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Resumen

El objetivo de este trabajo fue determinar la relacion entre la gestion de actividad y la
rentabilidad de las empresas. También intentamos determinar la relacion de la rotacién del
inventario, las cuentas por pagar y las cuentas por cobrar con la rentabilidad econdémica y
la rentabilidad financiera. Aplicamos el analisis descriptivo — correlacional y el disefio no
experimental de corte transversal en nuestra data que contiene las empresas industriales que
cotizan en la Bolsa de Valores de Lima en los periodos 2010 - 2014. La rotacién de
inventario, los ciclos de cuentas por pagar y por cobrar se ha utilizado como una medida de
la gestidn de actividad, mientras que el ROE y ROA obtenidas se utilizan como un
indicador de la rentabilidad de una empresa. Los resultados revelan que a mayor rotacion
de inventario y menos dias de tiempo de cobranzas se obtiene una mayor rentabilidad.
Nuestros resultados también sugieren que los gerentes pueden mejorar su rentabilidad al
disminuir el nimero de dias de cuentas por cobrar y aumentar el nimero de dias de cuentas

por pagar.

Palabras clave: Gestion de actividad, Rentabilidad, Capital de trabajo, Cuentas por cobrar,

Cuentas por pagar, Rotacion de inventarios.
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Abstract

The purpose of this study was to determine the relationship between management activity
and corporate profitability. We also try to determine the ratio of inventory turnover,
accounts payable and accounts receivable with economic profitability and financial
profitability. Apply descriptive analysis - correlational and experimental design no cross-
sectional data in our industrial companies listed on the Lima Stock Exchange in the period
2010 - 2014. The inventory turnover, the cycles of accounts payable and charge has been
used as a measure of management activity, while ROE and ROA obtained are used as an
indicator of the profitability of a company. The results show that the higher inventory
turnover and fewer days of collection time increased profitability is obtained. Our results
also suggest that managers can improve profitability by reducing the number of days of
receivables and increase the number of days of accounts payable.

Keywords: Activity management, profitability, working capital, accounts receivable,

accounts payable, inventory rotation.
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Capitulo |

El problema de investigacion

2.1 Descripcion del problema

Se han realizado diversos estudios en todo el mundo para analizar la relacién de la gestion
de capital de trabajo y la rentabilidad de una empresa segln Singhania, Sharma, &
Yagnesh (2014) donde la mayoria concluyen en una fuerte relacion entre la gestion del
circulante y la rentabilidad de la empresa e indican que la gestion eficaz de capital de
trabajo es un indicador importante de la salud financiera en una organizacion. Para Akgin
& Samiloglu (2016) que cita a Naser et al. (2013) el capital de trabajo es una medida
financiera utilizada para evaluar la liquidez de las empresas, por otra parte menciona que
para Baghci y Khamrui (2012) una gestion 6ptima de capital de trabajo contribuye
positivamente en la creacion de valor de la empresa, mencionando que los principales
componentes del capital de trabajo neto son dinero en efectivo, inventarios, cuentas por
cobrar, cuentas por pagar. Segun Morales, Diaz, & Ldépez (2011) en algunos paises
Latinoamericanos el sector de compafiias industriales aceleran la recuperacion de la
economia gracias a sus politicas de capital de trabajo antes y durante la crisis econémico-
financiera. Sobre el tema el diario EI Comercio (2015) indic6 que la Sociedad Nacional de
Industrias (SNI) menciona que la actividad industrial habria disminuido por segundo afio
consecutivo en el 2015; situacion que afectd a la mayoria de ramas industriales. Con
respecto a este alarmante tema Oliveros (2016) se pronuncia asegurando que una gestién
mas eficiente del capital de trabajo es una oportunidad de mejora que encuentra
recurrentemente entre las empresas locales del Peru. Actualmente el diario Gestién (2016)
publicd que el gremio exportador ADEX afirmo que para el 2016 se estima que la industria
continuara en receidn. En tal sentido, este proyecto de investigacion tiene la finalidad de
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determinar la gestion de actividad y su relacion con la rentabilidad en las empresas del

sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima durante periodos 2010 — 2014.

2.2 Formulacion del problema

Problema general

¢ Qué relacidn existe entre la gestion de actividad y la rentabilidad de las empresas del

sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima periodos 2010 al 2014?

Problemas especificos

¢ Qué relacidn existe entre la gestion de actividad y la rentabilidad econdmica de las
empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima periodos 2010 al

20147

¢Qué relacidn existe entre la gestion de actividad y la rentabilidad Financiera de las
empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima periodos 2010

al 2014?

2.3 Objetivos

2.3.1 Objetivo general

Determinar la relacion de la gestion actividad y la rentabilidad de las empresas del sector

industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima periodos 2010 al 2014.

2.3.2 Obijetivos especificos

Determinar la relacion de la gestion de actividad y la rentabilidad econdmica de las
empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima periodos 2010 al

2014.
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Determinar la relacion de la gestion de actividad y la rentabilidad financiera de las
empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima periodos 2010 al

2014.

2.4 Justificacion y viabilidad

Tebrica

La importancia de este trabajo radica en poder determinar la relacion de la gestion de
actividad en las empresas, si esta gestion es determinante en la rentabilidad de estas; es

decir, si al tener una buena gestion de actividad el nivel de rentabilidad sera mayor.

La presente investigacion sera llevada a cabo en la Bolsa de Valores de Lima, ya que dicha
institucion presenta datos confiables, fidedignos y de informacién contable-financiera que
nos seran proporcionadas de manera acreditada y auditada. La Bolsa de Valores de Lima
divide a las empresas en diferentes sectores, de las cuales nuestro objeto de estudio seré el
sector industrial ya que Céspedes, Aquije, Sdnchez, & Vera-tudela (2014) afirman que el

sector industrial viene presentando una mayor productividad en los afios 2002 al 2011.

Metodoldgica

La metodologia utilizada, consistio en un disefio documental, basada en una investigacion
descriptiva correlacional. Las fuentes, secundarias, donde se consulto la informacion
financiera relacionada con el sector. Se tabularon los datos, y se analizaron usando técnicas
estadisticas para relacionar el coeficiente de correlacion (CC) y el coeficiente de

determinacion (CD).

Institucional
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El presente trabajo contribuye como material de investigacion para estudiantes y demas
personas interesadas en el tema, que deseen profundizar sus conocimientos al respecto,

cuyo pensamiento esté visionado en buscar mejoras en el area de finanzas.

2.5 Presuposicion Biblica

El Sefior sabia que necesitariamos sabiduria para usar el dinero, por eso revelé en la
Escritura los principios acerca de los gastos y las deudas asi como de las inversiones y

ganancias.

North (1990), menciona a las cuentas por pagar como un peligro para el deudor, el antiguo
testamento permitia que un individuo y su familia fuesen vendidos temporalmente como
siervos a fin de pagar una deuda (Leviticos 25:39-43), el individuo al que no se le habia
pagado las deudas podia obligar a las autoridades a poner al deudor en venta; el libro de
Proverbios 22:7 afirma sobre el peligro de las deudas al decir que una persona deudora es
siervo de la persona acreedora. En este sentido Badillo (2014), indica que es importante
realizar un balance entre las cuentas por pagar y los ingresos, Proverbios 21:7. Por su parte
White (1989), aconseja ayudar en proporcién a lo que Dios nos ha prosperado a los
hermanos que estan luchando bajo las deudas y a la iglesia si ella requiere de

financiamiento, Proverbios 22: 26 -27 y Romanos 13:8.

Por otro lado con respecto a la rentabilidad Badillo (2014), menciona basandose en el libro
de Eclesiastés 11: 1 y 2 que la diversificacion de la inversion reduce el riesgo, la
volatilidad de una cartera de valores y puede aumentar su rendimiento con el tiempo. Por
su parte Schlereth (2010), indica que las inversiones a un futuro genera rentabilidad, y la
biblia prioriza a las inversiones y aconseja en Proverbios 24:27 el orden en que se debe

invertir: el negocio, la profesion, el oficio, la casa, y por ultimo otras inversiones en
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(inmuebles, acciones, bonos, monedas, etc.), en este sentido la biblia menciona que se debe
tener cuidado con las inversiones que prometen ganancias rapidas y procurar evitar una
exposicion desmedida al riesgo (Proverbios 5.13-15); buscando equilibrio entre el ahorro y
la inversion, (Proverbios 23.5) (27:24) (27.20); (Eclesiastés 12:13-14) (1°Timoteo 6.10-

11).

Capitulo 11

Marco tedrico

2.1 Antecedentes de la investigacion

Raheman & Nasr, (2007) en su investigacion titulada “Capital de trabajo y Rentabilidad:
Caso de las empresas de Pakistan” tuvo como objetivos establecer una relacion entre el
capital de trabajo y rentabilidad durante un periodo de seis afios de 94 empresas
paquistanies que aparecen en la Bolsa de Karachi, también busca averiguar los efectos de
los diferentes componentes de la gestion de capital de trabajo en la rentabilidad, establecer
una relacién entre los dos objetivos de la liquidez y la rentabilidad de las empresas de
Pakistan, averiguar la relacion entre rendimiento y el tamafio de la empresa paquistanies; y
finalmente averiguar la relacion entre la deuda utilizada por las empresas paquistanies y su
rentabilidad. Los datos utilizados en este estudio fueron adquiridos de la Bolsa de Karachi
(KSE). El periodo cubierto por el estudio se extiende a seis afios a partir de 1999 a 2004.
La muestra se basa en los estados financieros de las 94 firmas que aparecen en Pakistan
que tengan datos de la cantidad de cuentas por cobrar del dia, el nimero de dias que los
inventarios, el nimero de dias de cuentas por pagar y los ingresos de explotacion. El
estudio utiliza el andlisis de regresion de datos de panel de los datos de corte transversal y
de series de tiempo. Se uso el analisis descriptivo y el software SPSS para el analisis de las

diferentes variables en este estudio.
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Castellano, (2008) en la tesis titulada “Analisis del capital de trabajo desde la perspectiva
de la Rentabilidad - Riesgo en las empresas constructoras del Municipio Valera” tuvo
como objetivos especificos: Identificar los elementos de la estructura del capital de trabajo
que afectan la rentabilidad — riesgo; describir las estrategias para determinar el
financiamiento en la administracion del capital de trabajo y definir las técnicas de liquidez
para medir el capital neto de trabajo en las empresas constructoras del sector las Acacias,
municipio Valera. La investigacion se realizo a través de una metodologia de tipo
descriptiva, con un disefio de campo. La poblacion estuvo conformada por 10 empresas
constructoras ubicadas en el sector las Acacias. Para la recoleccion de datos se
implementaron como técnica la encuesta, como instrumento se utilizé el cuestionario que
consto de 26 items, validado por expertos en el tema; se utilizd como medida de
confiabilidad el método del test-retest siendo el mismo de 0.81. Los resultados que se
obtuvieron sefialaron gque el capital de trabajo no estad administrado es su totalidad por las
empresas constructoras ubicadas en el sector las Acacias del municipio Valera estado
Trujillo, ya que no se aplican algunas estrategias como las conservadoras e intermedias que
complementa su 6ptimo manejo, en ocasiones la informacion que se tiene para medir la
liquidez y solvencia no es altamente confiable influyendo en la toma de decisiones para

adquirir compromisos financieros.

Rodriguez, (2013) en la tesis “Administracion Del Capital De Trabajo Y Su Influencia En
La Rentabilidad De La Empresa Consorcio ROGA S.A.C. Trujillo 2011-2012” tiene como
objetivo explicar la influencia de la Administracion del Capital de Trabajo en la
Rentabilidad de la Empresa Consorcio ROGA S.A.C. de la Ciudad de Trujillo en el
periodo 2011-2012. Para tal efecto, el método utilizado es el Inductivo / Deductivo, la

presente investigacion es transaccional descriptiva y se uso el disefio de una sola casilla, de
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acuerdo a la naturaleza del problema que existio en el momento de estudio. La muestra esta
constituida por los Estados Financieros elaborados por el departamento de contabilidad del
periodo 2011-2012, para obtener los datos de los dominios de las variables, se aplico la
técnica del andlisis argumentativo, encuesta y entrevista. Los resultados obtenidos
demuestran que las decisiones financieras tomadas por la gerencia han permitido
administrar adecuadamente el capital de trabajo de la empresa Consorcio ROGA S.A.C por
lo cual ha influido en la rentabilidad de manera favorable, buscando que periodo a periodo

se maximice la rentabilidad.

Saucedo & Oyola, (2014) en la tesis titulada “La administracion del capital de trabajo y su
Influencia En La Rentabilidad Del Club Deportivo ABC S.A - Chiclayo, en los periodos
2012-2013” tuvo como objetivo especificos: Describir la estructura del capital de trabajo
durante el periodo de estudio, analizar los Estados Financieros de la empresa durante el
periodo 2012 - 2013 para establecer su rentabilidad, realizar un diagndstico de la
administracion del Capital de Trabajo y del efectivo, y analizar la Gestion Presupuestaria y
su influencia en la rentabilidad. Dentro de las conclusiones mas importantes se sefiala que
debido al giro de negocio del Club Deportivo ABC, amerita que el Capital de Trabajo este
conformada principalmente por el efectivo y equivalente de efectivo. Siendo este un
recurso de alto riesgo, se debid prever un buen control, sin embargo durante el periodo
2012, obtuvo un capital de trabajo deficiente, por lo que adquirié préstamos de las
empresas vinculadas para poder enfrentar deudas a corto plazo, bajo este panorama, la
empresa ha comprometido no sélo a sus activos corriente sino que también a sus activos no
corrientes, originando estrangulamiento del recurso antes mencionado. Para el afio 2013 se
pudo mejorar dicha situacion, gracias a las decisiones de operacion, inversion y

financiamiento por parte de gerencia, especificamente por las negociaciones con Deporte
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TV, en el que pudo obtener entradas de efectivo por Derechos de Transmision, como toda
empresa, que realiza buenas acciones de gestion, destin6 dichos recursos a la cancelacion
de sus préstamos que mantenia hasta la fecha con sus vinculadas, ademas invirtio en
activos no corrientes que sirvieron para remodelar su inmobiliaria, para uso administrativo

y deportivo.

Singhania, Sharma, & Yagnesh, (2014) en sus investigacion “Gestion de Capital de trabajo
y Rentabilidad: Evidencia de las empresas manufactureras de la India.” El objetivo de este
estudio fue analizar la relacién entre las estrategias de gestion de capital de trabajo y la
rentabilidad, para entender el impacto de las condiciones macroeconémicas globales
especificas en el mismo. El alcance de este estudio de investigacion se limita a las
empresas manufactureras de la India que componen el indice BSE - 500 de la Bolsa de
Bombay, las fuentes de los datos fueron los estados financieros consolidados de las
empresas, los datos secundarios pertinentes de la base de datos de Capitalino de 2005-
2012. Y la muestra final estuvo compuesta por un total de 656 observaciones empresa -
afio, que comprendia datos de 82 empresas de méas de 8 afios periodo. Se aplicé 4 modelos
de andlisis de regresion, haciendo uso del analisis de datos de panel, en particular, la
estimacion de efectos fijos, en nuestra muestra de datos. Se concluye que las decisiones en
la gestion de capital tienen un impacto en la rentabilidad corporativa. Por lo tanto, el
rendimiento de la empresa se puede mejorar mediante la adopcion de estrategias de capital

de trabajo adecuado.

Pandey & Sabamaithily, (2016) en sus trabajo titulado “El capital de trabajo en la
Rentabilidad: Industria del cemento en la India” tiene como objetivos analizar el impacto
de la gestion del circulante en la rentabilidad, conocer los diversos factores que afectan a

los requisitos de capital de trabajo en la industria del cemento, y examinar el crecimiento y
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el valor de la tendencia de la industria del cemento en la India durante el periodo del
estudio. El estudio se basa en datos secundarios, donde se ha utilizado como base de datos
la informacion recogida de moneycontrol.com, los estados financieros del estado de
resultados y el de situacion financiera de la industria del cemento seleccionadas. La unidad
de muestra de este estudio ha sido elegida de la industria del cemento enumerado en la
Bolsa de Bombay (BSE). Sdlo se dispone de 24 industrias del cemento que aparece en la
EEB, por tanto, 24 industrias han sido consideradas como tamario de la muestra para este
estudio. Y el periodo del estudio se ha considerado desde hace 10 afios es decir, 2004-05 a
2013-14. Como meétodo de analisis se utilizo la Estadistica Descriptiva, como la media y la
desviacion estandar, la tendencia central y la coherencia de los datos de series de tiempo.
También se utilizé el analisis de regresion con la ayuda del paguete estadistico para
Ciencias Sociales (SPSS). Tendiendo como conclusién, que va depender de la manera en
que se gestiona el capital de trabajo tendrd un impacto significativo en la rentabilidad de

estas empresas.

Akgilin & Samiloglu, (2016) en su trabajo “La relacion entre el Capital de Trabajo y
Rentabilidad: La evidencia de Turquia” tuvo como proposito examinar la gestion del
capital enlace relacion de trabajo y el rendimiento de la rentabilidad entre el periodo
contable por cobrar, por pagar y el ciclo de conversion de efectivo en la Bolsa de Estambul
(ISE). Se selecciond una muestra de 120 empresas manufactureras de Turquia que figuran
en ISE para un periodo de 10 afios 2003 - 2012. Se utilizé el modelo de regresion lineal
multiple para determinar la relacion entre el capital de trabajo y la rentabilidad de la
empresa en el contexto de Turquia. Las conclusiones de este este trabajo mostraron una

relacion significativa y negativa entre la cuenta por cobrar y el periodo de retorno de los
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activos, el ROE, el margen de utilidad de operacion y margen de beneficio neto en la
industria manufacturera.
2.2 Bases teoricas

2.2.1 Origen de la gestion de actividad

Para referir el inicio de la gestion de actividad, es imprescindible desarrollar el origen del
capital de trabajo. Las primeras nociones de capital se sustentan en la propiedad privada
gue poseia una persona para generar un beneficio econémico. Las siguientes
investigaciones sobre el capital se basaron en la teoria del valor, que lo define como el
conjunto de valores creados mediante el trabajo. Asi también, el capital de trabajo como la
diferencia del activo y el pasivo de la empresa. Finalmente en los Gltimos afios este término
se convirtié como la gestion del capital de trabajo ya que se enfoca a medir la efectividad

de la administracion del capital de trabajo.

La teoria sobre el capital se inici6 con los supuestos de Smith (1794) sosteniendo que la
riqueza era fruto del trabajo de la propiedad privada que se adquiria a raiz de un capital que
se habia invertido y generado beneficios. Anteriormente, Locke (1690) considerd el capital
como propiedad privada que tenia una persona, esto lo que podia obtener o desarrollar con
su trabajo como beneficio monetario a cambio de esta. Posteriormente, De Mariana (1854)
alude los inconvenientes de esta teoria, indicando que el tirano tomaba por suyo los bienes

y la propiedad privada de sus vasallos para enriquecerse.

En esta segunda etapa, el capital es susceptible de ser evaluado mediante la capacidad de
crear valor, dando lugar a la teoria del valor, que segun Ricardo (1821) es determinado por
el trabajo necesario para la produccién de una mercancia. Bajo la perspectiva socialista de

Marx(1973) segun Hernandez, Espinosa, & Salazar (2014) el valor del capital es circulante
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porque este valor se incorpora integramente al producto de tal manera que al venderse

retornaba a su ciclo de circulacion para nuevamente desembolsarse.

Segun el analisis de Espinoza & Selpa (2004) el término capital de trabajo se ha utilizado
en dos direcciones: la primera cualitativa o estatica y la segunda cuantitativa o dinamica,
segun los criterios de R. Kennedy (1999) y E. Santandreu (2000). Para Alonso, Ortiz,
Pérez, Mendoza, & Ripoll (2010) Santandreu (2000) tenia dos puntos de vista del capital
de trabajo, el estatico; que es la diferencia entre los capitales empleados por la empresa de
forma permanente y las inversiones en inmovilizado neto; y el dindmico; que son las
necesidades financieras que se producen ciclicamente en la empresa producto de las

variaciones en los niveles de actividad.

Posteriormente, Espinoza & Selpa (2004) se refiere al capital de trabajo como el
excedente del activo circulante sobre el pasivo circulante. Entre los autores que defienden
lo anterior se encuentran: L. Gitman (1986); J. Tracy (1993); F. Weston y E. Brigham
(1994); Maighs (1995); L. Bernstein (1997); R. Brealey (1998); O. Amat (1998); A.
Demestre et al. (2002); A. Blanco (2004); G. Gémez (2004); R. Arévalo (2004) y F.
Munilla et al. (2005). Asi también Weston (1994) define que el término de capital tiene
como origen a las utilidades recibidas por la venta de la mercaderia, permitiéndole al
vendedor ambulante financiar su caballo y la carroza, sin embargo la compra de la
mercaderia era posible mediante la solicitud de un préstamo conocido como préstamos de
capital de trabajo lo que hoy se conoce como la diferencia del activo y el pasivo circulante
en una empresa. Segun Van Horne & Wachowicz (2002) para el célculo del capital de
trabajo es necesario, la determinacion del activo y pasivo circulante, que influye en la
liquidez y deuda de la empresa, midiendo asi su rentabilidad y riesgo. Para Tanaka (2005)

existe el capital de trabajo bruto por las inversiones que se pueden convertir en efectivo en

24



corto plazo y capital de trabajo neto que es la diferencia entre el activo corriente y el
pasivo corriente. Finalmente, Carlberg (2010) confirma que el capital de trabajo es el
resultado de la diferencia entre el activo circulantes menos los pasivos de corto plazo.
J.Gitman. & J. Zutter (2012) definen el capital de trabajo neto como la diferencia entre los

activos y pasivos corrientes de la empresa.

En los ultimos afios el término de capital de trabajo pasé de ser solo un célculo. Espinoza
& Selpa (2004) comienzan a definir la gestion del capital de trabajo como un proceso.
Aching & Aching (2006) comienzan a medir la efectividad de la gestion de actividad en la
administracion del capital de trabajo. Es asi que Jamalinesari & Soheili (2015) nos dicen
que para tener una eficiente gestion de capital de trabajo es necesario tener una buena
gestion de activos y pasivos. Pandey & Sabamaithily (2016) centran su estudio en el
impacto del capital de trabajo en la rentabilidad que afectan a la gestion del capital de
trabajo. Akram, Jamil, Ali, Ali, & Khan (2016) mencionan en que la gestion del capital es
una excelente utilizada para gestionar la disposicion de sus activos pasivos y corto plazo a

corto plazo.

2.2.2 Modelos de Gestién de actividad

Modelo de ciclo operativo

Para determinar la gestion de la actividad de una empresa, se propuso el modelo del ciclo
operativo, que mide el tiempo que va desde la compra de la materia prima, bienes o
servicios, pasando por la venta de éste y finalmente volviéndose efectivo la cuenta por

cobrar al cliente.

Opina Pachas (1999) que el ciclo operativo significa la transformacion del dinero en

mercaderia o bienes para convertirse nuevamente en dinero constituyendo asi el ciclo entre
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dinero — mercaderia — dinero. Creen Horngren, Sundem, & Elliott (2000) que durante el
ciclo operativo, la compafiia utiliza el efectivo para adquirir bienes y servicios, que se
vende al publico y estos a su vez pagan en efectivo. Aporta Gitman (2003) que es el tiempo
que transcurre desde el inicio del proceso de produccion hasta el cobro del dinero por la
venta de un producto terminado. Determina Quintero (2009) que es el periodo desde que se
adquieren los inventarios, se venden y se cobra el efectivo. Para Guevara, Prudencio, &
Quintanilla (2010) es el tiempo que transcurrido desde el proceso de produccion hasta el
cobro del dinero por la venta de un producto terminado. Vargas (2011) cita a Hawawini y
Viallet (2002) quienes explican que el ciclo operativo de la empresa genera inversion en
inventarios y generan cuentas por cobrar a clientes que posteriormente son cobradas. Por
su parte Rodriguez (2013) expresa que es el tiempo que transcurre entre la compra de la
materia prima para producir bienes y la cobranza de efectivo como pago por dichos bienes
vendidos. Considera Gonzales (2013) que va desde la transformacion del dinero en
producto o mercaderia, hasta la conversion de ésta nuevamente en dinero. Describe
Sanchez (2013) que es una medida del tiempo que va desde la compra de la materia prima,
pasando por el proceso de produccién, almacenamiento y venta, hasta el momento en que
se cobra al cliente. Para Pérez, Socarras, & Labrada (2014) se define como el tiempo desde
que se introduce la materia prima y la mano de obra en el proceso de produccién, hasta el
momento en que cobra el efectivo por la venta del producto terminado. Opina Paucar
(2015) que comprende desde el momento en que se realiza la compra de la materia prima,
hasta que se hace efectivo el cobro por la venta. Van Horne & Wachowicz (2002) citados
por Garcia (2015) indican que es el periodo a partir del efectivo usado para realizar
compras hasta su recuperacién en las cuentas por cobrar que deriva de las ventas de bienes

0 servicios.
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Para medir el ciclo operativo encontramos la siguiente formula usada recurrentemente por
algunos autores, donde se toma como elementos a la sumatoria del periodo promedio de

inventario y el periodo promedio de cobranza.

Para Gitman (2003) intervienen en la formula la edad promedio de inventario (EPI) y el
periodo promedio de cobranza (PPC). CO = EPI + PPC. Opina Guevara et al. (2010) que
para obtener la formula se mide el tiempo transcurrido sumando la edad promedio de
inventario (EPI) y el periodo promedio de cobranza (PPC), CO = EPI + PPC. Para
Rodriguez (2013) CO = ((Periodo de cobro + antigiiedad)- Media del inventario). Afirman
Peralta & Perez (2013) que el ciclo estéa integrado por dos componentes, el periodo
promedio del inventario (PPI) y el periodo promedio de cobro (PPC); entonces: CO =
PPI+PPC. Para Garcia (2015) la férmula esta conformada por el periodo promedio del
inventario y periodo promedio de cobro. CO = PPI + PPC. Aporta Paucar (2015) que se
calcula utilizado la siguiente ecuacion: CO = tiempo de inventario + periodo de cobro. Para
Davila (2015) la formula seria la siguiente: CO = Dias Inventario + Dias de las Cuentas por

Cobrar.

Modelo de Ciclo de efectivo o Ciclo de conversién del Efectivo

El modelo del ciclo de conversion del efectivo, después de analizar los conceptos emitidos
por estos autores podemos definir que, hace referencia al tiempo que transcurre desde el
momento que se realiza la compra del inventario donde se genera una cuenta por pagar, la

cual es saldada con la recuperacion del efectivo en la cobranza de las ventas al crédito.

Para Tanaka (2001) es el tiempo transcurrido desde el desembolso para la compra de
insumos hasta la cobranza por la venta del producto terminado. Segun Gitman (2003) es la

cantidad de tiempo que los recursos de una empresa se mantienen invertidos. Denomina
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ciclo del efectivo Bernal (2004) al tiempo de conversion del efectivo desde la compra de
mercancia hasta el dinero recaudado en la venta. En su articulo Moreno (2004) cita al
concepto desarrollado por Richards y Laughlin (1980) quien indica que los dias de
inventario, los dias de cartera y los dias de crédito de proveedores son indicadores
fundamentales de la gestion del circulante. Se refiere Franceés (2006) a las actividades de
cobranza y pagos que facilitan la elaboracion de los cuadros de recursos y presupuesto.
Denomina ciclo de efectivo Tong (2006) al lapso de tiempo entre el pago al proveedor y la
cobranza a nuestro cliente. Segun Ehrhardt & Brigham (2007) Las compafiias siguen un
ciclo donde compran inventario, venden productos a crédito y luego recaudan las cuentas
por cobrar. Segun la opinion de Arcos & Benavides (2008) el ciclo de efectivo, mide el
tiempo en que el dinero invertido en materia prima e inventario es recuperado. Opina
Quintero (2009) que es el periodo desde el momento en que se paga el inventario hasta que
se cobra la venta, dependiendo del ciclo de inventario, de las cuentas por cobrar y de las
cuentas por pagar. Lo definen Guevara et al. (2010) como la cantidad de tiempo que los
recursos de una empresa se mantienen invertidos. Para Desposorio & Espinoza (2011) son
los dias promedio de recuperacion del efectivo por las ventas, y cuanto se tenga que
desembolsar por las compras que se hicieron. Consideran Rivera & Moruda (2011) que
comienza en el momento en que se compran los materiales con un plazo de pago, hasta
venderlos al cliente, quién pagara en un tiempo acordado. En su tesis Vargas (2011) indica
que para Guajardo (2004); Besley y Brigham (2000); Gitman (2003) es el plazo desde el
pago efectuado por la compra de una materia prima, hasta la cobranza de las cuentas
asociadas con la venta de dicho producto. Torres (2012) cita a Van Horne & Wachowicz
(2002) quien indica que se utiliza para expresar la cantidad de tiempo a partir del momento
gue se compra la materia prima hasta que se efectda el cobro por concepto de la venta o

servicio prestado. El ciclo del efectivo para Sanchez (2013) es un intervalo de tiempo que
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pasa del pago a proveedores hasta el cobro a clientes. Lo definen Peralta & Perez (2013)
como el tiempo que transcurre desde que la empresa ingresa la materia prima y la mano de
obra en el proceso de produccidn, hasta el momento en que se cobra el efectivo por la
venta de los productos terminados. Para Moyer (2005) citado por Garcia (2015) representa
el tiempo entre la cobranza de los ingresos por las ventas del producto y los pagos por las
compras de recursos. Indica Davila (2015) que a través del ciclo de efectivo se mide el
tiempo desde que se realizan salidas de efectivo para la compra de inventario, hasta el

momento en que se recupera el dinero producto de la ventas.

En cuanto a la medicion del ciclo de conversion del efectivo tenemos una férmula
compuesta por la diferencia entre el ciclo operativo, antes mencionado, y la rotacion de

cuentas por pagar.

Para Tanaka (2001) Ciclo de efectivo = Ciclo operativo — Rotacion de cuentas por pagar.
Para Gitman (2003) la formula del ciclo de conversion del efectivo (CCE) es CCE = OC —
APP, donde se toma como elementos al ciclo operativo (OC) y al periodo promedio de
pago (PPP). Indica Moreno (2004) que la férmula es: CCE = dias de cartera clientes + dias
de inventarios - dias de crédito de proveedores. Lo definen Arcos & Benavides (2008)
como la sumatoria de inventarios mas cuentas por cobrar menos cuentas por pagar
divididos por los ingresos operativos y multiplicados por el nimero de dias en el afio, CCC
= ((INV = CC-CP)*360)/10. Para Choy (2008) CE = EPI +PCP-PPP, es la suma de la edad
promedio del inventario (EPI) y el periodo de cobranza promedio (PCP), menos el periodo
de pago promedio (PPP). Para Guevara et al. (2010) el Ciclo de Efectivo = Periodo de
inventario + Periodo de cobro — Periodo de pago a proveedores. Segin Desposorio &
Espinoza (2011) la formula es la siguiente: CCE = DPI + DPC — DPP, donde dias

promedio de inventarios (DPI), dias promedio de cobranza (DPC), dias promedio de pago
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(DPP). Para Peralta & Perez (2013) este ratio se calcula empleando la siguiente formula:
CCE = CO -PPP, donde se utiliza el ciclo operativo (CO), periodo promedio de pago
(PPP). De la misma manera Sanchez (2013) CCC = (RID+RCCD) - Rotacion de las
cuentas por pagar en dias (RCPD). Para Pérez et al. (2014) los principales factores de este
método es como sigue: CE = Plazo Promedio de Cobro + Plazo Promedio de Inventario —
Plazo Promedio de Pago. De igual forma Davila (2015) Ciclo de Efectivo = Ciclo
operativo - Ciclo de pagos, calificando de Bueno, 42 dias; regular, entre 43 y 44 dias; y
riesgoso, de 45 dias a mas. Determina Garcia (2015) que la formula esta conformada por el
ciclo de operacion (CO) menos el periodo de aplazamiento de cuentas por pagar (PAP),

CCE =CO - PAP.

Tipos de Rentabilidad

Rentabilidad Econémica

Segun la opinidn de algunos autores podemos definir la rentabilidad econémica en dos
conceptos, el primero es entendido como el rendimiento que se obtiene del activo de la
empresa; el segundo como el rendimiento o beneficio que se obtiene de las inversiones

hechas por la empresa.

Definen Perez-Carballo & Perez-Carballo (1998) a la rentabilidad econémica, como
medida de rendimiento del activo neto de la empresa. Asi mismo Pérez-Carballo (2013)
opina que la rentabilidad econémica expresa el rendimiento contable del activo neto, sin
contemplar la incidencia de la estructura de financiacion. De la misma manera Meza
(2013) indica que esta rentabilidad economica, rendimiento del activo, puede compararse
con el coste medio de la financiacion. Ademas Otal, Sara, Serrano, & Serrano (2007)

define la rentabilidad econdmica como la medicion del rendimiento alcanzado por los
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activos. Segun Saucedo & Oyola (2014) de acuerdo con Sanchez (2002), definen la
rentabilidad econdmica o de la inversion como una medida referida al rendimiento de los
activos de una. Para Moreno (2014) menciona que Pares (1979) opina que la rentabilidad
econdmica o de la inversion es una medida, referida a un determinado periodo de tiempo,
del rendimiento de los activos de una empresa con independencia de la financiacion de los

mismos.

Para Phala (2015) que menciona a Simon (1996) es la relacion, generalmente expresada en
porcentaje de ganancia que proporciona una determinada inversion. Igualmente Ordaz-diaz
(2008) opina que la rentabilidad econdémica es la ganancia o pérdida porcentual sobre una
inversion. Alarcon & Rosales (2014) menciona que para De Eslava, J. (2010) se entiende
por rentabilidad econdmica, la tasa con que la empresa remunera a la totalidad de la
inversiones activos. Segun Jiménez, S. (2010) la rentabilidad econémica o rendimiento es
la relacion entre el beneficio de intereses e impuestos y el activo total. Entiende De Jaime
(2003) por rentabilidad econdmica, la tasa con que la empresa remunera a la totalidad de
sus inversiones o activos utilizados en su explotacion. Opinan De La Hoz, Ferrer y De la
Hoz (2008) segun Saucedo & Oyola (2014) que la rentabilidad econdmica es un indice que
mide el rendimiento econdémico de las inversiones. Por esos mismos afios Pérez (2014)
menciona que para Bravo S. (2002) el indice de rentabilidad econdmica a de medir el
retorno que proporciona el negocio. Nevado, Lépez, Pérez-Carballo, & Zaratiegui (2007)
mencionan que la rentabilidad econdémica se construye a partir del binomio compuesto por
el beneficio de explotacion sobre ventas y las ventas sobre activos netos. Gamboa (2015)
toma la rentabilidad como el beneficio comparado con el total de recursos empleados para

obtener ese beneficio.
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Para medir la rentabilidad econdmica nos encontramos con dos grupos diferentes a la hora
de establecer os conceptos en la formula pero que significan o mismo, tenemos por un
lado entonces a los que utilizan la formula de, BAIT/AT, y otro pequefio grupo que utiliza,
Beneficio de Explotacion/Activo Total. Que segun Rubio (2007) el beneficio de
explotacion se refiere al beneficio antes de intereses e impuestos (BAIT). Entonces
podemos decir que a pesar de los diferentes conceptos que pueda adoptar la formula, el

significado de los elementos es el mismo.

Pretende De Jaime (2003) medir la capacidad del activo de la empresa para generar
beneficios que el al fin y al cabo es lo que importa realmente para poder remunerar tanto a
pasivo, como a los propios accionistas de la empresa, su representacion viene a traves del
siguiente ratio (BAIT/AT). De igual forma Perez-Carballo & Perez-Carballo (1998) indica
la rentabilidad econdémica, como medida del rendimiento del activo neto de la empresa que
se mide por (BAIT/AT). Para Pérez-Carballo (2013) La rentabilidad econémica o
rendimiento sobre la inversion tiene su calculo en la formula: RE=(BAIT/AT). Segln
Meza (2013) La rentabilidad econdmica es la relacion entre el beneficio antes de intereses
e impuestos (BAIT) y el activo total (BAIT/AT). Pérez (2014) después de la informacién
consultada en definir un principal indicador de rentabilidad econémica, nos encontramos
con tantas posibilidades como conceptos de resultado y conceptos de inversion
relacionados entre si. (BAIT/Activo total en su estado medio). Para Alarcon & Rosales
(2014) Se toma el BAIT para evaluar el beneficio generado por el activo,
independientemente de cémo se financia el mismo y, por tanto, sin tener en cuenta los
gastos financieros. (BAIT/AT). Complementando esta idea, menciona Moreno (2014) que

la forma de medir la rentabilidad econdémica es (BAIT/ Activo total promedio)
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Nevado et al. (2007) La rentabilidad economica se puede calcular como producto del
margen sobre ventas y la rotacion del activo neto, pues se cumple (Beneficio de
explotacion/Activo total). Quiroz (2011) Es el rendimiento de los activos, entre el resultado
de explotacion (antes de intereses e impuestos) y el activo total (Resultado de
explotacion/AT). Soles (2015) Calculamos la rentabilidad econdmica utilizando el
beneficio econdmico como medida de beneficios y el activo total (o Pasivo Total) como
medida de recursos utilizados (BE/AT). Otal et al. (2007) Se calcula como el resultado
neto de la explotacién mas los ingresos financieros, dividido entre la inversion neta media
mantenida por la empresa a lo largo del periodo (Resultado neto de la explotacién +
Ingresos financieros/ Inversion neta). Por su parte, Saucedo & Oyola (2014) quienes
mencionan a Van Horne & Wachowicz (2002) sefialan que el rendimiento sobre la
inversion determina la eficiencia global en cuanto a la generacién de utilidades con activos
disponibles presentando el célculo de dicho rendimiento de esta manera (BAIT/ Inversién
Neta). Mejia (2014) indica que la rentabilidad refleja tanto el margen de utilidad como la
eficiencia de la institucién y se calcula dividiendo la utilidad operativa (descontando los
costos operativos) entre los activos promedio del periodo (Utilidad operativa/Activo

promedio del periodo).

Rentabilidad Financiera

Haciendo un analisis de los conceptos que tienen los siguientes autores de la rentabilidad
financiera podemos decir que hay un primer grupo que lo define como el rendimiento de
obtenido de los fondos propios y otro grupo que tiene el mismo fondo pero lo expresa

como el beneficio de la inversion o de los fondos propios.

Segun Meza (2013) la rentabilidad financiera o de capital, en el que se enfrenta un
concepto de resultado conocido o previsto, representa el rendimiento de los fondos propios
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de la empresa. Para Otal et al. (2007) la rentabilidad financiera o rentabilidad de los fondos
propios persigue evaluar el rendimiento obtenido por los propietarios de la empresa. De
igual forma Jiménez (2010) citado por Alarcdn & Rosales (2014), sefiala que la
rentabilidad financiera, es la relacion entre el beneficio neto y los fondos propios. Para
Sanchez (2002) citado por Saucedo & Oyola (2014) define a la rentabilidad financiera
como una medida referida a un determinado periodo de tiempo, del rendimiento obtenido
por sus capitales propios. De acuerdo a Bravo Orellana (2008) citado por Pérez (2014)
sefiala que la rentabilidad financiera o de los fondos propios, es una medida, referida a un

determinado periodo de tiempo, del rendimiento obtenido por esos capitales propios.

Por el contrario para Carrasco (2014) rentabilidad financiera viene a ser el rendimiento
sobre el capital contable comun, o la tasa de rendimiento sobre la inversion de los
accionistas. Segun Gamboa (2015) es el beneficio comparado con los recursos propios
invertidos para obtener esos beneficios. Con el mismo pensamiento Perez-Carballo &
Perez-Carballo (1998) entiende por rentabilidad financiera como uno de los dos ratios mas
representativos del rendimiento de la empresa, ya que es la relacion entre el beneficio neto
y el valor contable de los fondos propios, como estimacion de la inversién de los

accionistas.

Para medir la rentabilidad financiera encontramos a un grupo de autores que utiliza la
formula de Resultado Neto/Patrimonial Neto Total. Por otro lado tenemos a un grupo que
adopta la siguiente Beneficio Neto/Fondos propios, pero podemos darnos cuenta que
aunque estos autores tengan conceptos distintos el significado es el mismo, logrando asi

tener una uniformidad en el calculo.

Para Quiroz (2011) rentabilidad financiera es el rendimiento de los recursos que los
accionistas han invertido en la empresa, es la relacion entre el Resultado Neto después de
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intereses y el patrimonio neto total, Resultado Neto/Patrimonial Neto Total. Opina Otal et
al. (2007) que el célculo de rentabilidad financiera se realiza dividiendo el esultado neto
del periodo entre los fondos propios, Resultado Neto/Fondos propios. De acuerdo con
Pérez (2014) en la rentabilidad financiera existen menos divergencias en cuanto a la
expresion de calculo de la misma, la habitual es la siguiente (Resultado Neto/Fondos
Propios). Define Moreno (2014) a la rentabilidad financiera con la siguiente formula,
Resultado Neto/ Fondos promedio propios. Sefiala Fernandez J. y Casado M. (2011) citado
por Alarcon & Rosales (2014) que la rentabilidad financiera 0 ROE “Return On Equity” se
calcula por la relacién entre el beneficio de ejercicio y los recursos propios sin incluir entre

ellos el beneficio de la siguiente manera, Utilidad Neta/Patrimonio Neto.

Sin embargo Soles (2015) calcula la rentabilidad financiera utilizando el beneficio neto
como medida de beneficios y los fondos propios como medida de los recursos financieros
utilizados, Beneficio Neto /Fondos propios. De acuerdo con De La Hoz, Ferrer y De la Hoz
(2008) citado por Saucedo & Oyola (2014) el indice de rentabilidad financiera obtenida
por los propietarios de una empresa tendria la siguiente formula, Beneficio Neto/Recursos
Propios Medios. Para Meza (2013) el ratio denominado ROE “rentabilidad del capital
propio” es el ratio mas importante, ya que mide el beneficio neto generado en relacién a la
inversion de los propietarios de la empresa, Beneficio Neto/Neto Patrimonial.
Seguidamente Mejia (2014) indica la rentabilidad financiera se calcula dividiendo la
utilidad neta entre el patrimonio promedio del periodo, Utilidad Neta/Patrimonio Promedio

del Periodo.

2.2.3 Teoria de la Gestion de actividad

Gestion de actividad
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La gestion de actividad se puede definir bajo dos dimensiones, como el grupo de
indicadores financieros que miden la eficacia en la gestion de la empresa en cuanto a sus
actividades de ventas, cobranzas, pagos e inversiones; y como la administracion de los
activos y pasivos circulantes de la empresa, es decir; la administracion del capital de

trabajo

Zans (2009), citado por Muro (2014), menciona a los ratios gestion de actividad como
indicadores de la eficacia en la gestion de la empresa, puesto que una buena gestion es el
resultado de politicas adecuadas de ventas, cobranzas e inversiones. Los ratios de gestion
evallan segun Aguilar (2013), los efectos de las decisiones y politicas seguidas por la
empresa en la utilizacion de sus recursos (cobros, pagos, inventarios y activos). Asimismo
de acuerdo con Apaza (2010), Aching (2011), citado por Alarcon y Rosales (2015),
evidencian coémo se manejo la empresa con respecto a sus cobranzas, ventas al contado,
inventarios y ventas totales; expresan la rapidez con que las cuentas por cobrar o los
inventarios se convierten en efectivo y miden la capacidad que tiene la gerencia para
generar fondos internos, ya que una gestién mas eficaz incidira en la obtencion de mejores

niveles de rentabilidad para la empresa.

Por otro lado Brigham (2001), citado por Saucedo y Oyola (2014), la administracion del
Capital de trabajo se refiere a la administracion de los activos y los pasivos circulantes en
una empresa; segun Nufiez (2005), citado por Castellano (2008), los activos y pasivos
circulantes incluyen el (efectivo, valores negociables, las cuentas por cobrar y los
inventarios). La importancia de una buena administracion del capital de trabajo radica de
acuerdo a Douglas (2000), citado por Lizarraga (2010), en la necesidad de la empresa para
alcanzar el equilibrio entre rentabilidad y el riesgo, para contribuir positivamente en los

resultados, generando de esta manera valor para la empresa. En este sentido Bodie y Merton
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(2003), indican que para lograr una eficiente administracion de trabajo, se debe minimizar
el monto de la inversion en activos que no producen ingresos, minimizar las cuentas por

cobrar e inventarios, y maximizar el uso de credito gratuito de las cuentas por pagar.

Dimensiones

e Gestion de cuentas por cobrar

La gestion de las cuentas por cobrar es saber administrar los activos circulantes de la
empresa, estos activos representan el crédito que conceden las empresas a sus clientes,
los cuéles son originados, por las ventas, servicios prestados o cualquier otro concepto
anadlogo. La gestion de las cuentas por cobrar tiene como objetivo coordinar
eficientemente el crédito otorgado a los clientes, para alcanzar los objetivos financieros,
el equilibrio entre la rentabilidad y riesgo; asi mismo para terminar el ciclo financiero a
corto plazo. La administracion del crédito es un elemento importante dentro de la
empresa, porque ayuda a promover las ventas, utilidades, a mantener y atraer a nuevos

clientes, logrando maximizar el valor de la empresa.

Segun Douglas citado por Lizarraga (2010), la gestion de la cuentas por cobrar es
saber administrar cada uno de los activos circulantes de la empresa (inventarios,
cuentas por cobrar, efectivo y valores negociables). Segun (Aguilar (2013), estas
cuentas representan el crédito que conceden las empresas a sus clientes. Asi mismo
Bravo (2003), citado por Lizarraga (2010), menciona que la gestion de cuentas por
cobrar consiste en representar derechos exigibles originados por ventas, servicios

prestados, otorgamientos de préstamos o cualquier otro concepto analogo.

Aguilar (2013), menciona que la gestion debe tener como objetivo coordinar

eficientemente el crédito otorgado a los clientes con el fin de alcanzar los objetivos
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financieros con la mayor productividad posible. Douglas citado por Lizarraga (2010),
agrega que el objetivo de las cuentas por cobrar es alcanzar el equilibrio entre
rentabilidad y riesgo que contribuya positivamente al valor de la empresa. Bravo
(2003), citado por Lizarraga (2010), la gestion de las cuentas por cobrar representan
aplicaciones de recursos de la empresa gue se transformaran en efectivo para terminar

el ciclo financiero a corto plazo.

De acuerdo con Sidney Davidson, Citado por Lizarraga (2010), la administracion del
crédito es un elemento importante de la administracion global financiera y de
comercializacion de la empresa, puesto que segun Merton y Bodie, citado por
Lizarraga (2010), la gestion de las cuentas es un instrumento utilizado en la
mercadotecnia para promover las ventas, por ende las utilidades, con el fin de mantener
a sus clientes habituales y atraer a nuevos, ayudando asi a maximizar el valor de la

empresa.

- Rotacidn de cuentas por cobrar

El ratio de rotacion de cuentas por cobrar indica el tiempo con que la empresa espera
para recibir su pago después de haber concedido un crédito, de esta manera muestra la
forma de como se esta recuperando la cartera teniendo en cuenta las politicas de crédito

de la empresa.

De acuerdo con Barajas (2008), la rotacion de cuentas por cobrar indica el tiempo
medio que la empresa debe esperar después de efectuar una venta para recibir su pago.
En este sentido Muro (2014), menciona que este ratio indica la velocidad con que la
empresa recupera los créditos que concede. Segin Aguilar (2013), este, es un
indicador de eficiencia, porque muestra la forma cémo se esta recuperando la cartera de

acuerdo con las politicas de crédito de la empresa. Se expresa en veces. Por lo tanto
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Muro (2014) agrega que es un buen indicador de la eficacia de las politicas de créditos

y cobranzas.

Ventas al Crédito

Rotacién de Cuentas por Cobrar =
Cuentas por Cobrar

Todd (2009)

- Periodo promedio de cobranza
El ratio periodo promedio de cobranza, indica el promedio de nimero de dias que
demora la empresa en cobrar un crédito, siendo este Util para evaluar las politicas de

crédito y cobranza.

De acuerdo con Muro (2014), el periodo promedio de cobranza indica el nUmero de
dias que, en promedio, demora la empresa para cobrar un crédito. El resultado de este
ratio segin menciona Lawrence (2003), es muy Util para evaluar las politicas de crédito
y cobranza. Se obtiene dividiendo el saldo de las cuentas por cobrar entre el promedio
de ventas diarias. Muro (2014), menciona ademas que mientras menor sea este

indicador, mayor sera la rapidez de cobro de los créditos otorgados.

Cuentas por Cobrar

Periodo Promedio de Cobranza = —
crédito
Ventas anuales al 360

Manzano (2009)

e Gestion de cuentas por pagar
La gestion de las cuentas por pagar es saber administrar correctamente los pasivos

circulantes de la empresa, ya que son la fuente principal de financiamiento a corto
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plazo, los pasivos circulantes, son originados por las adquisiciones de mercaderias o

materiales que realizan las empresas a sus proveedores.

Segun Douglas citado por Lizarraga (2010), la gestion de cuentas por pagar es saber
administrar los pasivos circulantes de la empresa (cuentas por pagar, cargos por pagar
y documentos por pagar) para alcanzar el equilibrio entre rentabilidad y riesgo que
contribuya positivamente al valor de la empresa, las cuentas por pagar segun Gitman
(2000), citado por Saucedo y Oyola (2014), son la fuente principal de financiamiento a
corto plazo sin garantia para las empresas; menciona ademas que estas cuentas son el
resultado de las transacciones en las que se compra mercaderia, pero sin firmar ningln
documento formal que muestre la obligacion que tiene el comprador con el vendedor.
El comprador al aceptar la mercaderia, acepta pagar al proveedor la cantidad requerida
de acuerdo con las condiciones de crédito establecidas normalmente en la factura del
proveedor. Las cuentas por pagar de acuerdo a Gomez (1992), Rodriguez (2013), se
originan por las adquisiciones de mercaderias o materiales a crédito que hacen las

empresas a Ssus pI’OVEEdOI’ES.

- Rotacién de cuentas por pagar
El ratio de cuentas por pagar indica la velocidad y la manera de cémo se paga el

crédito que es otorgado por los proveedores.

De acuerdo a Aguilar (2013), la rotacion de cuentas por pagar expresa la forma como
se estd manejando el crédito con los proveedores. Muro (2014), Esta ratio indica la
velocidad con que la empresa paga los créditos que obtiene en sus compras. Una mayor
velocidad indicara mayor grado de cumplimiento y posibilitard acceder a mejores

condiciones de compra (mas descuentos).
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Compras anuales al credito

Rotacion de Cuentas por Pagar =
P g Promedio de Cuentas Por pagar

- Periodo promedio de deuda
El ratio periodo promedio de deuda indica el tiempo promedio en el que la empresa

demora en liquidar su obligacion, es decir; sus compras al crédito.

De acuerdo con Muro (2014), Saucedo y Oyola (2014) el ratio periodo promedio de
deuda indica en un nimero de dias, el tiempo que en promedio demora la empresa
para pagar sus compras al crédito; es decir; la cantidad promedio de tiempo que se

requiere para liquidar la obligacién, que se obtiene como sigue, Aguilar (2013).

Cuentas por pagar x 360

Rotacion de Cuentas de Deuda = —
Compras anuales al Crédito

Horne y Wachowicz (2002)

e Gestion de existencias

La gestion de existencias se define como el manejo y control adecuado de las
existencias, basandose en una serie de métodos, estrategias y politicas, para determinar
y monitorear los niveles de inventario que se deben de mantener y reponer, asi como el
tamaro que deben de ser los pedidos, para que la empresa alcance sus prioridades

competitivas con la eficiencia.

La Fundacion Iberoamericana de Altos Estudios Profesionales (2014), define a la
gestion de existencias como la serie de politicas y controles que monitorean los niveles
de inventario y determinan los niveles que se deben mantener, el momento en que se
deben reponer y el tamafio que deben tener los pedidos. Asi mismo (Lee y Larry

(2000), mencionan que una adecuada gestion de existencias es mantener la cantidad
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adecuada de inventarios para que la empresa alcance sus prioridades competitivas con
mayor eficiencia, puesto que, desafio de la administracion de inventario no consisten
reducirla maximo los inventarios para abatir los costos, ni en tener inventario en exceso
a fin de satisfacer todas las demandas. Del mismo modo Gallagher y Andrew (2001),
Citado por Saucedo y Oyola (2014), indica que la administracion de inventario implica
la determinacion de la cantidad de inventario que debera mantenerse, la fecha en que
deberan colocarse los pedidos y las cantidades de unidades a ordenar. Por su parte van
Horne y Wachowicz 2002), mencionan que la administracion de inventario en general,
se centra en cuatro aspectos basicos; el primero se refiere a cuantas unidades deberian
ordenarse o producirse en un momento dado, también permite conocer en qué
momento deberia ordenarse o producirse el inventario, qué articulos del inventario
merecen una atencidn especial y por ultimo las empresas puede uno protegerse contra

los cambios en los costos de los articulos del inventario.

- Rotacion de inventarios

El ratio de rotacion de inventarios, mide la actividad, y/o liquidez, del inventario de la
empresa, permitiendo determinar el namero de veces que rotan los inventarios durante
un afo. Mientras mayor sea la rotacién de inventarios, significa que habra una mayor
eficiencia en su manejo, sin embargo; una rotacién baja significa que las inversiones

realizadas por la empresa estan siendo improductivas.

Segun Lawrrence (2003), menciona que el indicador rotacién de inventarios mide la

actividad, o liquidez, del inventario de una empresa. Permitiendo segun Muro (2014),
determinar el nUmero de veces gque rotan los inventarios de existencias durante el afio.
Por su parte Van Horne & Wachowicz (2002), indica que este ratio sirve para

establecer la eficiencia con que una empresa maneja su inventario (y para conocer la

42



liquidez del mismo). De acuerdo con Van Horne & Wachowicz (2002), indican que
cuanto mayor sea la rotacion del inventario, mas eficiente sera el manejo del mismo
por parte de la empresa, ademas de ser mas fresco mas liquido. En este sentido Muro
(2014), menciona Cuanto mayor sea el nimero de rotaciones, mayor sera la eficacia de
la politica de ventas de la empresa y, en general, la eficacia de la administracion de las
existencias. Mas rotacion significa mas ventas, y ello se traducird en mas beneficios
para la empresa. Por otra parte Barajas Nova(2008), menciona que Una rotacion baja
de los inventarios representa inversiones improductivas. Barajas (2008), indica que el
ratio rotacion de inventarios se calcula dividendo el costo de las unidades vendidas
durante un afio por el saldo de los inventarios. El resultado se expresa el nimero de
veces que han rotado los inventarios en el afio. La rotacion de inventarios se debe
comparar con los indices promedio de la industria o con los resultados historicos de la

compafiia.

Costo de Venta

Rotacion de Inventarios = - -
Inventario Promedio

Lawrrence (2003)

Rentabilidad

La rentabilidad es la medida del rendimiento, productividad y utilidades; asi mismo es la

relacion de los costos con los ingresos; el resultado de las decisiones que toma la

administracion de una empresa; y por ultimo es un objetivo econémico a corto plazo.

Sanchez (2002), menciona que rentabilidad es la medida del rendimiento que en un

determinado periodo de tiempo producen los capitales utilizados en el mismo periodo. En

ese sentido Garcia (2014), indica que la rentabilidad es la medida de productividad de los
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fondos comprometidos en un negocio. Por su parte Morillo (2001), afirma que la
rentabilidad es una medida relativa de las utilidades, mediante la comparacion de las
utilidades netas obtenidas en la empresa con las ventas, con la inversion realizada y con los
fondos aportados por sus propietarios. Es decir la comparacion entre la renta generada y

los medios utilizados para obtenerla Sdnchez (2002).

Por otro lado Ldpez (2010), citado por Garcia (2013), menciona a la rentabilidad como
una experiencia econdmica de la productividad que relaciona los costos con los ingresos,
mide la relacién entre la utilidad o la ganancia, y la inversion o los recursos que se
utilizaron para obtenerla. En este sentido Gitman (1997), citado por De La Hoz, Ferrer, &
De La Hoz (2008), mencionan que tal relacion es por el uso de los activos de la empresa en
actividades productivas. Segun Jiménez, S. (2010), citado por Alarcén & Rosales (2015),
define que la rentabilidad es la relacion entre beneficio y fondos propios por lo que su
andlisis de rentabilidad permite relacionar lo que se genera a través de la cuenta de
pérdidas y ganancias. De La Hoz; Ferrer; & De La Hoz (2008), indican que la
rentabilidad es el resultado de las decisiones que toma la administracion de una empresa;
con el fin de obtener esos resultados, movilizando, segin Sanchez (2002), medios
materiales, humanos y financieros. Por ello Garcia (2014), menciona que es necesario
tomar decisiones estratégicas, mediante una mejora en la estructura de costos, incrementos
en los volimenes de ventas, minimizando gastos, entre otras estrategias que al

implementarlas maximizan la rentabilidad de las empresas.

Por otro lado Aguirre et al. (1997), citado por De La Hoz; Ferrer; & De La Hoz (2008),
considera a la rentabilidad como un objetivo econdmico a corto plazo que las empresas
deben alcanzar, relacionado con la obtencion de un beneficio necesario para el buen

desarrollo de la empresa. De La Hoz, Ferrer, & De La Hoz (2008), la rentabilidad es uno
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de los objetivos que se traza toda empresa para conocer el rendimiento de lo invertido al

realizar una serie de actividades en un determinado periodo de tiempo.

Rentabilidad Econdmica o del Activo (ROI).

La rentabilidad econémica o del activo también se denomina ROA —Return on
assets y como denominacion mas usual ROI - Return on investments, se define
como el indice que mide el rendimiento y la capacidad que tienen los activos o

inversiones para generar beneficios.

Para Sanchez (2002), la rentabilidad econdmica es una medida, referida a un
determinado periodo de tiempo, del rendimiento de los activos de una empresa con
independencia de la financiacién de los mismos. Por su parte Aguirre et al. (1997),
citado por De La Hoz, Ferrer, & De La Hoz (2008), indica que la rentabilidad
econdmica es un indice que mide el rendimiento econémico de las inversiones.
Asimismo De Eslava (2010), citado por Alarcon & Rosales (2015), indica que mide
la capacidad del activo de la empresa para generar beneficios, es la tasa con que la
empresa remunera a la totalidad de los recursos (inversiones o activos) utilizados en
su explotacion, sea cual sea dicha explotacion, normal, ajena y/o extraordinaria, en
consecuencia mide la eficiencia del equipo directivo utilizando todos los activos en
la empresa para generar los beneficios de la explotacion. Pérez (2013), indica que
cuanto mayor sea el resultado del indicador, mayor seré la productividad que se
obtiene del activo. Por Gltimo Sanchez (1994), define a la rentabilidad econémica
como la medida de eficacia de la empresa en la utilizacion de sus inversiones,
Ilamando RN al resultado neto contable, AT al activo neto total y RE a la

rentabilidad econdmica.
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_ Utilidad Neta
~ Activo Total

Sanchez (1994)

¢ Rentabilidad Financiera (ROE).
La rentabilidad Financiera también llamado ROE, Return Ons Equity en inglés, se
define como capacidad de la empresa para producir utilidades a partir de la

inversion realizada por los accionistas.

Segln Urias (1991), citado por Morillo (2001), la rentabilidad financiera indica la
capacidad de la empresa para producir utilidades a partir de la inversion realizada
por los accionistas (capital social) incluyendo las utilidades no distribuidas, de las
cuales se han privado; asimismo Sanchez (1994), lo define como el indicador que
mide la capacidad de la empresa para crear riqueza a favor de sus accionistas.
Segln Sanchez (2002), es una medida de rentabilidad mas cercana a los accionistas
0 propietarios que la rentabilidad econémica, en este sentido Jiménez (2010), citado
por Alarcon & Rosales (2015), la rentabilidad financiera es para las empresas
lucrativas, el ratio mas importante. Por su parte Aguirre et al (1997), citado por De
La Hoz, Ferrer, & De La Hoz (2008), evalua la rentabilidad obtenida por los
propietarios de una empresa, el rendimiento obtenido por su inversion, agrega que

es importante por una serie de causas:

- Contribuye a explicar la capacidad de crecimiento de la empresa.

- Los accionistas apoyaran la gestion realizada a medida que se satisfaga la
rentabilidad de sus inversores.

- Permite comprar desde la perspectiva del accionista, rendimientos de

inversiones alternativas
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_Utilidad Neta
~ Capital Contable

Urias (1999)

2.3 Marco Conceptual o términos

Gestion de actividad.

La gestion de actividad es la administracion de los activos y pasivos circulantes de una

empresa (ventas, cobranzas, pagos e inversiones).

Gestion de cuentas por cobrar.

La gestion de cuentas por cobrar es la administracion correcta de los activos circulantes de
la empresa, para lograr una coordinacion eficiente del crédito otorgado a los clientes. Una
adecuada administracion de las cuentas por cobrar es un elemento importante dentro de la
empresa, puesto que ayudara a alcanzar los objetivos financieros, el equilibrio entre
rentabilidad y riesgo, a promover las ventas, utilidades, a mantener y atraer nuevos

clientes, contribuyendo todo esto a maximizar el valor de la empresa.

Rotacion de las cuentas por cobrar.

El ratio de rotacion de cuentas por cobrar indica el tiempo con que la empresa espera para

recibir su pago después de haber concedido un crédito.

Periodo promedio de cobranza.

El ratio periodo promedio de cobranza, indica el promedio de nimero de dias que demora

la empresa en cobrar un crédito.

Gestidn de cuentas por pagar.
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La gestion de las cuentas por pagar es la administracion correcta de los pasivos circulantes,

puesto que estos pasivos son fuente de financiamiento a corto plazo.

Rotacion de cuentas por pagar.

El ratio de cuentas por pagar indica la velocidad y la manera de como se paga el crédito

que es otorgado por los proveedores.

Rotacion de cuentas de deuda.

El ratio periodo promedio de deuda indica el tiempo promedio en el que la empresa

demora en liquidar su obligacién, es decir; sus compras al crédito.

Gestion de existencias.

La gestion de existencias se define como el manejo y control adecuado de las existencias,
aplicando métodos, estrategias y politicas para lograr los objetivos financieros de la

empresa.

Rotacién de inventarios

El ratio de rotacion de inventarios, mide la actividad, y/o liquidez, del inventario de la
empresa, permitiendo determinar el nimero de veces que rotan los inventarios durante un

afo.

Rentabilidad

La rentabilidad es una experiencia economica de la productividad que relaciona los costos
con los ingresos, mide la relacion entre la utilidad o la ganancia, y la inversion o los
recursos que se utilizaron para obtenerla. La rentabilidad en las empresas se puede realizar

en dos niveles, la rentabilidad econdmica y la rentabilidad financiera; a su vez la
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rentabilidad econdmica es el resultado de dividir la utilidad neta entre el activo total,
mientras la rentabilidad financiera es el resultado de dividir la utilidad neta entre

patrimonio.

Rentabilidad Econdmica

La rentabilidad econémica es el indice que mide la capacidad de los activos o inversiones

para generar beneficios en un determinado periodo de tiempo.

Rentabilidad Financiera

La rentabilidad financiera es el indice que mide la capacidad de la empresa para generar

riqueza a favor de los accionistas.

Capitulo 111

Materiales y método de investigacion

3.1 Tipo de investigacion

Es una investigacion de tipo descriptivo — correlacional, & Reyes (2000). Es descriptivo,
porque se miden y exponen las variables de gestion de actividad y rentabilidad. Es
correlacional, porque se hacen pruebas estadisticas de relacion entre las variables de

estudio.

3.2 Disefio de investigacion

El disefio del presente trabajo es no experimental de corte transversal. De acuerdo con
Sanchez & Reyes (2000), es un tipo de investigacion en la cual el investigador no manipula
ninguna de las variables estudiadas. Es de corte transversal, porque estudia a los sujetos en
un tiempo determinado. Es longitudinal porque se tomaran los datos entre los periodos

2010 al 2014.
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El disefio es el siguiente:

/ 01 Gestion de actividad
M \

r

O1 Rentabilidad
Figura 1. Esquema de disefio correlacional: de acuerdo con Sanchez (2000).
M = Empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima.
O1 = Son las observaciones Gestion de actividad.
O1 = Son las observaciones Rentabilidad.
r = La relacion entre las variables observadas.
3.3 Hipdtesis y Variables
3.3.1 Hipotesis principal
- Lagestion de actividad esta relacionada con la rentabilidad de las empresas del
sector industrial que cotizan en la bolsa de valores de Lima periodos 2010 al 2014.
3.3.2 Hipotesis derivadas
- La Gestion de actividad esta relacionada con la rentabilidad econémica de las
empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima periodos
2010 al 2014.
- La gestion de actividad esta relacionada con la rentabilidad financiera de las
empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima periodos
2010 al 2014.

3.4 Identificacion de la variable
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. . . " Instrumentos de N .
Variables Dimensiones Indicadores Medicion Definicién operacional Instrumento

Este indicador muestra las veces que la cartera es
convertida en efectivo.Seré medido bajo el
Rotacién de las - - siguiente parametro:
Ventas Anuales al Crédito = indice de veces o par .
Cuentas por e ——— Mayor indice: Menor rapidez de los cobros de
Cuentas por Cobrar .

Cobrar los créditos otorgados.
Menor Indice: Mayor rapidez de los cobros de
los créditos otorgados.

Gestion de Cuentas
por Cobrar

Este indicador mide el nimero de dias necesarios
en promedio para hacer efectivas las cuentas por

Per|0f10 Cuentas por Cobrar x 360 = dias cok?rar.-Sera medido ba-j() el siguiente parametro:
Promedio de uentas por Lobrar X 353 Mas dias: Menor rapidez en recuperar los

Ventas Anuales al Crédito s
Cobranza créditos.

Menos dias: Mayor rapiez en recuperar los
créditos.

Este indicador muestra la velocidad de como se
pagan los créditos que son otorgados por los
proveedores. Sera medido bajo el siguiente
Costo de Venta = veces parametro: Mayor
Cuentas por Pagar Indice: Menor grado de cumplimiento de las
cuentas por pagar.
Menor Indice: Mayor grado de cumplimiento
Gestion de Cuentas de las cuentas por pagar.
por Pagar

Gestion de Actividad
Rotacién de
Cuentas por
Pagar Listado cotejo
Se pretende tomar
como base de la
Este indicador muestra el nimero de dias que la ~ |informacion la base
empresa tarda en pagar los créditos a sus de datos de la
proveedores. Sera medido bajo el siguiente Bolsa de Valores
Costo de Venta x 365 dias = dias pardmetro: de Limay los
Cuentas por Pagar Mas dias: Menor velocidad en pagar sus estados
créditos. comparativos
Menos dias: Mayor velocidad en pagar sus anuales.
créditos.

Rotacién de
Cuentas de
Deuda

Este indicador muestra el numero de veces que
rotan los inventarios en un afio. Sera medido bajo
el siguiente parametro: Mayor veces
de rotaciones: Mayor movilidad del capital
invertido en inventarios.

Menor veces de rotaciones: Menor movilidad
del capital invertido en inventarios.

Gestion de Rotacion de Costo de ventas = veces
Existencias Inventarios Inventario Promedio

Este indicador mide la capacidad que tiene el
activo para generar utilidades. Sera medido bajo
Rentabilidad Utilidad Neta el siguiente parametro:

Econémica Total Activo Rentabilidad positiva 1>0
Rentabilidad negativa 1<0
Lindice

Rentabilidad

Este indicador mide la capacidad de la empresa

para generar utilidades, a travez de sus capitales

Rentabilidad Utilidad Neta propios. Sera medido bajo el siguiente parametro:
Financiera Patrimonio Rentabilidad positiva 1>0

Rentabilidad negativa 1<0

Lindice

3.5 Poblacion y técnicas de investigacion

3.5.1 Delimitacion espacial y temporal.

El presente trabajo de investigacion sera desarrollado a nivel de las empresas industriales
que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima periodos 2010 al 2014.

3.6 Definicion de la poblacion y muestra.

Todas las empresas del sector industrial que cumplan con presentar sus estados financieros

auditados en la Bolsa de Valores de Lima entre los periodos 2010 hasta el 2014.
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Criterio de inclusiéon

Que las empresas hayan informado entre los periodos 2010 hasta el 2014

Criterios de exclusién

Que las empresas no hayan informado sobre los 5 periodos que se piensa analizar.

3.7 Instrumento

Disefio de instrumento

El estudio es de carécter retrospectivo. Por lo tanto no existe una participacion activa del
investigador en la recoleccion de datos primarios con la administracion de instrumentos,
sino hace el registro de estados financieros de las empresas provistas por la Bolsa de

Valores de Lima y que conforman la poblacién o muestra de estudio.

3.8 Técnicas de recoleccion

Técnicas de recoleccion de datos

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

inclusion y exclusion.

Descripcion de la aplicacion de instrumentos

Se constituy6 una matriz de datos usando el programa informético Office Excel para
identificar y registrar los datos correspondientes a la variable e indicadores. Asi mismo, se

hara una limpieza de datos antes de realizar el analisis.

3.9 Técnicas de procesamiento de datos
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Como técnicas de procesamiento de datos se usara estadisticos descriptivos, estadisticos de
resumen, tablas de frecuencias, tablas porcentuales. Para el andlisis inferencial se usara el

coeficiente de correlacion de Pearson.

Capitulo IV

Resultados y discusion

4.1 Resultado
4.1.1 Formulacion de las hipdtesis estadisticas

Hipotesis nula (HO): La gestion de actividad no esté relacionada con la rentabilidad de las
empresas del sector industrial que cotizan en la bolsa de valores de Lima periodos 2010 al
2014,

Hipdtesis alterna (H1): La gestion de actividad esta relacionada con la rentabilidad de las
empresas del sector industrial que cotizan en la bolsa de valores de Lima periodos 2010 al
2014.

4.1.2 Criterios de decision
Sip > 0.05 Se acepta la hipdtesis nula

Si1p <0.05 Se rechaza la hipotesis alterna

Nivel promedio de la rotacion de cuentas por cobrar (veces) de las empresas del

sector industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014

El nivel promedio de cuentas por cobrar (veces) de las empresas del sector industrial que
cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014 esta comprendido en tres niveles; bajo, medio y

alto. A continuacién se detalla el nivel promedio de rotacion de cuentas por cobrar (veces).

53



Tabla 1

Nivel promedio de la rotacion de cuentas por cobrar (veces) de las empresas del sector

industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014

Nivel Frecuencia Porcentaje
Bajo 75 39.47

Medio 60 31.58
Alto 55 28.95
Total 190 100.00

En la tabla 1 se muestra nivel promedio de la rotacién de cuentas por cobrar (veces) de las
empresas del sector industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014. Entre los tres
niveles se observa que el de mayor representacion es el nivel bajo, y estd comprendido por
el 39.47% de las empresas, seguido de un 31.58 % que se ubican en un nivel medio y

finalmente el 28.95% se ubican en un nivel alto de rotacion de cuentas por cobrar (veces).

Nivel promedio del periodo promedio de cobranza (dias) de las empresas del sector

industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014

El cuadro del nivel promedio del periodo promedio de cobranza (dias) de las empresas del
sector industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014 esta comprendido en tres
niveles; bajo, medio y alto. A continuacion se detalla el nivel promedio del periodo

promedio de cobranza (dias).
Tabla 2
Nivel promedio del periodo promedio de cobranza (dias) de las empresas del sector

industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014
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Nivel Frecuencia Porcentaje

Bajo 59 31.05
Medio 74 38.95
Alto 57 30.00
Total 190 100.00

En la tabla 2 se muestra nivel del periodo promedio de cobranza (dias) de las empresas del
sector industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014. Entre los tres niveles se
observa que el de mayor representacion es el nivel medio, y estd comprendido por el
38.95% de las empresas, seguido de un 31.05 % que se ubican en un nivel bajo y
finalmente el 30.00% de las empresas se ubican en un nivel alto de periodo promedio de

cobranza (dias).

Nivel promedio de la rotacion de cuentas por pagar (veces) de las empresas del sector

industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014

El cuadro del nivel promedio de la rotacidn de cuentas por pagar (veces) de las empresas
del sector industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014 estd comprendido en
tres niveles; bajo, medio y alto. A continuacion se detalla el nivel de la rotacion de cuentas

por pagar (veces).

Tabla 3 Nivel promedio de la rotacion de cuentas por pagar (veces) de las empresas del

sector industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014

Nivel Frecuencia Porcentaje
Bajo 81 42.63
Medio 54 28.42
Alto 55 28.95
Total 190 100.00
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En la tabla 3 se muestra nivel de la rotacion de cuentas por pagar (veces) de las empresas
del sector industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014. Entre los tres niveles se
observa que el de mayor representacion es el nivel bajo, y estd comprendido por el 42.63%
de las empresas, seguido de un 28.95% que se ubican en un nivel alto y finalmente el

28.42% estan comprendidos en un nivel medio.

Nivel promedio de la rotacion de cuentas de deuda (dias) de las empresas del sector

industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014

El cuadro del nivel promedio de la rotacién de cuentas de deuda (dias) de las empresas del
sector industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014 est4 comprendido en tres
niveles; bajo, medio y alto. A continuacion se detalla el nivel de la rotacion de cuentas de

deuda (dias).

Tabla 4 Nivel promedio de la rotacion de cuentas de deuda (dias) de las empresas del

sector industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014

Nivel Frecuencia Porcentaje
Bajo 57 30.00
Medio 79 41.58
Alto 54 28.42
Total 190 100.00

En la tabla 4 se muestra nivel de la rotacion de cuentas de deuda (dias) de las empresas del
sector industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014. Entre los tres niveles se
observa que el de mayor representacion es el nivel medio, y esta comprendido por el
41.58% de las empresas, seguido de un 28.42% que se ubican en un nivel altoy

finalmente el 30.00% estan comprendidos en un nivel bajo.
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Nivel promedio de la rotacion de inventarios de las empresas del sector industrial que

cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014

El cuadro del nivel promedio de la rotacion de inventarios de las empresas del sector
industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014 est4 comprendido en tres niveles;

bajo, medio y alto. A continuacion se detalla el nivel de la rotacién de inventarios.

Tabla 5 Nivel promedio de la rotacion de inventarios de las empresas del sector industrial

que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014

Nivel Frecuencia Porcentaje
Bajo 70 36.84

Medio 66 34.74
Alto 54 28.42
Total 190 100.00

En la tabla 5 se muestra nivel de la rotacion de inventarios de las empresas del sector

industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014. Entre los tres niveles se observa
que el de mayor representacion es el nivel bajo, y estd comprendido por el 36.84% de las
empresa, seguido de un 34.74% que se ubican en un nivel medio y finalmente el 28.42%

estan comprendidos en un nivel alto.

Nivel promedio de la rentabilidad econémica (ROA) de las empresas del sector

industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014

El cuadro del nivel promedio de la rentabilidad econdmica (ROA) de las empresas del
sector industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014 estd comprendido en tres
niveles; bajo, medio y alto. A continuacion se detalla el nivel de la rentabilidad economica

(ROA).
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Tabla 6 Nivel promedio de la rentabilidad econémica (ROA) de las empresas del sector

industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014

Nivel Frecuencia Porcentaje
Bajo 57 30.00
Medio 76 40.00
Alto 57 30.00
Total 190 100.00

En la tabla 5 se muestra nivel de la rentabilidad econémica (ROA) de las empresas del
sector industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014. Entre los tres niveles se
observa que el de mayor representacion es el nivel medio, y esta comprendido por el
40.00%, seguido de los niveles bajo y alto los cuales estdn comprendidos por el 30.00%

respectivamente.

Nivel promedio de la rentabilidad financiera (ROE) de las empresas del sector

industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014

El cuadro del nivel promedio de la rentabilidad financiera (ROE) de las empresas del
sector industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014 estad comprendido en tres
niveles; bajo, medio y alto. A continuacion se detalla el nivel de la rentabilidad financiera
(ROE).

Tabla 7 Nivel promedio de la rentabilidad financiera (ROE) de las empresas del sector

industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014

Nivel Frecuencia Porcentaje
Bajo 57 30.00
Medio 76 40.00
Alto 57 30.00
Total 190 100.00
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En la tabla 5 se muestra nivel de la rentabilidad financiera (ROE) de las empresas del
sector industrial que cotizan en la BVL periodos 2010 al 2014. Entre los tres niveles se
observa que el de mayor representacion es el nivel medio, el cual estd comprendido por el
40.00% de las empresas, seguido de los niveles bajo y alto los cuales estan comprendidos

por el 30.00% respectivamente.

Correlacion de los indicadores de Gestion y la Rentabilidad Econdmica

Para el objetivo especifico 1, que establece la relacion entre los indicadores de Gestion y la

Rentabilidad Econdmica

Planteamiento de hipotesis

Ho: No existe relacion significativa entre la rentabilidad econémica y la gestion de
actividad de las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima periodos

2010 al 2014.

H1: Existe relacion significativa entre la rentabilidad econémica y la gestion de actividad
de las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima periodos 2010 al

2014.

Contraste de hipotesis
Tabla 8

Prueba de R de Pearson para la relacion entre los indicadores de gestion de actividad y
rentabilidad econdmica (ROA) de las empresas sector industrial BVL periodos 2010 al

2014
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Rentabilidad Econdmica

R de Pearson P valor N
Rotacion de las Cuentas por Cobrar (Veces) 149 040 190
Periodo Promedio de Cobranza (Dias) -,3197 .000 190
Rotacion de Cuentas por Pagar (Veces) -.020 .789 190
Rotacion de Cuentas de Deuda (Dias) .001 994 190
Rotacion de Inventarios (Veces) 227 002 190

Interpretacion

En la tabla 8 se presenta la correlacion entre los indicadores de gestion de actividad y la
rentabilidad econdmica de las empresas del sector industrial que cotizan en BVL 2010 al
2014. Mediante el andlisis estadistico R de Pearson se obtuvo que los indicadores rotacién
de cuentas por cobrar (veces), periodo promedio de cobranza (dias) y rotacién de
inventarios son altamente significativos, por lo tanto, se rechaza la hip6tesis nula y se
acepta la hipotesis alterna, es decir que los indicadores rotacion de cuentas por cobrar
(veces), periodo promedio de cobranza (dias) y rotacion de inventarios se relacionan
favorablemente con la rentabilidad econémica. Por otro lado mediante el analisis
estadistico R de Pearson se obtuvo que los indicadores rotacion de cuentas por pagar
(veces) y la rotacion de cuentas de deuda (dias) no tiene una relacién significativa con la
rentabilidad econdmica, por lo tanto, se acepta la hipétesis nula y se rechaza la hip6tesis
alterna, es decir que los indicadores rotacion de cuentas por pagar (veces) y la rotacion de

cuentas de deuda (dias) no se relacionan favorablemente con la rentabilidad economica.

Correlacion de los indicadores de Gestion y la Rentabilidad Financiera

Para el objetivo especifico 2, que establece la relacion entre los indicadores de Gestion y la

Rentabilidad Financiera
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Planteamiento de hipotesis

Ho: No existe relacion significativa entre la rentabilidad financiera y la gestion de
actividad de las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima periodos

2010 al 2014.

H1: Existe relacion significativa entre la rentabilidad financiera y la gestion de actividad de

las empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de lima periodos 2010 al 2014.

Contraste de hipétesis

Tabla 9

Prueba de R de Pearson para la relacion entre los indicadores de gestion de actividad y
rentabilidad financiera (ROE) de las empresas sector industrial BVL periodos 2010 al

2014

Rentabilidad Financiera

R de Pearson P valor N

Rotacion de las Cuentas por Cobrar (Veces) 130 074 190
Periodo Promedio de Cobranza (Dfas) -,305" .000 190
Rotacion de Cuentas por Pagar (\Veces) -.051 487 190
Rotacion de Cuentas de Deuda (Dias) .057 432 190
Rotacién de Inventarios (Veces) 226 002 190

En la tabla 9 se presenta la correlacion entre los indicadores de gestion de actividad y la
rentabilidad financiera de las empresas del sector industrial que cotizan en BVL 2010 al
2014. Mediante el analisis estadistico R de Pearson se obtuvo que los indicadores periodo
promedio de cobranza (dias), rotacion de inventarios y rotacion de cuentas por cobrar

(veces), son altamente significativos, por lo tanto, se rechaza la hipdtesis nula y se acepta
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la hipotesis alterna, es decir que los indicadores periodo promedio de cobranza (dias),
rotacion de inventarios y rotacion de cuentas por cobrar (veces) se relacionan
favorablemente con la rentabilidad financiera. Por otro lado mediante el analisis
estadistico R de Pearson se obtuvo que los indicadores rotacion de cuentas por pagar
(veces) y la rotacion de cuentas de deuda (dias) no tiene una relacion significativa con la
rentabilidad econdmica, por lo tanto, se acepta la hipétesis nula y se rechaza la hipétesis
alterna, es decir que los indicadores rotacion de cuentas por pagar (veces) y la rotacion de

cuentas de deuda (dias) no se relacionan favorablemente con la rentabilidad econémica.

4.2 Discusion

Proposito y objetivo de investigacion

El propdsito de la presente investigacion es la de confirmar la relacion entre la gestion de
actividad y la rentabilidad mediante el analisis de las empresas del sector industrial que

cotizan en la BVL.

Limitaciones del estudio

Se encontro que no todas las empresas industriales informaron sus estados financieros a la
Bolsa de Valores, por ello se decidio retirar a las empresas que no tenian la informacion
requerida para este estudio. El estudio se limita a los 5 afios es decir 2010 — 2014. El
estudio fue basado en una data secundaria obtenida la Bolsa de Valores de Lima en la
direccién web, www.bvl.com.pe. Por lo tanto, la calidad del estudio depende netamente de

la precision, fiabilidad, y disponibilidad de estos datos.
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Resultados comparados con la teoria

El propdsito de la presente investigacion es la de determinar la relacion de la gestion de
actividad y rentabilidad mediante la correlacion de sus indicadores en las empresas

industriales que cotizan en la Bolsa de Valores entre los periodos 2010 al 2014.

No se realiz6 la prueba de normalidad a pesar de que los datos recogidos corresponden a
190 datos recogidos durante 5 afios, en 38 empresas del sector Industrial de la Bolsa de
Valores de Lima, ya que por la cantidad de datos, se estima que mantienen una distribucion
normal, por lo tanto se usé el estadistico R de Pearson para las correlaciones. No se realizd
prueba piloto ya que los datos son Unicos y no tienen unos segmentos similares donde
poder validarlos. En la investigacion los resultados giran alrededor del estudio que
establece una relacién entre la gestion de actividad favorablemente con la rentabilidad de

las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL.

Esto coincide con Zugarramurdi & Parin (1999), quien asevera que los factores del capital
de trabajo como el préstamo, los ingresos de efectivos y los gastos esta relacionada con la
rentabilidad que obtendra una empresa industrial. De acuerdo con Pachas (1999),
determina que una adecuada gestion de capital de trabajo no deberia afectar la rentabilidad
de la empresa. Asimismo Woll (2003), indica que la clave para mantener la rentabilidad es
planificar con anticipacidn la gestion de las actividades y tener un flujo de caja controlado.
De igual manera Castellano (2008), hace hincapié en el analisis de la gestion del capital de
trabajo y la aplicacion de los indices ya que son determinantes en la rentabilidad. Para
Saucedo & Oyola (2014), la gestion de los componentes del capital de trabajo se refleja en
la rentabilidad esperada. De acuerdo a Soria (2013), quien cita a Cumpa y Miranda (2007),
menciona que en los resultados de su investigacion obtuvieron que la baja rentabilidad es
por falta de capacitacion de los microempresarios en los fundamentos de la gestion del
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capital de trabajo. Al igual que Rodriguez (2013), los resultados obtenidos demuestran que
las decisiones financieras tomadas por la gerencia han permitido administrar
adecuadamente el capital de trabajo de la empresa Consorcio Roga S.A.C por lo cual ha

influido en la rentabilidad.

En cuanto a la gestion del ciclo operativo o gestion cuentas por pagar y por cobrar al igual
que Horngren et al. (2000), encontramos que la gestion del ciclo operativo es determinante
en la obtenciéon de utilidades dandole mayor rentabilidad a la empresa. Coincidiendo con
Guevara et al. (2010), se determina que una gestion de cuentas por pagar con mayor dias
de pago significara una mayor liquidez en la compafiia, por ende una mayor rentabilidad y
si se tiene una gestion de cuentas por cobrar en menores dias la rentabilidad puede ser aun
mayor tal como lo menciona Gonzales (2013). Encontramos que el ciclo operativo es de
vital para la rentabilidad de la empresa, ya que representa los recursos que ésta necesita
para operar normalmente. Se demostrd que el periodo promedio de cobranza esta
significativamente relacionada con la Rentabilidad Econdémica (-,319) con un p valor igual
a 0.000, al igual que Raheman & Nasr (2007) que tuvieron como resultado del analisis de
correlacion muestra un coeficiente negativo - 0,165, con un valor p de (0,000) de igual
manera con Akgiin & Samiloglu (2016) existe una relacion negativa y significativa entre
las Cuentas por Cobrar y el ROA con un coeficiente negativo -,047, con un valor p de
(0,000), que a su vez coincide con Singhania et al. (2014) con un coeficiente negativo -
0.228 con un valor p de (0,000), lo que significa que si el periodo promedio de cobranza

aumenta, tendra un impacto negativo en la rentabilidad y disminuira.

Se descubri6é ademas que las cuentas por pagar no se encuentra relacionada con la
Rentabilidad Econémica (.001) con un p valor igual a .994 muy diferente a los resultados

de Raheman & Nasr (2007) quienes encontraron en su correlacién entre las cuentas por
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pagar en dias donde el coeficiente es negativo y altamente significativo de -0,158 y el valor
es (0,000), de igual manera Akgiin & Samiloglu (2016) un coeficiente negativo -,040, con
un valor p de (,001). De acuerdo con Singhania et al. (2014) el coeficiente es negativo y

altamente significativo de -0.170 y el valor es (0,000)

Lo que significa que en nuestro pais las empresas esperan menos tiempo para pagar sus
cuentas a diferencia de las empresas paquistanies que esperan demasiado tiempo para
pagar sus cuentas decision que les juega en contra porque la aceleracion de los pagos a los
proveedores podria aumentar la rentabilidad cuando reciben un descuento considerable por

el pronto pago.

Se demostré que la rotacion de inventario esta positiva y significativamente relacionada
con la Rentabilidad Econdmica (0.227) con un p valor igual a 0.002 (p valor > 0.01), que
permitio aceptar la hipotesis nula y rechazar la hipétesis alterna a diferencia de Raheman &
Nasr (2007) donde el coeficiente de correlacién es - 0,214 y el valor es (0,000), igualmente
con Akgiin & Samiloglu (2016) quienes obtuvieron en su investigacion que existe una
relacion negativa entre la rotacion de inventarios y el ROA con un coeficiente de
correlacion es -,006 y el valor es (,615) con un resultado poco significativo, esto indica que
si la empresa toma mas tiempo en la venta de inventario, afectara negativamente a su
rentabilidad, coincidiendo con Singhania et al. (2014) con un coeficiente de correlacién
negativo -0.067 y el valor es (0,085). Igualmente Peralta & Perez (2013) que cuanto mayor
es el indice, mejor es la gestion del inventario y su impacto en la rentabilidad, mencionan
ademas que para Bianchi (2012) cuanto mayor es el indice, cuantas mas son las vueltas al
afio, mejor es la gestion del inventario y su impacto en la rentabilidad. Al igual que
Gonzales (2014) descubrimos que una disminucion de las cuentas por pagar significaria

una rentabilidad econémica menor. Arcos & Benavides (2008) mencionan que en un
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estudio de Laziridis y Tryofinidis (2006) encontraron que la relacion entre estas medidas
de rentabilidad y las cuentas por pagar es positiva y que entre las medidas de rentabilidad y

los dias de cuentas por cobrar son también negativas.

Evaluacion de las hipdtesis

Conclusion

Por lo tanto, se ha evidenciado que a medida que se tenga una mejor gestion de actividad

de las empresas del sector industrial se tendr& una mayor rentabilidad.

Capitulo V

Conclusiones y recomendaciones

5.1 Conclusiones
Para el objetivo general, se concluye que si existe una relacion entre la gestion de actividad
y la rentabilidad de las empresas industriales que cotizan en la BVL entre los periodos

2010 al 2014.Por lo tanto, se rechaza la hipétesis nula y se acepta la hipétesis alterna.

Para el primer objetivo especifico, se concluye que si existe una relacion entre gestion de
actividad y la rentabilidad econémica; sin embargo los indicadores rotacion de cuentas por
pagar y rotacion de cuentas de deuda no se relacionan con la rentabilidad econémica. Por
lo tanto para los indicadores rotacion de cuentas por cobrar, periodo promedio de cobranza
y rotacidn de inventarios se rechaza la hip6tesis nula y se acepta la hipotesis alterna; y para
los indicadores rotacion de cuentas por pagar y rotacion de cuentas de deuda se acepta la

nula y se rechaza la hip6tesis alterna.
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Para el segundo objetivo especifico, se concluye que si existe una relacion entre gestion de
actividad y la rentabilidad financiera; sin embargo los indicadores rotacion de cuentas por
pagar y rotacion de cuentas de deuda no se relacionan con la rentabilidad financiera. Por
lo tanto para los indicadores rotacion de cuentas por cobrar, periodo promedio de cobranza
y rotacion de inventarios se rechaza la hipotesis nula y se acepta la hipdtesis alterna; y para
los indicadores rotacion de cuentas por pagar y rotacion de cuentas de deuda se acepta la

nula y se rechaza la hipétesis alterna.

5.2 Recomendaciones

e Se recomienda para proximas estudios considerar la misma variable de estudio,
analizar la gestion de actividad y la rentabilidad por un periodo mayor a 5 afios.

e Se sugiere ademas utilizar indicadores de liquidez y solvencia, para poder cumplir
con sus cuentas por pagar y conocer la disponibilidad de efectivo con que cuenta la
empresa.

e Serecomienda ademas para tener una comprensién mas amplia el uso de otros
indicadores de medicion como el fondo de maniobra, el ciclo operativo y el flujo de
caja, ya que una buena proyeccién de cuentas puede mejorar la asertividad en los
pagos y aprovechar el pago en monedas extranjeras, y reducir intereses y moras.

e Sugerimos principalmente para las cuentas por pagar, implementar herramientas
financieras como el sistema de Factoring nacional y extranjero ya que permite a las
empresas que manejan sus cuentas por pagar en un rango de 60 a 120 dias poder
pagarle a sus proveedores en menos tiempo Y sin intereses para la compafiia,
recomendamos ademas los bancos BBV A Continental, Banco de crédito BCP, y
Citibank que manejan tasas mas convenientes para los proveedores afiliados.

Podriamos incluso sugerir la afiliacion a este sistema de Factoring para las cuenta
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por cobrar pero va depender de las politicas internas de la empresa en cuanto a
otros factores como la necesidad de tener efectivo inmediato o no y del cémo
maneja su cobros al contado.

También sugerimos hacer uso limitado de las cajas chicas de la empresa ya que en
el rubro de industriales seria mejor optar por un sistema de compra masivo con
estrategias en los precios y no incurrir en pagos de montos pequefios sin un
beneficio.

Las decisiones que la gerencia tome deben estar en base a la implementacion y
desarrollo de nuevas y mejores politicas que puedan permitir administrar mejor los

indicadores de la actividad generando asi maximizar la rentabilidad

68



Bibliografia

Aching, C., & Aching, J. (2006). Ratios financieros y matematicas de la mercadotecnia
(Vol. 1). http://doi.org/10.1017/CB09781107415324.004

Aguilar Pinedo, V. H. (2013). Gestion de cuentas por cobrar y su incidencia en la liquidez
de la empresa contratista Corporacion Petrolera S.A.C.- afio 2012. Universidad San
Martin de Porres.

Akglin, A., & Samiloglu, F. (2016). The Relationship between Working Capital
Management and Profitability: Evidence from Turkey. Business and Economics
Research Journal, 7(2), 1-1. http://doi.org/10.20409/berj.2016217492

Akram, M., Jamil, S., Ali, N., Ali, B., & Khan, W. (2016). Impact of Working Capital
Management on Market Return : A Comparative Study of Pakistan and Indian
Chemical Sector, 5(10), 10-25.

Alarcon Reyes, Gigi Thalia; Rosales Larrea, 1. M. (2015). Evaluacion de la Gestion
Econdmia-Financiera y su implicancia en la rentabilidad de la empresa
“panificacion arte distribuidores SAC” de la ciudad de Chiclayo. Universidad
Catolica Santo Toribio de Mogrovejo.

Alarcon, G., & Rosales, 1. (2014). Evaluacion de la Gestion Econdmica - Financiera 'y su
implicancia en la rentabilidad de la empresa “Panificacion arte distribuidores SAC”

de la ciudad de Chiclayo durante el periodo 2014.

Alonso, A., Ortiz, D., Pérez, O., Mendoza, A., & Ripoll, V. (2010). Andlisis del capital de
trabajo neto en una empresa integral de servicios automotores, 41-60. Retrieved from
revinut.udea.edu.co/index.php/cont/article/download/14673/12828

Arcos, M., & Benavides, J. (2008). Efecto del Ciclo de Efectivo sobre la Rentabilidad de
las Firmas Comlombianas, 21(36), 167-182. Retrieved from
http://revistas.javeriana.edu.co/index.php/cuadernos_admon/article/viewFile/3943/29
13

Barajas, A. (2008). Finanzas para no financistas. Retrieved from
http://www.bibliociencias.cu/gsdl/collect/libros/index/assoc/HASH6ch4.dir/doc.pdf

Bernal, M. (2004). Contabilidad, sistema y gerencia. Retrieved from
https://books.google.com.pe/books?id=8w6XMU_drbMC&printsec=frontcover&hl=e
s&source =gbs_ge_summary_r&cad=0#v=onepage&q&f=false

Carlberg, C. (2010). Business Analysis: Microsoft Excel 2010.
http://doi.org/10.1017/CB09781107415324.004

Carrasco, D. (2014). Anélisis comparativo de rentabilidad, eficiencia y concentracion
entre bancos y microfinancieras durante el periodo 2005-2011. Universidad Catolica
Santo Toribio de Mogrovejo.

Castellano, Y. (2008). Analisis del capital de trabajo desde la perspectiva de la
Rentabilidad - Riesgo en las empresas constructoras del Municipio Valera.

69



Céspedes, N., Aquije, M., Sanchez, A., & Vera-tudela, R. (2014). Productividad sectorial
en el Pert : un analisis a nivel de firmas Productividad sectorial en el Perti : un
andlisis a nivel de Introduccion, 26(28), 9-26.

Choy, C. (2008). La importancia de una efectiva administracion del efectivo a corto plazo.
Retrieved from http://glifos.unis.edu.gt/digital/tesis/2008/22747.pdf

Comercio., E. (2015). SNI : “Industria seguiria sin crecer durante el 2016 .” Retrieved from
http://elcomercio.pe/economia/peru/sni-industria-seguiria-sin-crecer-durante-2016-
noticia- 1867492

Davila, C. (2015). Diagnostico de liquidez en la empresa Heladerias COFRUNAT CIA
LTDA. y propuesta de un plan de accion utilizando el modelo de gestion centuria.
Retrieved from http://repositorio.puce.edu.ec/bitstream/handle/22000/11020/TESIS
MODELO CENTURIA.pdf?sequence=1&isAllowed=y

De Jaime, J. (2003). Analisis econdmico-financiero de las decisiones de gestion
empresarial. (Vol. 1). ESIC. http://doi.org/10.1017/CB0O9781107415324.004

De LaHoz Suarez, B., Ferrer, M. A., & De La Hoz Suérez, A. (2008). Indicadores De
Rentabilidad: Herramientas Para La Toma De Decisiones Financieras En Hoteles.
Revista de Ciencias Sociales, X1V, 88—109.

De Mariana, J. (1854). Obras del padre Juan de Mariana (Vol. 2). Rivadeneyra, Manuel.
http://doi.org/10.1017/CB0O9781107415324.004

Desposorio, J., & Espinoza, M. (2011). Propuesta e implementacion de la gestion del
proceso logistico par la mejora de los resultados del capital de trabajo de la Empresa
distribuciones Uriol EIRL 2011.

Ehrhardt, M., & Brigham, E. (2007). Finanzas Corporativas. Retrieved from
https://books.google.com.pe/books?id=bLOKcYHC0dsC&dg=ciclo+de+efectivo&hl=
es&source=gbs_n avlinks_s

Espinoza, D., & Selpa, A. (2004). La gestion del capital de trabajo como proceso de la
gestion financiera operativa. Ajoica Journal, 9. Retrieved from
https://dialnet.unirioja.es/servlet/articulo?codigo=3113464

Francés, A. (2006). Estrategia y planes para la empresa: con el cuadro de mando integral.
(P. Educacidn, Ed.). Retrieved from https://books.google.com.pe/books?id=yAmLG-
Vr8BkC&dg=ciclo+de+efectivo&hl=es&source=gbs_navlinks_s

Gamboa, A. (2015). Aplicacion de la auditoria de gestion como herramienta de control y
evaluacion para mejorar la rentabilidad en las empresas comercializadoras d
vehiculos de la provincia de Trujillo.

Garcia Restrepo, L. Y. (2013). Liquidez y Rentabilidad como factor determinante en el
éxito de las empresa. Journal of Chemical Information and Modeling, 15.

Garcia Restrepo, L. Y. (2014). Liquidez y Rentabilidad como factor determinante en el
éxito de las empresa. Journal of Chemical Information and Modeling, 15.

Garcia, F. (2015). El ciclo de conversioon del efectivo y su importancia en la liquidez de la

70



empresa Fabiola S.A. Retrieved from
http://repositorio.utmachala.edu.ec/bitstream/48000/3275/1/ECUACE-2015-CA-
CDO00109.pdf

Gestion. (2016). Adex : Economia peruana debido a recesion del sector industrial.
Retrieved from http://gestion.pe/economia/adex-economia-peruana-creceria-28-este-
ano-debido-recesion- sector-industrial-2152898

Gitman, L. (2003). Principios de administracion financiera. Retrieved from
https://books.google.com.pe/books?id=KS_04zlLe2gC&printsec=frontcover&hl=es&
source=gbs_ge_summary_r&cad=0#v=onepage&q&f=false

Gonzales, E. (2013). La administracion del capital de trabajo en la gestion de las
empresas distribuidoras de medicinas de Lima Metropolitana.

Gonzales, M. (2014). Andlisis y planeacion de los flujos de efectivo en la Empresa de
Aseguramiento y Servicios del Ministerio de la Agricultura de Santiago de Cuba,
Cuba., VI, 81-96. Retrieved from
http://ojs.uo.edu.cu/index.php/aeco/article/view/257/251

Guevara, ., Prudencio, P., & Quintanilla, D. (2010). Analisis de los flujos de efectivo para
evaluar la liquidez y el cumplimiento de obligaciones de corto y largo plazo en la
empresa que comercializa pinturas, barnices, productos de revestimiento y similares.
Retrieved from http://ri.ues.edu.sv/347/1/10136955.pdf

Hernandez, N., Espinosa, D., & Salazar, Y. (2014). La teoria de la gestion financiera
operativa desde la perspectiva marxista, 151(1), 161-173.

Horngren, C., Sundem, G., & Elliott, J. (2000). Introduccion a la contabilidad financiera.
(Pearson Educacion, Ed.). http://doi.org/10.1017/CB09781107415324.004

J.Gitman., L. (2003). Principios de administracion financiera. Retrieved from
http://www.bibliociencias.cu/gsdl/collect/libros/index/assoc/HASHG6cb4.dir/doc.pdf

J.Gitman., L., & J. Zutter, C. (2012). Prinpios de administracion financiera (Vol. 12).
Pearson Educacidn. http://doi.org/10.1073/pnas.0703993104

Jamalinesari, S., & Soheili, H. (2015). The Relationship between the Efficiency of
Working Capital Management Companies and Corporate Rule in Tehran Stock
Exchange. Procedia - Social and Behavioral Sciences, 205(May), 499-504.
http://doi.org/10.1016/j.sbspro.2015.09.052

James C, van Horne; John M, W. (2002). Fundamentos de Administracion Financiera.
Pearson Educacion.

Lee j, Krajeswski; Larry P, R. (2000). Administracion de operaciones: estratégia y
analisis.

Lizarraga, V., K. (2010). Gestion de las cuentas por cobrar en la administracion del capital
de trabajo de las empresas de fabricacion de plastico del distrito de ate, 174.

Locke, J. (2010). Segundo tratado sobre el gobierno civil. (Tecnos, Ed.) (Segunda ed).
Espafa. Retrieved from https://dairoorozco.files.wordpress.com/2013/01/locke-

71



segundo-tratado-sobre-el-gobierno-civil.pdf

Mejia, V. (2014). Control de la morosidad como estrategia para mejorar el nivel de
rentabilidad en la financiera Crediscotia de la ciudad de Huaraz periodo 2012.

Meza, V. I. (2013). La gestion estratégica de costos en la rentabilidad en las empresas de
ensamblaje e instalacion de ascensores en Lima Metropolitana, afio 2012.

Morales, J., Diaz, C., & Lopez, K. (2011). El capital de trabajo de las empresas que cotizan
en la Bolza Mexicana de Valores. Economia Informa, 59, 193-210.

Moreno, N. (2004). Ciclo De Conversion De Efectivo En Las Grandes Empresas De
Comercio Al Detal En Colombia (1998-2002). Estudios Gerenciales, 20(92), 129—
138. Retrieved from
http://www.scielo.org.co/scielo.php?script=sci_arttext&pid=S0123-
59232004000300005&Ing=en&nrm=iso&tIng=es

Morillo, M. (2001). Rentabilidad Financiera y Reduccion de Costos. Actualidad Contable
Faces, 4(4), 35-48.

Muro Fuentes, L. C. (2014). Diagnostico Econdmico Financiero y su implicancia en la
proyeccion de Estados Financieros al afio 2015 de la empresa Agroindustrial de
Lambayeque-2013. Universidad Catdlica Santo Toribio de Mogrovejo.

Nevado, D., Lopez, V., Pérez-Carballo, J., & Zaratiegui, J. (2007). Cémo gestionar el
binomio rentabilidad-productividad: Funcion econdmico- financiera, la gestion de
procesos, la gestion de la calidad y el cuadro de mando integral. Journal of Chemical
Information and Modeling, 296. http://doi.org/10.1017/CB09781107415324.004

Oliveros, E. (2016). Gestion eficiente del capital de trabajo, 2016. Retrieved from
http://www.ey.com/PE/es/Newsroom/Newsroom-AM-gestion-eficiente-capital-
trabajo

Ordaz-diaz, J. L. (2008). Rentabilidad econdmica de la educacion en México: comparacion
entre el sector urbanoy el rural.

Otal, F., Sara, H., Serrano, G., & Serrano, R. (2007). Simulacion financiera con delta
Simul-e (Vol. 53). http://doi.org/10.1017/CB09781107415324.004

Pachas, P. (1999a). Rentabilidad del capital de trabajo copetitividad, 6.

Pachas, P. (1999b). Rentabilidad del capital de trabajo y competitividad. Gestion En El
Tercer Milenio, 3. Retrieved from
http://sisbib.unmsm.edu.pe/bibvirtual/publicaciones/administracion/v02_n3/rentabilid
ad01.htm

Pandey, N., & Sabamaithily, S. (2016). Working Capital Management on Profiability:
Cement Industry in India. SCMS Journal of Indian Management, 02(02), 81-96.

Paucar, E. (2015). Evaluacion del ciclo operativo de produccion agricola y su incidencia
en la estructura economica de las empresas agroindustriales del valle del Vird.

Peralta, P., & Perez, X. (2013). Analisis de la rotacion de inventarios versus la rotacion de

72



cartera y su impacto en el flujo de efectivo aplicado a la compafiia industrias Guapan
S.A periodo 2011 - 2012. Retrieved from
http://dspace.ucuenca.edu.ec/bitstream/123456789/3555/1/TESIS.pdf

Pérez, C. (2014). La calidad del servicio al cliente y su influencia en los resultados
economicos Yy financieros de la empresa Restaurante Campestre S.A.C - Chiclayo
periodo Enero a Setiembre 2011 y 2012. Retrieved from
www.conocimientosweb.net/descargas/article1087.html

Pérez, K., Socarras, F., & Labrada, E. (2014). Procedimientos Metodologicos Para La
Administracion Del Efectivo. Observatorio de La Economia Latinoamericana, 194,
1-21. Retrieved from http://www.eumed.net/cursecon/ecolat/cu/2014/administracion-
efectivo.html

Pérez-Carballo, J. (2013). Control de gestién empresarial. Retrieved from
https://books.google.com.pe/books?id=06ptFLzbjjMC&dqg=rentabilidad+economica&
source=g bs_navlinks_s

Perez-Carballo, J., & Perez-Carballo, J. F. (1998). Compitiendo por crear valor. ESIC.
http://doi.org/10.1017/CB0O9781107415324.004

Phala, L. (2015). Gestion de costos de servicios y rentabilidad de hoteleria e inversiones
Latino S.A - Hotel Tierra Mistica Qalasaya de la ciudad de Puno, periodos 2009 -
2010.

Profesionaels, F. I. de A. E. (2014). Control y Manejo de Inventario y Almacén.

Quintero, J. (2009). Planificacion financiera. Retrieved from
http://www.eumed.net/ce/2009b/jcqp2.zip.

Quiroz, C. (2011). Planteamiento estrategico par aumentar el saldo de colocacion del
area de credito credijoya de la caja municipal de ahorro y credito de Trujillo agencia
avenida Espafia para el afio 2011.

Raheman, A., & Nasr, M. (2007). Working Capital Management And Profitability — Case
Of Pakistani Firms. International Review of Business Research Papers, 3(1), 279—
300.

Ricardo, D. (1821). The principles of political economy and taxation. (B. Books, Ed.)
(Tercera). Canada. http://doi.org/10.2307/2593726

Rivera, ., & Morua, J. (2011). Reconstruccion del enfoque del aumento y generacion del
efectivo para la Pyme de manufactura. Contaduria Y Administracion, (234), 131-150.

Rodriguez Castro, D. A. (2013). Administracion Del Capital De Trabajo Y Su Influencia
En La Rentabilidad De La Empresa Consorcio Roga S.A.C. Trujillo 2011-2012.
Universidad Privada Antenor Orrego.

Rodriguez, D. (2013). Administracién del capital de trabajo y su influencia en la
rentabilidad de la empresa Consorcio Roga S.A.C. Trujillo 2011-2012.

Rubio, P. (2007). Manual de analisis financiero.
http://doi.org/10.1017/CB09781107415324.004

73



Sanchez Ballesta, J. P. (2002). Analisis de Rentabilidad de la empresa. In Analisis
Contable (pp. 1-24).

Sanchez Segura, A. (1994). La rentabilidad econdmica y financiera de la gran empresa
espafola: Analisis de los factores determinantes. Revista espafiola de financiacion y
contabilidad. Asociacion Espafiola de Contabilidad y Administracion de Empresas,
AECA.

Sanchez, M. (2013). Administracion eficiente del efectivo, sostenibilidad asegurada en el
largo plazo. Retrieved from
http://repository.unimilitar.edu.co/bitstream/10654/9836/1/SanchezAlbaMariaConstan
za2013.pdf

Saucedo Carrero, Duvert Luis; Oyola Alvites, E. L. (2014). La administracion del Capital
de Trabajo y su influencia en la Rentabilidad del club deportivo ABC S.A- Chiclayo,
en los periodos 2012 - 2013. Universidad Catdlica Santo Toribio de Mogrovejo.

Saucedo, D., & Oyola, E. (2014). La administracion del capital de trabajo y su influencia
en la rentabilidad del club deportivo ABC S.A - Chiclayo, en los periodos 2012-2013.
Universidad Catolica Santo Toribio de Mogrovejo.

Singhania, M., Sharma, N., & Yagnesh, J. (2014). Working capital management and
profitability: evidence from Indian manufacturing companies. Decision, 41(3), 313—
326. http://doi.org/10.1007/s40622-014-0043-3

Smith, A. (1794). La riqueza de las naciones. (O. de V. e H. de Santander, Ed.).
Valladolid. Retrieved from http://www.uv.es/~mpuchade/MDH/02_Smith.pdf

Soles, Lady. (2015). Disefio e implementacion de un sistema de control interno y su
influencia en la rentabilidad de la empresa Negocios e Inversiones integrales del
Perd EIRL.,e el distrito de Trujillo, periodo 2012.

Soria, L. (2013). Administracion del capital de trabajo en las pymes del sector textil -
confeccion de polos ubicadas en el distrito de la Victoria. Retrieved from
http://www.repositorioacademico.usmp.edu.pe/bitstream/usmp/650/3/soria_Iv.pdf

Tanaka, G. (2001). Andlisis de estados financieros para la toma de decisiones. (F. E.
PUCP, Ed.). Retrieved from
https://books.google.com.pe/books?id=LH4fWKr2Cs4C&pg=PA218&dqg=ciclo+de+e
fectivo&hl=
es&sa=X&ved=0ahUKEwilrKzEt5SLOAhWFox4KHQ3VBIUQGAEIITAB#v=0nepag
e&q=ciclo de efectivo&f=false

Tanaka, G. (2005). Analisis de Estados Financieros para la toma de decisiones. Statewide
Agricultural Land Use Baseline 2015 (Vol. 1).
http://doi.org/10.1017/CB09781107415324.004

Todd M, S. (2009). Analisis Financiero con Microsoft Excel. In Analisis Financiero con
Microsoft Excel (p. 250). Cengage Learning Editores.
http://doi.org/10.1017/CB0O9781107415324.004

Tong, J. (2006). Finanzas empresariales: La decision de inversion.
http://doi.org/10.1017/CB09781107415324.004

74



Torres, 1. (2012). Mejoramiento de la gestion del capital de trabajo y del ciclo de efectivo,
en la empresa NR Productos industriales y agricolas S.A., ubicada en la provincia de
Pichincha, Quito - Ecuador. PONTIFICIA UNIVERSIDAD CATOLICA DEL
ECUADOR. Retrieved from
http://repositorio.puce.edu.ec/bitstream/handle/22000/5146/T-PUCE-
5372.pdf?sequence=1&isAllowed=y

Van Horne, J., & Wachowicz, J. (2002). Fundamentos de la administracion financiera.

Vargas, R. (2011). Evaluacién del ciclo de efectivo de CVG Aluminios nacionales y su
efecto en la liquidez de la empresa. Retrieved from
http://bb9.ulacit.ac.cr/tesinas/publicaciones/032485.pdf

Weston, J. F. (1994). Administracion financiera (10a. ed.).

Woll, T. (2003). Editar para ganar: Estrategias de administracion editorial. Libraria.
Retrieved from
https://books.google.com.pe/books?id=Ntt7IbcNwBUC&pg=PA74&dg=capital+de+tr
abajot+y+rentabilidad&hl=es-419&sa=X&redir_esc=y#v=onepage&q=capital de
trabajo y rentabilidad&f=false

Zelada, H. (2014). Propuestas de implementacion de un sistema de costos por procesos e
al cria intensiva de ganado porcino para mejorar la rentabilidad economica y
financiera de la empresa Granja San Luis E.l.R.L Guadalupe - La Libertad, afio
2013.

Zugarramurdi, A., & Parin, M. (1999). Ingenieria econdmica aplicada a la industria
pesquera (Vol. 351). Food & Agriculture Org. Retrieved from
https://books.google.com.pe/books?id=Q_eoohQZ9PIC&pg=PA191&dqg=capital+de+
trabajo+y+rentabilidad&hl=es-419&sa=X&redir_esc=y#v=onepage&q=capital de
trabajo y rentabilidad&f=false

Zvi Bodie, R. C. M. (2003). Finanzas (lllustrate, p. 479). Pearson Educacion.

75



Anexo 1 Ratios de gestion de actividad de las empresas industriales de los 5 afios.

Anexos

ROTACION DE ROTACION DE PERIODO
ROTACION DE ROTACION DE
RENTABILIDAD | RENTABILIDAD CUENTAS POR LAS CUENTAS | PROMEDIO DE
Empresa ECONOMICA FINANCIERA INVENTARIOS PAGAR CUENTAS DE POR COBRAR COBRANZA
= - S| (VECES) (VECES) DEUDA(DIAS) | "~ (veces) |~ (DIAS) [~
ALICORP S.A.A. 10,8342 16,6646 09 07 50 08 45
AUSTRAL GROUP S.A.A. 4,8617 7,8536 10 16 22 13 27
CEMENTOS PACASMAYO S.A.A. 10,7842 17,1702 05 12 29 129 03
CERVECERIA SAN JUAN S.A. 13,0166 23,2444 13 22 16 26 14
COMPARIA GOODYEAR DEL PERU S.A. 10,9330 14,0205 20 07 48 90 04
COMPARNIA UNIVERSAL TEXTILS.A. 0,7238 0,9901 03 04 86 03 106
CONSOR. IND. AREQUIPA 14,3175 16,8174 03 15 25 10 36
CONSTRUCCIONES ELECTROMECANICAS DELCROSA S.A. 0,5152 1,7493 04 03 131 03 117
CORPORACION ACEROS AREQUIPA S.A. 6,8004 15,1060 03 06 58 20 18
CORPORACION CERAMICA S.A. 2,9654 5,4284 04 06 64 04 92
CORPORACION LINDLEY S.A. 2,1718 5,3603 11 05 78 16 23
CREDITEX S.A.A. 6,1754 7,7833 03 16 23 05 72
EMPRESA EDITORA EL COMERCIO S.A. 15,9736 35,2886 07 05 67 07 53
EXSA S.A. 8,9574 14,4526 05 07 52 05 66
FABRICA NACIONAL DE ACUMULADORES ETNA S.A. 17,4659 22,4335 02 11 33 05 70
FABRICA PERUANA ETERNITS.A. 15,9691 39,1015 06 07 53 15 25
GLORIA S.A. 10,2663 17,3129 08 06 58 06 61
HIDROSTALS.A. 4,4781 7,5601 05 20 18 05 68
INDECO S.A. 10,5630 16,3341 13 11 34 08 44
INDUSTRIA TEXTIL PIURA S.A. 1,6968 3,0238 04 14 26 06 64
INDUSTRIAS DEL ENVASE 5,7631 7,4983 06 05 76 07 54
INDUSTRIAS ELECTRO QUIMICAS S.A. - IEQSA 6,2430 9,1196 12 09 38 07 50
INTRADEVCO INDUSTRIALS.A. 13,2287 26,2760 04 04 83 03 120
LAIVE S.A. 2,6251 5,0784 12 06 61 07 52
LIMA CAUCHO S.A 1,8378 2,8182 04 06 60 04 82
MANUFACTURA DE METALES Y ALUMINIO "RECORD" S.A. 4,2553 6,2323 04 05 73 05 77
METALURGICA PERUANA S.A. - MEPSA 6,4403 12,4545 06 06 64 11 32
MICHELLY CIA. S.A. 5,8337 9,3749 03 27 13 06 63
MOTORES DIESEL ANDINOS S.A 23,8671 44,3711 09 24 15 07 49
PERUANA DE MOLDEADOS 13,5971 24,4574 08 05 77 09 41
PETRO PERUS.A 6,8817 21,3649 11 11 33 20 18
QUIMPACS.A. 9,1389 16,0134 10 06 63 07 53
REACTIVOS NACIONALES S.A. (RENASA) 9,0656 10,0600 04 10 35 07 50
REFINERIA LA PAMPILLA S.A.A. - RELAPA S.A.A. 3,4677 9,5831 19 88 04 21 17
SIDERPERU 3,3644 6,8048 03 04 86 09 40
SOCIEDAD INDUSTRIAL DE ARTICULOS DE METAL S.A.C. - SIAM 3,6969 5,2887 04 20 18 06 59
UNION DE CERVECERIAS PERUANAS BACKUS & JOHNSTON 14,6837 24,6232 10 06 57 13 28
YURA S.A. 11,4512 20,9504 04 03 117 12 30
ALICORP S.A.A. 11,7848 17,4798 09 07 49 09 41
AUSTRAL GROUP S.A.A. 8,2150 14,4692 05 13 27 11 34
CEMENTOS PACASMAYO S.A.A. 9,6107 17,5804 04 08 46 80 05
CERVECERIA SAN JUAN S.A. 19,1938 37,4499 13 13 28 23 16
COMPARNIA GOODYEAR DEL PERU S.A. 8,5676 11,0074 18 07 55 61 06
COMPARIA UNIVERSAL TEXTILS.A. 1,2130 1,7134 03 05 67 04 93
CONSOR. IND. AREQUIPA 9,2096 11,3195 04 18 20 07 53
CONSTRUCCIONES ELECTROMECANICAS DELCROSA S.A. 0,7243 3,0662 03 02 161 02 181
CORPORACION ACEROS AREQUIPA S.A. 7,1238 15,2836 03 09 42 21 17
CORPORACION CERAMICA S.A. 2,6996 4,8443 04 08 44 04 86
CORPORACION LINDLEY S.A. 1,1728 4,0346 12 04 81 11 32
CREDITEX S.A.A. 10,5180 13,1451 03 25 15 06 58
EMPRESA EDITORA EL COMERCIO S.A. 19,7715 35,7160 10 05 67 07 51
EXSA S.A. 7,6490 13,4899 04 04 97 06 61
FABRICA NACIONAL DE ACUMULADORES ETNA S.A. 17,4801 21,0056 02 13 27 05 70
FABRICA PERUANA ETERNIT S.A. 14,1064 32,5403 06 09 42 21 17
GLORIA S.A. 8,5972 14,6035 09 08 44 08 47
HIDROSTALS.A. 4,6210 7,9686 04 16 23 05 76
INDECO S.A. 15,5331 19,4723 20 24 15 11 33
INDUSTRIA TEXTIL PIURA S.A. 7,1433 15,7509 01 16 23 08 44
INDUSTRIAS DEL ENVASE 9,4642 14,3376 08 05 79 04 84
INDUSTRIAS ELECTRO QUIMICAS S.A. - IEQSA 3,5719 5,6515 13 08 43 08 44
INTRADEVCO INDUSTRIALS.A. 6,6757 13,7502 04 07 50 02 146
LAIVE S.A. 2,9666 5,8955 12 06 64 07 51
LIMA CAUCHO S.A 4,7476 9,0944 04 06 58 04 88
MANUFACTURA DE METALES Y ALUMINIO "RECORD" S.A. 6,1601 8,5983 04 07 50 05 79
METALURGICA PERUANA S.A. - MEPSA 4,3427 9,4167 05 05 76 09 41
MICHELLY CIA. S.A. 6,6565 10,7919 03 22 17 07 54
MOTORES DIESEL ANDINOS S.A 4,6851 9,6736 05 09 41 03 103
PERUANA DE MOLDEADOS 13,9302 27,9923 08 05 69 10 37
PETRO PERUS.A 8,2789 25,4173 11 12 30 19 19
QUIMPAC S.A. 8,3457 15,5358 11 05 79 07 51
REACTIVOS NACIONALES S.A. (RENASA) 5,3639 5,7373 04 14 26 06 59
REFINERIA LA PAMPILLA S.A.A. - RELAPA S.A.A. 7,8351 20,6031 17 69 05 28 13
SIDERPERU 2,5622 5,1897 03 13 27 09 39
SOCIEDAD INDUSTRIAL DE ARTICULOS DE METALS.A.C. - SIAM 1,9343 3,0784 05 09 41 05 79
UNION DE CERVECERIAS PERUANAS BACKUS & JOHNSTON 21,6649 36,3014 09 04 98 13 27
YURA S.A. 14,6192 27,8839 05 06 58 10 35
ALICORP S.A.A. 8,5802 15,6047 10 06 58 07 52
AUSTRAL GROUP S.A.A. 6,9767 10,7329 09 15 25 16 22
CEMENTOS PACASMAYO S.A.A. 6,9307 8,6589 03 10 38 125 03
CERVECERIA SAN JUAN S.A. 24,1653 52,3120 11 06 65 28 13
COMPARNIA GOODYEAR DEL PERU S.A. 6,9924 9,1562 18 06 56 75 05
COMPARIA UNIVERSAL TEXTILS.A. 0,0856 0,1244 03 07 50 04 92
CONSOR. IND. AREQUIPA 9,8597 12,1023 05 15 23 06 62
CONSTRUCCIONES ELECTROMECANICAS DELCROSA S.A. 1,9708 6,3914 05 05 70 04 93
CORPORACION ACEROS AREQUIPA S.A. 1,6888 3,5697 04 09 38 13 27
CORPORACION CERAMICA S.A. 1,5180 2,2957 05 06 57 04 87
CORPORACION LINDLEY S.A. 2,9634 9,6893 11 04 95 13 27
CREDITEX S.A.A. 1,8549 2,4967 03 16 23 07 52
EMPRESA EDITORA EL COMERCIO S.A. 19,2297 31,0106 10 08 45 07 54
EXSAS.A. 6,0985 11,6907 05 04 99 06 63
FABRICA NACIONAL DE ACUMULADORES ETNA S.A. 8,2103 11,7067 02 62 06 05 74
FABRICA PERUANA ETERNITS.A. 10,4351 15,1520 08 05 76 15 24
GLORIA S.A. 9,9155 17,2647 07 10 37 18 20
HIDROSTALS.A. 4,3350 6,9813 05 18 20 07 54
INDECO S.A. 14,1679 16,4654 16 29 13 13 28
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Anexo 1 Ratios de gestion de actividad de las empresas industriales de los 5 afios

2012 |INDECO S.A. 14,1679 16,4654 16 29 13 13 28
2012 |{INDUSTRIA TEXTIL PIURA S.A. -5,1616 -10,1874 02 09 40 04 %
2012 [INDUSTRIAS DEL ENVASE 9,0449 24,1258 08 04 82 04 89
2012 [INDUSTRIAS ELECTRO QUIMICAS S.A. - IEQSA -1,7149 -2,4866 10 08 43 07 54
2012 [INTRADEVCO INDUSTRIALS.A. 3,8151 7,4934 03 03 133 03 132
2012 [LAIVES.A. 4,6482 9,0791 12 06 61 08 46
2012 |LIMA CAUCHO S.A 0,4295 0,7785 05 04 89 04 %
2012 |MANUFACTURA DE METALES Y ALUMINIO "RECORD" S.A. 2,0155 3,0583 03 05 67 04 82
2012 |METALURGICA PERUANA S.A. - MEPSA 2,6654 6,1182 07 06 63 10 35
2012 |MICHELLY CIA. S.A. 4,3296 6,9620 03 20 18 09 41
2012 |MOTORES DIESEL ANDINOS S.A 4,8317 9,3027 04 07 50 03 113
2012 [PERUANA DE MOLDEADOS 16,2757 28,7306 08 05 73 09 39
2012 |PETRO PERUS.A 1,0598 2,3985 11 09 38 24 15
2012 [QUIMPACS.A. 7,6935 15,9191 08 04 101 08 46
2012 |REACTIVOS NACIONALES S.A. (RENASA) 2,0369 2,3787 03 08 44 07 51
2012 [REFINERIA LA PAMPILLA S.A.A. - RELAPA S.A.A. 2,2739 6,1143 18 20 18 22 16
2012 |SIDERPERU -4,8412 -10,3583 05 23 16 08 43
2012 [SOCIEDAD INDUSTRIAL DE ARTICULOS DE METALS.A.C. - SIAM 5,7480 8,2837 09 28 13 05 72
2012 |UNION DE CERVECERIAS PERUANAS BACKUS & JOHNSTON 27,5133 52,5584 11 03 107 13 28
2012 [YURAS.A. 13,9449 24,6305 05 06 55 33 11
2013 |ALICORPS.A.A. 5,1214 10,2548 11 05 69 07 52
2013 |AUSTRAL GROUP S.A.A. 0,1909 0,3612 06 10 37 06 59
2013 [CEMENTOS PACASMAYO S.A.A. 5,1567 8,1436 03 13 28 173 02
2013 |CERVECERIA SAN JUAN S.A. 28,9641 66,7689 15 08 44 26 14
2013 |COMPARN{A GOODYEAR DEL PERU S.A. 8,4637 10,9523 12 06 56 47 08
2013 |[COMPARIA UNIVERSAL TEXTILS.A. -5,8138 -8,4560 03 06 59 05 72
2013 [CONSOR. IND. AREQUIPA 8,5662 10,2875 05 23 16 08 42
2013 |CONSTRUCCIONES ELECTROMECANICAS DELCROSA S.A. -1,1149 -3,3810 05 06 64 06 65
2013 [CORPORACION ACEROS AREQUIPA S.A. 0,8991 1,8549 04 20 18 16 23
2013 |CORPORACION CERAMICA S.A. -2,1943 -3,4616 05 06 56 04 88
2013 |[CORPORACION LINDLEY S.A. -2,2409 -11,2561 10 02 165 10 36
2013 [CREDITEX S.A.A. 1,1797 1,5824 03 18 20 05 67
2013 |EMPRESA EDITORA EL COMERCIO S.A. 15,1733 26,7656 10 12 29 07 51
2013 [EXSAS.A. 7,1608 12,8279 06 07 49 05 70
2013 |FABRICA NACIONAL DE ACUMULADORES ETNA S.A. 7,1449 10,4280 02 24 15 05 79
2013 [FABRICA PERUANA ETERNIT S.A. 9,6779 13,7912 09 09 39 10 36
2013 |GLORIA S.A. 9,8005 17,3022 07 08 47 17 22
2013 [HIDROSTALS.A. 5,0557 7,5666 04 18 20 05 66
2013 |INDECO S.A. 10,7661 14,2178 16 1 31 1 32
2013 |INDUSTRIA TEXTIL PIURA S.A. -8,0834 -15,7871 03 09 41 05 79
2013 [INDUSTRIAS DEL ENVASE 3,1032 5,9680 07 04 90 04 %
2013 [INDUSTRIAS ELECTRO QUIMICAS S.A. - IEQSA 1,9513 2,7350 12 07 51 05 68
2013 [INTRADEVCO INDUSTRIALS.A. 3,8754 6,6370 04 09 39 03 122
2013 [LAIVES.A. 4,1081 8,0672 11 06 62 10 38
2013 |LIMA CAUCHO S.A 0,1229 0,2094 05 05 68 03 130
2013 |MANUFACTURA DE METALES Y ALUMINIO "RECORD" S.A. 1,3513 2,0227 04 06 62 05 77
2013 |METALURGICA PERUANA S.A. - MEPSA -1,3529 -3,3279 06 05 75 08 43
2013 |MICHELLY CIA. S.A. 4,7253 8,0896 03 21 17 06 60
2013 |MOTORES DIESEL ANDINOS S.A 6,8909 14,4691 04 06 60 03 108
2013 |PERUANA DE MOLDEADOS 11,7462 24,7271 09 06 59 09 39
2013 |PETRO PERUS.A 1,2568 3,2266 12 09 42 20 18
2013 |QUIMPACS.A. 3,8336 8,3409 06 03 127 09 42
2013 |REACTIVOS NACIONALES S.A. (RENASA) 5,2129 6,4649 04 06 61 04 85
2013 |[REFINERIA LA PAMPILLA S.A.A. - RELAPA S.A.A. -3,9838 -11,5160 19 23 15 19 19
2013 [SIDERPERU -0,0903 -0,1469 05 14 2 07 50
2013 [SOCIEDAD INDUSTRIAL DE ARTICULOS DE METALS.A.C. - SIAM 3,7592 5,2013 05 19 19 06 61
2013 |UNION DE CERVECERIAS PERUANAS BACKUS & JOHNSTON 25,4691 50,2570 10 03 108 12 30
2013 [YURAS.A. 13,4989 24,2174 04 06 65 46 08
2014 |ALICORPS.A.A. 0,2397 0,5916 11 04 91 08 45
2014 |AUSTRALGROUP S.A.A. -1,2040 -2,3183 07 09 38 09 39
2014 [CEMENTOS PACASMAYO S.A.A. 6,2276 9,6774 03 1 33 62 06
2014 |CERVECERIA SAN JUAN S.A. 26,9496 75,2023 16 06 56 28 13
2014 [COMPARN{A GOODYEAR DEL PERU S.A. 6,9372 8,5535 11 07 51 35 10
2014 |[COMPARNIA UNIVERSAL TEXTILS.A. -1,9691 -2,8833 02 05 76 05 74
2014 [CONSOR. IND. AREQUIPA 8,0672 10,4160 04 09 42 05 66
2014 |CONSTRUCCIONES ELECTROMECANICAS DELCROSA S.A. 1,8949 5,6271 07 12 29 04 99
2014 |[CORPORACION ACEROS AREQUIPA S.A. 2,1890 4,0293 05 1 33 12 30
2014 |CORPORACION CERAMICA S.A. 2,5777 4,0021 04 05 66 06 57
2014 |[CORPORACION LINDLEY S.A. 0,0725 0,3844 12 03 136 10 34
2014 |CREDITEXS.A.A. 4,0798 5,2432 03 18 20 06 60
2014 |EMPRESA EDITORA EL COMERCIO S.A. 12,4157 21,2198 13 14 25 08 43
2014 [EXSAS.A. 4,7853 9,0795 06 08 a4 07 55
2014 |FABRICA NACIONAL DE ACUMULADORES ETNA S.A. 6,5035 11,3150 03 20 18 05 79
2014 [FABRICA PERUANA ETERNIT S.A. 3,6850 7,2943 07 02 150 09 41
2014 |GLORIA S.A. 8,5924 15,8630 07 08 47 15 24
2014 [HIDROSTALS.A. 2,1931 3,3217 03 11 32 06 65
2014 |INDECO S.A. 6,0407 7,6874 15 12 30 10 35
2014 |INDUSTRIA TEXTIL PIURA S.A. -4,1994 -9,0993 02 06 63 06 63
2014 |INDUSTRIAS DEL ENVASE 1,0466 2,1132 06 03 121 04 84
2014 [INDUSTRIAS ELECTRO QUIMICAS S.A. - IEQSA 3,9818 5,5746 13 10 35 06 59
2014 [INTRADEVCO INDUSTRIALS.A. 2,6151 5,1342 05 07 51 03 118
2014 [LAIVES.A. 4,5433 8,8938 10 05 69 09 39
2014 [LIMA CAUCHO S.A -0,5415 -0,7714 05 04 102 05 67
2014 |MANUFACTURA DE METALES Y ALUMINIO "RECORD" S.A. 3,6923 5,3762 04 06 63 04 83
2014 |METALURGICA PERUANA S.A. - MEPSA 2,6645 6,6668 06 06 63 07 51
2014 |MICHELLY CIA. S.A. 8,8273 15,3205 04 16 23 06 61
2014 |MOTORES DIESEL ANDINOS S.A 4,4480 9,4621 04 06 57 02 150
2014 |PERUANA DE MOLDEADOS 9,5137 19,6203 09 07 49 10 37
2014 |PETRO PERUS.A -1,3577 -4,1011 16 15 24 21 17
2014 [QUIMPACS.A. 2,3932 5,5326 06 02 182 09 42
2014 |REACTIVOS NACIONALES S.A. (RENASA) 7,5726 8,8278 05 17 21 07 52
2014 [REFINERIA LA PAMPILLA S.A.A. - RELAPA S.A.A. -5,4005 -17,8255 23 22 16 23 16
2014 |SIDERPERU -12,0902 -19,2622 07 16 23 06 57
2014 [SOCIEDAD INDUSTRIAL DE ARTICULOS DE METAL S.A.C. - SIAM -0,6960 -0,9600 04 08 43 09 41
2014 |UNION DE CERVECERIAS PERUANAS BACKUS & JOHNSTON 25,8713 50,5870 12 03 127 14 26
2014 [YURAS.A. 8,7760 20,5212 04 07 53 62 06
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Anexo 2 Rentabilidad Econdmica de las empresas industriales

EMPRESAS RENTABILIDAD ECONOMICA

Media DeS\{lacmn Minimo Maximo
estandar

CERVECERIA SANJUAN S.A. 22,46 6,43 13,02 28,96

UNION DE CERVECERIAS

PERUANAS BACKUS & 23,04 5,14 14,68 27,51

JOHNSTON

EMPRESA EDITORA EL

COMERCIO S.A. 16,51 3,04 12,42 19,77

PERUANA DE MOLDEADOS 13,01 2,53 9,51 16,28

YURA S.A. 12,46 2,37 8,78 14,62

g,:BRICA PERUANA ETERNIT 10,77 473 3.68 15.97

I\S/IiTORES DIESEL ANDINOS 8.94 8,40 4,45 23.87

GLORIA S.A. 9,43 79 8,59 10,27

FABRICA NACIONAL DE

ACUMULADORES ETNA S.A. 11,36 5,61 6,50 17.48

INDECO S.A. 11,41 3,69 6,04 15,53

EXSA S.A. 6,93 1,58 4,79 8,96

QUIMPAC S.A. 6,28 2,98 2,39 9,14

CEMENTOS PACASMAYO 774 237 516 10,78

S.AA.

CONSOR. IND. AREQUIPA 10,00 2,50 8,07 14,32

ALICORP S.AA. 7,31 4,71 24 11,78

gl;RADEVCO INDUSTRIAL 6.04 4,29 2,62 13,23

INDUSTRIAS DEL ENVASE 5,68 3,67 1,05 9,46

COMPARNIA GOODYEAR DEL

PERU SA. 8,38 1,63 6,94 10,93

MICHELL Y CIA. S.A. 6,07 1,79 4,33 8,83

PETRO PERU S.A 3,22 4,14 -1,36 8,28

CORPORACION ACEROS

AREQUIPA S.A. 3,74 2,98 ,90 7,12

LAIVE S.A. 3,78 ,93 2,63 4,65

REACTIVOS NACIONALES

SA. (RENASA) 5,85 2,67 2,04 9,07

HIDROSTAL S.A. 4,14 1,12 2,19 5,06

METALURGICA PERUANA

SA - MEPSA 2,95 2,86 -1,35 6,44

AUSTRAL GROUP S.A.A. 3,81 4,15 -1,20 8,21

CREDITEX S.A.A. 4,76 3,77 1,18 10,52

MANUFACTURA DE METALES

Y ALUMINIO "RECORD" S.A. 3,49 1.90 1,35 6.16

SOCIEDAD INDUSTRIAL DE

ARTICULOS DE METAL S.A.C.- 2,89 2,42 -,70 5,75

SIAM

INDUSTRIAS ELECTRO 2.81 2.96 171 6.24

QUIMICAS S.A. - IEQSA

CONSTRUCCIONES

ELECTROMECANICAS ,80 1,26 -1,11 1,97
DELCROSA S.A.

CORPORACION CERAMICA

S A 1,51 2,14 -2,19 2,97
LIMA CAUCHO S.A 1,32 2,10 -,54 4,75
CORPORACION LINDLEY S.A. ,83 2,03 -2,24 2,96
REFINERIA LA PAMPILLA

S.A.A.- RELAPA S.AA. 84 5,48 -5.40 7.84
COMPARNIA UNIVERSAL

TEXTIL SA. -1,15 2,87 -5,81 1,21
INDUSTRIA TEXTIL PIURA S.A.  -1,72 6,10 -8,08 7,14
SIDERPERU -2,22 6,38 -12,09 3,36
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Anexo 3 Rentabilidad Financiera de las empresas industriales

EMPRESAS RENTABILIDAD FINANCIERA
Media DeS\{IaCIOn Minimo Maximo
estandar
CERVECERIA SAN JUAN S.A. 51,00 21,15 23,24 75,20

UNION DE CERVECERIAS

PERUANAS BACKUS & 42,87 12,08 24,62 52,56
JOHNSTON
EMPRESA EDITORA EL
COMERGIO S.A. 30,00 6,11 21,22 35,72
PERUANA DE MOLDEADOS 25,11 3,61 19,62 28,73
YURA S.A. 23,64 3,01 20,52 27,88
EAABRICA PERUANA ETERNIT 21.58 13.54 7.29 39,10
I\S/IiTORES DIESEL ANDINOS 17.46 15.20 9.30 44,37
GLORIA S.A. 16,47 1,21 14,60 17,31
FABRICA NACIONAL DE
ACUMULADORES ETNA S.A. 15,38 583 10,43 | 2243
INDECO S.A. 14,84 4,41 7,69 19,47
EXSA S.A. 12,31 2,07 9,08 14,45
QUIMPAC S.A. 12,27 4,97 5,53 16,01
gliMAENTOS PACASMAYO 12,25 472 8.14 17.58
CONSOR. IND. AREQUIPA 12,19 2,69 10,29 16,82
ALICORP S.AA. 12,12 7,03 59 17,48
g\IZRADEVCO INDUSTRIAL 11.86 8.70 513 26,28
INDUSTRIAS DEL ENVASE 10,81 8,66 2,11 24,13
COMPANIA GOODYEAR DEL
PERU S.A. 10,74 2,13 8,55 14,02
MICHELL Y CIA. S.A. 10,11 3,25 6,96 15,32
PETRO PERU S.A 9,66 12,93 -4,10 25,42
CORPORACION ACEROS
AREQUIPA S.A. 7,97 6,65 1,85 15,28
LANVE S.A. 7,40 1,81 5,08 9,08
REACTIVOS NACIONALES

2 2 1
S.A. (RENASA) 6,69 98 38 0,06
HIDROSTAL S.A. 6,68 1,91 3,32 7,97
METALURGICA PERUANA
S A - MEPSA 6,27 5,93 -3,33 12,45
AUSTRAL GROUP S.A.A. 6,22 7,04 -2,32 14,47
CREDITEX S.A.A. 6,05 4,65 1,58 13,15
MANUFACTURA DE
METALES Y ALUMINIO 5,06 2,61 2,02 8,60
"RECORD" S.A.
SOCIEDAD INDUSTRIAL DE
ARTICULOS DE METAL S.A.C. 4,18 3,42 -,96 8,28
- SIAM
INDUSTRIAS ELECTRO 412 4.33 2.49 9,12

QUIMICAS S.A. - [EQSA

CONSTRUCCIONES

ELECTROMECANICAS 2,69 3,88 -3,38 6,39
DELCROSA S .A.

CORPORACION CERAMICA

SA 2,62 3,60 -3,46 5,43
LIMA CAUCHO S.A 2,43 3,95 =77 9,09
CORPORACION LINDLEYS.A. 1,64 7,94 -11,26 9,69
REFINERIA LA PAMPILLA

SAA. - RELAPA S AA. 1,39 15,77 -17,83 20,60
COMPANIA UNIVERSAL

TEXTIL S.A. -1,70 4,16 -8,46 1,71
INDUSTRIA TEXTIL PIURA S.A. -3,26 12,65 -15,79 15,75
SIDERPERU -3,55 11,05 -19,26 6,80
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Anexo 4 Indicadores de Gestion de actividad de las empresas industriales

ROTACION DE INVENTARIOS

ROTACION DE CUENTAS POR

ROTACION DE CUENTAS DE DEUDA

ROTACION DE LAS CUENTAS POR

PERIODO PROMEDIO DE COBRANZA

(VECES) PAGAR (VECES) (DIAS) COBRAR (VECES) (DIAS)
Desviacion Desviacion Desviacion Desviacion Desviacion
Media estandar Minimo Maximo Media estandar Minimo Maximo Media estandar Minimo Maximo Media estandar Minimo Maximo Media estandar Minimo  Maximo
ALICORPS.AA. 10,00 1,00 9,00 11,00 5,80 1,30 4,00 7,00 6340 17,39 49,00 91,00 7,80 84 7,00 9,00 47,00 4,85 41,00 52,00
AUSTRAL GROUP SAA. 7,40 2,07 5,00 10,00 12,60 3,05 9,00 16,00 29,80 7,26 22,00 38,00 11,00 381 600 16,00 3620 14,31 22,00 59,00
CEMENTOS PACASMAYO SA.A 3,60 ,89 3,00 5,00 10,80 1,92 800 13,00 34,80 7,40 28,00 46,00 113,80 43,84 62,00 173,00 3,80 164 200 6,00
CERVECERIA SAN JUAN S.A 13,60 1,95 11,00 16,00 11,00 6,78 6,00 22,00 41,80 20,00 16,00 6500 26,20 2,05 23,00 28,00 14,00 1,22 13,00 16,00
COMPARIA GOODYEAR DEL PERU 15,80 4,02 11,00 20,00 6,60 ,55 6,00 7,00 53,20 3,56 48,00 56,00 61,60 21,84 3500 90,00 6,60 2,41 4,00 10,00
SA.
COMPARIA UNVERSAL TEXTL S, 280 45 2,00 3,00 540 1,14 4,00 7,00 67,60 14,08 50,00 86,00 4,20 84 300 500 87,40 14,28 72,00 106,00
CONSOR. IND. AREQUIPA 4,20 ,84 3,00 5,00 16,00 510 9,00 23,00 2520 9,98 16,00 42,00 7,20 192 500 10,00 51,80 12,77 36,00 66,00
CONSTRUCCIONES 4,80 1,48 3,00 7,00 5,60 3,91 2,00 12,00 91,00 53,65 29,00 161,00 3,80 1,48 2,00 6,00 111,00 43,36 6500 181,00
ELECTROMECANICAS DELCROSA
SA.
CORPORACION ACEROS AREQUIPA 3,80 ,84 3,00 5,00 11,00 534 6,00 20,00 37,80 14,50 18,00 58,00 16,40 4,04 12,00 21,00 23,00 561 17,00 30,00
SA.
CORPORACION CERAMICA S.A. 4,40 ,55 4,00 5,00 6,20 1,10 500 8,00 57,40 8,65 44,00 66,00 4,40 89 400 6,00 82,00 14,16 57,00 92,00
CORPORACION LINDLEY S.A. 11,20 ,84 10,00 12,00 3,60 1,14 2,00 500 111,00 38,03 78,00 16500 12,00 2,55 10,00 16,00 30,40 532 23,00 36,00
CREDITEX SAA. 3,00 0,00 3,00 3,00 18,60 3,71 16,00 25,00 20,20 3,27 15,00 23,00 5,80 ,84 500 7,00 61,80 7,82 52,00 72,00
EMPRESA EDITORA EL COMERCIO 10,00 2,12 7,00 13,00 8,380 4,09 500 14,00 46,60 20,07 2500 67,00 7,20 45 7,00 800 5040 4,34 43,00 54,00
SA.
EXSA SA 5,20 84 4,00 6,00 6,00 1,87 400 800 6820 27,36 44,00 99,00 5,80 84 500 7,00 63,00 561 5500 70,00
FABRICA NACIONAL DE 2,20 45 2,00 3,00 2600 20,80 11,00 62,00 19,80 10,52 6,00 33,00 5,00 0,00 500 500 74,40 451 70,00 79,00
ACUMULADORES ETNA S.A.
FABRICA PERUANA ETERNTSA. 7,20 1,30 6,00 9,00 6,40 2,97 2,00 900 7200 4596 39,00 150,00 14,00 4,80 9,00 21,00 28,60 9,71 17,00 41,00
GLORA S.A. 7,60 ,89 7,00 9,00 800 1,41 6,00 10,00 46,60 7,57 37,00 58,00 12,80 545 6,00 18,00 34,80 1827 20,00 61,00
HDROSTAL S.A 4,20 .84 3,00 5,00 16,60 3,44 11,00 20,00 22,60 555 18,00 32,00 5,60 .89 500 7,00 6580 7,89 54,00 76,00
INDECO S.A. 16,00 2,55 13,00 20,00 17,40 8,50 11,00 29,00 24,60 9,81 13,00 34,00 10,60 1,82 800 13,00 34,40 594 28,00 44,00
INDUSTRIA TEXTIL PIURA S.A. 2,40 1,14 1,00 4,00 10,80 4,09 6,00 16,00 3860 1585 2300 63,00 580 1,48 4,00 800 69,20 19,46 44,00 96,00
INDUSTRIAS DEL ENVASE 7,00 1,00 600 800 4,20 .84 300 500 8960 1831 76,00 121,00 4,60 1,34 4,00 7,00 8020 14,91 54,00 90,00
INDUSTRIAS ELECTRO QUMICAS 12,00 1,22 10,00 13,00 8,40 1,14 7,00 10,00 42,00 6,08 3500 51,00 6,60 1,14 500 8,00 5500 9,11 44,00 68,00
SA. - [EQSA
INTRADEVCO INDUSTRIAL S.A. 4,00 ,71 300 500 6,00 245 300 900 71,20 3825 39,00 133,00 2,80 45 2,00 3,00 127,60 11,61 118,00 146,00
LANESA 11,40 ,89 10,00 12,00 5,80 45 500 6,00 63,40 3,36 61,00 69,00 820 1,30 7,00 10,00 45,20 6,53 38,00 52,00
LIMA CAUCHO SA 4,60 55 4,00 500 500 1,00 400 600 7540 19,28 58,00 102,00 4,00 71 300 500 9220 2339 67,00 130,00
MANUFACTURA DE METALES Y 3,80 45 3,00 4,00 580 ,84 500 7,00 63,00 8,46 50,00 73,00 4,60 55 4,00 5,00 79,60 2,79 77,00 83,00
ALUMINIO "RECORD" S.A.
METALURGICA PERUANA SA. - 6,00 ,71 500 7,00 5,60 55 5,00 6,00 68,20 6,69 63,00 76,00 9,00 158 7,00 11,00 40,40 7,40 32,00 51,00
MEPSA
MCHELL Y CIA. SA. 3,20 45 3,00 4,00 21,20 3,96 16,00 27,00 17,60 3,58 13,00 23,00 6,80 1,30 6,00 9,00 5580 8,93 41,00 63,00
MOTORES DIESEL ANDINOS S.A 5,20 2,17 4,00 9,00 10,40 7,70 6,00 24,00 44,60 18,09 1500 60,00 3,60 1,95 2,00 7,00 10460 36,18 49,00 150,00
PERUANA DE MOLDEADOS 8,40 ,55 8,00 9,00 5,60 .89 500 7,00 6540 11,35 49,00 77,00 9,40 55 9,00 10,00 38,60 1,67 37,00 41,00
PETRO PERUS.A 12,20 2,17 11,00 16,00 11,20 2,49 9,00 1500 33,40 6,99 24,00 42,00 20,80 1,92 19,00 24,00 17,40 1,52 15,00 19,00
QUIMPAC S.A. 8,20 2,28 6,00 11,00 4,00 1,58 2,00 6,00 110,40 46,70 63,00 182,00 8,00 1,00 7,00 9,00 46,80 5,07 42,00 53,00
REACTVOS NACIONALES S.A 4,00 ,71 3,00 5,00 11,00 4,47 6,00 17,00 37,40 1585 21,00 61,00 6,20 1,30 4,00 7,00 5940 14,74 50,00 85,00
(RENASA)
REFINERIA LA PAMPLLA SAA.- 19,20 2,28 17,00 23,00 44,40 31,86 20,00 88,00 11,60 6,58 4,00 18,00 22,60 3,36 19,00 28,00 16,20 2,17 13,00 19,00
RELAPA SAA.
SIDERPERU 4,60 1,67 3,00 7,00 14,00 6,82 4,00 2300 3560 28,50 16,00 86,00 7,80 1,30 6,00 9,00 45,80 7,60 39,00 57,00
SOCIEDAD INDUSTRAL DE 5,40 2,07 4,00 9,00 16,80 835 800 2800 2680 14,08 1300 43,00 6,20 1,64 500 9,00 6240 14,48 41,00 79,00
ARTICULOS DEMETAL S.A.C. -
SIAM
UNION DE CERVECERAS 10,40 1,14 9,00 12,00 3,80 1,30 3,00 600 99,40 2595 57,00 127,00 13,00 71 12,00 14,00 27,80 1,48 26,00 30,00
PERUANAS BACKUS & JOHNSTON
YURA SA 4,40 ,55 4,00 500 5,60 1,52 300 7,00 69,60 26,88 53,00 117,00 32,60 22,24 10,00 62,00 18,00 1347 6,00 3500
Anexo 5 Rentabilidad de las empresas por afio
RENTABILIDAD ECONOMICA RENTABILIDAD FINANCIERA
Desviacion Desviacion
Media estandar Minimo Méaximo Media estandar Minimo Méaximo
LA
2010,0 8,29 5,40 ,52 23,87 14,48 10,27 ,99 44,37
r
2011,0 8,39 5,41 ,72 21,66 14,92 9,75 1,71 37,45
- LA
Afio 2012,0 6,38 7,01 -5,16 27,51 11,27 13,25 -10,36 52,56
r
2013,0 4,98 7,41 -8,08 28,96 8,59 15,35 -15,79 66,77
r
2014,0 4,26 7,04 -12,09 26,95 8,05 15,95 -19,26 75,20
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