceptar la hipétesis nula y rechazar la hipétesis
alterna; es decir, la rentabilidad econdmica en las empresas del sector industrial no

tendera a subir en caso se presente un alto nivel de razon liquida.

Se demostré que la razén corriente esta significativamente relacionada con la
rentabilidad sobre ventas (0.135) con un p valor igual a 0.014 (p valor < 0.05) y un
nivel de confianza del 95%, que permitié rechazar la hipétesis nula y aceptar la
hipotesis alterna; es decir, a mayor nivel de razon corriente las empresas del sector

industrial perciben una rentabilidad sobre ventas de mayor nivel.

Se demostré que la razon &cida no estad significativamente relacionada con la
rentabilidad sobre ventas (0.101) con un p valor igual a 0.067 (p valor > 0.05) y un
nivel de confianza del 95%, que permiti6 aceptar la hipétesis nula y rechazar la
hipétesis alterna; es decir, la rentabilidad econémica en las empresas del sector

industrial no tender& a subir en caso se presente un alto nivel de razén acida.

Se demostré que la razén liquida no esta significativamente relacionada con la
rentabilidad sobre ventas (0.068) con un p valor igual a 0.221 (p valor > 0.05) y un
nivel de confianza del 95%, que permiti6 aceptar la hip6tesis nula y rechazar la
hipétesis alterna; es decir, la rentabilidad econdmica en las empresas del sector

industrial no tender& a subir en caso se presente un alto nivel de razén liquida.
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CAPITULO V
CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

1. Conclusiones

Para el primer objetivo, se concluye que no existe una relacion significativa entre
razén corriente y la rentabilidad financiera de las empresas del sector industrial que
cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al 2014. Por lo tanto, se acepta la hipétesis
nula, encontrando que un nivel medio de razén corriente y rentabilidad financiera no
se relacionan. Se observo que entre el periodo 2005 al 2006 el rubro de los activos
realizables tuvo una caida mientras que la rentabilidad subid, probablemente no hubo
un buen abastecimiento de inventario a pesar de eso la rentabilidad crecié. Para el
afio 2007 todos los rubros de la razén corriente y rentabilidad subieron de forma
pareja, mientras que para el 2008 los rubros del activo corriente sobre todo los
inventarios crecieron pero la rentabilidad bajé a comparacion del afio pasado. Para
el afio 2010 al igual que el 2007 tanto la razon corriente con la rentabilidad tuvo un
crecimiento parejo. Para el afio 2013 los rubros del activo corriente en especial el
activo realizable subi6 en gran medida mientras que la rentabilidad tuvo un
decrecimiento que arrastra en una tendencia desde el 2011 y contintia el 2015. Todo
esto explica que el comportamiento de la razon corriente y la rentabilidad no tienen
una relacion estrecha ya que depende de factores de gestion, sobre todo de
inventarios y politicas de créditos y cobranzas que fueron mencionas en la discusion
de la investigacion. El activo realizable incide significativamente en la razén corriente,
por ello, esta no tuvo relacion directa con la rentabilidad financiera puesto que cuando
subia, la rentabilidad financiera bajaba; en otras palabras, la rentabilidad financiera
no esta determinada por el mucho o poco activo realizable que disponga la empresa

del sector industrial.

Para el segundo objetivo, se concluye que no existe una relacion significativa entre
la razén corriente y rentabilidad econémica de las empresas del sector industrial que
cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al 2014. Por lo tanto, se acepta la hipétesis
nula, encontrando que un nivel medio de razon corriente y rentabilidad econémica no

se relacionan.

Para el tercer objetivo, se concluye que existe una relacion significativa entre la razon
corriente y la rentabilidad sobre ventas de las empresas del sector industrial que
cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al 2014. Por lo tanto, se acepta la hipétesis
alterna, encontrando que un nivel medio de razén corriente y rentabilidad sobre
ventas si se relacionan. El tipo de relacion que presenta estos indicadores es directa

puesto que el indice de correlacion de Pearson (0.135) se encuentra en el nivel 0.05
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siendo esta significativa. Esta relacion se debe al empleo que hace cada indicador
de los activos realizables. Un alza en la materia prima dispone a la empresa del sector
industrial de recursos para la elaboracion de sus productos y por ende, generar

ventas.

Para el cuarto objetivo, se concluye que existe una relacion significativa entre la razén
acida y la rentabilidad financiera de las empresas del sector industrial que cotizan en
la BVL entre los periodos 2005 al 2014. Por lo tanto, se acepta la hipotesis alterna,
encontrando que un nivel medio de razdn acida y rentabilidad financiera si se
relacionan. El tipo de relacion que presenta estos indicadores es directa puesto que
el indice de correlacién de Pearson (0.161) se encuentra en el nivel 0.01 siendo esta
significativa. El fondo propio o capital empleado por las empresas del sector industrial
en este grupo constaron de bienes dinerarios, es decir, bienes que se pueden liquidar
en el curso normal de las operaciones en el corto plazo. La rentabilidad financiera
toma como indicadores a la utilidad neta y el capital empleado por estas empresas
comprendida por el activo disponible (dinero en efectivo y cuentas corrientes), al
compararla con la razén &cida se denota una relacion directa puesto que ambos

toman como indicador relevante al activo disponible y exigible.

Para el quinto objetivo, se concluye que no existe una relacién significativa entre la
razén acida y la rentabilidad econdémica de las empresas del sector industrial que
cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al 2014. Por lo tanto, se acepta la hipotesis

nula, donde el nivel medio de razén acida y rentabilidad econémica no se relacionan.

Para el sexto objetivo, se concluye que no existe una relacion significativa entre la
razon acida y la rentabilidad sobre ventas de las empresas del sector industrial que
cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al 2014. Por lo tanto, se acepta la hipétesis
nula, puesto que el nivel medio de razén 4cida y rentabilidad sobre ventas no se

relacionan.

Para el séptimo objetivo, se concluye que existe una relacién significativa entre la
razon liquida y la rentabilidad financiera de las empresas del sector industrial que
cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al 2014. Por lo tanto, se acepta la hipétesis
alterna, encontrando que un nivel medio de razon liquida y rentabilidad financiera si
se relacionan. El tipo de relacion que presenta estos indicadores es directa puesto
gue el indice de correlacion de Pearson (0.118) se encuentra en el nivel 0.05 siendo
esta significativa. La relacibn que mantienen estos indicadores es semejante a la
razon acida, puesto que ambos toman como indicador relevante al activo disponible,

es decir, dinero en efectivo ya sea en caja o0 cuenta corriente de la empresa. Puesto
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qgue el fondo propio de las empresas del sector industrial estda constituido en su
mayoria por activo dinerario hace que el activo disponible sea mayor; por ello, la
razon acida en las empresas de este sector arroja un resultado acorde a dicha
cantidad. A mayor efectivo que disponga la empresa le permitird tener los fondos

necesarios para adquirir recursos, procesarlas y venderlas.

Para el octavo objetivo, se concluye que no existe una relacion significativa entre la
razén liquida y la rentabilidad econ6mica de las empresas del sector industrial que
cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al 2014. Por lo tanto, se acepta la hipétesis
nula, encontrando que un nivel medio de razon liquida y rentabilidad econémica no

se relacionan.

Para el noveno objetivo, se concluye que no existe una relacion significativa entre la
razon liquida y la rentabilidad sobre ventas de las empresas del sector industrial
que cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al 2014. Por lo tanto, se acepta la
hipétesis nula, encontrando que un nivel medio de razon liquida y rentabilidad sobre

ventas no se relacionan.

2. Recomendaciones

Se recomienda para proximas investigaciones, que consideren la misma linea de
estudio, analizar la relacion de la liquidez y la rentabilidad por un periodo mayor a 10
afos. A pesar de que el nUmero de empresas se vea reducida al no cumplir con la
cantidad de publicaciones de estados financieros demandados en la investigacion,
los resultados obtenidos estaran mas acordes a la realidad. Asimismo, para tener
una medicion mas profunda del nivel de estas variables se sugiere adaptar baremos
de acuerdo a intervalos de tiempo cuyos indices sean semejantes numéricamente.
Ademas, para tener una comprension mas amplia de la liquidez en comparacion de
otra variable, se sugiere el uso de otros indicadores de medicion como el fondo de

maniobra, el ciclo operativo y el flujo de caja.

A las empresas interesadas en cotizar en la Bolsa de Valores de Lima o que
actualmente estan cotizando se les recomienda adoptar una estructura financiera
agresiva, esto debido a que observamos que en los 10 periodos hubo una liquidez
baja respecto al efectivo disponible, el corto fondo que adquiria la empresa lo
reinvertia endeudandose con sus proveedores a corto plazo para poder producir,
vender y generar utilidades, por ello, es necesario que se realicen préstamos
bancarios con el fin de financiarse para hacer frente a las obligaciones con sus

proveedores y mantener una rentabilidad 6ptima.
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El estudio se realiz6 a nivel de empresas del sector industrial, sin embargo, también
se observo una carencia de estudios a nivel nacional destinadas a Mypes y Pymes,
por lo tanto, se recomienda hacer un estudio mas especific6 donde se pueda dar
alcance sobre el nivel relacion que hay entre la liquidez y la rentabilidad en estos

grupos empresariales.

El estudio puede ser de uso tedrico, al tratarse de empresas de otros paises donde
quieran hacer un estudio sobre el nivel de relacion entre los indicadores de liquidez
y rentabilidad. También puede ser aplicado para uso estadistico, siempre y cuando,
se considere que la poblacion objeto de estudio tenga un comportamiento similar a
las empresas del sector industrial que cotizan en la bolsa de valores de Lima-Perq,
es decir, medir si el comportamiento de ambos indicadores es similar al

comportamiento de los mismos en otros paises.

Se recomienda establecer una buena gestion de los inventarios, puesto que
observamos que las empresas del sector industrial llegaron a tener mucho stock de
mercaderias, esto afectaba a la liquidez ya que se reinvertia el dinero pero no se
llegaba a recuperar, no solo por el enfoque en la compra de materia prima para la
produccién, sino que también por una inadecuada politica de créditos y cobranzas ya

gue las cuentas por cobrar también excedian del efectivo disponible en caja y bancos.

Ademas deben tener en cuenta que son pocas las probabilidades de obtener una
liquidez y rentabilidad alta ya que los resultados obtenidos muestran tener un nivel

medio en sus tres tipos.

Se recomienda a las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de
Valores de Lima considerar que la liqguidez no tendra relaciéon directa con su
rentabilidad econémica puesto que el activo total que manejan son superiores a los
activos disponibles, exigibles y realizables de corto plazo; sin embargo, mantienen
relaciéon directa con la rentabilidad financiera. Ademas, tener politicas de crédito y
cobranzas que estén vinculadas con el ciclo operativo de la empresa, asi favorecer
tanto la liquidez como la rentabilidad. También se sugiere hacer uso del capital
invertido de la empresa permitiéndola disponer de recursos que puedan ser

empleados para cubrir con sus obligaciones de corto plazo.
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Anexos

Anexo 1 Promedio simple de larazén corriente de las empresas del sector industrial por afio

Razdén Corriente

Empresa

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Alicorp S.A.A. 1.4964 1.3775 1.3737 1.1539 1.2909 1.6666 2.2537 1.7518 1.7213 0.9118
Austral Group S.A.A. 0.5334 1.1477 0.9411 0.9203 1.1222 1.0453 1.7291 2.2385 1.0730 1.1456
Cementos Pacasmayo S.A.A. 1.7061 2.0548 1.0408 1.0300 1.7851 1.5055 2.3483 6.1107 12.3789 6.5775
Cerveceria San Juan S.A. 2.5317 9.1160 2.4205 2.2034 1.8310 1.2030 1.1754 0.5832 0.5859 0.2862
Compafia Goodyear del Peru S.A. 2.8807 2.5203 2.7315 2.1976 2.5261 2.5533 1.7807 3.5848 3.5751 4.2237
Compafiia Universal Textil S.A. 1.3040 1.4740 1.6821 1.6634 2.1312 2.2624 2.1904 2.0648 2.0485 1.9794
Construcciones Electromecanica Delcrosa S.A.  1.2926 1.3758 1.3843 1.3845 1.4228 1.2516 1.1885 0.9148 0.8667 0.9157
Corporacion Aceros Arequipa S.A. 1.9318 1.8029 1.8494 1.2123 1.1711 1.7202 1.7062 1.3838 1.5220 1.6910
Corporacion Ceramica S.A. 2.1645 1.8106 2.3236 1.9364 1.8236 1.7156 1.7439 1.9499 1.7225 1.6140
Corporacion Lindley S.A. 0.7339 0.9066 0.7955 0.7271 0.8436 0.8928 1.4543 1.0661 1.2855 0.9411
Creditex S.A.A. 1.5978 1.9062 1.7629 2.3372 3.7973 4.3296 2.8181 4.7846 5.3059 4.2925
Empresa editora El Comercio S.A. 1.0225 1.1034 0.9708 0.9260 1.3070 1.1614 1.1959 1.2327 1.5521 0.9214
Empresa Siderurgica del Pera S.A.A. 1.4615 0.9000 2.9462 1.4987 3.1909 1.5337 1.9848 2.0870 2.5714 1.8169
Exsa S.A. 1.8916 1.7585 1.3951 1.6600 2.9582 2.2244 2.0109 1.8051 1.7712 1.6337
Fabrica Nacional de Acumuladores Etna S.A. 41963 3.2991 3.4485 3.6097 4.4866 4.2466 5.0049 4.4395 4.0842 2.8620
Fabrica Peruana Eternit S.A. 2.6315 2.3931 1.7707 0.5053 1.7639 1.1228 0.9462 1.0685 1.1062 0.7416
Gloria S.A. 1.2040 1.2139 1.5385 1.9455 2.8671 2.3132 1.8564 1.6646 1.7139 1.8779
Hidrostal S.A. 1.9751 1.9373 1.6781 1.3560 1.9975 1.8272 1.6790 1.9728 2.3171 1.7576
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Indeco S.A.

Industria Textil Piura S.A.
Industrias Electro Quimicas S.A.
Intradevco Industrial S.A.

Laive S.A.

Manufactura de Metales y Aluminio S.A.
Metallrgica peruana S.A.
Michell y Cia. S.A.

Motores Diesel Andinos S.A
Quimpac s.a.

Reactivos Nacionales S.A.

Refineria La Pampilla S.A.A.

Sociedad Industrial de Articulos de metal S.A.C.

Union Andina de Cementos S.A.A
Yura S.A.

2.5047
1.7053
1.0417
1.7388
1.6645
1.3660
1.0053
1.1578
2.2053
1.1436
2.4656
1.3123
1.7952
1.3753
1.3782

2.8384
1.9374
1.0832
1.6191
1.5421
1.5722
1.0549
1.1800
1.7499
1.1638
2.8108
1.1478
2.6651
1.4192
1.5986

2.3970
1.8510
1.2251
1.4745
1.7300
1.5686
1.2629
1.2331
1.6805
1.2415
2.0102
0.9253
1.7209
1.1054
2.8367

4.3700
1.3059
1.7390
1.3960
1.4593
1.4757
1.2349
1.2633
1.4071
1.6081
2.2767
0.8837
1.6500
1.0882
1.4578

3.2000
1.5076
2.0732
1.6567
1.5179
1.5791
1.3597
1.4919
1.1190
1.1255
5.3227
1.6253
3.6679
1.1479
1.7323

2.2387
1.7152
2.4382
1.7037
1.3345
1.2788
1.6350
1.6747
1.2158
1.3935
1.6769
2.4754
2.8258
0.7839
1.0865

3.3270
1.4281
2.1749
1.5253
1.2502
1.9174
1.2208
1.5874
1.6790
1.7027
5.4695
3.0219
2.0228
0.5512
0.8800

4.7717
1.8421
2.3732
1.6459
1.2426
1.5986
1.1782
1.5416
1.9929
2.3552
8.7220
2.0512
2.8053
0.6017
1.1081

3.0103
1.3057
2.4037
1.8499
1.4514
1.6890
0.9868
1.5069
1.7924
1.3784
4.5157
1.7190
3.7505
1.0372
1.0542

3.4621
1.0567
2.4703
1.9518
1.4059
1.9001
0.9798
1.5410
1.8895
0.8415
8.0459
0.8835
3.2840
1.0713
0.5863
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Anexo 2 Promedio simple de la Razén acida de las empresas del sector industrial por afio

Empresa Razén Acida

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Alicorp S.A.A. 0.8986 0.7647 0.7309 0.6238 0.7302 0.8490 1.1698 1.1813 1.0390 0.5965
Austral Group S.A.A. 0.2560 0.4739 0.3218 0.3532 0.7361 0.6499 0.7903 1.2233 0.5698 0.3666
Cementos Pacasmayo S.A.A. 1.2804 1.4138 0.4235 0.3841 1.0567 0.5333 1.6850 4.3483 9.7498 4.7093
Cerveceria San Juan S.A. 2.1084 8.6028 2.0936 1.4650 1.3923 0.9754 0.9777 0.3575 0.4512 0.1874
Compafiia Goodyear del Pera S.A. 2.3211 2.0664 2.2306 1.6342 2.2224 2.2637 1.3051 3.1340 2.9547 3.5158
Compaiiia Universal Textil S.A. 0.6953 0.7753 0.9476 0.8794 1.0984 0.9735 0.8600 0.7881 0.6442 1.9789
Construcciones Electromecanica Delcrosa S.A. 0.3384 0.5840 0.4040 0.5605 0.6231 0.6079 0.6030 0.4338 0.4008 0.5551
Corporacion Aceros Arequipa S.A. 0.6899 0.3792 0.5811 0.1787 0.2919 0.8194 0.4288 0.4656 0.5523 0.6497
Corporacion Ceramica S.A. 1.1733 0.8961 1.2312 0.8616 0.8485 0.8175 0.8049 0.9869 0.8563 0.6878
Corporacion Lindley S.A. 0.4591 0.5704 0.3839 0.3382 0.4953 0.5331 1.1007 0.7208 0.9689 0.6690
Creditex S.A.A. 0.5343 0.8088 0.5790 0.9344 1.5290 1.6259 2.4254 1.4314 2.0141 1.4719
Empresa editora El Comercio S.A. 0.7156 0.6975 0.5702 0.4135 0.9420 0.7823 0.8708 0.9230 1.3096 0.7780
Empresa Siderargica del Pera S.A.A. 0.4988 0.3324 1.0026 0.3387 0.9463 0.5183 0.5776 0.7942 1.1059 0.9848
Exsa S.A. 0.8308 0.7133 0.5510 0.9036 1.7806 1.1822 0.8099 0.9150 0.8888 0.7626
Fabrica Nacional de Acumuladores Etnha S.A. 1.8165 1.1394 1.2625 1.4342 2.0611 2.0779 2.3505 1.5675 1.5166 1.2841
Fabrica Peruana Eternit S.A. 1.0665 0.8966 0.8610 0.1550 0.9404 0.5092 0.3145 0.5076 0.6330 0.4031
Gloria S.A. 0.6388 0.7409 0.9025 1.1986 2.0833 1.4251 1.0352 0.7654 0.8352 0.8542
Hidrostal S.A. 0.8676 0.9360 0.7347 0.7402 0.6874 0.8804 0.8011 0.8100 0.9484 0.5883
Indeco S.A. 1.1279 1.5015 0.9425 2.8129 2.1021 1.2726 2.0008 2.7375 2.0065 2.3380
Industria Textil Piura S.A. 0.5151 0.7884 0.8134 0.4403 0.4476 0.7209 0.2479 0.5560 0.4609 0.3132
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Industrias Electro Quimicas S.A.
Intradevco Industrial S.A.

Laive S.A.

Manufactura de Metales y Aluminio S.A.
MetalUrgica peruana S.A.

Michell y Cia. S.A.

Motores Diesel Andinos S.A

Quimpac s.a.

Reactivos Nacionales S.A.

Refineria La Pampilla S.A.A.

Sociedad Industrial de Articulos de metal S.A.C.

Union Andina de Cementos S.A.A
Yura S.A.

0.6809
0.9635
1.0464
0.6059
0.4404
0.5152
1.3341
0.7345
0.9394
0.5047
0.8491
0.4211
0.9633

0.6947
0.9001
0.9588
0.6910
0.3461
0.4352
0.7991
0.9681
1.4004
0.5098
1.3135
0.5956
1.0817

0.7885
0.7334
1.0571
0.8334
0.4571
0.4829
0.8116
0.8408
0.9482
0.3606
0.8653
0.4535
1.6527

1.0431
0.6805
0.8069
0.6756
0.5315
0.5806
0.7233
1.1851
0.8247
0.5827
1.0801
0.3642
0.8972

1.4234
0.8920
0.9151
0.9517
0.5191
0.5664
0.4361
0.8301
3.8862
0.7335
1.8752
0.5030
1.0253

1.4300
0.9493
0.7382
0.4611
0.6618
0.8080
0.6594
1.0508
0.7872
1.1275
1.1699
0.4800
0.5473

1.2515
0.8862
0.7030
0.9824
0.3954
0.5754
0.9210
1.2297
2.2338
1.1044
1.0890
0.2374
0.3803

1.3063
0.8103
0.6378
0.7094
0.3993
0.4664
0.8929
1.7511
5.4810
0.8228
1.9452
0.2429
0.5746

1.5315
0.9371
0.6559
0.7440
0.3575
0.5127
0.8100
0.8753
2.4445
0.6689
2.5446
0.5144
0.4395

1.5635
1.1596
0.6795
0.8719
0.3699
0.5177
1.0796
0.3958
4.7833
0.3392
2.1262
0.3886
0.1245
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Anexo 3 Promedio simple de la Razén liquida de las empresas del sector industrial por afio

Razon Liquida

Empresa

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Alicorp S.AA. 0.0164 0.0164 0.0222 0.0247 0.0944 0.1620 0.1481 0.4503 0.0538 0.0103
Austral Group S.AA. 0.0781 0.0481 0.0092 0.0144 0.0351 0.0438 0.0428 0.1086 0.0667 0.0080
Cementos Pacasmayo S.A.A. 1.1343 1.0693 0.0355 0.0714 0.6320 0.3610 1.3075 0.0842 8.1966 3.5213
Cerveceria San Juan S.A. 1.7275 2.1029 1.4005 0.3491 1.0279 0.4970 0.1026 0.1314 0.2459 0.0864
Compariia Goodyear del Peru S.A. 0.4267 0.2773 0.3045 0.5241 0.6895 0.7388 0.5252 0.6727 0.4775 0.1966
Compainiia Universal Textil S.A. 0.0703 0.0224 0.0351 0.0527 0.0852 0.0354 0.0142 0.0215 0.0246 0.0101
Construcciones Electromecanica Delcrosa
S.A. 0.0487 0.0721 0.0447 0.0801 0.0973 0.0480 0.0403 0.0394 0.0433 0.0261
Corporacion Aceros Arequipa S.A. 0.0792 0.2203 0.4154 0.0705 0.0928 0.0325 0.1779 0.1824 0.2759 0.2877
Corporacion Ceramica S.A. 0.0471 0.0107 0.0369 0.0139 0.0461 0.0324 0.0132 0.0293 0.0161 0.0367
Corporacion Lindley S.A. 0.0789 0.0635 0.0957 0.0495 0.0796 0.0709 0.6098 0.0504 0.3956 0.0935
Creditex S.A.A. 0.0503 0.1666 0.0436 0.1407 0.1645 0.4279 0.8673 0.0924 0.1688 0.0748
Empresa editora El Comercio S.A. 0.1714 0.0959 0.1052 0.0160 0.2225 0.0987 0.1442 0.1259 0.1275 0.0467
Empresa Siderargica del Perd S.A.A. 0.0314 0.0746 0.2063 0.0777 0.1074 0.1291 0.0420 0.0499 0.1750 0.2850
Exsa S.A. 0.1367 0.0089 0.0146 0.0295 0.6060 0.3582 0.1387 0.2667 0.1491 0.1009
Fabrica Nacional de Acumuladores Etha S.A.  0.2096 0.1861 0.3854 0.5599 0.8967 0.8385 1.0301 0.3171 0.2738 0.1707
Fabrica Peruana Eternit S.A. 0.5283 0.3653 0.5328 0.0268 0.4538 0.1449 0.0420 0.0726 0.2004 0.0122
Gloria S.A. 0.0104 0.0373 0.0397 0.0357 0.2907 0.1711 0.1734 0.0960 0.1182 0.0558
Hidrostal S.A. 0.0571 0.0821 0.0537 0.0515 0.0789 0.0716 0.0283 0.0553 0.0472 0.0152
Indeco S.A. 0.1023 0.0816 0.0331 1.6924 0.6599 0.1673 0.1467 0.8843 0.8700 1.0813
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Industria Textil Piura S.A.

Industrias Electro Quimicas S.A.
Intradevco Industrial S.A.

Laive S.A.

Manufactura de Metales y Aluminio S.A.
MetalUrgica peruana S.A.

Michell y Cia. S.A.

Motores Diesel Andinos S.A

Quimpac s.a.

Reactivos Nacionales S.A.

Refineria La Pampilla S.A.A.

Sociedad Industrial de Articulos de metal
S.A.C.

Unién Andina de Cementos S.A.A

Yura S.A.

0.0237
0.0586
0.0811
0.0409
0.0134
0.0132
0.0229
0.1978
0.1565
0.1771
0.0096

0.0416
0.1607
0.0420

0.0532
0.0038
0.0626
0.0270
0.0226
0.0238
0.0181
0.0368
0.1957
0.1722
0.0243

0.2195
0.1801
0.0750

0.0181
0.0379
0.0211
0.0067
0.0400
0.0328
0.0530
0.0617
0.2496
0.1858
0.0070

0.0843
0.0893
0.0603

0.0069
0.1352
0.1091
0.0117
0.0214
0.0350
0.0389
0.0388
0.6650
0.1687
0.0201

0.1352
0.0217
0.0776

0.0180
0.2506
0.1007
0.0271
0.0292
0.1298
0.0345
0.0677
0.4217
1.7798
0.0153

0.4078
0.1806
0.0893

0.0507
0.1822
0.0995
0.0017
0.1108
0.0873
0.0310
0.1260
0.5212
0.0183
0.0156

0.3561
0.3148
0.0452

0.0327
0.1145
0.0621
0.0361
0.0150
0.0280
0.0406
0.1297
0.5068
0.6018
0.0275

0.4075
0.0422
0.0778

0.1113
0.1052
0.1238
0.0108
0.0380
0.0202
0.0989
0.0179
0.8131
0.7961
0.0855

0.8624
0.0634
0.0815

0.0031
0.1647
0.0905
0.0241
0.0113
0.0257
0.0643
0.0077
0.3483
0.2276
0.0082

1.7416
0.2188
0.1279

0.0036
0.1932
0.1201
0.0456
0.0684
0.0081
0.0672
0.0213
0.0141
1.6798
0.0145

1.6835
0.0365
0.0110
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Anexo 4 Desviacion estandar y escala de valores de liquidez por afio

Razdn Corriente Razén Acida Razon Liquida
Media Desviacion Minimo Maéaximo Media Desviacion Minimo Maximo Media Desviacion Minimo Maximo
estandar estandar estandar
2005 1.71 0.72 0.53 4.20 0.87 0.48 0.26 2.32 0.18 0.35 0.01 1.73
2006 1.92 1.43 0.90 9.12 1.08 1.40 0.33 8.60 0.19 0.39 0.00 2.10
2007 1.71 0.64 0.80 3.45 0.84 0.45 0.32 2.23 0.14 0.26 0.01 1.40
2008 1.60 0.76 0.51 4.37 0.81 0.51 0.16 2.81 0.16 0.32 0.01 1.69
2009 2.07 1.06 0.84 5.32 1.14 0.74 0.29 3.89 0.30 0.38 0.02 1.78
2010 1.82 0.82 0.78 4.33 0.94 0.44 0.46 2.26 0.19 0.21 0.00 0.84
2011 1.96 1.03 0.55 5.47 1.00 0.58 0.24 2.43 0.23 0.32 0.01 1.31
2012 2.32 1.72 0.58 8.72 1.23 1.15 0.24 5.48 0.21 0.27 0.01 0.88
2013 2.32 2.12 0.59 12.38 1.30 1.66 0.36 9.75 0.45 1.43 0.00 8.20
2014 2.05 1.68 0.29 8.05 1.15 1.17 0.12 4.78 0.31 0.72 0.00 3.52
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Anexo 5 Desviacion estandar y escala de valores de rentabilidad por afio

ROE ROA ROS
(Rentabilidad Financiera) (Rentabilidad Econémica) (Rentabilidad sobre Ventas)
Media Desviacion Minimo Maximo Media Desviacion Minimo Maximo Media Desviacion Minimo Maximo
estandar estandar estandar

2005 0.13 0.13 -0.20 0.45 0.26 0.13 0.05 0.67 1.03 0.74 0.09 1.91
2006 0.18 0.19 0.01 1.02 0.28 0.13 0.11 0.63 1.04 0.73 0.04 1.93
2007 0.20 0.15 0.02 0.60 0.29 0.15 0.09 0.84 1.04 0.74 0.06 2.06
2008 0.13 0.16 -0.40 0.50 0.29 0.17 0.01 0.98 1.02 0.73 0.00 1.93
2009 0.12 0.10 -0.12 0.37 0.26 0.17 -0.07 0.84 1.04 0.75 0.06 2.09
2010 0.15 0.11 0.01 0.44 0.28 0.17 0.07 0.97 1.03 0.73 0.04 1.89
2011 0.12 0.08 0.01 0.37 0.26 0.16 0.08 0.90 1.03 0.73 0.05 2.02
2012 0.10 0.11 -0.10 0.52 0.21 0.17 -0.03 1.00 1.05 0.80 -0.12 2.38
2013 0.07 0.14 -0.16 0.67 0.21 0.16 0.05 0.92 1.06 0.81 -0.05 2.75
2014 0.07 0.15 -0.19 0.75 0.19 0.15 -0.00 0.87 1.00 0.76 0.01 2.00
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Anexo 6 Desviacion estandar y escala de valores promedio de liquidez en las empresas del sector industrial

Razén Corriente Razon Acida Razén Liquida
Desviacién Desviacién Desviacion
Media Minimo Maximo Media Minimo Maximo Media Minimo Maximo
estandar estandar estandar

Alicorp S.A.A. 1.50 0.37 0.91 2.25 0.86 0.21 0.60 1.18 0.10 0.14 0.01 0.45
Austral Group S.A.A. 1.19 0.47 0.53 2.24 0.57 0.29 0.26 1.22 0.05 0.03 0.01 0.11
Cementos Pacasmayo

3.65 3.66 1.03 12.38 2.56 2.96 0.38 9.75 1.64 2.52 0.04 8.20
S.AA
Cerveceria San Juan S.A.  2.19 2.56 0.29 9.12 1.86 2.46 0.19 8.60 0.77 0.75 0.09 2.10
Compafiia Goodyear del

2.86 0.73 1.78 4.22 2.36 0.67 1.31 3.52 0.48 0.18 0.20 0.74
Pert S.A.
Compafiia Universal Textil
SA 1.88 0.33 1.30 2.26 0.96 0.38 0.64 1.98 0.04 0.02 0.01 0.09
Construcciones
Electromecanicas Delcrosa 1.20 0.22 0.87 1.42 0.51 0.11 0.34 0.62 0.05 0.02 0.03 0.10
S.A.
Corporacion Aceros

. 1.60 0.27 1.17 1.93 0.50 0.19 0.18 0.82 0.18 0.12 0.03 0.42

Arequipa S.A.
Corporacion Ceramica S.A. 1.88 0.22 1.61 2.32 0.92 0.17 0.69 1.23 0.03 0.01 0.01 0.05
Corporacion Lindley S.A. 0.96 0.24 0.73 1.45 0.62 0.25 0.34 1.10 0.16 0.19 0.05 0.61
Creditex S.A.A. 3.29 1.37 1.60 5.31 1.34 0.62 0.53 2.43 0.22 0.25 0.04 0.87
Empresa editora El

1.14 0.20 0.92 1.55 0.80 0.24 0.41 1.31 0.12 0.06 0.02 0.22

Comercio S.A.
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Empresa Siderurgica del
Pert S.AA.

Exsa S.A.

Fabrica Nacional
Acumuladores Etna S.A.
Fabrica Peruana Eternit
S.A.

Gloria S.A.

Hidrostal S.A.

Indeco S.A.

Industria Textil Piura S.A.
Industrias Electro Quimicas
S.A.

Intradevco Industrial S.A.
Laive S.A.

Manufactura de Metales y
Aluminio S.A.
Metallrgica peruana S.A.
Michell y Cia. S.A.
Motores Diesel Andinos
S.A

Quimpac s.a.

Reactivos Nacionales S.A.

2.00

1.91

3.97

1.40

1.82
1.85
3.21
1.57

1.90

1.66
1.46

1.59

1.19
1.42

1.67

1.40
4.33

0.72

0.43

0.65

0.71

0.50
0.26
0.83
0.29

0.59

0.17
0.16

0.20

0.20
0.19

0.34

0.42
2.54

0.90

1.40

2.86

0.51

1.20
1.36
2.24
1.06

1.04

1.40
1.24

1.28

0.98
1.16

1.12

0.84
1.68

3.19

2.96

5.00

2.63

2.87
2.32
4.77
1.94

2.47

1.95
1.73

1.92

1.64
1.67

2.21

2.36
8.72

0.71

0.93

1.65

0.63

1.05
0.80
1.88
0.53

1.17

0.89
0.82

0.75

0.45
0.55

0.85

0.99
2.37
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0.29

0.34

0.41

0.30

0.43
0.11
0.65
0.19

0.34

0.13
0.16

0.16

0.10
0.10

0.24

0.36
1.76

0.33

0.55

1.14

0.16

0.64
0.59
0.94
0.25

0.68

0.68
0.64

0.46

0.35
0.44

0.44

0.40
0.79

1.11

1.78

2.35

1.07

2.08
0.95
2.81
0.81

1.56

1.16
1.06

0.98

0.66
0.81

1.33

1.75
5.48

0.12

0.18

0.49

0.24

0.10
0.05
0.57
0.03

0.12

0.09
0.02

0.04

0.04
0.05

0.07

0.39
0.58

0.08

0.19

0.32

0.21

0.09
0.02
0.56
0.03

0.08

0.03
0.02

0.03

0.04
0.02

0.06

0.25
0.65

0.03

0.01

0.17

0.01

0.01
0.02
0.03
0.00

0.00

0.02
0.00

0.01

0.01
0.02

0.01

0.01
0.02

0.29

0.61

1.03

0.53

0.29
0.08
1.69
0.11

0.25

0.12
0.05

0.11

0.13
0.10

0.20

0.81
1.78



Refineria La Pampilla

1.60
S.AA.
Sociedad Industrial de

2.62
Articulos de metal S.A.C.
Unién Andina de Cementos

1.02
S.AA
Yura S.A. 1.37

0.73

0.79

0.29

0.62

0.88

1.65

0.55

0.59

3.02

3.75

1.42

2.84

0.68

1.49

0.42

0.77

0.28

0.59

0.12

0.44

0.34

0.85

0.24

0.12

1.13

2.54

0.60

1.65

0.02

0.59

0.13

0.07

0.02

0.63

0.10

0.03

0.01

0.04

0.02

0.01

0.09

1.74

0.31

0.13
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Anexo 7 Desviacion estandar y escala de valores promedio de rentabilidad en las empresas del sector industrial

ROE ROA ROS
(Rentabilidad Financiera) (Rentabilidad Econ6émica) (Rentabilidad sobre Ventas)
Media Desviacion Minimo Maximo Media Desviacion Minimo Maximo Media Desviacion Minimo Maximo
estandar estandar estandar
Alicorp S.AA. 0.11 0.05 0.01 0.17 0.29 0.06 0.20 0.37 0.27 0.02 0.23 0.30
Austral Group S.AA. 0.10 0.10 -0.04 0.28 0.18 0.06 0.11 0.27 0.30 0.07 0.23 0.41
Cementos Pacasmayo 0.14 0.07 0.03 0.26 0.21 0.06 0.13 0.30 0.52 0.04 0.47 0.60
S.AA
Cerveceria San Juan S.A.  0.48 0.26 0.22 1.02 0.84 0.17 0.45 1.00 0.69 0.05 0.63 0.77
Compafia Goodyear del 0.12 0.04 0.08 0.20 0.25 0.05 0.17 0.33 1.77 0.03 1.72 1.80
Perd S.A.
Compafia Universal Textil  -0.00 0.03 -0.08 0.03 0.08 0.02 0.06 0.11 0.18 0.03 0.14 0.24
S.A
Construcciones 0.04 0.05 -0.03 0.14 0.16 0.02 0.12 0.19 1.81 0.28 1.26 2.38
Electromecanicas Delcrosa
S.A.
Corporacion Aceros 0.12 0.10 -0.04 0.27 0.19 0.10 0.04 0.40 1.79 0.09 1.66 1.95
Arequipa S.A.
Corporacion Ceramica S.A. 0.05 0.07 -0.03 0.24 0.19 0.06 0.11 0.30 0.25 0.03 0.19 0.31
Corporacion Lindley S.A. 0.02 0.10 -0.20 0.12 0.26 0.05 0.21 0.35 0.30 0.03 0.25 0.33
Creditex S.A.A. 0.06 0.03 0.02 0.10 0.14 0.04 0.07 0.21 0.19 0.04 0.13 0.27
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Empresa editora El
Comercio S.A.

Empresa Siderurgica del
Pert S.AA.

Exsa S.A.

Fabrica Nacional
Acumuladores Etna S.A.
Fabrica Peruana Eternit
S.A.

Gloria S.A.

Hidrostal S.A.

Indeco S.A.

Industria Textil Piura S.A.
Industrias Electro Quimicas
S.A.

Intradevco Industrial S.A.
Laive S.A.

Manufactura de Metales y
Aluminio S.A.
MetalUrgica peruana S.A.
Michell y Cia. S.A.
Motores Diesel Andinos
S.A

0.34

-0.00

0.15
0.24

0.24

0.17
0.08
0.21
0.02
0.05

0.11
0.06
0.04

0.09
0.07
0.22

0.11

0.10

0.08
0.14

0.15

0.06
0.03
0.11
0.11
0.04

0.07
0.03
0.02

0.06
0.05
0.16

0.21

-0.19

0.03
0.10

0.07

0.11
0.03
0.08
-0.16
-0.02

0.03
0.00
0.01

-0.03
-0.02
0.08

0.60

0.14

0.35
0.56

0.50

0.31
0.15
0.46
0.19
0.13

0.26
0.09
0.08

0.20
0.15
0.54

0.50

0.07

0.35
0.41

0.36

0.25
0.28
0.32
0.11
0.15

0.26
0.32
0.30

0.17

0.15
0.26
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0.11

0.08

0.05
0.15

0.12

0.04
0.07
0.04
0.08
0.03

0.05
0.04
0.08

0.04
0.04
0.11

0.30

-0.07

0.28
0.20

0.15

0.19
0.17
0.25
-0.03
0.11

0.20
0.27
0.20

0.11
0.10
0.14

0.63

0.17

0.42
0.60

0.57

0.31
0.39
0.38
0.21
0.21

0.38
0.39
0.47

0.23
0.22
0.51

0.52

1.91

1.65
1.56

1.70

0.23
1.71
1.76
0.12
191

0.29
0.21
1.59

1.83
0.20
1.79

0.03

0.09

0.59
0.04

0.03

0.02
0.01
0.30
0.13
0.02

0.03
0.01
0.03

0.03
0.03
0.10

0.48

1.78

0.26
151

1.65

0.21
1.68
0.90
-0.12
1.88

0.24
0.20
1.54

1.79
0.14
1.71

0.57

2.09

2.75
1.63

1.75

0.26
1.73
1.88
0.25
1.94

0.33
0.23
1.62

1.87
0.23
2.06



Quimpac s.a.

Reactivos Nacionales S.A.
Refineria La Pampilla
S.AA.

Sociedad Industrial de
Articulos de metal S.A.C.
Unién Andina de Cementos
S.AA

Yura S.A.

0.16

0.17

0.07

0.08

0.14

0.25

0.10

0.15

0.24

0.05

0.05

0.04

0.06

0.02

-0.40

-0.01

0.06

0.19

0.43

0.47

0.45

0.14

0.21

0.33

0.20

0.25

0.15

0.28

0.17

0.25

0.09

0.08

0.10

0.12

0.07

0.04

0.10

0.13

0.01

0.10

0.10

0.19

0.43

0.38

0.33

0.44

0.29

0.29

1.63

1.68

0.04

1.73

0.38

1.53

0.08

0.07

0.03

0.04

0.05

0.09

1.43

1.59

0.00

1.67

0.33

1.46

1.74

1.76

0.09

1.81

0.46

1.72
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Anexo 8 Operacionalizacion de variable

Variables Dimensiones Indicadores . Definicion Deﬁnlc_lon Instrumento Fuente
instrumental Operacional
I< 1.31 = Bajo
Razon Corriente Activo corriente Activo corriente 1 >1.97 = Alto
Pasivo corriente Pasivo correinte 1.31 >1 > 1.97 = Media
() = Indice
Activo corriente I < 0.61 = Bajo
Prueba acida Inventario Activo corriente - inventario | >1.03 = Alto
Liquidez . ) Pasivo corriente 0.61>1 > 1.03 = Media
Pasivo corriente .
() = Indice
I < 0.04 = Bajo
i Efectivo/bancos Efectivo + bancos 1>0.17 = Alto .
Razon Liquida . - - - 0.04 >1 >0.17 = Media
Pasivo corriente Pasivo corriente .
() = Indice
. Estados Base de datos
Beneficios despues : :
. . Financieros  Bolsa de Valores
de impuestos I < 0.06 = Bajo . .
ROE . . Auditados de Lima
o Beneficios despues de impuestos | >0.16 = Alto
(Rentabilidad . . - .
. Fondos propios Fondos propios, promedio 0.06 >1 >0.16 = Media
financiera) .
(I) = Indice
Rentabilidad ROA Beneficios antes de I< 0.17 = Bajo
empresarial (Rentabilidad impuestos e intereses Beneficios antes de intereses e impuestos | > 0.29 = Alto
economica) Activo total, promedio 0.17 >1 > 0.29 = Media
Activo total () = Indice
ROS I < 0.28 = Bajo
(Rentabilidad sobre Venta Venta - Costo de venta 1>1.71 = Alto
ventas) Costo de venta Venta 0.28 >1 >1.71 = Media
(1) = Indice
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Anexo 9 Escala de valores de los indicadores de Liquidez

Industrial Razon Corriente  Razén Acida Razon Liquida
Baja <131 <0.61 <0.04
Media 1.31-1.97 0.61-1.03 0.04-0.17
Alta 1.97 > 1.03 > 0.17 >

Anexo 10 Escala de valores de los indicadores de Rentabilidad

Industrial ROE ROA ROS

Baja <0.06 <0.17 <0.28
Media 0.06 - 0.16 0.17 - 0.29 0.28-1.71

Alta 0.16 > 0.29 > 1.71>
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Anexo 11 Tabla de calculo de los indicadores de liquidez de la empresa Laive S.A.

_ Cuentas _ i i i

Efectivo y ) ~ Pasivo Razdn Razon Razdn
por Existencia ) ] o o

bancos corriente corriente  acida  liquida

cobrar

2005 5,370 134,218 87,130 131,312 1.73 0.40 0.04
2006 5,793 289,981 83,495 150,959 2.51 1.41 0.04
2007 10,764 337,223 154,756 272,387 1.85 0.71 0.04
2008 6,092 382,308 137,454 226,595 2.32 1.11 0.03
2009 4,416 404,827 149,295 239,703 2.33 1.08 0.02
2010 1,190 437,236 150,943 290,354 2.03 0.99 0.00
2011 15,931 463,048 159,461 318,304 2.01 1.00 0.05
2012 13,143 459,008 202,513 364,218 1.85 0.74 0.04
2013 8,741 458,984 255,115 379,756 1.90 0.56 0.02
2014 59,870 463,010 248,384 320,602 2.41 0.86 0.19
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Anexo 12 Nivel de relacién de los indicadores de liquidez con los tipos de rentabilidad

INDICADOR ROE ROA ROS

RAZON o o o
No significativo No significativo Signifitcativo

CORRIENTE

RAZON o o o
Signifitcativo No significativo No significativo

ACIDA

RAZON o o o
Signifitcativo No significativo No significativo

LIQUIDA
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