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RESUMEN

La presente investigacion se llevo a cabo con el objetivo de determinar la relacion
que existe entre la administracion del capital de trabajo y la rentabilidad de la
Asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud- Norte, periodo 2014-2017. La
investigacion fue de disefio no experimental y tipo descriptivo correlacional. La
muestra y poblacién estuvo conformada por las areas componen la Asociacion
Servicio Educacional Hogar y Salud-Norte. Para medir las variables de esta
investigacion se realizd el analisis de estados de situacion financiera, datos
estadisticos de la empresa en estudio. El estadistico aplicado fue Rho Spearman
puesto que en la prueba de normalidad se hall6 que los datos no siguen una
distribucion normal. Segun los resultados y su respectivo analisis se concluy6 que
existe una relacion significativa, inversa y fuerte entre la administracion del capital
y la rentabilidad de los activos, es decir que mientras mejor sea la administracion
del capital de trabajo aumentara la rentabilidad de los activos o viceversa; de similar
manera, se concluyo6 que existe una relacion significativa, inversa y fuerte entre la
administracion del capital y el resultado bruto de explotacion, es decir que mientras
mejor sea la administracion del capital de trabajo aumentara el resultado bruto de
explotacion o viceversa; y asi también, se concluyd que no existe una relacion
significativa entre la administracién del capital de trabajo y la rentabilidad de los
propios recursos. Y finalmente se concluyd que mientras se mejore la
administracion del capital de trabajo, la rentabilidad de la Asociacién Servicio
Educacional Hogar y Salud- Norte aumentara, aunque no necesariamente en todos
sus indicadores.

Palabras clave: Capital de trabajo, rentabilidad.
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ABSTRACT

This research was carried out with the objective of determining the relationship
between the administration of working capital and the profitability of the SEHS -
North Association, 2014-2017 period. The research was of non-experimental design
and correlational descriptive type. The sample consisted of the areas of the SEHS-
North Association. In order to measure the variables of this investigation, the
analysis of financial situation statements, statistical data, reports and financial
information of the company under study was carried out. The statistic applied was
Rho Spearman since the normality test found that the data does not follow a normal
distribution. According to the results and their respective analysis, it was concluded
that there is a significant, inverse and strong relationship between the administration
of capital and the profitability of assets, that is, the better the administration of
working capital will increase the profitability of assets or vice versa ; similarly, it
was concluded that there is a significant, inverse and strong relationship between
the administration of capital and the gross operating result, that is, the better the
administration of working capital will increase the gross operating result or vice
versa; and so, it was concluded that there is no significant relationship between the
administration of working capital and the profitability of the resources themselves.
And finally it was concluded that while the administration of working capital is
improved, the profitability of the SEHS - North Association will increase, although
not necessarily in all its indicators.

Keywords: Working capital, profitability.

xii



CCE

CxC

CxP

GOP

KTNO

RAN

ROA

ROE

SEHS

TERMINOS Y SIMBOLOS USADOS

: Ciclo de conversion de efectivo

: Cuentas por cobrar

: Cuentas por pagar

: Gross operating profit

: capital de trabajo neto operativo

: Rentabilidad de los Activos Netos

: Rentabilidad sobre activos

: Rentabilidad sobre capital invertido

: Servicio Educacional Hogar y Salud

Xiii



CAPITULO |

EL PROBLEMA

1.1.  Descripcion de la situacion problematica

Al paso de los afios, dentro del marco empresarial, se han visto preocupaciones y temas
relevantes que ayudan a las empresas a posicionarse y tener competitividad a diferencia
de la competencia, de acuerdo al sector que manejen se han establecido estrategias, de
estas estrategias han visto lo financiero, el cliente y el capital de trabajo.

La administracion del capital de trabajo ejerce gran impacto financiero en los segmentos
de toda actividad organizacional, puesto que adquiere fondos, asigna recursos y vigilia el
desempefio; donde se considera como uno de los aspectos mas importantes en todos los
campos de la administracion financiera. Su objetivo es manejar cada uno de los activos y
pasivos circulantes de la empresa, de tal forma mantener un nivel 6ptimo y aceptable del
capital de trabajo.

Sanchez Aguilar et al (2017) menciona que a nivel global el 85% de las empresas, busca
optimizar su administracion del capital de trabajo, teniendo en cuenta el aspecto de sus
ingresos y sus gastos. Ademas sefiala que del 85% de estas empresas solo el 50% ha
tenido éxito segun las estrategias que ha manejado.

Segun Orozco (1998) la eficiente gestion del capital de trabajo potencia el incremento de
la produccion con mayor valor agregado, eficiencia, mas utilidad o mayor rentabilidad y
garantiza el cumplimiento de los objetivos de la empresa a largo plazo. En efecto Garcia,
Madrid, & Munuera (2008) argumentan que “la rentabilidad o relacion entre un resultado
y los medios para obtenerlo es un indicador fundamental de la partida de una empresa,

condicion necesaria para lograr el desarrollo a mediano y largo plazo, y referencia basica



para estructurar sus objetivos”. A pesar de sus restricciones la rentabilidad es un indicador
clave de eficacia porque cualquier aspecto relevante de su accionar de la compafiia tiene
reflejo en ella Garcia et al (2008).

Segun Rizo, Pablos, & Rizo (2011) refiere que en gran mayoria los administradores
financieros dedican mayor tiempo en las operaciones diarias internas de la empresa que
caen en terreno de la administracion del capital de trabajo, puesto que todas las
operaciones de la empresa deben ser financiadas y que el gerente financiero debe estar
pendiente de la tendencia de estas operaciones y del gran impacto que generan. A su vez,
Castillo & Camejo (2007) mencionan que “la efectividad de la administracion de capital
de trabajo requiere una comprensién de las interrelaciones de los activos circulantes y los
pasivos circulantes Donde Alonso et al (2010), acotan que la administracion del capital
de trabajo tiene un papel importante para la toma de decisiones empresariales, pues
proporciona herramientas para evaluar los errores de direccion y adoptar medidas
correctas y oportunas que posibiliten obtener los resultados deseados. En ese sentido
Delfin & Acosta (2016), comenta que la estabilidad econémica y rentabilidad se consigue
con una adecuada proporcionalidad entre el activo fijo y circulante que permite una
rentabilidad méxima con un cierto grado de seguridad financiera. Asi mismo, precisa
proveerse de capitales financieros propios o de terceros, a corto y largo plazo. Y de la
combinaciéon de ambos va a depender su impacto en el rendimiento de los recursos
propios como en su estabilidad y prosperidad futura.

Segun el (INEI, 2018) menciona que las empresas en Peru gestionan su capital de
trabajo en base a créditos bancarios, de los cuales del 100% de las microempresas, el
45% de estas no tiene un capital de trabajo propio, por ende su administracion debe ser

mas audaz, puesto que tienen que cubrir préstamos externos, ademas el 55% de la



referencia, tienen un capital propio, pero este no abastece la cantidad necesaria de
produccion, desconociendo y viéndose perjudicado su rentabilidad.

La asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud se han mostrado aspectos no
favorables como deficientes politicas de control e administracion del capital de trabajo,
puesto que estas deficiencias se ven reflejados en su rentabilidad. Asimismo, se ha
identificado que cuenta con niveles de inventarios de rotacion pésima, cuentas por cobrar
que superan los 6 meses y donde su ciclo de conversion de efectivo son bajos, debido a
las falencias que presentan en el cumplimiento de sus objetivos y por ende en su
rentabilidad. Es por ello que frente a la necesidad de la Asociacion se ha visto a bien
desarrollar la relacion que existe entre la administracion del capital de trabajo y la
rentabilidad de la asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud de Norte eligiendo los
periodos del 2014-2017.

1.2.  Formulacion del problema

1.2.1. Problema general

¢Qué relacion existe entre la administracion del capital de trabajo y la rentabilidad de la
asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud del Norte durante el periodo 2014-2017?

1.2.2. Problemas especificos

e ;Qué relacidn existe entre la administracion del capital de trabajo y la rentabilidad
de los activos de la asociacién Servicio Educacional Hogar y Salud del Norte durante
el periodo 2014-2017?

e ;Queé relacion existe entre la administracion del capital de trabajo y el resultado bruto
de explotacion de la asociacién Servicio Educacional Hogar y Salud del Norte

durante el periodo 2014-2017?



e (Qué relacion existe entre la administracion del capital de trabajo y la rentabilidad
de los recursos propios de la asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud del

Norte durante el periodo 2014-2017?

1.3.  Objetivos de la investigacion

1.3.1. Objetivo general

Determinar la relacion entre la administracion del capital de trabajo y la rentabilidad
de la asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud del Norte durante el periodo 2014-
2017.

1.3.2. Objetivos especificos

e Determinar la relacion que existe entre la administracion del capital de trabajo y
la rentabilidad de los activos de la asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud
del Norte durante el periodo 2014-2017.

e Determinar la relacion que existe entre la administracion del capital de trabajo y
la rentabilidad del resultado bruto de explotacién de la asociacion Servicio
Educacional Hogar y Salud del Norte durante el periodo 2014-2017.

e Determinar la relacion que existe entre la administracion del capital de trabajo y
la rentabilidad de los recursos propios de la asociacion Servicio Educacional

Hogar y Salud del Norte durante el periodo 2014-2017.

1.4.  Justificacion e importancia de la Investigacion
Justificacion tedrica
La presente investigacion se justifica teéricamente porque presenta un amplio estudio

sobre el Capital de trabajo y la Rentabilidad, el cual se torna un antecedente importante y



valido para futuras investigaciones que aborden temas de similar interés. Asi también,
esta investigacion permite conocer la dinamica de dichas variables y de cdmo estas se
relacionan, lo que contribuye en una mejor gestion de dichas variables a nivel empresarial.
Ademaés teodricamente, dicha investigacion es importante, debido a la reunion de
informacion actualizada y el contraste con informacion de afios anteriores, lo cual permite
ver el desarrollo al paso de los afios, ademas que la actualizacion del manejo de la
administracion del capital de trabajo ha evolucionado favorablemente durante los ultimos
afnos.

Justificacion practica

Asi también, a nivel préctico esta investigacion es importante porque ayuda a evaluar
y mediar el nivel de gestion financiera de la empresa, lo cual ayudard a la Asociacion
Servicio Educacional Hogar y Salud del Norte a utilizar de manera responsable el capital
de trabajo pues de su manejo adecuado se determinara el éxito o fracaso de la compafiia.

Su aplicacion ademéas permitird tomar decisiones de mejora o estabilidad en sus
procesos, ayudara a determinar también de manera cercana el conocimiento financiero
transparente, y los andlisis que se realizan dentro de la investigacion contribuiran en los
informes financieros, frente a sus entes superiores.

Justificacion social

El presente trabajo de investigacion tendrd gran importancia en la medida que se
obtenga informacion relevante y adecuada, puesto que el capital de trabajo en una
empresa es importante porque ayuda a mejorar su liquidez, rentabilidad y sus planes de
crecimiento, y un adecuado manejo de capital de trabajo evitara los desequilibrios que
causan situaciones de iliquidez y que obligan a la suspension de pagos o incluso ponen
en riesgo la supervivencia de una empresa. Por ello, esta investigacion propone ser una

alternativa de mejora a la problematica que actualmente afronta las empresas en el Per(,



los resultados que se obtengan permitiran conocer la relacion que existe entre el capital
de trabajo y la rentabilidad, asi permitird tomar decisiones acertadas y mejorar la calidad
de gestion empresarial de una organizacion.

Este trabajo pretende ser un antecedente valido para futuras investigaciones, y una
alternativa de solucion para gerentes y administradores en la gestion empresarial.
También es una herramienta validad a tomar en cuenta por los pequefios emprendedores
que afronten circunstancias relacionadas a la administracion del capital de trabajo y la
rentabilidad. Los resultados que dé el desprendan, representan una alternativa de solucion
a tomar en cuenta por el area administrativa y financiera de la Asociacion Servicio
Educacional Hogar y Salud del Norte, el cual estd conformada por gerente financiero,
gerente comercial, contador, area de logistica y créditos y cobranzas. La misma que

ayudaria a elevar la productividad, rentabilidad y competitividad de la asociacion.

1.5.  Presuposicion filosofica

Para una eficiente administracion de las riquezas de toda compafiia, se requiere de
mucho cuidado y responsabilidad, tomar decisiones acertadas, pues de ellas dependera
obtener mayor rentabilidad o perdidas innecesarias. Por ello, White (1902) enfatiza que
el pueblo de Dios no ha de avanzar ciegamente en la inversion de medios que no tiene y
no sabe de dénde obtener, por el contario manifestar sabiduria en las inversiones y hacer
las provisiones necesarias antes de realizar cualquier proyecto, de tal forma ver la causa
y el efecto y asi no realizar movimientos insensatos en el capital de trabajo. (EGW, Carta
182,1902).

En efecto, en la época de los reyes, la Biblia menciona que Sebna era el tesorero, cuya

posicion era la mas importante en el reino, posiblemente era el virrey e intervenia en lugar



del rey en todos los asuntos significativos del Estado, donde se incluia las finanzas
nacionales, asuntos internos y responsabilidad de atender la casa real. (2 Rey. 15:5) Como
administrador, Jotam se encargé del palacio y de gobernar al pueblo del pais. (Cometario
Biblico Adventista Tomo 4)

Por otro lado, White (1905), manifiesta que en ningun lugar debe haber innecesaria
inversion de dinero, en contraste se debe practicar una estricta economia, porque Dios
prohibe toda extravagancia; pues toda suma de dinero que este en nuestra disposicion ha
de ser gastada con economia. (Carta 107,1905). En efecto, la Biblia menciona: “Haceos
tesoros en el cielo... Porque donde este vuestro tesoro, alli estarda también vuestro
corazén” (S. Mateo 6:20-21). Dios nos ha dado la capacidad de administrar y generar
riquezas por lo que, no hay que invertir el dinero simplemente para la gratificacion de
deseos egoista, sino usarlo, a fin de que reditlen para la gloria de Dios. (Reflejemos a

Jesus — EGW, 223)



CAPITULO I

REVISION DE LA LITERATURA

2.1. Antecedentes de la investigacion

2.1.1. Antecedentes internacionales

Jaramillo (2016) es su articulo titulado: “Relacion entre la gestion del capital de trabajo
la rentabilidad en la industria de distribucion de quimicos en Colombia”, cuyo objetivo
fue mostrar evidencias empiricas sobre la relacion que existe entre el capital de trabajo y
la rentabilidad empresarial en el periodo 2008-2014. El tipo de estudio es correlacional.
La poblacién estuvo conformada por las empresas del sector de distribucion de quimicos
cuya muestra es de 48 empresas. Los datos fueron analizados usando técnicas estadisticas
para relacionar andlisis de regresion y el coeficiente de Pearson (CP). Los resultados
obtenidos evidencian que en los dias de inventario no muestran ninguna relacion con la
rentabilidad de la empresa (GOP -0,080 y ROA 0,024); y una correlacion
significativamente negativa entre los dias de cuentas por pagar y la rentabilidad (GOP -
0,217 y ROA -0,087).

Basantes y Jacome (2016) en su tesis titulada: “Incidencia de la administracion del
capital de trabajo en la rentabilidad de las pequefias y medianas empresas de los sectores
comercial e industrial en Ecuador”. Tuvo como objetivo establecer la relacion entre la
administracion del capital de trabajo y la rentabilidad de las pequefias y medianas
empresas de los sectores comercial e industrial en Ecuador. El estudio realizado es de tipo
descriptivo correlacional. Se contd con 3472 empresas del sector comercial e industrial
de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros de Ecuador. La recoleccion de

datos se obtuvo de los estados financieros de la SVSE. Los resultados obtenidos muestran



que existe una fuerte relacion negativa entre el ciclo de conversion de efectivo y la
rentabilidad.

Sharaf y Haddad (2015) en su articulo titulado: “The Relationship between Working
Capital Management and Profitability for Industrial Companies Listed in Amman Stock
Exchange” (La relacion entre la gestion del capital de trabajo y la rentabilidad de las
empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Amman), tuvo como objetivo analizar la
relacion que existe entre los componentes de gestion del capital de trabajo (periodo de
cobro de cuentas por cobrar, periodo de conversion de inventario, periodo de pago de
cuentas por pagar Yy ciclo de conversion de efectivo) y la rentabilidad en el periodo 2000-
2012. El tipo de estudio es correlacional; donde la poblacion estuvo conformada por 43
empresas industriales que cotizan en la bolsa de valores de Amman en Jordania. Los datos
obtenidos fueron analizados y procesados usando técnicas estadisticas para relacionar el
coeficiente de Pearson (CP) y analisis de regresion. Los resultados de anélisis de regresion
revelan una relacion negativa significativa entre el ciclo de conversion de efectivo y la
rentabilidad.

Segln Riafio (2014) en su articulo titulado: “Administracion de capital de trabajo,
liquidez y rentabilidad en el sector textil de Clicuta”, tuvo como objetivo relacionar el
capital de trabajo y la liquidez con la rentabilidad en el sector textil de Cucuta en el
periodo 2008-2011. El tipo de estudio es un disefio documental, basada en una
investigacion descriptiva correlacional. La poblacion de estudio fue las empresas que
reportan informacion financiera a las stper sociedades, el cual esta soportada en su portal
web oficial de donde se obtuvo los estados financieros. El instrumento utilizado es el
analisis de ratios financieros. Se tabularon los datos, y se analizaron usando técnicas
estadisticas para relacionar el coeficiente de correlacion (CC) y el coeficiente de

determinacion (CD). Los resultados obtenidos muestran las variaciones del capital de



trabajo neto operativo (KTNO) explicaron en un 89,4% las variaciones de la rentabilidad
del activo neto (RAN) y en un 98,1% las variaciones de la Rentabilidad del Patrimonio
(ROE).

Baveld (2012) en su investigacion titulada: “The Influence of working capital
Management on Profitability of Listed Companies in the Netherlands”, cuyo objetivo fue
determinar si la administracion del capital de trabajo afecta a la rentabilidad de las
compafiias holandesas. El estudio realizado es de tipo descriptivo correlacional. La
muestra tomada fue a 62 comparfiias holandesas, en el periodo 2006-2010. Los datos
obtenidos fueron analizados y procesados usando técnicas estadisticas para relacionar el
coeficiente de Pearson y andlisis de regresion. Los resultados obtenidos muestran que
existe relacion débilmente significativa entre el nimero de dias de cuentas por cobrar y
el ROA (-0.071) y el resultado bruto de explotacién (-0.173), asi mismo, muestra relacion
negativa en los dias de cuentas por pagar y la rentabilidad de los activos (-0.041) y
relacion negativa significativa con el resultado bruto de explotacion (-0.227). Por otro
lado, se comprob6 que en los dias de inventario y ROA (-0.166) existe relacion negativa
y con el resultado bruto de explotacién (-0.354) relacion negativa significativa. En cuanto
al ciclo de conversion de efectivo y ROA (-0.160) existe relacion negativa no
significativa, y relacion negativa y significativa con el resultado bruto de explotacion (-
0.290).

Antonio y Castro (2011) en su investigacion titulada “El capital de trabajo de las
empresas de la industria de la transformacion de la Bolsa Mexicana de valores”, cuyo
objetivo fue mostrar el comportamiento del capital de trabajo a través de los rubros de
activos circulantes, activos de largo plazo y el financiamiento de las empresas del sector
industrial de transformacion que cotizan en la Bolsa de Valores durante la crisis financiera

2008-2010. El tipo de estudio es longitudinal descriptiva. La muestra esta integrada por

10



34 empresas del sector industrial de transformacion que cotizan en bolsa (BMV). La
recoleccion de datos se obtuvo de los estados financieros trimestrales de las empresas que
integran el sector. Para el procesamiento de datos se utilizd la T de Student. Los resultados
muestran que los activos circulantes mantienen los mismos niveles de inversion durante
el periodo de analisis, puesto que disminuyeron la inversion en inventarios, pero aumento
el saldo en la inversion en las cuentas por cobrar, manteniendo asi un equilibrio en la

propiedad de activos de corto plazo.

2.1.2. Antecedentes nacionales

Huaman y Rojas (2017) en su tesis titulada: “Evaluacion de la gestion del capital de
trabajo y su incidencia en la rentabilidad de la empresa “Plaza Ivest S.R.L” periodo 2013”.
Tuvo como objetivo la evaluacién de la gestion del capital de trabajo y su incidencia en
la rentabilidad de la empresa “Plaza Invest S.R.L.” durante el periodo 2013. El tipo de
estudio es descriptivo — correlacional con disefio no experimental. La muestra fue la
empresa Plaza Invest S.R.L. La recoleccion de datos se obtuvo mediante fichas de texto,
lista de cotejo, guia de analisis documental. La tabulacion de los datos se analiz6 usando
herramientas estadisticas para relacionar y el programa Microsoft Excel. Los resultados
muestran que en la gestion del capital de trabajo se encuentra deficiente: 80% en manejo

de efectivo y 76% en créditos otorgados y 76% en manejo de inventarios.

Gonzales (2013) en su tesis titulada “La administracion del capital de trabajo en la gestion
de las empresas distribuidoras de medicinas de Lima Metropolitana”, tuvo como objetivo
conocer si la administracion del capital de trabajo beneficia la gestion de las empresas
distribuidoras de medicinas en Lima Metropolitana. El tipo de estudio realizado es

correlacional con un disefio no experimental. Fueron tomadas 70 empresas distribuidoras
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de medicinas en Lima. La recoleccién de datos se realiz6 a través de encuestas y
cuestionarios dirigidos a los altos directivos de las instituciones. El procesamiento y
andlisis de datos se realizd mediante Ji cuadrado. Los resultados obtenidos producto de la
investigacion justifican que el analisis de los informes técnicos que se utilizan en la

administracion del capital de trabajo ayuda a cumplir con los planes y objetivos (87.50%).

Pérez (2013) en su tesis titulada: “La administracion del capital de trabajo y su incidencia
en la rentabilidad de la empresa FARMEDIC E.L.R.L. periodo 2012”, donde el objetivo
fue determinar la incidencia de la administracion de capital de trabajo y la rentabilidad de
la empresa en mencién. El estudio realizado fue de tipo descriptivo con disefio no
experimental de corte transversal. La poblacién de estudio es la empresa FARMEDIC
E.LLR.L. Para recolectar los datos se usé la técnica de observacion, analisis bibliogréfico,
encuestas y estados financieros. EI método empleado para hallar la incidencia fue el
coeficiente de variacion. Los resultados muestran que la empresa Farmedic tiene un nivel
bueno del capital de trabajo en comparacion al afio 2011, puesto en el 2012 afio en estudio
muestra un incremento del 50% de capital de trabajo. Los indicadores de actividad:
cuentas por cobrar, inventarios y cuentas por pagar evidencian cifras de mejora

significativa en su primer afio de cambios.

2.3.  Marco historico

2.3.1. Origen del Capital del trabajo

A mediados del siglo XV vy finales del siglo XVII, la economia politica reflejo el
nacimiento del capitalismo comercial y que habitualmente se llamé mercantilismo. Segun
Rosas y Tellez (2010) los avances mas importantes de esta doctrina se debieron a los

directores de la actividad econdémica, donde se empez6 hablar de mercantilismo en
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diversos paises. Por su parte Van y Wachowicz (2010) refiere que las industrias pueden
optar su respaldo por inversores privados asi como también de sus propios ingresos. Por
lo que, el capitalismo mercantil es un paso imprescindible para la acumulacion de capital,
puesto que las operaciones comerciales llegan a reunir suficiente capital y fuerza de
trabajo para generar valor y riqueza en las industrias.

En ese contexto de colisién de operaciones comerciales y mercantiles se origina el
término capital en los estados unidos de norte américa, con el antiguo pacotillero, quien
solia cargar su carro con numerosos bienes y recorria una larga ruta para venderlos, dicha
mercancia recibia “el nombre de capital de trabajo porque era lo que vendia y rotaba por
el camino para obtener utilidades” (Weston 2004, citado por Rosas & Tellez, 2010). En
efecto, Cortijo (2016) refiere que “el carro y el caballo eran activos fijos del pacotillero,
los mismos que eran financiados con capital contable. Sin embargo, solicitaba préstamos
para comprar la mercancia, los que se conocian como prestamos de capital de trabajo”,
dichos prestamos tenian que ser reembolsados después de cada viaje como garantia de su
posterior crédito. Por otro lado Rodriguez (2013) menciona que el capital de trabajo se
“origind en una época donde la mayoria de las industrias estaban ligadas con la
agricultura, donde se utilizaban préstamos bancarios con vencimientos maximos de un
afio”, para financiar costos de la compra de materia prima y fondos provenientes de la
venta de los nuevos productos terminados.

2.3.2. Origen de la Rentabilidad

A inicios de siglo X1X aparecen las primeras nociones de analisis de estados contables
y utilizacion de razones financieras, y durante el siglo XX se crearon niveles 0ptimos para
cada razon financiera. Por ello A. Garcia, Mures y Lanero (2010a) exponen, el origen del
desarrollo de analisis de ratios financieros, los cuales son extraidas de los estados

contables. Sin embargo, el manejo de ratios como instrumento de analisis de estados
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financieros no se generaliza hasta la segunda mitad del siglo XIX. En tanto, Ibarra (2009)
refiere que “fueron los banqueros norteamericanos quienes los utilizaron primitivamente
como técnica de gestion, bajo la orientacion de Alexander Wall, financiero de “Federal
Reserve Board” en Estados Unidos”. En ese contexto de desarrollo industrial (EE.UU)
nace dos enfoques sobresalientes que explican la evolucion de la rentabilidad, la industrial
y la basada en la eficiencia empresarial (A. Garcia, et al., 2010b).

El enfoque industrial sustenta que la estructura de la industria establece la estrategia
de sus participantes, la que a su vez impulsa la rentabilidad de las compafiias. Asi el
desafio para sus gerentes seria elegir industrias atractivas, para luego posicionar a la
empresa en medio de ellas. Este enfoque recomienda invertir en industrias altamente
posicionadas, puesto que de esta forma, la competencia seria menos agresiva, lo que hara
que mejore la rentabilidad de las empresas que participen en ellas (Tarzijan, 2009).

Lapefia y Martinez (1995) y Tarzijan (2009) mencionan, que el enfoque basado en
eficiencia empresarial surgio, en parte, como respuesta al enfoque industrial. En esta
vision, las empresas obtienen grandiosos retornos cuando éstas maniobran de forma més
eficiente que las demas, debido a que son acreedores de una serie de recursos y
capacidades sobresalientes al resto de empresas. Asi mismo, Fernandez, Montes y
Vasquez (1996) refieren que los enfoques de eficiencia empresarial e industrial, son
importantes y complementarios en la elaboracion de estrategias para la creacion de mayor

rentabilidad.
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2.4. Bases tedricas

2.4.1. Capital de trabajo

2.4.1.1. Definicidn del capital de trabajo.

El capital de trabajo es la inversion en activos a corto plazo, medida de liquidez
mediante el capital de operacién, lo que representa un indice de estabilidad financiera o
margen de proteccion para futuras operaciones. Weston (1994) afirma que el Capital de
Trabajo es la inversion de una empresa en activos a corto plazo (efectivo, valores
negociables, cuentas por cobrar e inventarios). Donde, Gitman (1986) y Alonso et al.
(2010) refieren que “los activos corrientes que representan parte de inversion, cuya
finalidad es manejar adecuadamente el activo y el pasivo circulante de una empresa, para
mantenerlos a un nivel aceptable y evitar caer en estado de insolvencia”. Por su parte Rizo
etal. (2011) mencionan que el exceso de activo circulante sobre pasivo circulante es una
medida importante de la liquidez de una empresa. Puesto que la existencia del capital de
capital de trabajo esta relacionada con la condicién de liquidez de la empresa, sin
embargo, no se puede perder de vista el grado de liquidez de cada activo circulante y el
grado de exigibilidad de cada pasivo circulante; pues ellos son los que nos daran la
estabilidad financiera para los acreedores actuales y para futuras operaciones habituales
(Alonso et al., 2010).

2.4.1.2. Importancia de la administracion del capital de trabajo.

La administraciéon del capital de trabajo es importante y esencial para todos los
mercados, ya sea por la cuantia de efectivo que operan, o por el monto de inversion que
se hace en cuentas por cobrar, o por la variedad de productos que se operan en los
inventarios, y por el conjunto de recursos financieros que deben obtener de

financiamiento. Van y Wachowicz (2010) expresan “que mas fundamental es el efecto de
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las decisiones de capital de trabajo sobre el riesgo, el rendimiento y el precio de las
acciones de la compaiia” (p., 206).

Castafieda (2016) sefiala que la meta de la gestion del capital de trabajo (o
administracion financiera a corto plazo) es gestionar cada uno de los activos corrientes de
la empresa (inventario, cuentas por cobrar, valores negociables y efectivo), asi como los
pasivos corrientes (documentos por pagar, deudas acumuladas y cuentas por pagar), para
lograr un equilibrio entre la rentabilidad y el riesgo que contribuya a aumentar el valor de
la entidad.

El capital de trabajo dentro de una asociacién es fundamental puesto que se habla del
efectivo con el que se requiere para trabajar, por la naturaleza del negocio se debe
mantener la compra y venta de los libros y el capital no solo debe manifestarse en activos
tangibles si no tambien intagibles.

2.4.1.3. Estructura del capital de trabajo.

La estructura del capital de trabajo de las empresas estad conformada por todas aquellas
partidas liquidas o realizables dentro de un periodo contable y puede clasificarse de
acuerdo con componentes y por su tiempo en permanente o temporal (Castelo &
Anchundia, 2016), “cuya finalidad es mantener un equilibrio entre los activos y pasivos
circulantes” (Rodriguez, 2013).

Los componentes estan conformados por los rubros que participan en el ciclo operativo
de la empresa como son: efectivo, valores negociables, cuentas por cobrar e inventarios.

El tiempo: se clasifica en permanentes (cantidad de activos corrientes para cubrir
gastos a largo plazo) y temporales (inversion en activos corrientes).

a. Capital de trabajo permanente. Es la cantidad de activos corrientes requerida para
hacer frente a las necesidades minimas a largo plazo “basico” (Van & Wachowicz, 2010).

Cortés et al., (2008) refiere que el capital de trabajo permanente es afin a los activos fijos
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de la compafiia por dos aspectos significativos. Primero, la inversion en ambos grupos de
activos es a largo plazo. Por consiguiente, los proveedores de capital para la empresa
deberian tomar en cuenta que las necesidades de captar fondos para los activos méviles
permanentes son necesidades a largo plazo. Segundo, para una compafiia en evolucion,
el nivel de capital de trabajo permanente que necesita, se incrementara a medida que pasa
el tiempo, asi como también los activos fijos de la entidad.

b. Capital de trabajo variable o estacional. Es la inversion de los activos circulantes
que varia con los requerimientos estacionales, el cual esta constituido de activos
circulantes en una forma que cambia constantemente a medida que transcurre el afio. Sin
embargo, la necesidad de los activos circulantes totales de la compafiia es temporal,
puesto que el financiamiento de este nivel de activos circulantes es de naturaleza
estacional u temporal (Huaman & Rojas, 2017).

2.4.1.4. Medicion de la administracion del capital de trabajo.

La actividad cotidiana de una empresa tiene que ver con la compra de mercaderia'y o
materias prima, pagos a proveedores, venta de productos y finalmente como objetivo
fundamental la recoleccion de los ingresos Jaramillo (2014).

Ordende Llega Venta de Recepcion del
compra pedido Productos dinero

Dias de cuentas

Dias de Inventario por cobrar

Dias de cuentas
por pagar

Recepcio Se paga el
nde producto

Ciclo Operativo

Ciclo de Conversion de Efectivo

Figura 1. Ciclo de efectivo
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Fuente : (Baveld, 2012)

a. Administracion de inventarios. Los inventarios son bienes tangibles y/o recursos
utilizados en una organizacion, permitiendo la compra y venta, en un determinado periodo
econdmico. Goicochea (2009) menciona que “los recursos utilizados en una organizacion
comprenden, materias primas, productos en procesos, y productos o mercancias para la
venta, empleados para satisfacer una demanda futura”.

La base de toda empresa comercial es la compra y venta de bienes o servicios; de aqui
la importancia del manejo del inventario por parte de la misma. Este manejo contable
permitira a la empresa mantener el control oportunamente, asi como también conocer al
final del periodo contable un estado confiable de la situacion econdémica de la empresa
Calderon (2016). En ese sentido, Maina (2011) asevera, que mantener grande cantidades
de inventario afectara directamente al capital de trabajo y a la gestion de la empresa.

Ahora bien, Velasquez (2015) al ser los inventarios un activo, estos son controlados
por las empresas como resultados de sucesos pasados que van a generar un beneficio al
memento de sus venta ya sea al contado o crédito.

Pierri (2009) los inventarios juegan un papel relevante en la economia de toda empresa,
cuyo propdsito de la gestion de inventarios es la reduccién de costos, mejorar la eficiencia
de los procesos y la calidad de servicio al cliente.

Baveld (2012) agrega que el periodo de inventario o cantidad de dias de inventarios,
es el tiempo requerido para ordenar materias primas, producir y vender un producto. En
consecuencia, el namero de dias de inventario depende de la produccion y del proceso de
ventas.

Los dias de inventarios se calculan de la siguiente manera:

Inventarios

DOH x 30
(COSG/365)
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b. Administracion del efectivo. Se llama al importe de dinero que se conserva en caja
chica y o depositado en cuentas corrientes de una organizacion o compafiia, producto de
la produccion y eficiencia en su gestion, a fin de cubrir responsablemente con sus
obligaciones.

Saucedo y Oyola (2014) sefialan que es aquella que implica el cobro, desembolso e
inversion de efectivo en forma eficiente, lo que implica generar disponibilidad y liquidez
de la empresa. En tanto, Pefialoza (2008) sefiala que los saldos y las reservas de seguridad
de efectivo dependen en forma significativa de la produccion y la técnica de venta de la
firma, y sus procedimientos para cobrar sus ingresos por ventas y pagar sus compras.

Estas influencias se comprenden mejor por el andlisis del ciclo operativo y del ciclo
de conversion del efectivo de la empresa.

c. Administracién de las cuentas por cobrar. Las cuentas por cobrar es la extension
de créditos comercial y o préstamos a corto plazo a los clientes por un determinado
periodo, con el fin de promover y asegurar mas ventas y por ende obtener extensas
utilidades.

Para Gitman (1996) citado por Higuerey (2007) refiere que esta extension de créditos
a clientes, tiene como fin mantener a sus clientes habituales y atraer nuevos usuarios. Por
otro lado, Jaramillo (2014) agrega, que si las cuentas por cobrar van en aumento, causaria
problemas de liquidez, puesto que se tendra pocos recursos financieros disponibles. Por
ello una buena administracion de cuentas por cobrar va a permitir maximizar una
empresa; porque va a equilibrarla la gestion de su cartera de clientes y sus recursos
financieros con que maniobrar. Asi mismo, Saucedo y Oyola (2014) agrega que las
cuentas por cobrar son necesarias, por lo que el administrador financiero debe tratar de

minimizar la inversion mientras se mantenga un nivel adecuado de servicio.
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Los dias de cuentas por cobrar se calculan de la siguiente manera:

Cuentas por Cobrar
DSO =

(Ventas/365)

d. Administracion de cuentas por pagar. Consiste en una deuda contraida por la
empresa directamente relacionada con la actividad econdémica de la organizacion, cuya
cuenta deudora indica que tiene saldos a pagar a sus proveedores u otros acreedores, los
mismos que proceden de la compra de bienes o servicios en términos de créditos.

Para Rosemberg (1996 citado por Colmenares y Monsalve (2013) refiere, que las
cuentas por copar son un pasivo representativo de la cantidad que debe una empresa. Lo
que para Girdn (2002) representan pasivos exigibles originados por compras, servicios,
pagos de servicios y amortizacion de préstamos. EI mismo que para Villamizar (2011)
representan importes pendientes de pagos a proveedores por operaciones corrientes a
corto plazo, independientemente que su pago se efectle previa o posteriormente a la
recepcion de mercaderias, materiales, servicios recibidos.

Por otro lado, Gonzalez (2014) argumenta la importancia de las cuentas por pagar
como parte del capital de trabajo, constituye en todas las organizaciones, el monto de las
obligaciones circulantes, ya sea por mercaderia y servicios necesarios para las
operaciones de produccion y venta. Ademas, Catacora (2008 citado por Reyes y Rojas,
2014) refiere que estas cuentas por pagar pueden estar directamente relacionados con
cuentas de gastos, cuyos conceptos estan vinculados a honorarios profesionales, anuncios
de publicidad, renta entre otros. Asi mismo, los pasivos originados por la adquisicion de
maquinarias y equipos para la empresa, representan una inversion en activos no

circulantes (Gonzélez, 2014).

20



Los dias de cuentas por pagar se calculan de la siguiente manera:

Cuentas por pagar
DPO =

(COSG/365)

e. El ciclo de conversion de efectivo. El ciclo de conversion de efectivo es una medida
de tiempo, donde los recursos de la empresa permanecen inmovilizados, desde que se
paga la compra hasta el cobro de dinero producido por la venta.

Segun Mijangos (2011) la medida de tiempo para la conversion de efectivo en las
empresas comerciales, va desde la importacién de la mercaderia, hasta el cobro de las
facturas de ventas. Asi mismo, Humberto (2014) refiere que (CCE), es la diferencia entre
el ciclo operativo y el periodo promedio de pago. El cual representa el tiempo que los
recursos de la compafiia estan inmovilizados. En efecto, Jiménez, Rojas y Ospina (2013)
el ciclo operativo esta conformado por dos elementos determinantes de liquidez: i.) Plazo
promedio de inventarios. ii) Plazo promedio de cuentas por cobrar. En ese sentido,
Gitman y Zutter (2012 citado por Graziano, 2016) mencionan que la administracion del
ciclo de conversion de efectivo es un elemento importante en el capital de trabajo, e
incluye tres puntos vitales: los dias promedio de inventario, periodo de cobranza de
cuentas por cobrar y periodo de diferimiento de las cuentas por pagar.

Regis et al. (2007) sugieren, que para una empresa seria genial contar con ciclos de
conversion de efectivo negativo, pues representa que el periodo promedio de pago supera
el ciclo operativo. Donde contar con ciclos de efectivo positivos significaria que las

empresas deben usar formas de financiamiento.

2.4.2. Rentabilidad

2.4.2.1. Definicion de rentabilidad.
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La rentabilidad es un elemento que se aplica a toda accién econdémica de una empresa,
para medir el grado de rendimiento y efectividad con la que la empresa cuenta para
obtener resultados. Segin Meza (2013) “se denomina rentabilidad a la medida del
rendimiento que en un determinado periodo de tiempo producen los capitales (ventas y
activos) utilizados para la operacion de la misma”. Asi mismo, Dias (2013) refiere que
hay una relacion entre la utilidad y la inversion, puesto que la efectividad de la gerencia
de una empresa esta demostrada por las utilidades obtenidas de las ventas realizadas y la
utilizacion de sus inversiones de forma responsable.

Finalmente se afirma que la rentabilidad es una variable clave en las decisiones de
inversion, el cual permite comparar las ganancias actuales y/o esperadas de varias
inversiones con los niveles de rentabilidad y objetivos planteados, donde se movilizan
medios materiales, humanos y/o financieros con el fin de obtener ciertos resultados
Ccaccya (2015).

2.4.2.2. Importancia de la rentabilidad.

La rentabilidad es fundamental para el desarrollo de la economia, porque es la medida
que permite decidir entre varias alternativas. Por ello, es fundamental que la politica
econdémica de una nacion potencie sectores rentables. En ese sentido, Cortijo (2016)
indica que la rentabilidad es una nocién con mayor jerarquia en las compafiias modernas
y utilizadas con mayor frecuencia en las corporaciones de negocios. A su vez, Rodriguez
(2013) refiere que esta importancia viene determinada por la multiplicidad de objetivos a
que se afronta una compaiiia, algunos basados en beneficio o rentabilidad, otros en
crecimiento y/o estabilidad, debido que en todo analisis empresarial la discusion se sitla
en rentabilidad, solvencia como variables fundamentales de toda actividad econdmica.

Por su parte. Cano, Olivera, Balderrabano, y Pérez (2013) argumentan que las razones

de rentabilidad cobran importancia al medir la eficacia de la gestion empresarial
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manifestada en las ganancias, entre mayor sea la eficacia mayor sera la competitividad de
la compafiia. Por esa razon, Mejia (2009) indica que permite realizar comparaciones ente
sociedades diversas del mismo sector y/o de sectores diferentes, lo cuales se manifiesta
en cifras de rentabilidad, lo que permitird comprobar el beneficio de conservar o ampliar
una determinada inversion en un sector econémico o en otro.

2.4.2.3. Tipos de rentabilidad.

a. Rentabilidad econdmica. La rentabilidad econémica o de inversion es considerada
como una medida de la capacidad econdmica de los activos de una empresa para generar
valor, referida a un periodo de tiempo. Para Cortés, Rayo, y Lara (2009) la capacidad
econdmica de los activos de una empresa es medible por el grado de independencia y
como han sido financiados dichos activos, generando valor de los mismos. Donde
Sanchez (2002) refiere que “es un indicador basico para calificar la eficiencia en la
gestion empresarial, precisamente el comportamiento de los activos con independencia
de financiacion, el que determina en forma general si una empresa sea 0 no rentable en
términos econémicos”. Dado que compara el resultado alcanzado por la empresa y ello
con la independencia de la procedencia de los recursos financieros implicados,
relacionados a los activos empleados para alcanzar los resultados plasmados (Lizcano,
2004).

b. Rentabilidad financiera. La rentabilidad financiera o de los fondos propios es
calificada como una medida concerniente al rendimiento obtenido por los capitales
propios en un determinado periodo. Segun, Sanchez (2002) “la rentabilidad financiera
puede considerarse asi una medida de beneficio méas cercada a propietarios y/o accionistas
que la rentabilidad econémica, lo que hace que sea el indicador de rentabilidad que lo
directivos buscan maximizar el interés de los duefios”. Asi mismo, Contreras (2006) y

Lizcano (2004) arguyen gue la rentabilidad financiera incorpora en su célculo, dentro del
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denominador, la cuantia de los fondos propios, por lo que esta rentabilidad constituye un
test de medicion o rentabilidad para el accionista o propietario de la entidad. En efecto,
Meza (2013) refiere que el ROE se presenta en funcion del palanqueo financiero,
producto de la financiacién de la compafiia a través del endeudamiento.

2.4.2.4. Medidas de rentabilidad.

Las medidas de rentabilidad son herramientas que permiten relacionar el resultado que
proporciona una inversion con los capitales que son necesarios para llevar acabo. Para
Gitman (2003) estas medidas permiten a los analistas evaluar las utilidades de la empresa
respecto a un nivel determinado de ventas, cierto nivel de activos de inversion de los
propietarios. A su vez, Trigo y Moreno, (2015) revelan, que dichas medidas relacionan el
efecto que facilitan los activos con el capital que la empresa necesita para conservar en
su estructura economica.

Segun, Dess y Lumpkin (2003 citado por Hoz, Ferrer y Hoz, 2008) las medias de
rentabilidad muestran con que eficiencia utiliza la compafiia sus activos y con qué eficacia
gestiona sus operaciones. Segun, Dess y Lumkin (2003) las tres medidas de rentabilidad
mas conocidas son:

1) Margen de beneficio, mide el beneficio obtenido por cada unidad monetaria de
ventas.
2) Rentabilidad del activo, el cual mide el beneficio por unidad monetaria del activo
3) Rentabilidad de los fondos propios, mide como les va a los accionistas durante
el afo, es decir, evidencia la verdadera medida del resultado de la utilidad.
2.4.2.5. Dimensiones de rentabilidad.

a. Rentabilidad sobre activos. Se considera como un indicador de la efectividad de la

direccion, medir la capacidad de la empresa para generar un rendimiento satisfactorio de

la inversion.
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Contreras (2006) refiere que el indicador de la efectividad de la direccion permite
conocer como las empresas manejan los activos existentes mientras generan ganancias.
Asi mismo, Ccaccya (2015) indica la eficacia o productividad con que se han sido
utilizados los activos totales de la empresa sin considerar los efectos de financiamiento.
A su vez, Gironella (2007) sefiala, que su calculo se obtiene dividiendo el ingreso neto
entre el activo total de la empresa, el cual ayuda a conocer el retorno o rendimiento de su
inversion y si la gerencia esta generando suficiente retorno de sus activos. Si el valor del
ROA es bajo, la gerencia tal vez sea deficiente, y si es alta es buena sefial que la empresa
esta operando eficientemente.

b. Resultado bruto de explotacién. El resultado bruto de explotacion evidencia la
rentabilidad econdmica de explotacion de la actividad tipica de toda organizacion, y
recoge el saldo diferencial entre el valor afiadido bruto y los gastos de operacion.

Sanchez (2002) indica que es el nacleo méas importante de la rentabilidad de la
empresa, a su vez, Gironella (2007) manifiesta que es la RE mas pura y genuina, al incluir
solamente el resultado de explotacion, es decir, el resultado recurrente o tipico, aquel que
forma parte del ciclo normal de la explotacion de una empresa, sin incluir, por tanto, las
partidas no recurrentes, extraordinarias o excepcionales. En efecto, Ibarra (2001, alude
que es una cantidad absoluta que se denomina Rentabilidad o Beneficio Bruto (ingresos
totales menos coste de ventas). Posteriormente, la rentabilidad de la explotacion resulta
de deducir al beneficio bruto, los gastos de operacion (de ventas y administrativos).
Finalmente Contreras (2006) expone que el beneficio neto a ventas mide los resultados
de explotacion y la rentabilidad y la relacion de ventas a activo total o rotacion de activos,

es decir, la efectividad como se generan ventas utilizando los activos disponibles.
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c. Rentabilidad de recursos propios. La rentabilidad de recursos propios denominada
también rentabilidad del patrimonial (capital propio), mide el beneficio neto generado en
relacién a la inversion de los propietarios de la empresa.

Saucedo y Oyola (2014) refiere que es una de las razones de la rentabilidad mas
importantes y a medida que el valor del ratio de rentabilidad financiera sea mayor, mejor
sea el benéfico. A su vez, Meza (2013) agrega que es un indicar de nivel de
endeudamiento de una organizacion en relacion con su activo o patrimonio. Consiste en
utilizacion de deuda para aumentar la rentabilidad esperada del capital propio. En ese
sentido, Gallizo (2017) argumenta que este ratio informa el beneficio absoluto para los
accionistas, en relacion a su inversién. Un alto porcentaje, significaria éxito en los
negocios y como consecuencia un alto precio en las acciones, facilitando la captacion de

nuevos fondos, el cual, conducira a mayores utilidades.

2.5. Marco conceptual

a. Capital de trabajo: es una medida del grado en que la empresa esta protegida
contra los problemas de liquidez, cuya inversion es en activos a corto plazo (efectivo,
valores negociables, cuentas por cobrar e inventarios), esta medida de liquidez mediante
el capital de operacién, constituye un indice de estabilidad financiera 0 margen de
proteccién para futuras operaciones. Donde la finalidad es manejar adecuadamente el
activo y el pasivo circulante de una empresa, para mantenerlos a un nivel admisible y
evitar caer en estado de insolvencia.

b. Inventarios: son bienes tangibles que representan una gran parte del activo total
de una organizacion, por ello en necesario tener un buen manejo y control de inventarios
para no generar gastos en almacenes. El control adecuado de los dias de inventarios no es

tan sencillo, cuyo propdsito es la reduccion de costos, pero a la misma vez en preciso
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contar con mercaderia suficiente para atender necesidades urgentes que se presentan en
las operaciones cotidianas, mejorando la eficiencia de los procesos, puesto que juegan un
papel importante en la economia de la empresa.

c. Cuentas por cobrar: son extensiones de créditos comerciales de proveedor a los
clientes a corto plazo, con el fin de promover mas ventas y obtener mejores resultados.
Pero si estos créditos van aumentando, pueden causar problemas de liquidez en la
empresa, puesto que se contard con poco bajos recursos disponibles. Una buena
administracion de cuentas por cobrar permitird obtener mejor disponibilidad de recursos
financieros y asi mantener niveles adecuados de servicio.

d. Cuentas por pagar: son deudas contraidas por la empresa que estan relacionadas
con el giro de la actividad empresarial y representa importes pendientes de pago a
proveedores por operaciones a corto plazo, las mismas que pueden ser utilizadas como
garantia de calidad de producto y si que el producto resulta averiado, se podra devolver
en los plazos establecidos entre ambas partes.

e. Ciclo de conversion de efectivo: es la medida de tiempo donde los recursos de la
empresa permanecen inmovilizados (diferencia entre el ciclo operativo y el periodo
promedio de pago), desde que se realiza el pago por la compra hasta el cobro de las
facturas producto de la venta. Una buena direccion de ciclo de conversion de efectivo es
vital en el capital de trabajo, pues tener ciclos de conversion de efectivo negativo
representa que el periodo de pago supera al ciclo operativo, y tener ciclos de conversion
positivos significa que las empresas deben usar formas de financiamiento.

f. Rentabilidad: es un elemento que se aplica a toda accion econémica de una
empresa, para medir el grado de rendimiento y efectividad con la que la empresa cuenta

para obtener resultados, debido a que existe una relacion entre la utilidad y la inversion,
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por lo que la efectividad de la gerencia de una empresa esta demostrada por las utilidades
obtenidas de las ventas realizadas y la utilizacion de sus inversiones de forma responsable.

g. Rentabilidad econémica: Es una media de capacidad econémica con grado de
independencia de los activos de una compafiia para generar valor en un periodo de tiempo,
cuyo indicador basico permite calificar la eficiencia en la gestion empresarial, si una
empresa es rentable o no en términos econémicos. Dado que relaciona los beneficios
alcanzados con los activos empleados para alcanzar sus objetivos.

h. Rentabilidad financiera. Esta rentabilidad es calificada como una medida de
rendimiento obtenido por los capitales propios en un periodo determinado, y cuya medida
es la mas cercana a los propietarios y accionistas, lo que constituye un test de rentabilidad
para el inversor, dado que representa un palanqueo financiero producto de la financiacion
de la empresa a través del endeudamiento.

I. Rentabilidad sobre activos: la rentabilidad de activos es un indicador de
efectividad de direccion y determina el rendimiento de los activos totales con
independencia de financiacion, su calculo se obtiene dividiendo el ingreso neto y el activo
total de la empresa, el cual ayuda a conocer el rendimiento de su inversion y si la gerencia
esta generando suficiente retorno de sus activos. Si el valor del ROA es bajo, la gerencia
tal vez sea deficiente, y si es alta es buena sefial que la empresa estd operando
eficientemente.

j. Resultado bruto de la explotacion: el resultado bruto de explotacién evidencia
la rentabilidad econdmica de explotacion de la actividad tipica de toda organizacion, y
recoge el saldo diferencial entre el valor afiadido bruto y los gastos de operacion (ingresos
totales menos coste de ventas). Posteriormente, la rentabilidad de la explotacion resulta

de deducir al beneficio bruto, los gastos de operacion (de ventas y administrativos).
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k. Rentabilidad de recursos propios: la rentabilidad de recursos propios
denominada también rentabilidad del patrimonial (capital propio), mide el beneficio neto
generado en relacion a la inversion de los propietarios de la empresa. Consiste en
utilizacion de deuda para aumentar la rentabilidad esperada del capital propio. Un alto
porcentaje, significaria éxito en los negocios y como consecuencia un alto precio en las
acciones, facilitando la captacion de nuevos fondos, el cual, conducird a mayores

utilidades.
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CAPITULO 11l

MATERIALES Y METODOS

3.1. Tipo de estudio

Este trabajo de investigacion es correlacional. Segin Hernandez, Fernandez &
Baptista (2014) Correlacional porque miden el grado de asociacion, en la investigacion
entre las variables, administracion de capital de trabajo y la rentabilidad de la Asociacién
Servicio Educacional Hogar y Salud, mediante herramientas estadisticas de correlacion.
3.2. Disefio de investigacion

Segun Hernandez (2010), los disefios no experimentales son estudios que se realizan
sin la manipulacion deliberada de variables y en los que sélo se observan los fendmenos
en su ambiente natural para analizarlos. Por lo tanto, el disefio de este estudio es no
experimental puesto que no se manipuld ninguna de las dos variables, es asi que estos
datos se obtuvieron de la informacion real de la empresa. Es de corte transversal ya que
se realizan varias tomas por los periodos a estudiar de 2016-2017 Asimismo, es

retrospectivo ya que los datos son de afios anteriores.

Grafico del disefio
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3.3. Descripcion del area de estudio

El presente trabajo de investigacion se realizé en la Asociacion Servicio Educacional
Hogar y Salud representado por la Unién Peruana del Norte. La Asociacion Servicio
Educacional Hogar y Salud es una organizacion que coordina y promueve la salud
biopsicosocial espiritual a travées de la literatura de la Iglesia Adventista del Séptimo Dia.
Esta area ayuda a otros departamentos en la promocién, venta y distribucion de
suscripciones a revistas y libros publicados por las editoriales adventistas. Sus frentes de
accion se desarrollan a través de los ejecutivos de ventas.
3.4. Poblacién y muestra

3.4.1. Poblacién

La poblacidn de este estudio estuvo conformada por los colaboradores administrativos
de la Asociacién Servicio Educacional Hogar y Salud — Norte.

3.4.2. Muestra

La muestra esta representada por las areas que componen la parte administrativa de la
empresa Asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud — Norte (por Gerente General
(1), Gerente Comercial (1), Contador General (1), Logistica (1), Créditos y Cobranzas (1)
y administradores sede (5)) que se encuentra ubicada en la Region Lima.

Muestreo

El muestreo de este estudio fue no probabilistico por conveniencia ya que la poblacién

es pequefia y es de facil acceso para el investigador.

3.5. Hipotesis
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3.5.1. Hipotesis General

Existe relacion entre la administracion del capital de trabajo y la rentabilidad de la

Asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud- Norte durante el periodo 2014-2017.
3.5.2. Hipotesis Especificas

e Existe relacion entre la administracion del capital de trabajo y la rentabilidad de
activos de la asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud del Norte durante el

periodo 2014-2017.

e Existe relacion la administracion del capital de trabajo y el resultado bruto de
explotacion de la asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud del Norte

durante el periodo 2014-2017.

e Existe relacion entre la administracion del capital de trabajo y la rentabilidad de
los recursos propios de la asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud del

Norte durante el periodo 2015-2017.

3.6.  Operacionalizacion de variables
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Tabla 1

Operacionalizacion de variables

. . o Técnica e
Variables Definicion conceptual Dimensiones Definicion instrumental instrumento Fuente
Inventarios
Inventario (DOH)
=} El Capital de Trabajo es la (COGS/365)
(58] . .z
£ inversion de una empresa en Cuentas por cobrar (DSO) Cuentas:r T;/Z%brar
= activos a corto plazo (efectivo, (VEN 5)
°© i Cuentas por pagar
= valores nego_mables, _cuentas Cuentas por pagar (DPO) COGF;/3(?5)9
=1 por cobrar e inventarios). ( o
3 (Weston, 1994) Ciclo de conversion de Analisis
’ efectivo (CCE) DOH+DSO-DPH documentario  Base de
de los Estados datos de
VentaS-gaStOS OperatiVOS financieros y SEHS-
Se denomina rentabilidad ala  Return on assets (ROA)  Total de activos-activos estados de Norte
= medida del rendimiento que en financieros resultados.
§ un determinado periodo de _ _ Ventas - COGS
k= tiempo producen los capitales Gross operating profit Total de activos-activos
&C, (ventas y activos) utilizados (GOP) finar o

para la operacién de la misma.
(Meza 2013).

Rentabilidad sobre los
recursos propios (ROE)

Ingreso netos/patrimonio
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3.7.  Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos

Los datos recolectados corresponden a informacion secundaria que ha sido construida
por la asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud del Norte durante el periodo 2014-
2017. La recoleccion de datos de la investigacion, fueron mediante el analisis de estados
de situacion financiera, datos estadisticos, informes e informacion financiera de la
empresa en estudio. Cada dimension o indicador serd medido a través de ratios, y luego
incrustado en el SPSS, tal y como se muestra en la Operacionalizacion de variables.
3.8.  Técnicas de procesamiento y andlisis de datos

Para el analisis de datos que se recogieron de la presente investigacion se utilizo el
paquete estadistico Statistical Package for the Social Sciences (SPSS, version 22.0) el
cual permitira analizar de manera confiable los datos recolectados, ademas se utiliz6 el
programa Microsoft Excel para organizar y categorizar los datos.

e Primero se realizaron el calculo de las ratios segun lo dispuesto en la
Operacionalizacién de variables.

e Al tener las ratios se ingresé al SPSS, para su validacion estadistica.
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4.1. Resultados descriptivos

CAPITULO IV
RESULTADOS Y DISCUSION

Para efectos de la investigacion se realiz6 un andlisis descriptivo de la variables

administracion de capital de trabajo y rentabilidad de la Asociacion Servicio Educacional

Hogar y Salud Norte, periodo 2014-2107,

4.1.1. Capital de trabajo

Tabla 2

Administracion del capital de trabajo de la Asociacion Servicio Educacional Hogar y
Salud Norte, periodo 2014-2107

Dias de Inventario

Dias de Cuentas por

Dias Cuentas por

Ciclo de Conversion

AR Cobrar Pagar de Efectivo
fo
Desviacion Desviacion Desviacion Desviacion
Media Media Media Media
estandar estandar estandar estandar

2014 67.92 103.33 11.57 8.56 40.01 59.36 39.48 52.59
2015 89.43 155.25 16.25 22.67 47.13 82.88 58.55 94.97
2016 55.72 73.78 14.94 19.06 48.51 78.92 22.15 16.28
2017 53.27 68.41 13.21 12.31 32.92 41.00 33.55 39.65

En la tabla 1, se observa el valor de la media y la desviacion estandar de la asociacién

Servicio Educacional Hogar y Salud del Norte respecto a la variable Administracion de

capital de trabajo y sus dimensiones en estudio, obteniendo los siguientes resultados.
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Dias de inventario
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Figura 2. Promedios y desviaciones estandar del indicador inventario de la variable

Administracion de capital de trabajo.

La primera dimensién dias de inventario, en el afo 2014 muestra una media de 67.92 y
una desviacion estandar de 103.33. En afio 2015 muestra una media de 89.43 y una
desviacién estandar de 155.25. En el afio 2016 se observa una media y desviacion estandar
de 55.72 y 73.78, respectivamente. Asi mismo, en el 2017 se muestra una media de 53.27
y una desviacion estandar de 68.41, siendo el 2015 el afio de menor rotacién de
inventarios, cada 89 dias se movia las existencias. Y el afio de mayor rotacion de

inventarios fue el 2017, puesto que cada 53 dias rotaban los inventarios.
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Dias de cuentas por cobrar

20.00 19.06
16.25
14.94
15.00 13.21
1157 12.31
10.00 8.56
2 6 2017

4 2
m Dias de Cuentas por Cobrar Media

m Dias de Cuentas por Cobrar Desviacion estandar

Figura 3 Promedios y desviaciones estandar del indicador Cuentas por cobrar de la

variable Administracion de capital de trabajo.

La segunda dimension dias de cuentas por cobrar muestra que el afio 2014 obtuvo una
media de 11.57 y una desviacion estandar de 8.56. En el afio 2015 alcanz6 una media y
desviacidn estandar de 16.25 y 22.67 respectivamente, en el afio 2016 se puede observar
la media de 14.94 y la desviacion de 19.06, y en el 2017 la empresa alcanzo una media
de 13.21 y una desviacion estandar de 12.31. Asi mismo, podemos observar que en el afio
2016 la cuentas por cobrar de la Asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud del
Norte, giraron 16.25 veces al afio el cual construye el afio que logro mayor liquidez, y el
afio de menor liquidez fue el 2014, porque las cuentas por cobrar giraron en promedio

11.57 veces al afo, el cual tardo mayor tiempo en hacer efectivo su cobranzas.
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Dias de cuentas por pagar
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Figura 4. Promedios y desviaciones estandar del indicador Cuentas por pagar de la

variable Administracion de capital de trabajo.

La tercera dimension de dias de Cuentas por pagar se observa que en el afio 2014 obtuvo
la institucion obtuvo una media de 40.01 y una desviacion estandar de 59.36, y en el 2015
alcanzd una media de 47.13 y una desviacion estandar de 82.88. Asi mismo, en el afio
2016 logré una media y desviacién estandar de 48.51 y 78.92 respectivamente, y en el
2017 una media de 32.92 y la desviacién estandar de 41.00, siendo este el afio, donde las
obligaciones se pag6 en menor tiempo, cada 33 dias, y el afio 2016 donde se tardé mayor

tiempo en pagar a los proveedores cada 49 dias.
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Ciclo de conversion de efectivo
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Figura 5. Promedios y desviaciones estandar del indicador Ciclo de conversion de

efectivo de la variable Administracion de capital de trabajo.

La cuarta dimension, ciclo de conversion de efectivo indica que el afio 2014 obtuvo un
promedio y una desviacion estandar de 39.48 y 52.59 respectivamente. Asi mismo, en el
afio 2015 obtuvo un promedio de 58.55 y una desviacion estandar de 94.97, en el 2016
logr6 22.15 de promedio y 16.28 de desviacion estandar. Finalmente, en el 2017 alcanz6
un promedio de 33.55 y una desviacion estandar de 39.65. Siendo el afio 2015, donde se
demor6 mayor dias para la conversion de efectivo cada 59 dias y el 2016 el afio que

demoro menor dias en el ciclo de conversion en efectivo cada 22 dias en promedio.
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4.1.2. Ratios Financieros

Tabla 3

Resultados descriptivos de la variable Rentabilidad de la Asociacion Servicio

Educacional Hogar y Salud Norte, periodo 2014-2107.

Afo

2014
2015
2016
2017

Rentabilidad sobre los  Resultado bruto de la

Rentabilidad de

Recursos Propios

activos (ROA) explotacion (GP) (ROE)
Media DeS\{iacic’)n Media DeS\{iacic’m Media DeS\{iacic’)n
estandar estandar estandar
.55 .32 .34 19 .04 10
.53 .30 24 A3 .03 .08
.79 46 41 .23 .23 10
.62 .30 .39 .20 14 .04

En la tabla 3, se observa el promedio y la desviacion estandar de la asociacidn Servicio

Educacional Hogar y Salud del Norte respecto a la variable Rentabilidad y sus

dimensiones en estudio (ROA, GP y ROE), obteniendo los siguientes resultados.
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Figura 6. Promedios y desviaciones estandar de la dimension Rentabilidad sobre los

activos (ROA) de la variable Rentabilidad.

La primera dimensidon Rentabilidad sobre los activos muestra que en el 2014 se obtuvo

un promedio de 0.55 y una desviacion de 0.32. En el 2015 se alcanz6 un promedio y una

desviacién estandar de 0.53 y 0.30 respetivamente. EI 2016 se logré 0.79 de promedio y
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0.46 de desviacion estandar, y en el 2017 se obtuvo un promedio de 0.62 y una desviacion
estandar de 0.30. Es decir, que el afio 2016 obtuvo mayor rendimiento sobre los activos

con 79% y 2015 solo alcanzo un 53%, siendo este el de menor beneficio.

Resultado bruto de explotacion (GP)

jg 41 39

: 34

.35

.30 o4 23

.25 19 20
.20 13

15 '

.10

.05

.00

2014 2015 2016 2017
m Media ®m Desviacion estdndar
Figura 7. Promedios y desviaciones estandar de la dimension Resultado bruto de

explotacion (GP) de la variable Rentabilidad.

La segunda dimension Resultado bruto de explotacion evidencia que en el 2014 se obtuvo
un promedio de 0.34 y una desviacién de 0.19. En el 2015 se consigui6 un promedio y
una desviacion estandar de 0.24 y 0.13 respetivamente. El 2016 se alcanzé 0.41 de
promedio y 0.23 de desviacion estandar, y en el 2017 se logré un promedio de 0.39 y una
desviacion estandar de 0.20. Cabe indicar, que la mayor capacidad de supervivencia lo

obtuvo en afio 2016 con un 41% y la menor en el 2015 con un 24% respectivamente.

41



Rentabilidad de Recursos Propios
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Figura 8. Promedios y desviaciones estandar de la dimension Rentabilidad de recursos

propios (ROE) de la variable Rentabilidad.

La tercera dimension Rentabilidad de recursos propios indica que en el 2014 se obtuvo
un promedio de 0.04 y una desviacion de 0.10. En el 2015 se adquirié un promedio y una
desviacién estandar de 0.03 y 0.08 respetivamente. EI 2016 se logré 0.23 de promedio y
0.10 de desviaciéon estandar, y en el 2017 se obtuvo un promedio de 0.14 y una desviacién
estandar de 0.04. Lo cual indica, que la mayor rentabilidad de los recursos propios se

obtuvo en afio 2016 con un 23% y la menor en el 2015 con un 3% respectivamente.
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4.2. Pruebas de hipotesis

Tabla 4

Prueba de normalidad

Shapiro-Wilk
Estadistico gl p valor
Inventario 543 48 .000
Cuentas por Cobrar .643 48 .000
Cuentas por Pagar 579 48 .000
Ciclo de Conversion de Efectivo 524 48 .000
Rentabilidad sobre los Activos .965 48 157
Resultado bruto de explotacion 957 48 077
Rentabilidad de Recursos Propios .985 48 .786

En latabla 4, se presenta el analisis de normalidad de Shapiro-Wilk de las dimensiones
de la variable de Administracién de capital de trabajo y la Rentabilidad, donde se obtuvo
los resultados del p valor menores a 0.05 (p<0.05), son la rotacion de dias de inventarios,
cuentas por cobrar, cuentas por pagar y ciclo de conversion de efectivo. Y los (p>0.05)
son rentabilidad de los activos, resultado bruto de explotacion y rentabilidad de los
recursos propios.

Asi mismo, se concluye que la distribucion de la informacion obtenida es no normal,
y para efectuar el andlisis de la comprobacion de la hipotesis, se utilizé el coeficiente de
correlacion Rho de Spearman, el cual es el adecuado para casos de distribuciones no
paramétricas.

Nivel de significancia

Alfa=5% =0.05

Regla de decision:

Si el p —valor < 0.05 donde rechazamos la hipotesis nula y nos quedamos con la hipotesis
alterna.

Si el p —valor > 0.05 se acepta la hip6tesis nula.
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4.2.2. Prueba de hipotesis del objetivo especifico 1

Para el objetivo especifico 1 que establece determinar a relacién que existe entre la
Administracion de capital de trabajo y la y la Rentabilidad de los activos se formula las
siguientes hipotesis:
HO: No existe relacion significativa e inversa entre la administracion de capital de trabajo
y la rentabilidad sobre los activos de la asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud
de Norte, periodo 2014-2017.
H1: Existe unarelacion significativa e inversa entre la administracién de capital de trabajo
y la Rentabilidad sobre los activos de la asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud
de Norte, periodo 2014-2017.

Tabla 5

Relacion entre la Administracion de capital de trabajo y la Rentabilidad sobre los Activos

Rentabilidad sobre los activos

Rho de
Spearman Sig N
Dias de Inventario -,856** .000 48
Dias de Cuentas por Cobrar -,886** .000 48
Dias Cuentas por Pagar -,908** .000 48
Ciclo de Conversion de Efectivo -,758** 000 48

**_La correlacidn es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

En la Tabla 5, se presenta la relacién entre la Rentabilidad y los Activos de la
Asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud del Norte en el periodo 2014-2017. En
primer lugar, se observa que la relacion entre dias de inventario y rentabilidad sobre
activos es inversa y fuerte (Rho=-0.856) asi también se observa que el p valor es igual a
0.000 (p<0.05) lo que indica que la relacion es significativa, de este modo se acepta la

hipétesis alterna y se rechaza la nula. Se concluye que a menor rotacion de dias de
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inventario mayor sera la rentabilidad sobre activos o viceversa. En segundo, lugar se
observa que la relacion entre dias de cuentas por cobrar y rentabilidad sobre activos es
inversa y fuerte (Rho= -0.886) asi también se observa que el p valor es igual a 0.000
(p<0.05) lo que indica que la relacion es significativa, de este modo se acepta la hipétesis
alterna y se rechaza la nula. Se concluye que a menor rotacion de dias de cuentas por
cobrar mayor sera la rentabilidad sobre activos o viceversa. En tercer lugar, se observa
que la relacion entre la dimension de cuentas por pagar y la Rentabilidad de los activos
es inversa y fuerte (Rho=-0.908) asi también se observa que el p valor es igual a 0.000
(p<0.05) lo que indica que la relacion es significativa, de este modo se acepta la hipotesis
alterna y se rechaza la nula. Cuyo resultado demuestra que si menor son las cuentas por
pagar mayor seré la rentabilidad sobre los activos o viceversa. Finalmente, se observa que
la relacién entre la dimension de ciclo de conversion de efectivo y la Rentabilidad sobre
los activos es inversa y fuerte (Rho= -0.758) asi también se observa que el p valor es
igual a 0.000 (p<0.05) lo que indica que la relacion es significativa, de este modo se
acepta la hipotesis alterna y se rechaza la nula. Se concluye si menor son los dias de

conversion de efectivo mayor rentabilidad sobre los activos, obtendra la empresa.

4.2.3. Prueba de hipotesis del objetivo especifico 2

Para el objetivo especifico 2 que establece determinar la relacion que hay entre la
Administracion de capital de trabajo y el Resultado bruto de explotacién se formula las
siguientes hipotesis:
HO: No existe relacion significativa e inversa entre la administracion de capital de trabajo
y el Resultado bruto de explotacion de la asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud

de Norte, periodo 2014-2017.
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H1: Existe una relacion significativa e inversa entre la administracion de capital de
trabajo y el Resultado bruto de explotacion de la asociacion Servicio Educacional Hogar
y Salud de Norte, periodo 2014-2017.

Tabla 6

Relacion entre la Administracion del capital de trabajo y el Resultado bruto de
explotacion

Resultado bruto de explotacion

Rho de
Spearman Sig N
Dias de Inventario -,838** 000 48
Dias de Cuentas por Cobrar -,881** 000 48
Dias Cuentas por Pagar -,904** 000 48
Ciclo de Conversion de Efectivo -, 742** 000 48

**_La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

En la Tabla 6, se presenta la relacion entre la Administracion del capital de trabajo y
el Resultado Bruto de Explotacion de la Asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud
del Norte en el periodo 2014-2017. En primer lugar se observa una relacion entre el
indicador inventario y el Resultado bruto de explotacion que tiene un resultado de -0.838,
lo cual indica una relacion inversa, y el p valor es igual a 0.000 (p<0.05). Finalmente, este
resultado demuestra que si es menor el inventario mayor serd el Resultado bruto de
explotacion o viceversa. En segundo lugar se observa una relacion entre la dimension dias
cuentas por cobrar y el Resultado bruto de explotacion que tiene un resultado de -0.881,
lo cual indica una relacion inversa, y el p valor es igual a 0.000 (p<0.05). Donde, este
resultado demuestra que si menor es las cuentas por cobrar mayor serd el Resultado bruto
de explotacion o viceversa. En tercer lugar, se observa una relacion entre la dimension de
cuentas por pagar y el Resultado bruto de explotacion que tiene un resultado de -0.904,
el cual indica una relacion inversa, y el p valor es igual a 0.000 (p<0.05), cuyo resultado
demuestra que si menor son las cuentas por cobrar mayor serd el Resultado bruto de
explotacion. En cuarto lugar, se observa una relacion entre la dimension de ciclo de
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conversion de efectivo y el Resultado bruto de explotacion que tiene un resultado de -
0.742, los cual demuestra una relacién inversa, y el p valor es igual a 0.000 (p<0.05).
Finalmente, este resultado expresa que si menor son los dias de conversion de efectivo
mayor serd el Resultado bruto de explotacidn, que obtendra la empresa.
4.2.4. Prueba de hipotesis del objetivo especifico 3

Para el objetivo especifico 3 que establece determinar la relacion que existe entre la
Administracion de capital de trabajo y la rentabilidad de los recursos propios se formula
las siguientes hipotesis:
HO: No existe relacion significativa e inversa entre la administracion de capital de trabajo
y la Rentabilidad de los recursos propios de la asociacién Servicio Educacional Hogar y
Salud de Norte, periodo 2014-2017.
H1: Existe relacion significativa e entre la administracion de capital de trabajo y la
Rentabilidad de los recursos propios de la asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud
de Norte, periodo 2014-2017.
Tabla 7

Relacion significativa entre la administracion de capital de trabajo y la Rentabilidad de
los recursos propios

Rentabilidad de Recursos Propios

Rho de
Spearman Sig N
Dias de Inventario -176 231 48
Dias de Cuentas por Cobrar -094 526 48
Dias Cuentas por Pagar -.110 456 48
Ciclo de Conversién de Efectivo -195 184 48

**_La correlacidn es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

En latabla 7, se presenta la relacién entre la Administracion del capital de trabajo y la
Rentabilidad de Recursos propios de la Asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud
del Norte en el periodo 2014-2017. En primer lugar se observa en la tabla 7 la relacién

entre la variable rentabilidad de recursos propios e inventario. Se aprecia que la relacion
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entre ambas variables es débil e inversa Rho= -.176. Como también se observa que el p
valor es .231 siendo este mayor a 0.05, lo que indica que se acepta la hipétesis nula y se
rechaza la alterna. Se concluye que no existe relacion significativa e inversa entre ambas
variables en el periodo 2014 -2017 de la asociacion servicio educacional hogar y salud
del Norte. En segundo lugar se observa la relacion entre la variable rentabilidad de
recursos propios e dias de cuentas por cobrar. Se aprecia que la relacion entre ambas
variables es débil e inversa Rho=-.094. Como también se observa que el p valor es .526
siendo este mayor a 0.05, lo que indica que se acepta la hip6tesis nula y se rechaza la
alterna. Se concluye que no existe relacion significativa e inversa entre ambas variables
en el periodo 2014 -2017 de la asociacion servicio educacional hogar y salud del Norte.
En tercer lugar se la relacion entre la variable rentabilidad de recursos propios e dias
cuentas por pagar. Se aprecia que la relacion entre ambas variables es débil e inversa
Rho=-.110. Como también se observa que el p valor es .456 siendo este mayor a 0.05, lo
que indica que se acepta la hipotesis nula y se rechaza la alterna. Se concluye que no
existe relacion significativa e inversa entre ambas variables en el periodo 2014 -2017 de
la asociacién servicio educacional hogar y salud del Norte. Finalmente se muestra la
relacion entre la variable rentabilidad de recursos propios e ciclo de conversion de
efectivo. Se aprecia que la relacion entre ambas variables es débil e inversa Rho= -.195.
Como también se observa que el p valor es .184 siendo este mayor a 0.05, lo que indica
que se acepta la hipdtesis nula y se rechaza la alterna. Se concluye que no existe relacion
significativa e inversa entre ambas variables en el periodo 2014 -2017 de la asociacion

servicio educacional hogar y salud del Norte.

4.2. Discusion

El propdsito del trabajo de investigacion fue determinar la relacion que tiene la
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administracion de capital de trabajo y la rentabilidad de la asociacion Servicio
Educacional Hogar y Salud de Norte, periodo 2014-2017. Los resultados indican que
existe una relacion inversa entre los indicadores de la variable independiente
(administracion de capital de trabajo) y los indicadores de variable dependiente
(Rentabilidad), puesto que existe un nivel de significancia mayor a lo aceptado (5%),
aceptando la hipotesis nula.

En referencia a la dimension dias de inventario y rentabilidad de los activos tuvo una
relacion negativa inversa con un coeficiente de -0.856 y un p valor de 0.000, es decir, que
los inventarios, si se dan su uso correcto pueden ser ventajosos para la empresa (Calderon,
2016). Asi mismo, Maina (2011) al determinar los efectos del capital de trabajo en la
rentabilidad de la pequefias empresas en Nairobi condado de Kenia, encontr6 que existe
una correlacion negativa significativa entre el periodo de mantenimiento de inventarios y
la rentabilidad de las PYME con un coeficiente de -0.930 lo que indica que mantener
niveles éptimos de inventario reduce el coste de las posibles interrupciones y evita la
perdida de negocio derivado de la escasez de productos. Por otro lado, Baveld (2012) en
su investigacion la influencia de la gestion del capital de trabajo en la rentabilidad de las
empresas que cotizan en bolsa en los Paises Bajos, encontré que existe una influencia
negativa entre los dias de inventarios y la rentabilidad de las empresas. Sin embargo,
existe investigaciones donde se encontr6 relacion positiva, como es el caso de Jaramillo
(2014) en su trabajo encontro que los dias de inventarios muestran una relacion positiva
pero no significativa, con respecto a la rentabilidad. Asi mismo, Mathuva (2010) encontro
que hay una relacion positiva entre DOH y el ROA. Estos resultados arrojan que las
empresas tratan de alcanzar altos niveles de inventarios para tener disponibilidad de
productos.

En cuanto a los dias de cuentas por cobrar existe una relacion negativa inversa y fuerte
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con un coeficiente de -0.886 y un p valor de 0.000, mostrando una relacion significativa.
Asi mismo, Pérez (2013) refiere que las cuentas por cobrar evidenciaron mejoras
significativas. Sin embargo, para Jaramillo (2014) existe relacion positiva y el coeficiente
de determinacion de 96.67%, mostro que las cuentas por cobrar mejoro la rentabilidad.

Los dias de cuentas por pagar evidencia relacién negativa inversa y fuerte con un
coeficiente de -0.908 y un p valor de 0.000, lo que indica relacion significativa. Cuyo
resultado se asemeja al de Basantes y Jacome (2016), donde existié una relacion negativa
y significativa. Resultado distintos obtuvo Riafio Solano (2014) donde mostro relacién
positiva cuya variacion en la rentabilidad representa a 95.26%.

El ciclo de conversién de efectivo muestra relacion inversa y fuerte con un coeficiente
de -0.758 y un p valor de 0.000, indicando que la relacion es significativa. Sin embargo,
Jaramillo (2014) evidencio que existe relacion altamente negativa. Por otro lado, (Sharaf
y Haddad (2015) refiere que la relacion es significativa positiva. Cuyos resultados de
cada indicador demuestra que la relacion que existe en el trabajo en mencion es
significativa, de modo que se acepta la hipétesis alterna y se rechaza la hipotesis nula.

En la demostracion empirica de la dimension dias de inventario y el resultado bruto de
explotacion se encontr6 que hay relacion negativa inversa con un coeficiente de -0.838 y
con un p valor =0.000. Dicho resultado demuestra que si los inventarios permanecen
menor tiempo en almacén mayor sera el resultado bruto de la explotacién o viceversa. En
efecto, Fawzi y Salim (2015) encontraron que entre estas dimensiones hay una relacion
negativa significativa con un coeficiente -0.0248. Lo cual revela que las empresas deben
mantener un inventario a un nivel éptimo, ya que la mala gestion de inventarios podria
generar dificultades financieras. Sin embargo, Basantes y Jacome (2016) en su trabajo de
investigacion incidencia de la administracion del capital de trabajo en la rentabilidad

mostro relacion fuerte y negativa.
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En la dimension dias de cuentas por cobrar y el resultado bruto de explotacion se
encontr6 que hay relacién inversa con un coeficiente -0.881 y un p valor de 0.000, lo que
demuestra que, entre menor sea el plazo que otorga la empresa a sus clientes mayor sera
la rentabilidad alcanzada. A su vez, Basantes y Jacome (2016) en su investigacion
incidencia de la administracion de capital de trabajo en la rentabilidad de las pequefias y
medianas empresas en Ecuador, encontré que hay relacion negativa y significativa. Sin
embargo, Jaramillo (2014) refiere que en su investigacién se puede evidenciar una
relacion significativamente negativa (DSO y GOP) con un coeficiente de -0.00031 (-
0.031%)

En la dimensidn de dias de cuentas por pagar Yy el resultado bruto de explotacién se
encontrd que hay relacion inversa con un coeficiente de -0.904 y el p valor de 0.000, lo
que indica que si menor son las cuentas por pagar mayor sera la rentabilidad.

Sin embargo, Sharaf y Haddad (2015) en su investigacion “The relationship between
working capital management and profitability for Industrial companies Listed in Amman
Stock Exchange” encontro relacion positiva en el periodo de diferimiento de las cuentas
por pagar y el rendimiento sobre el patrimonio como una medida de rentabilidad.

En la dimension de ciclo conversion de efectivo y el resultado bruto de explotacion
muestra un resultado de -0.742 y un p valor de 0.000, lo que indica que la relacién es
significativa.

En referencia a la dimension dias de inventarios y rentabilidad de recursos propios se
encontrd que existe relacion débil e inversa con un coeficiente de -.176 y un p valor de
.231. Dicho resultado demuestra que no existe relacion significativa entre ambas
dimensiones. Sin embargo para Riafio Solano (2014) si existe relacion positiva entre
ambas variables, puesto que los inventarios influyeron (76.89) en las variaciones de los

activos.
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En cuanto a la dimension dias de cuentas por cobrar y rentabilidad de recursos propios,
se encontrd relacion debil e inversa con un coeficiente -.094 y un p valor de .526.

En la demostracion empirica de la dimensién dias por cobrar y la rentabilidad de los
activos se encontr6 una relacion negativa inversa con un coeficiente de -0-886 y un p
valor de 0.000, es decir que si los dias de cobro a los clientes son menores, mayor seré el
beneficio.

La rotacion de cuentas por cobrar y promedio en dias de las cuentas por cobrar; los
cuales reflejan el nimero de veces en que rotan las cuentas por cobrar y el nimero de dias

en convertirse en efectivo.
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CAPITULO IV

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1. Conclusiones

Después del anélisis de los resultados se llegd a las siguientes conclusiones:

En primer lugar, con respecto al primer objetivo formulado, se determiné que existe
una relacion inversa y fuerte entre dias de inventario y la rentabilidad sobre activos,
puesto que se obtuvo un Rho=-0.856 y un p valor igual a 0.000, es decir que a menor
rotacion de dias de inventario mayor seré la rentabilidad sobre activos o viceversa. Asi
también se determiné que existe una relacion inversa y fuerte entre dias de cuentas por
cobrar y la rentabilidad sobre los activos, evidenciado con un Rho= -0.886 y un p valor
igual a 0.000, esto significa que a menor rotacion de dias de cuentas por cobrar mayor
sera la rentabilidad sobre activos o viceversa. De similar manera se determind que existe
una relacion inversa y fuerte entre las cuentas por pagar y la rentabilidad de los activos,
evidenciado con un Rho=-0.908 y un p valor igual a 0.000; lo que significa que si menor
son las cuentas por cobrar mayor serd la rentabilidad sobre los activos o viceversa. Y por
ultimo se determind que existe una relacién inversa y fuerte entre el ciclo de conversion
de efectivo y la rentabilidad sobre los activos, esto evidenciado con un Rho=-0.758 y un
p valor igual a 0.000, indicando que si menor son los dias de conversion de efectivo
mayor rentabilidad sobre los activos obtendra la empresa.

Por lo tanto, mediante el analisis de los resultados de las dimensiones de las variables,
se determina que existe una relacién significativa, inversa y fuerte entre la administracién
del capital y la rentabilidad de los activos, es decir que mientras mejor sea la

administracion del capital de trabajo aumentara la rentabilidad de los activos o viceversa.
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En segundo lugar, con respecto al segundo objetivo, se determind que existe una
relacion inversa y fuerte entre el indicador inventario y el resultado bruto de explotacion,
puesto que se obtuvo un Rho=-0.838 y un p valor igual a 0.000, es decir que si es menor
el inventario mayor serd el Resultado bruto de explotacion o viceversa. Asi también se
determiné que existe una relacion inversa y fuerte entre relacion entre la dimension dias
cuentas por cobrar y el resultado bruto de explotacién, evidenciado con un Rho= -0.881
y un p valor igual a 0.000, esto significa que si menor es las cuentas por cobrar mayor
sera el Resultado bruto de explotacién o viceversa. De similar manera se determind que
existe una relacion inversa y fuerte entre las cuentas por pagar y el resultado bruto de
explotacion, evidenciado con un Rho=-0.904 y un p valor igual a 0.000; lo que significa
que si menor son las cuentas por cobrar mayor sera el Resultado bruto de explotacion. Y
por dltimo se determind que existe una relacion inversa y fuerte entre el ciclo de
conversion de efectivo y el Resultado bruto de explotacion, esto evidenciado con un Rho=
-0.742 y un p valor igual a 0.000, indicando que si menor son los dias de conversion de
efectivo mayor sera el resultado bruto de explotacién que obtendra la empresa.

Por consiguiente, mediante el andlisis de los resultados de las dimensiones de las
variables, se determina que existe una relacion significativa, inversa y fuerte entre la
administracion del capital y el resultado bruto de explotacidn, es decir que mientras mejor
sea la administracion del capital de trabajo aumentaré el resultado bruto de explotacion o
viceversa.

En tercer lugar, con respecto al tercer objetivo, se determind que no existe una relacion
significativa entre el indicador inventario y la rentabilidad de recursos propios, puesto
que se obtuvo un Rho= -0.176 y un p valor de .231. Asi también se determinG que no
existe una relacion significativa entre relacion entre la dimension dias cuentas por cobrar

y la rentabilidad de recursos propio, evidenciado con un Rho= -0.094 y un p valor de
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.526. Del mismo modo, se determind que no existe una relacion significativa entre cuentas
por pagar Yy la rentabilidad de los recursos propios y, evidenciado con un Rho=-.110y
un p valor de .456. Y por ultimo se determind que no existe una relacion significativa
entre los ciclos de conversion de efectivo y la rentabilidad de recursos propios, esto
evidenciado con un Rho=-.195y un p valor de .184.

Por consiguiente, mediante el analisis de los resultados de las dimensiones de las
variables, se determind que no existe una relacion significativa entre la administracion
del capital de trabajo y la rentabilidad de los propios recursos.

Y de acuerdo a los resultados y conclusiones anteriores, se determina que mientras se
mejore la administracion del capital de trabajo la rentabilidad de la Asociacion SEHS —

Norte aumentard, aunque no necesariamente en todos sus indicadores.

5.2. Recomendaciones

Se recomienda a la Gerencia de la Asociacion SEHS-Norte indagar sobre qué otras
variables se relacionan directamente con la rentabilidad de la empresa, especificamente
con la rentabilidad de los recursos propios, para generar sistemas de gestion adecuada y
obtener mejor resultados en dicho indicador.

Se recomienda realizar un analisis exhaustivo de los informes de rentabilidad que se
utilizan en la administracion del capital de trabajo para ayudar a cumplir con los planes y
objetivos de la Asociacion SEHS-Norte.

Se recomienda implementar mejores sistemas de informacién contable y financiera
con el proposito de garantizar la eficiencia de la empresa.

Se recomienda que respecto a capital de trabajo, se debe tener un mejor control sobre
ello para poder tener el manejo eficiente de este, ademas de mantener el efectivo necesario
para el trabajo de la Asociacién SEHS-Norte, como prevencion a riesgos que afecten las

inversiones a corto plazo.
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Anexo 1: Matriz de consistencia

Titulo: Administracion del Capital de trabajo y la Rentabilidad de la Asociacion Servicio Educacional Hogar y Salud- Norte Lima, periodo 2014-2017.

Planteamiento del problema

Objetivos

Hipotesis

Variables

Metodologia

Problema General

Obijetivo General

Hipdtesis General

Variable Independiente

¢ Qué relacion existe entre la
administracion del capital de trabajo
y la rentabilidad de la Asociacion
Servicio Educacional Hogar y
Salud-Norte durante el periodo
2014-2017?

Determinar la relacion entre la
administracion del capital de trabajo y
la rentabilidad de la Asociacion
Servicio Educacional Hogar y Salud-
Norte durante el periodo 2014-2017.

La administracion del capital de
trabajo esta relacionada
significativamente con la rentabilidad
de la Asociacion Servicio
Educacional Hogar y Salud-Norte
durante el periodo 2014-2017.

Capital de trabajo

Problemas Especificos

Objetivos Especificos

Hipatesis Especificos

Variable Dependiente

¢ Qué relacion existe entre la
administracion del capital de trabajo
y la rentabilidad de los activos de
Asociacion Servicio Educacional
Hogar y Salud-Norte durante el
periodo 2014-2017?

¢ Qué relacion existe entre la
administracion del capital de trabajo
y el resultado bruto de explotacion
de Asociacion Servicio Educacional
Hogar y Salud-Norte durante el
periodo 2014-2017?

¢ Qué relacion existe entre la
administracion del capital de trabajo
y la rentabilidad de los recursos
propios de la Asociacion Servicio
Educacional Hogar y Salud-Norte
durante el periodo 2014-2017?

Determinar la relacion que existe
entre la administracion del capital de
trabajo y la rentabilidad de los activos
de la Asociacion Servicio
Educacional Hogar y Salud-Norte
durante el periodo 2014-2017.

Determinar la relacion que existe
entre la administracion del capital de
trabajo y la rentabilidad del resultado
bruto de explotacion de la Asociacion
Servicio Educacional Hogar y Salud-
Norte durante el periodo 2014-2017.

Determinar la relacion que existe
entre la administracion del capital de
trabajo y la rentabilidad de los
recursos propios de la Asociacion
Servicio Educacional Hogar y Salud-
Norte durante el periodo 2014-2017.

Existe relacion entre la
administracion del capital de trabajo y
la rentabilidad de activos de la
Asociacion Servicio Educacional
Hogar y Salud-Norte durante el
periodo 2014-2017.

Existe relacion la administracion del
capital de trabajo y el resultado bruto
de explotacion de la Asociacion

Servicio Educacional Hogar y Salud-
Norte durante el periodo 2014-2017.

Existe relacion entre la
administracion del capital de trabajo y
la rentabilidad de los recursos propios
de la Asociacion Servicio
Educacional Hogar y Salud-Norte
durante el periodo 2015-2017.

Rentabilidad de la
Asociacion Servicio
Educacional Hogar y Salud-
Norte

Tipo de investigacion
Descriptivo correlacional

Disefio de investigacion
No experimental

Grafico del disefio

o
g,

Poblacién

Todos los colaboradores
administrativos de la Asociacion
Servicio Educacional Hogar y Salud —
Norte.

Muestra

La muestra esta representada por las
areas que componen la empresa
Asociacion SEHS — Norte: Gerente
General (1), Gerente Comercial (1),
Contador General (1), Logistica (1),
Créditos y Cobranzas (1) y
administradores sede (5)) que se
encuentra ubicada en la Region Lima.
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