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Resumen

El capital de trabajo representa la cantidad de recursos financieros disponibles para cubrir
las operaciones diarias, por su parte, la rentabilidad mide la capacidad de una empresa
para generar ganancias en relacion con los recursos invertidos, en ese contexto, el objetivo
del presente estudio fue determinar la influencia del capital de trabajo en la rentabilidad
de las empresas peruanas que cotizan en Bolsa, periodos 2010 al 2019. El estudio fue de
enfoque cuantitativo, de disefio no experimental transeccional; los datos se obtuvieron de
las empresas industriales que cotizaron en Bolsa entre los afios 2010 — 2019; la muestra
estuvo conformada por 32 empresas; el instrumento fue una lista de cotejo. Los resultados
elaborados a través del modelo de regresion muestran que a medida que el PCC aumenta
en una unidad, la rentabilidad disminuye en 4413.578 unidades; cuando el PPl aumenta
en una unidad, la rentabilidad disminuye en 8704.607 unidades; a medida que el PPP
aumenta en una unidad, la rentabilidad disminuye en 22312.350 unidades, y el CCE tiene
una afectacién altamente significativa en el ROA. Se concluye que el capital de trabajo
tiene influencia significativa en la rentabilidad. Los hallazgos del presente estudio
respaldan la importancia de gestionar correctamente el capital de trabajo para mejorar la
rentabilidad de las organizaciones, debido a que los diferentes agentes de la gestion

financiera tendrian una influencia significativa en las finanzas empresariales.

Palabras clave: capital de trabajo, rentabilidad, industriales, gestion.



Abstract

Working capital represents the amount of financial resources available to cover daily
operations, while profitability measures the capacity of a company to generate profits in
relation to the resources invested. In this context, the objective of this study was to
determine the influence of working capital on the profitability of Peruvian companies
listed on the Stock Exchange, from 2010 to 2019. The study was quantitative in approach,
non-experimental cross-sectional design; the data were obtained from industrial
companies listed on the Stock Exchange between 2010 and 2019; the sample consisted of
32 companies; the instrument was a checklist. The results elaborated through the
regression model show that as PCC increases by one unit, profitability decreases by
4413,578 units; when PPI increases by one unit, profitability decreases by 8704,607 units;
as PPP increases by one unit, profitability decreases by 22312,350 units, and CCE has a
highly significant affectation on ROA. It is concluded that working capital has significant
influence on profitability. The findings of the present study support the importance of
properly managing working capital to improve the profitability of organizations, because
the different agents of financial management would have a significant influence on

corporate finances.

Keywords: working capital, profitability, industrial, management.



1. Introduccion

El capital de trabajo es un elemento significativo de la gerencia financiera corporativa, y
estd estrechamente relacionado con la rentabilidad, siendo necesario un equilibrio entre
ambos conceptos financieros para conservar la supervivencia y crecimiento de las

empresas. (Gongalves et al., 2018)

(Morshed, 2020) mencioné que la rentabilidad evalua la suficiencia de una organizacién
para producir ingresos considerando la inversion, ademas (Wassie, 2021) agreg6 que el
capital de trabajo es vital en la sostenibilidad y permanencia de un establecimiento. En
este contexto, el fin de toda empresa es obtener ganancias, y no se debe menospreciar el

capital de trabajo como variable indiscutible para generar valor empresarial.

El propdsito de este estudio, dirigido a empresas peruanas industriales que cotizan en
Bolsa, entre los periodos 2010 al 2019, es determinar la influencia del capital de trabajo
en la rentabilidad, para entender el rendimiento econdmico en las organizaciones e
identificar oportunidades de mejora. De caracter similar, los objetivos especificos buscan

descubrir como influyen los elementos del capital de trabajo en la rentabilidad.

Justifica realizar un trabajo de relacion entre el capital de trabajo y la rentabilidad, ya que
permitira generar conocimiento y datos concretos sobre la relacion entre el capital de
trabajo y la rentabilidad en el contexto peruano. Los resultados obtenidos podrian ser
atiles para futuros investigadores, profesionales y académicos que deseen comprender

mejor la dinamica financiera de las empresas peruanas.

Justifica el estudio porque es relevante para la toma de decisiones, ya que los directivos
y gerentes de empresas necesitan tomar decisiones financieras basadas en datos sélidos.
Este estudio podria proporcionar informaciones valiosas para que las empresas ajusten
sus estrategias de gestion financiera, especialmente en lo que respecta a cbmo optimizan

su capital de trabajo para mejorar su rentabilidad.

También justifica el estudio porque proporciona transparencia en rendicion de cuenta,
dado que, se centra en empresas cotizadas en la Bolsa, esta investigacion podria mejorar
la transparencia y la rendicion de cuentas en el mercado financiero peruano. Los

inversores y analistas financieros podrian beneficiarse de una mejor comprension de



como las practicas de gestion del capital de trabajo influyen en la rentabilidad de las

empresas.

Asi también, la investigacion tiene contribucion académica. El estudio propuesto
contribuird al cuerpo de conocimientos en el campo de la contabilidad y la gestion
financiera, especificamente en el contexto peruano. Ofrecerd un enfoque concreto para
comprender cémo las empresas peruanas manejan su capital de trabajo y como esto se
relaciona con su rentabilidad, lo que podria dar lugar a recomendaciones y practicas mas

efectivas en la gestidn financiera empresarial.

Este estudio es importante porque contribuye indirectamente en el desarrollo econémico
sostenible, al comprender mejor cdmo la gestion del capital de trabajo influye en la
rentabilidad de las empresas peruanas. Este estudio podria contribuir indirectamente al
crecimiento econémico sostenible dado que las empresas mas rentables tienen mas
probabilidades de invertir en expansion, innovacion y creacién de empleo, lo que puede

tener un impacto positivo en la economia en general.

Respecto al contenido del trabajo, en la seccidn 2, se encuentra las bases tedricas del
presente estudio. La metodologia se encuentra en la parte 3. Los hallazgos se presentan
en el bloque 4. La discusion se muestra en el apartado 5. Las conclusiones se examinan
en el apartado 6, las recomendaciones se examinan en la unidad 7 y las referencias

bibliograficas se enumeran en el sector 8.

2. Revisién de literatura
2.1 Rentabilidad

Ahora bien, la Rentabilidad medida a través de indicadores financieros, refleja la
eficienciay la facultad de formacion de ingresos de las compafiias (Farfan & Lizarzaburu,
2016). Ademas, utiliza indices de rentabilidad para evaluar la eficiencia de la gestion
financiera de una entidad en sus actividades (Yuliani etal., 2021). Algunas de las medidas
de rentabilidad utilizadas en estudios de capital de trabajo son: Utilidad Operativa Bruta
(GOP), Utilidad Operativa Neta (NOP), Rendimiento sobre los Activos (ROA),
Rendimiento de las Ventas (ROS), Retorno del Capital Invertido (ROIC), Rentabilidad
del Capital Empleado (ROCE), Rentabilidad sobre el Capital (ROE) y medidas de



rendimiento del mercado como la de Tobin g, Alpha y una medida compuesta de

rendimiento financiero, como el indice de rendimiento financiero. (Prasad et al., 2019)
2.1.1 Rendimiento sobre los activos (ROA)

La rentabilidad se mide por dos razones financieras primordiales: ROA y ROE. En este
estudio, el indice de rentabilidad de las empresas se refleja en el rendimiento de los
activos (ROA) (Chen et al., 2023). EI ROA expresa el porcentaje ganado sobre cada
unidad de dinero invertida en activos y esta calificada dentro de los principales ratios de
rentabilidad. (Aqil et al., 2019)

2.2 Capital de trabajo

Respecto al Capital de Trabajo, (Da et al., 2011) permite a la organizacion desarrollar
actividades utilizando los fondos que posee cumpliendo con sus obligaciones a tiempo.
La eficiencia en el capital de trabajo es una medida de desempefio para el proceso de
gestion financiera (Chen et al., 2023). Siendo necesario un manejo éptimo del mismo y
asi alcanzar las metas trazadas de cada entidad (Aregbeyen, 2013). Es preciso mantener
un balance entre cada indice del capital de trabajo: periodo promedio de cuentas por
cobrar, periodo promedio de inventario, periodo promedio de cuentas por pagar y ciclo
de conversion de efectivo, lo cual requiere un monitoreo constante en cada uno de estos

componentes para lograr este equilibrio, siendo es esencial en la gestion financiera.
2.2.1 Periodo promedio de cuentas por cobrar (PCC)

Sefiala la cantidad de tiempo que los clientes tardan en pagar y la formula es: (Cuentas
por cobrar/Ventas) x 365. Cuanto mayor sea el valor, mayor sera su inversion en cuentas
por cobrar. (Sharma & Kumar, 2011). Ademas, (Ahkam et al., 2021) afirma que tener un
periodo promedio de cobranza bajo es saludable para una empresa, y recomienda evaluar
cuidadosamente las politicas de venta a crédito, los términos del crédito y los esfuerzos

de cobro
2.2.2 Periodo promedio de inventario (PPI)

Expresa la cantidad de tiempo del inventario en el almacén, y se calcula asi:
(Inventario/Costo de Ventas) x 365. Cuanto mayor sea el tiempo de almacenamiento,

mayor es la inversion en inventario. Es necesario, mantener un stock de inventario



adecuado.(Panda et al., 2021). (Akbar et al., 2021) comenta que una menor tenencia de

inventario reduce los costos operativos por almacenaje y caducidad del producto.

2.2.3 Periodo promedio de cuentas por pagar (PPP)

Calcula el tiempo que tarda un negocio en liquidar sus deudas con sus proveedores.
(Oseifuah & Gyekye, 2017). Cuanto mayor es el valor, mas tardaran las empresas en
liquidar sus compromisos con sus proveedores, y se calcula asi: (Cuentas por

pagar/Ventas) x 365.

Por su parte, (Bieniasz & Gotas, 2011) indica que una empresa puede reducir el riesgo de
liquidez con un largo tiempo de cuentas por pagar. Pero, si es una empresa rentable, este
periodo no debe dilatarse demasiado, sino que debe sincronizarse con el inventario y

cuentas por cobrar.

2.2.4 Ciclo de conversion de efectivo (CCE)

Es un componente poderoso del capital de trabajo (Rey-Ares et al., 2021). Algunos
autores argumentan que un CCE mas largo evita roturas y costes de suministro y atrae a
un mayor numero de clientes, aumentando asi la rentabilidad. Se calcula: PPI (Periodo
promedio de inventario) + PCC (Periodo promedio de cuentas por cobrar)- PPP (Periodo
promedio de cuentas por pagar). Para (Ajike et al., 2022), este ciclo se debe sostener por
un razonable periodo controlado, puesto que el nivel de impacto alcanzable se basa en la
estrategia de gestion, y se debe prestar atencion a sus tres indicadores: cuentas por cobrar,

cuentas por pagar e inventario.

También se identificé articulos previos a esta investigacion, destacando (Ngwenya, 2010)
quien menciond que si el ciclo comercial neto y el de conversion de efectivo son
administrados correctamente, los ingresos pueden aumentar. Asimismo, (Vijayakumaran,
2019) agregd que el ciclo comercial neto (cuentas por cobrar e inventarios) esta
relacionado negativamente con la rentabilidad, siendo necesario su reduccion a un
minimo razonable. Por su parte, el autor (Demiraj et al., 2022) indic6 que los elementos
del capital de trabajo tienen una gran influencia negativa dentro del ROA. (Linh &
Mohanlingam, 2018) sefialaron la relacion positiva del ciclo de pago y el tamafio con el
ROE, no obstante, la produccién y la deuda considerablemente se relacionan en forma

negativa con el ROA. Mientras que (Aguirre, 2016) manifestd que la optimizacion del



capital de trabajo permite una mayor liquidez y encontré que los elementos del capital de
trabajo se relaciona notablemente con la rentabilidad. Por otro lado, (Panigrahi et al.,
2022) concluye que una eficaz gestion de las existencias, acreedores, deudores y flujo de
caja son criticos para mejorar la rentabilidad. (Gorondutse et al., 2017), indic6 una
relacion negativa entre la gestion del capital de trabajo en dias con el rendimiento (ROA,
ROE) y propuso reducir el ciclo de conversion de efectivo e indice de endeudamiento.
Por su parte, (Kafeel et al., 2020) concluyé que las cuentas por pagar afectan
positivamente la rentabilidad; mientras el ciclo de conversion de efectivo
considerablemente impacta de forma negativa en la rentabilidad; el inventario
notablemente influye de forma positiva en la rentabilidad; y hay un impacto positivo no
significativo de las cuentas por cobrar en la rentabilidad. (Alhashiem & Raheem, 2021)
comentaron que solo las empresas que se ocupan de bienes presentan un nexo
significativo entre el ROA y los elementos del capital de trabajo. (Jaworski & Czerwonka,
2021) revelaron que la rentabilidad aumenta de forma lenta a medida que crece la liquidez
y capital de trabajo, y hay una conexion negativa lineal entre ciclo de conversion de
efectivo y rentabilidad. (Al-Shubiri, 2010) destacé un vinculo negativo sobre la
rentabilidad y los métodos de financiamiento del capital de trabajo y de inversion, donde
los negocios consiguen rendimientos negativos si aplican politicas de capital de trabajo
agresivas. (Ahmeti & Balaj, 2023) sefialaron que reducir el periodo de inventarios y
aumentar el periodo de cuentas por pagar, ciclo de conversion de efectivo y cuentas por
cobrar, incrementa la rentabilidad. Mientras que (Sadiq Ademola & Olayinka Omolara,
2023) encontraron que, debido a su impacto en los ingresos, las partes del capital de

trabajo aseguran que la empresa sobreviva.
3. Método

3.1 Planteo de datos

Para este trabajo se adopto el enfoque cuantitativo porque se recolecta datos para probar
la hipotesis (Sampieri et al., 1996), de disefio no experimental transeccional (Hernandez
& Mendoza, 2018) y tipo correlacional causal (Medina Delgado, 2005). Los datos se
obtuvieron de las empresas peruanas que cotizan en Bolsa, entre los afios 2010 - 2019, se
descartaron a bancos y financieras, compafiias de seguros, fondos de inversion,

administradoras de fondos de pensiones, las cuales se encuentran reguladas por entidades



pertinentes, solo se incluyeron a las empresas industriales que cuentan con informacion
financiera anual individual de los 10 afios, aun cuando cambiaron de razén social pero
siguen cotizando, y se uniformizé la moneda en soles segun el TC promedio publicado
por la SBS. De una poblacion de 307 empresas dentro del periodo en revision, se
excluyeron a 182 empresas con informacion financiera anual faltante en uno o mas afios
del periodo en mencion. Se excluyeron otras 89 empresas que estan categorizadas en otros
sectores economicos (diversas, publicos, agrarios y mineras) diferentes a la actividad
industrial. Asimismo, se excluyeron a 03 empresas industriales porque no hay datos
suficientes para el calculo de los indicadores de las variables. Y por Gltimo, se excluyo a
01 empresa con inventario cero. Esto dejo una muestra total de 32 empresas participantes,

resultando 320 observaciones.
3.2 Extraccion de datos

El mecanismo utilizado para recopilar datos en la parte factica fue la “Lista de Cotejo”,
se obtuvo datos de los Estados Financieros anuales individuales de empresas peruanas
industriales que cotizan en Bolsa, en los periodos del 2010 al 2019 en funcidn a las
razones financieras establecidas y en la parte tedrica se uso la “Ficha bibliografica”, se
revisd y analizd la informacion de articulos publicados desde el 2010 en adelante

relacionados con las variables de estudio.
3.3 Diagndstico de datos

La parte empirica se procesé usando los resultados del andlisis descriptivo y la correlacién
de Pearson. De igual forma, se realiz6 analisis de regresion lineal para la prediccion de
causa- efecto de las variables. Ademas, para arrojar mas luz sobre la investigacion, se
emplearon variables que se mantuvieron constantes durante el analisis de regresion para
neutralizar los efectos sobre la variable dependiente, como: liquidez, solvencia,
endeudamiento, crecimiento de ventas y prueba acida. Respecto al procesamiento de
informacion teorica recolectada a través de la técnica del analisis documental, se recurrio
al programa Microsoft Word reconociendo todas las referencias bibliogréficas de

articulos publicados.
4. Resultados

RESULTADOS



Tabla 1

Estadisticas descriptivas

95% de intervalo de confianza

N Media para la media Desv. Desviacion
Limite inferior ~ Limite superior
. 4.82E+07
Rentabilidad 320 —————  -46639652.94 143059509.3 48,209,928.1763993
4.82E+07
7.931
PCC 320 _ 87.931935 81.953810 93.910060 87.9319350
3.0385479
PPI 320 129.533224 121.988942 137.077507 129.5332241
3.8345907
74.716462
PPP 20 ———— . 1 . 1 74.716461
320 5 7175798 69.369818 80.063105 64616
142.748698
E 20— 131.64 153. 712 142.748697
CC 320 c 6444314 31.643683 53.853 86978
1.942196
Liquid 320 ————— 1.774501 2.109890 1.9421956
1quidez 0.0852355
Solvencia 320 0435322 0.419822 0.450823 0.4353222
0.0078786 ' ' '
0.872091
Endeudamiento 320 —————— 0.812471 0.931711 0.8720909
ndeudamiento 0.0303035
Crecimiento en 5.661394
30— 3.681434 7.641355 5.6613944
ventas 1.0063697
1.196863
p ACi 20— .84511 1.54861 1.1 2
rueba acida 320 01787868 0.845113 548613 968628

Nota: PCC: Periodo promedio de cuentas por cobrar; PPI: Periodo promedio de inventario; PPP: Periodo
promedio de cuentas por pagar; CCE: Ciclo de conversion del efectivo.

La Tabla 1 arroja los hallazgos descriptivos de aplicacion del instrumento en la unidad de
analisis, en donde se puede observar, sobre una media de 95% como intervalo de
confianza, un limite inferior de X, sobre un limite superior de Y, con una media de (X +
Y) / 2 para la variable predictora y la de respuesta, asi como para sus dimensiones e
indicadores. Estos valores indican que existe una alta confianza en la informacién
proporcionada por los instrumentos, debido a que el valor real de la media se encuentra

dentro de los limites.



Tabla 2

Test de normalidad

Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk

Estadistico gl Sig. Estadistico gl Sig.
Capital de trabajo  0.052 320 0.398 0.976 320 0.000
Rentabilidad 0.512 320 0.000 0.031 320 0.000

a. Correccion de significancia de Lilliefors

En la Tabla 2, se presenta el andlisis de normalidad de los datos mediante las pruebas de
Shapiro-Wilk y Kolmogorov-Smirnov. La Ultima prueba se utiliza cuando se analizan

muestras con tamafios mayores a 50, y se rige por la siguiente proposicion:

H1: La distribucion de las variables son diferentes a la normal.

HO: La distribucion de las variables no son diferentes a la normal

Regla de decision

Si: o> 0,05 = Distribucién normal

Decision

Como el valor de a es mayor al 0.05 requerido, entonces las variables cuentan con una

distribucion normal.

Tabla 3

Correlaciones de variables

Rentab. PCC PPI PPP CCE L S E CVE

Pearson -0.004

N° de dias __
PCC Sig. (2 938
colas)
N° de dias P?arson 0.047 115
PPI SI9. (2 4400 0.040

colas)




N° de dias Pearson -0.029 247 -0.093

PPP Si9- (2 5606 0000 0.099
colas)

Pearson 0.044  ,498 ,786 -,412

0.438 0.000 0.000 0.000
colas)

Pearson 0.032 ,124 ,219 -245 334

indice de i
Liquidez  SI0- (2 568 0027 0000 0000 0.000
colas)
. Pearson -0.049 -182 -229 251  -375 -512
Indice de i
Solvencia  SI9- (2 5379 0001 0000 0000 0000 0.000
colas)
. Pearson -0.043 -112 -299 340  -428 -426 854
Indice de i
Endeudam. Sé?és)(z 0.439 0.045 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
. Pearson 0.032 -169  -0.064 -149 -0.063 -0.065 ,117  0.061
Indice de i
Crec_Vtas f(')?és)(z 0563 0.002 0255 0.007 0.264 0247 0.037 0274
. Pearson 0.001 0.075 0.051 -0.077 ,112 235 -274 -184  -0.019
Indlcado[ i
Prueba_Aci SI9- (2 5956 0179 0367 0171 0046 0000 0000 0001 0.731

colas)

Nota: PCC: Periodo promedio de cuentas por cobrar; PPI: Periodo promedio de inventario; PPP: Periodo
promedio de cuentas por pagar; CCE: Ciclo de conversion del efectivo; L: Liquidez; S: Solvencia; E:
Endeudamiento; CVE: Crecimiento de ventas.

La Tabla 3 muestra las correlaciones de las variables incluidas en los modelos de
regresion, de la misma que se infiere que el PCC estéa inversamente relacionado con la
rentabilidad, lo que indica que cuanto mas corto sea el PCC, mejor serd la rentabilidad,
asi también se aprecia que el PPP esta inversamente relacionado con la rentabilidad, por
lo que se infiere que, a un plazo menor de las cuentas por pagar, sera mejor el indice de
rentabilidad en las empresas de la unidad de analisis. Asi también, se observa que cuanto
mas alto sea el indice de liquidez, menor deberia ser el PPP. Adicionalmente, se observa
que el indice de endeudamiento tiene una correlacion inversa con la rentabilidad; lo
contrario, si el indice del crecimiento de ventas incrementa, se incrementara también la
rentabilidad. Algo que destacar se observa con el indice de crecimiento de ventas,
mientras éste se incrementa, el PP1 debera disminuir, esto implica hacer un analisis acerca
del plazo de rotacion de los inventarios, de manera que una alta rotacion, no implica,

necesariamente, un crecimiento en las ventas.



Tabla 4

Coeficiente de correlacion R

Modelo R R cuadrado R cuadrado Err_or _e,standar de la
ajustado estimacion
1 147 0.558 0.545 2029385.39421

La Tabla 4 expone al coeficiente de correlacion R de Pearson, cuyo valor ejecutado es

0,7; ademas, se muestra al R cuadrado, que significa la proporcion de datos sobre los

cuales es posible predecir la rentabilidad en funcion al capital de trabajo, que en

porcentaje es de 55.8%, que incluso corregida, sigue por encima del 54%.

Tabla 5
ANOVA
Modelo Suma de cuadrados gl Media cuadratica F Sig.
Regresion  1611241085931090.000 9 179026787325676.000  43.470 ,000°
1 Residuo  1276705574253980.000 310 4118405078238.650
Total 2887946660185070.000 319

La Tabla 5 sefala el analisis de la varianza, donde el P valor (0.000) es menor a 0.05, esto

infiere que es posible construir un modelo de regresion lineal segln la relacion analizada.

Tabla 6

Coeficiente de regresion

Coeficientes no estandarizados

Modelo
Beta

Coeficientes

estandarizados i Sig.

Desv. Error Beta

1 (Constante) 198.034

689.048

2.876 0.004



PCC -4413.578 2260.933 -0.080 -1.952 0.042

PPI -8704.607 1763.989 -0.198 -4.935 0.000
PPP -22312.350 2676.160 -0.360 -8.337 0.000
Liquidez 123613.490 89371.056 0.063 1.383 0.168
Solvencia -3347264.964 1703642.941 -0.157 -1.965 0.050
Endeudamiento  4630776.563 429298.279  0.834 10.787 0.000
Crec_Vtas -12303.356 6516.603 -0.074 -1.888 0.060
Prueba_Acida 9773.421 37396.593 0.010 0.261 0.794

Nota: PCC: Periodo promedio de cuentas por cobrar; PPI: Periodo promedio de inventario; PPP: Periodo
promedio de cuentas por pagar; CVE: Crecimiento de ventas

La Tabla 6 revela que el valor de beta para PCC = -4413.578, en un modelo de regresion
lineal, este valor nos indica la relacion entre la variable predictora y la de respuesta,
especificamente, indica que, en promedio, cuando el PCC aumenta en una unidad, la
rentabilidad disminuye en 4413.578 unidades, siempre y cuando todas las otras variables
permanezcan constantes. Dado que el coeficiente es negativo, sugiere una relacion
inversa entre la variable independiente y la dependiente. Asi mismo, el valor t es -1.952
sugiere que el coeficiente estd a aproximadamente 1.952 desviaciones estandar del valor
cero, y el valor p menor a 0.05 se considera estadisticamente significativo, lo que infiere
que la relacion entre la variable predictora y la de respuesta es probablemente real y no
resultado del azar. En este caso, el valor p es menor que 0.05, lo que sugiere que la
relacion es estadisticamente significativa a un nivel de significancia del 5%. Entonces, se

puede decir que el PCC tiene un efecto significativo sobre la rentabilidad.

En relacion al PPI, la Tabla 6 revela que el valor de beta es -8704.607, en un modelo de
regresion lineal, este valor nos indica la relacion entre el PPl y la rentabilidad,
especificamente, indica que, en promedio, cuando el PPl aumenta en una unidad, la
rentabilidad disminuye en 8704.607 unidades, siempre y cuando todas las otras variables
permanezcan constantes. Dado que el coeficiente es negativo, sugiere una relacion
inversa entre la variable predictora y la de respuesta, por su parte, el valor t de -4.935
sugiere que el coeficiente esta a aproximadamente 4.935 desviaciones estandar del valor
cero, y el valor p es 0.000, lo que sugiere que la relacion es altamente significativa a

cualquier nivel de significancia comunmente utilizado.



En lo referente a PPP, la Tabla 6 revela que el valor de beta es -22312.350, en un modelo
de regresion lineal, este valor nos indica la relacion entre el PPP y la rentabilidad,
especificamente, indica que, en promedio, cuando el PPP aumenta en una unidad, la
rentabilidad disminuye en 22312.350 unidades, siempre y cuando todas las otras variables
permanezcan constantes. Dado que el coeficiente es negativo, sugiere una relacion
inversa entre la variable predictoray la variable de respuesta. Ademas, el valort es -8.337,
en este caso sugiere que el coeficiente esta a aproximadamente 8.337 desviaciones
estandar del valor cero, y el valor (p = 0.000) sugiere que esta relacion es altamente
significativa a cualquier nivel de significancia comunmente utilizado, sugiriendo que esta

relacion no es resultado del azar y es estadisticamente sélida.

En lo que respecta a la liquidez, la Tabla 6 revela que el valor de beta es 123613.490, en
un modelo de regresion lineal, este valor nos indica la relacion entre la liquidez y la
rentabilidad. Especificamente indica una relacion directa (positiva) entre la variable
predictora y la de respuesta. A su vez, el valor p es 0.168, mayor que 0.05, lo que sugiere
que la relacion no es estadisticamente significativa a un nivel convencionalmente
aceptado, es decir, esta relacion no es estadisticamente significativa, y no se cuenta con
suficiente evidencia para afirmar que la relacion es real y no resultado del azar. En este
caso, se recomienda ser cauteloso al interpretar los resultados y considerar la posibilidad
de realizar andlisis adicionales o explorar otras variables antes de sacar conclusiones

definitivas.

En funcioén a la solvencia, la Tabla 6 revela que el valor de beta es -3347264.964, en un
modelo de regresion lineal, este valor nos indica la relacion entre la solvencia y la
rentabilidad, especificamente, indica que, en promedio, cuando la solvencia aumenta en
una unidad, la variable rentabilidad disminuye en 3347264.964 unidades, siempre y
cuando todas las otras variables permanezcan constantes. Dado que el coeficiente es
negativo, sugiere una relacion inversa entre la variable predictora y la variable de
respuesta. Ademas, en un contexto de regresion lineal, el valor t se utiliza para calcular el
valor p, que indica la significancia estadistica del coeficiente. El valor t muestra cuéntas
desviaciones estandar esté el coeficiente beta del valor cero, en este caso, el valor t de -
1.965 sugiere que el coeficiente esta a aproximadamente 1.965 desviaciones estandar del
valor cero; y el valor p es 0.050, el cual se considera estadisticamente significativo, lo

que significa que la relacion entre la variable predictora y la de respuesta es



probablemente real y no resultado del azar. En este caso, el valor p es igual a 0.050, que

es justo en el umbral de significancia convencional (0.05).

En lo que respecta al endeudamiento, la Tabla 6 evidencia un coeficiente beta de
4630776.563, este valor nos indica la relacion entre el endeudamiento y la rentabilidad,
especificamente, indica que, en promedio, cuando el endeudamiento aumenta en una
unidad, la rentabilidad aumenta en 4630776.563 unidades, siempre y cuando todas las
otras variables permanezcan constantes. Dado que el coeficiente es positivo, sugiere una
relacion directa (positiva) entre la variable independiente y la dependiente. Por su parte,
el valor t se utiliza para calcular el valor p, que indica la significancia estadistica del
coeficiente, el valor t muestra cuantas desviaciones estandar esta el coeficiente beta del
valor cero (hipétesis nula). En este caso, el valor t de 10.787 sugiere que el coeficiente
estd a aproximadamente 10.787 desviaciones estandar del valor cero. A su vez, el valor p
es 0.000, el cual es menor a 0.05, por lo que se considera estadisticamente significativo,

lo que infiere que la relacién es altamente significativa.

En relacion al crecimiento de ventas, la Tabla 6 muestra un valor de beta igual a -
12303.356, este valor nos indica la relacion entre la variable independiente y dependiente.
Especificamente, indica que, en promedio, cuando la variable predictora aumenta en una
unidad, la variable de respuesta disminuye en 12303.356 unidades, siempre y cuando
todas las otras variables permanezcan constantes. Dado que el coeficiente es negativo,
sugiere una relacion inversa. Sin embargo, el valor p de 0.060 indica que esta relacién no
es estadisticamente significativa a un nivel de significancia convencional, es decir no
tenemos suficiente evidencia para afirmar que la relacion es real, por lo que se recomienda
ser cauteloso al interpretar los resultados y considerar la posibilidad de realizar analisis

adicionales o explorar otras variables antes de sacar conclusiones definitivas.

Al interpretar la prueba acida, la Tabla 6 nos muestra que el valor de beta es 9773.421,
en un modelo de regresion lineal, este valor nos indica especificamente que, en promedio,
cuando la capacidad de la empresa para generar flujos de efectivo en el corto plazo,
excluyendo los inventarios aumenta en una unidad, la rentabilidad aumenta en 9773.421
unidades, siempre y cuando todas las otras variables permanezcan constantes. Dado que
el coeficiente es positivo, sugiere una relacion directa (positiva) entre la variable

independiente y la dependiente. Por su parte, el valor p es 0.794 se considera



estadisticamente no significativo, lo que significa que no se cuenta con suficiente
evidencia para afirmar que la relacion es real y no resultado del azar. En este caso, se
recomienda ser cauteloso al interpretar los resultados y considerar la posibilidad de
realizar analisis adicionales o explorar otras variables antes de sacar conclusiones

definitivas.

5. Discusién

Segun los hallazgos que contribuyeron a responder las interrogantes de la indagacion, el
PCC se relaciona significativamente inversa con el ROA. En cuanto, a la relacién entre
el PPI, el PPP con el ROA es inversa altamente significativa. EI CCE también influye
significativamente en el ROA. Ademas, indica que la relacion entre el crecimiento de
ventas y el ROA es inversa no significativa. Por el contrario, demuestra que el ROAy la
solvencia suelen estar inversamente relacionadas. A su vez, la conexion entre la liquidez,
la prueba 4cida y el ROA, es directa no significativa. Por otro lado, el endeudamiento

tiene una relacién directa con el ROA de manera muy significativa.

Estos resultados coincide con el estudio de (Ngwenya, 2010) realizado en Sudéfrica, en
la afirmacion que el PCC, CCE y la rentabilidad tienen una relacion inversa significativa.
También, concuerda en la relacién insignificante de la prueba &cida y la rentabilidad. Sin
embargo, difiere de este estudio en 02 enunciados: primero, que el PPl, PPP y la
rentabilidad estdn directamente relacionados significativamente; y segundo, la
correlacion entre el endeudamiento y el tamafio de la empresa es insignificante con la
rentabilidad.

6. Conclusiones

Segun los hallazgos del estudio actual, se puede inferir que el capital de trabajo influye
significativamente en la rentabilidad de las empresas peruanas industriales que cotizan en
Bolsa en los periodos del 2010 al 2019.

En relacién al PCC y la rentabilidad, el presente estudio permite concluir que a medida
que el PCC aumenta en una unidad, la rentabilidad disminuye en 4413.578 unidades,
siempre y cuando todas las otras variables permanezcan constantes. Esta relacidn inversa
es significativa, porque el valor p es menor que 0.05, esto demuestra que el PCC afecta

en forma significativa el ROA.



En relacion al PPl y la rentabilidad, se concluye que cuando el PPl aumenta en una
unidad, la rentabilidad disminuye en 8704.607 unidades. Esta relacion inversa es
altamente significativa, ya que el valor p es igual a 0.000, esto expone que el PPI tiene

una afectacion altamente significativa en el ROA.

En relacién al PPP y la rentabilidad, se concluye que a medida que el PPP aumenta en
una unidad, la rentabilidad disminuye en 22312.350 unidades. Esta relacion inversa es
altamente significativa, ya que el valor p es igual a 0.000, esto sefiala que el PPP tiene

una afectacion altamente significativa en el ROA.

En relacion al CCE vy la rentabilidad, se concluye que en sus diferentes dimensiones
representadas por las variables analizadas, tiene una influencia significativa en el ROA

de las empresas estudiadas.

Finalmente, los hallazgos del presente estudio respaldan la importancia de gestionar
correctamente el capital de trabajo para mejorar la rentabilidad de las organizaciones y
que los diferentes agentes de la gestion financiera pueden tener una influencia

significativa en las finanzas empresariales.

7. Recomendaciones

Los hallazgos esbozados a través de los resultados y conclusiones del presente estudio,
podrian ser de relevancia para los directivos, inversionistas y analistas financieros que
buscan comprender mejor al capital de trabajo relacionado a la rentabilidad en el contexto
empresarial peruano industrial que cotizan en Bolsa. Sin embargo, es importante tener en
cuenta que cualquier interpretacion adicional debe considerar el contexto especifico y las

particularidades de las empresas analizadas en el estudio.

Se recomienda que las empresas peruanas revisen sus politicas de gestion de capital de
trabajo. Esto podria incluir la mejora de la gestion de cuentas por cobrar, cuentas por
pagar e inventario para mantener un nivel adecuado de capital de trabajo sin sacrificar la
rentabilidad.

Se recomienda que las empresas consideren la planificacion financiera a largo plazo,
especialmente en términos de capital de trabajo. Esto puede ayudar a las empresas a lidiar
con fluctuaciones econdémicas a lo largo del tiempo y mantener una rentabilidad

sostenible.



Se recomienda que las empresas implementen practicas de gestién de operaciones mas

eficientes para reducir costos y mejorar los flujos de efectivo.

Considerando que los hallazgos indicaron que la relacion entre el capital de trabajo y la
rentabilidad varia segun las condiciones econdmicas, se sugiere que las empresas adapten
sus estrategias segun el ciclo econémico. Esto podria incluir ajustes en las politicas de

inventario, cuentas por cobrar y cuentas por pagar.

Se recomienda la importancia de la transparencia financiera porque la publicacion de
informacion financiera precisa y oportuna puede generar confianza entre los inversores y

ayudarles a tomar decisiones informadas.

Se sugiere que las empresas inviertan en la capacitacion y formacién de su personal
financiero para mejorar la comprension y la gestion del capital de trabajo. Un personal

bien capacitado puede tomar decisiones financieras mas acertadas.

Se sugiere monitoreo constante de las meétricas de capital de trabajo y rentabilidad
estableciendo sistemas de seguimiento eficaces y realizar andlisis periodicos para
asegurarse de que sus estrategias sean efectivas.
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