W\

Universidad
Norbert Wiener

FACULTAD DE INGENIERIA Y NEGOCIOS
ESCUELA ACADEMICO PROFESIONAL DE NEGOCIOS Y

COMPETITIVIDAD
Tesis

Gestion Financiera para mejorar la estructura de capital en una

empresa de transporte, 2018

Para optar el titulo profesional de Contador Publico

AUTOR

Br. Vasquez Diaz, Patricia Noemi

LINEA DE INVESTIGACION DE LA UNIVERSIDAD

Economia, Empresa y Salud

LIMA - PERU
2018



“Gestion Financiera para mejorar la estructura de capital en
una empresa de transporte, 2018”



Miembros del Jurado

Presidente del Jurado

Dr. Freddy Roque Fonseca Chavez

Secretario

Dr. Segundo Waldemar Rios Rios

Vocal

Mg. Fernando Alexis Nolazco Labajos

Asesor tematico

Mg. Julio Capristan Miranda



Dedicatoria

Esta tesis esta dedicada a mi familia, por ser
quienes me impulsaron a seguir cumpliendo
mis objetivos y que estuvieron conmigo

apoyandome en todo momento.



Agradecimiento

Quiero agradecer en primer lugar a la
universidad por haberme permitido pasar 5
afios de buenas experiencias, a mis docentes
que a lo largo de todo este tiempo estuvieron
inculcAndome todos sus conocimientos vy

compartiendo anécdotas.

Agradecer también a mi asesor de tesis el Mg.
Julio Capristan Miranda, por su apoyo
constante en el desarrollo de esta
investigacién, por su paciencia y compromiso

hasta el final de esta tesis.



Vi

Declaracion De Autenticidad Y Responsabilidad

Yo, Vasquez Diaz Patricia Noemi identificado con DNI Nro 72800385, domiciliado en Av.
Santa Rosa Mz G Lt 7 Los Alamos — San Juan de Lurigancho egresado(a) de la carrera
profesional de Contabilidad y Auditoria he realizado la Tesis titulada “Gestion financiera
para mejorar la estructura de capital en una empresa de transporte, Lima, 2018.” para optar
el titulo profesional de Contador Publico, para lo cual Declaro bajo juramento que:

1. El titulo de la Tesis ha sido creado por mi persona y no existe otro trabajo de
investigacion con igual denominacion.

2. En la redaccion del trabajo se ha considerado las citas y referencias con los
respectivos autores y no existe copia o plagio alguno.

3. Después de la revision de la Tesis con el software turnitin se declara 8% de
coincidencia.

4. Para la recopilacion de datos se ha solicitado la autorizacidn respectiva a la empresa
u organizacion, evidenciandose que la informacion presentada es real.

5. La propuesta presentada es original y propia del investigador no existiendo copia
alguna.

6. En el caso de omision, copia, plagio u otro hecho que perjudique a uno o varios
autores es responsabilidad Unica de mi persona como investigador eximiendo de
todo a la Universidad Privada Norbert Wiener y me someto a los procesos
pertinentes originados por mi persona.

Firmado en Lima el dia 20 de diciembre del 2018.

Véasquez Diaz Patricia Noemi
DNI: 72800385



vii

Presentacion

La presente investigacion titulada “Gestion financiera para mejorar la estructura de capital
en una empresa de transporte, 2018” tuvo como objetivo principal en promover un plan de
gestion financiera para determinar su estructura Optima de capital para la empresa de

transporte.

La investigacion esta conformada por nueve capitulos: el primer capitulo estd conformado
por el problema a desarrollar en la investigacion, el objetivo principal y especificos como

también la justificacion para el desarrollo de la tesis

El segundo capitulo se desarrolla el marco tedrico que estd conformada por las teorias que
sustentan a la investigacion y en conjunto los antecedentes y los conceptos de los puntos a

desarrollar.

El tercer capitulo se desarrolla la parte metodol6gico en donde se explica los fundamentos

que sustentan para la elaboracion de propuesta,

El cuarto capitulo esta conformado por la descripcion de la empresa y su informacion de

cOmo esta constituida.

En el quinto capitulo se expone la investigacion a campo realizada que es el analisis
documental y el desarrollo de la entrevista, cuantitativo y cualitativo, con su debida

triangulacién de datos para el diagndstico final.

En el sexto capitulo se presenta la propuesta de la investigacion para dar solucion al

problema denominada “Gestion financiera para mejorar la estructura dptima de capital” que
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estd constituido por los fundamentos, objetivos, resultados esperados y la viabilidad

econdmica de cada objetivo de la propuesta.

En el séptimo capitulo se expone la discusion que es la relacion entre los entre los
antecedentes presentados en esta tesis, el diagnostico y con la propuesta para dar mayor

alcance a los objetivos identificados.

En el octavo capitulo esta constituida por las conclusiones y sugerencias que se obtienen

en base a la culminacion de la presente investigacion

Y en el noveno capitulo se encuentran las referencias y posteriormente los anexos.

Br. Vasquez Diaz Patricia Noemi

DNI: 72800385
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Resumen

La presente investigacion titulada “Gestion financiera para mejorar la estructura de capital
en una empresa de transporte, 2018 tuvo como objetivo de promover un plan de gestion
financiera que permita mejorar toda la estructura de capital para maximizar su rentabilidad

y pueda seguir creciendo la empresa.

El método de estudio utilizado fue el sintagma holistico, de tipo proyectiva, de
nivel comprensivo y la aplicacion del enfoque mixto, que abarca lo cuantitativo y
cualitativo, el desarrollo de la investigacion se aplico el analisis documental de los estados
financieros de los periodos 2015 al 2017 y asimismo el desarrollo de la entrevista a 3

personas conocedores del problema.

Como resultados se obtuvo el diagnostico actual de la empresa y su situacion actual
de su estructura de capital, la empresa contaba con un sobreendeudamiento extremo, costo
de deudas elevados y no contaba con efectivo disponible necesario para el cumplimiento
de sus obligaciones, asimismo el valor porcentual de su patrimonio es menor en
comparacion al porcentaje de su pasivo en los estados financieros. Como alternativa de
solucion se ha propuesto la elaboracion de un plan de gestion financiera, reestructurando el
pasivo y patrimonio de la empresa, elaboracion de flujo de efectivo proyectado para la
determinacion oportuna de necesidad de efectivo y una evaluacion de los costos que

existen en el mercado financiero al momento de solicitar algin financiamiento.

Palabras claves: Estructura de capital, costo de deuda, endeudamiento, efectivo disponible
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Resumo

A presente investigacdo intitulada "A gestdo financeira para melhorar a estrutura de capital
em uma empresa de transportes, 2018" foi destinada a promover um plano de gestéo
financeira que permite melhorar toda a estrutura de capital para maximizar sua

rentabilidade e continuar crescendo a empresa.

O método de estudo utilizado foi a sintaxe holistica, de tipo projetivo, de nivel abrangente e
a aplicacdo da abordagem mista, que inclui o quantitativo e qualitativo, que para o
desenvolvimento da pesquisa foi aplicada a analise documental das demonstracdes
financeiras dos periodos. 2015 a 2017 e também o desenvolvimento da entrevista com 3

pessoas que conhecem o problema.

Como resultado foram obtidos o diagndstico atual da empresa e sua situacdo atual de sua
estrutura de capital, a empresa apresentou extremo endividamento, alto custo de divida e
ndo dispunha de caixa disponivel para o cumprimento de suas obrigacfes, bem como o
valor percentual do seu patrimdnio € menor em relagdo ao percentual de seus passivos nas
demonstracdes financeiras. Como solucdo alternativa, foi proposta a elaboracdo de um
plano de gestdo financeira, reestruturando o passivo e o patriménio da empresa, preparando
o fluxo de caixa projetado para a determinacéo tempestiva das necessidades de caixa e uma
avaliacdo dos custos que existem no mercado. financeira no momento de solicitar algum

financiamento.

Palavras chave: estrutura de capital, custo da divida, endividamento, caixa disponivel
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Introduccion

El presente estudio de investigacion esta basada en una propuesta de un plan de gestion
financiera para mejorar su estructura 6ptima de capital en una empresa de transporte, 2018,
tuvo como objetivo principal en promover la implementacion del plan de gestion financiera
para determinar su estructura Optima de capital y con esto mejorar su estabilidad

econdmica de la empresa de transporte.

Para el estudio de investigacion se analizaron tres categorias: pasivo, patrimonio e
indicador financiero, dentro de la primera categoria se analizaron como sub categorias: las
deudas a corto plazo, largo plazo y las obligaciones financieras, para la segunda categoria
se analizo los acciones y dentro de la tercera categoria, se analizaron las sub categorias:

endeudamiento y solvencia.

El problema principal de la empresa es el sobreendeudamiento extremo actual y
también costos de intereses elevados que asumian, al no contar con linea de crédito
aceptaban la alternativa que le daba una sola entidad financiera para cumplir con sus
proyectos y un patrimonio pequefio en representacion al porcentaje de pasivo que tenian y
esto conllevo a una inestabilidad en la parte econdmica de la empresa y razén para que la
empresa no continue creciendo. Como alternativa de solucion se realizé un estudio de las
diversas soluciones que se podrian contar para el desarrollo del problema que presenta la
empresa bajo 5 criterios: el tiempo, el costo, impacto econémico, tecnolégico y el impacto
social teniendo como resultado la alternativa de promover un plan de gestién financiera

para la mejora en los procesos y areas afectadas de la empresa.
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Por tal motivo al determinar cuél es la estructura 6ptima de capital de la empresa se
comenzara en elaborar diversos estudios y evaluacion en conjunto a reporte de flujo de
efectivo para que su estabilidad econdmica y su resultado de rentabilidad sean favorables

para su crecimiento.



CAPITULO |
PROBLEMA DE INVESTIGACION



25

1.1 Problema de investigacion
1.1.1 Identificacion del problema ideal

La empresa se financia en base a los recursos propios denominado capital y los diversos
créditos bancarios o emision de bonos que cominmente es necesario para que la empresa
pueda seguir cumpliendo con sus obligaciones denominada como pasivos. Al momento de
evaluar la estructura de capital se debe tomar en consideracion diversos factores que
implican para buscar una Optima estructura de capital: contar con una estabilidad de
ingresos y flujos de efectivos que permitan cumplir con los pagos de las diversas
obligaciones, una adecuada administracién y control para que existan una gestién optima,

conllevando un riesgo para la empresa perjudicando a la estabilidad de esta.

Un ejemplo ocurrié en una empresa de México, debido a un factor externo del
mercado econdmico para el afio 2007 se inicid la crisis en el sector inmobiliario EEUU
convirtiéndose una crisis a nivel global y por la adquisicion de la empresa Rinker, por lo
que contrajo una gran deuda, la empresa CEMEX fue perjudicada en sus ventas, que
disminuyeron y reduccion de su nivel efectivo poniendo en riesgo al no cumplimiento de la
deuda que contrajo para adquirir Rinker. En el 2008, la empresa perdié su posicion
internacional perjudicando al cerrar operaciones y poniendo en venta sus activos para
obtener efectivo para poder reducir su nivel de pasivo, pero ain contaba con el riesgo de su
inestabilidad en su estructura de capital a lo que le llevd a una gran crisis financiera y

econdmica al no poder cumplir sus obligaciones de pagos. (Expansién, 2008).

Ademas, otro caso mas preocupante fue en Venezuela que en el 2006 por el factor

estado, impidieron que los empresarios venezolanos puedan cumplir con las obligaciones
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para el pago a sus proveedores internacionales, teniendo en cuenta que el mecanismo del
control de cambio habian estipulado los permisos respectivos para las importaciones y al
estar vigente, los proveedores se avalaban por dicho acuerdo. Esto siendo perjudicial y
desventajoso que desde el 2006 el Estado prohibio las autorizaciones y asi no se concluya
los pagos, resaltando la falta de comunicacion y/o organizacion entre Empresa con el estado

ya que no pactan ninguna estrategia para la mejora a nivel econdémica (EI universal, 2018).

A nivel nacional, la falta de cumplimiento de las deudas a corto y largo plazo se
debe a una falta de planificacién o una estrategia escasa que en donde las empresas puedan
percibir mayores flujos de efectivos para que pueda hacer frente a sus obligaciones
financieras. Como de esto le sucedié a la empresa Grafia y Montero, que después de la
culminacion de unos de sus contratos que contrajo con el estado peruano, el proyecto de la
Concesionaria del Gaseoducto del Sur, si bien es cierto que con la devolucion de lo que
invirtié en el GSP les permitia cubrir sus obligaciones financieras, Grafia y Montero estuvo
elaborando un plan de desinversidn que consiste en poner a la venta un cierto porcentaje de
sus activos para obtener la liquidez necesaria y cumplir con sus obligaciones financieras

(Diario El Correo, 2017).

Por otro lado, las entidades financieras también aconsejaron a los empresarios
peruanos que para evitar el exceso de deuda a proveedores y prolongar los plazos de pagos,

evallen la disminucion de inventarios, controlar la cantidad de stock que tengan en almacén
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y el manejo eficiente de los recursos que cuente para poder realizar sus actividades (Diario

Gestion, 2012).

Por lo expuesto, se desea profundizar y dar posibles soluciones al problema que
existe en la empresa que brinda servicios de transporte al contar con un nivel de pasivos
elevado, posiblemente por una escasa planificacion al no evaluar los posibles riesgos y
complicaciones por no reducir la deuda. Esta situacién genera que la empresa no pueda
financiar su crecimiento, al no tener una adecuada gestion para reestructurar su capital y
por faltas de estrategias de control no puedan llegar a cumplir con sus obligaciones, como
por ejemplo el de pagar a sus proveedores a tiempo. Dando como una consecuencia que
ellos ya no brinden los servicios que la empresa requiera, siendo estos de gran importancia
para el cumplimiento del servicio de la actividad principal de la empresa, Finalmente,
perjudica economicamente al proveedor que ya no percibira los ingresos necesarios y a la

propia empresa debido a la falta de operatividad de las unidades.

1.1.2 Formulacién del problema

¢Como se mejoraria la gestion de la estructura de capital en la empresa de transporte?

1.2 Objetivos

1.2.1 Objetivo general

Promover un plan de gestion financiera para encontrar la estructura 6ptima del capital,
2018.

1.2.2 Objetivos especificos

Diagnosticar la situacion actual de la estructura de capital.

Conceptualizar y analizar los resultados obtenidos por las ratios financieras
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para identificar las ventajas y desventajas que cuente la empresa.

Disefiar un plan de gestion financiera en donde permita identificar la estructura
Optima de capital para mejorar la situacion economica de la empresa.

Validar con los instrumentos de recoleccion de dato que nos permitira una mejor

evaluacion y dar una mejor propuesta de solucién al problema.

1.3 Justificacion
1.3.1 Justificacion metodoldgica

Para esta investigacion se utilizara la metodologia holistica, que permitira la elaboracion de
una propuesta para mejorar la estructura de capital que cuenta la empresa actualmente. Esta
estructura estd conformada por sus activos, pasivos y patrimonio, a través del analisis
financiero la empresa podré identificar los posibles factores que intervienen en la estructura
de capital y basado en ello generar una propuesta de gestion financiera para que pueda ser
implementado en la empresa para una mejor toma de decisiones que involucra a todas las
areas que lo conforma, consiguiendo buscar de esta forma su estabilidad econémica. Con la
aplicacion de este método, cualitativo y cuantitativo, se alcanzara identificar los factores

que implica la toma de las decisiones de financiamiento en las empresas.

1.3.2 Justificacién préctica

Con esta investigacion se propone mejorar la estructura de capital y con esto mejorar su
estabilidad economica de la empresa. Por ello, se elaborara una propuesta de gestién
financiera en donde se analice la relacién existente entre los activos, pasivos y patrimonio
para establecer estrategias y posibles soluciones para buscar las ponderaciones eficientes

entre ellos, mejorando asi la toma de decisiones. Siendo este tema de gran importancia para
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las empresas debido a que la estructura éptima de capital minimiza a la tasa WACC que a
su vez permitird, entre otras cosas, maximizar el VAN de los proyectos de una empresa y

maximizar el valor de la empresa.



CAPITULO II
MARCO TEORICO
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2.1 Marco teorico

2.1.1 Sustento tedrico

Es el conjunto de teorias que permite evaluar el problema, donde se refleja la realidad
agrupando diferentes enfoques y contextos generales que ya han sido estudiados
anteriormente por los investigadores dando asi un mejor alcance a las variables, analizando
la informacion recolectada se tomara como referencia a las informaciones que se extraiga
de revistas, libros, articulos cientificos y paginas web que ayudaran a comprender mejor el

problema en investigacion (Valderrama, 2015).

Teoria de la contabilidad

La contabilidad es esencial y fundamental para todas las empresas por ser de gran utilidad
para llevar un mejor control de sus actividades operativas y lo que involucra para que las
empresas continlen operando. Siendo asi que sus activos, pasivos y patrimonios estén
registrados de manera correcta y que, al procesar la informacion, se pueda tener unos
Estados Financieros confiables para una adecuada toma de decisiones y asi la empresa

pueda seguir creciendo (Horgren,2012).

Siendo esto de utilidad para la presente investigacion porque nos da a comprender
sobre aplicacién y la importancia de la contabilidad en toda empresa y en su proceso en la

toma de decisiones que permitira en que la empresa siga en crecimiento.
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Teoria Financiera

Es una de las teorias que se centra en analizar los diversos factores en donde los
empresarios involucrados puedan llegar a la toma de decisiones méas eficaz, mediante
pruebas y analisis financieros en donde les permita verificar el nivel de riesgo de cualquier
posible incremento o inversidn que realicen para que sus fondos provenientes de terceros o
propios se vean beneficiados en vez de salir perjudicados, convirtiéndose asi que las
finanzas es algo fundamental para cualquier interesado en donde quiera crecer, sobre todo
invertir ya sea como empresario o como individuo con la prioridad en buscar en optimizar
sus recursos Y les permita seguir alcanzando sus objetivos. Como nos menciona Copeland y
Weston (1988), citado por Parada (2015), nos define que “es una teoria que explica como y
porque los individuos y a sus agentes toman decisiones y elecciones, entre diferentes flujos
y su libro se concentra en titulos bursatiles, administracion de portafolios y politicas de

finanzas” (p.8).

Por lo tanto, la teoria financiera es fundamental y de manera directa a la
problemética de la presente tesis por englobar los diversos riesgos financieros vy
permitiendo de esa manera que se plantee una adecuada gestion financiera eficiente para la

empresa, optimizando recursos y asi incrementar su rentabilidad de esta.

Teoria de Administracion

Implementar un area administrativa permitira llevar un adecuado proceso en la empresa
para optimizar la eficiencia del personal y de los recursos que lo conforma. Siendo asi que
con la ayuda de implementaciones de politicas, procesos y estudio de control tendrd como

resultado una empresa mas eficaz para el cumplimiento en su parte operacional,
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permitiendo llegar al cumplimiento de sus objetivos, organizando las areas y pueda reducir
cualquier riesgo que presente en el tiempo que se encuentre en marcha (Chiavenato, 2016).
Toda empresa necesita contar con un proceso administrativo eficiente, comenzando
desde un eficiente proceso de control y consiguiendo que las areas se trabajen de manera
mas eficiente y eficaz para que puedan conseguir los diversos objetivos planteados.
Entonces, la teoria de la administracion es indispensable para el desarrollo de la presente
investigacion siendo bases para la elaboracion de una estructura éptima de capital y como

este se podria mantener.

El proceso
administrativo

Direccionar

Figura 1. Proceso Administrativo.  Fuente: Elaboracion propia.

Teoria de la estructura capital
Para dar una mejor explicacion sobre la teoria de la estructura de capital, se realiza el
siguiente diagrama en donde se podra observar las diferentes teorias que existen segun el

tipo de mercado que se enfocaron los investigadores:
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Tesis de
e ] Modigliani &
Miller (1958)

Trade Off: Ross
(1977)

Teorias:

Estructura de
Capital

Pecking Order.
Myers & Majluf
(1984)

Figura 2. Diagrama de las teorias de la Estructura de Capital. Fuente: Elaboracion Propia

El teorema de Modigliani y Miller presenta la relacion que tiene la estructura de
capital con el valor de la empresa. Colocandose en una situacion de un mercado perfecto,
sin tomar en consideracion las diversas obligaciones de pagos que se tiene, los pagos de
impuestos o posibles riesgos que podrian generar pérdidas. Donde concluye que con todo lo
mencionado no estaria perjudicando al valor de la empresa, no existiendo ninguna
diferencia en financiarse a través de fuentes externas por que no obtendria pérdida de valor
o reduccion en el nivel de rentabilidad de la empresa. Agregando a lo explicado, el valor
de la empresa solo dependera de los recursos propios que lo conforma (Zambrano y Acufia,
2011).

Resumiendo lo expuesto por el teorema de Modigliani & Miller, se muestra la

siguiente figura:
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EL YALOR DE LA EMPRESA EN UN MERCADO PERFECTO SEGUN
MODIGLIANI & MILLER (SIN IMPUESTOS)

DEUDA

—]
CAPITAL —

CAPITAL

EMPRESA SIN FINANCIAMIENTO EMPRESA CON FINANCIAMIENTO

Figura 3. Valor de la empresa segiin Modigliani & Miller. Fuente: Elaboracion propia

Dando lugar que para la presente investigacion serd esencial por ser el primer
teorema que infiere sobre la estructura de capital y desde que enfoque se podria determinar
para ver los beneficios para las empresas. Por lo cual, el teorema presentado por Modigliani

& Miller permite en evaluar en buscar la estructura mas adecuada para cada empresa.

Sin embargo, por haber considerado una posicién de mercado real en comparacion
al mercado econdmico actual, existieron discrepancias y por lo cual a raiz de las
contradicciones que tuvieron otros investigadores con el teorema presentado por Modigliani
y Miller nacieron nuevas teorias en donde se enfocan en un mercado imperfecto evaluando
los posibles riesgos y dando un enfoque mas realista en relacion a la estructura de capital, al

financiamiento y, por consiguiente, al valor de la empresa.
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Teoria del Trade Off
Al dar a conocer el teorema que plantearon Modigliani y Miller y no pudiendo ser aplicado
en la realidad empresarial, surgen nuevas teorias en donde busca profundizar la estructura

de capital, pero desde un punto en donde se adecue a un mercado no perfecto.

Uno de las teorias que salieron a raiz de estas discrepancias fue la teoria de Trade
Off que profundiza la version mas real de la empresa dentro del mercado economico,
tomando en cuenta los costos de financiacion, impuestos y evaluando sus posibles ventajas
y desventajas. En esta se indica que para toda empresa existe una estructura Optima de
capital que permitira un mejor uso de sus recursos propios que se cuente, por lo que se trata
de analizar la basqueda de dicha estructura en donde se pueda establecer beneficios para su
crecimiento. Tal como lo indica Modragon-Hernandez (2011) que define el Trade off
“conocida como teoria estatica, sugiere que las empresas se adaptan a un nivel de
endeudamiento dptimo, que esta determinado por un trade off entre los costos y beneficios
del endeudamiento” (p.171).

Hasta llegar a su punto de equilibrio, tal como lo indica la siguiente figura:

Valor de Mercado
De la Firma )
VAAF(E) VACI(E)

Valor Max. ™\ N
de la Firma R

VMEE(E)

VMNE(E)

Deuda

Qotimo*

Figura 4. Teoria del Trade Off en base a la estructura de capital. Fuente: Elaborado por Alva 'y

Anticona (2015).
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Por lo tanto, es de utilidad conocer esta teoria porque conceptualiza la estructura de
capital desde un mercado mas real en donde las empresas actualmente se encuentran, dando

a enfatizar la utilizacion en prioridad de los recursos propios.

Teoria del Pecking Order

Otro de las teorias que salen en busqueda a dar una mejor propuesta sobre la teoria de
capital fue la Teoria del Pecking Order, conocido también como la teoria de la preferencia,
busca en priorizar el uso de los financiamientos internos, analizando sobre su nivel de
recursos propios que se tenga para establecer estrategias y ser utilizado de manera dptima.
Sin embargo, si estos no llegan a hacer suficiente para contar con una estabilidad
econdémica y no les permite seguir creciendo econémicamente y financieramente, se
considerara en la evaluacion de una obtencion de un financiamiento externo, enfocandose
en un mercado no real en donde pueda evaluar los riesgos que se puedan presentar, tal
como lo define Myer y Majluf(1984), citado por Zambrano y Acufia(2011), nos afirman
que: “ El Pecking Order hoy en dia tiene una gran aceptacion ya que hay muchas
organizaciones que no buscan la combinacion optima entre deuda y capital sino que mas
bien tratan en todo momento de financiar sus nuevas proyectos con recursos propios”(p.95).
Siendo de esto utilidad de conocer los diversos enfoques que tiene la estructura de capital,
dando formas y maneras de cdmo se puede optimizar los recursos que tiene la empresa para
buscar su mejor estabilidad econémica permitiéndoles asi reducir el porcentaje de riesgo y

buscar maximizar el valor de la empresa.
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2.1.2 Antecedentes

Internacionales

Gonzales, Basantes, Basantes y Bonilla (2016) con su articulo titulado La estructura
financiera y su impacto en los resultados econdmico- financieros de las empresas cubanas
observaron que los empresarios no contaban con el conocimiento suficiente sobre obtener
una estructura financiera adecuada para las empresas y asi beneficiar su crecimiento,
teniendo como objetivo en analizar y evaluar los diversos factores, los posibles riesgos que
obtendrian las empresas haciendo frente a sus financiamientos vs rendimiento, como
metodologia para el desarrollo de la investigacion: un disefio no experimental, método
cuantitativo. Como conclusiones obtuvieron que: de acuerdo a los indicadores obtuvieron
que la empresa cuenta con diversos financiamientos externos siendo estos un porcentaje
elevado para la empresa contrayendo asi mayores riesgos. Asimismo, en muchos casos 10s
empresarios prefieren solicitar mayor financiamiento ajeno para que pueda cumplir con sus
obligaciones u obteniendo mayores activos en vez de evaluar y poder refinanciar sus
propios recursos, contrayendo asi mejores resultados en vez de obtener mayores gastos u

costos que le genera los créditos externos.

Novoa y Acevedo (2015) con su articulo titulado Factores sectoriales clave para la
estructura de capital en actividades de servicios petroleros en Colombia tienen como
referencia identificar los factores claves que intervienen en la estructura de capital de las
empresas petroleras. Con el objetivo principal en establecer una base de factores
determinantes que involucran a las empresas contra su estructura de capital y la toma de
decisiones. La investigacion se aplicd el instrumento de la entrevista que se realizara a 3

empresas de diferentes actividades econdémica dentro del sector. Finalmente, obtuvieron las
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siguientes conclusiones: que depende de la actividad econdmica de cada empresa
involucrada en el sector petrolero. Sin embargo, para las empresas que brinden servicio de
mantenimiento continuo no dependeran de la demanda o necesidades que se observe en el
mercado econdmico del sector, por ser una actividad que es demandado con frecuencia para
las empresas que ya extrajeron el petréleo y asi su nivel de ingresos y su rentabilidad se
mantiene categoricamente estable, 1o que ocasiono que para identificar la estructura de

capital para todo el sector es dificil llegar a definir o tratar de homogenizarlas.

Pineda y Puerto (2015) con su tesis titulada Determinantes de la estructura de
capital de las pymes del subsector de construccién de obras civiles en Bogota durante el
periodo de 2008-2013 observaron que las pymes cambiaban continuamente sus estructuras
de capital para que estas puedan seguir creciendo econémicamente. Por ello, como objetivo
principal fue determinar los factores resaltantes que infieren al cambio continuo de la
estructura de capital en las pymes del sector de construccion de obras civiles, la
metodologia aplicada fue con disefio no experimental, aplicando el método de tipo
cuantitativo y como instrumento utilizaron la recopilacién de informacion por los periodos
que realizaron la investigacion para permitirles aplicar la técnica de una elaboracién de un
ejercicio econométrico llegando a la conclusion que el WACC es un factor decisivo para
una mejor estructura de capital porque refleja un vinculo perjudicial sobre el
endeudamiento con el valor de la empresa. Asimismo, si la empresa cuenta con una
adecuada rotacion de activos fijos este le pueda permitir percibir mayor efectivo disponible
para lograr financiar sus operaciones en vez de obtener financiamiento por parte de

terceros.
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Cabrer y Paz (2015) con su articulo titulado Determinantes de la estructura
financiera de las empresas espafiolas tienen como objetivos en diagnosticar cuéles son
estos componentes que son involucrados directamente. Como metodologia, aplicaron el
disefio no experimental con un método cuantitativo y con una muestra de 48 empresas
espanolas, en donde se emple6 la técnica de la observacion y el recojo de la informacién
desde la base de datos SABI. Llegando a las siguientes conclusiones: Que el crecimiento de
las empresas espafiolas existe una proporcion directa con el grado de endeudamiento que
logren obtener. Es decir, que al contraer mayor financiamiento, estas suelen crecer el
tamafo de su capital y cubrir sus posibles proyectos, siendo esto una accién erronea para el
crecimiento economico y financiero de la empresa. Asimismo, las empresas espafiolas
optan en buscar diversos créditos, pero en algunos casos evaltan en refinanciar sus propios
recursos para que estos les permitan seguir operando. Sin embargo, en la mayoria de las
circunstancias al contar con excesivos financiamientos estos empresarios demoran en
realizar decisiones de inversion adecuadas o que resulte mejor para la empresa.

Roncancio, Rojo y Valencia (2014) con su tesis titulada Estudio para determinar la
estructura de capital dptima para la empresa sutrak S.A tuvieron como base para la
presente investigacion la importancia de contar con una estructura de capital adecuada para
que la empresa pueda financiar su crecimiento. Por ello, tuvieron como objetivo principal
precisar una estructura Optima de capital para la empresa Sutrak S.A analizando sus
posibles financiamientos que el mercado le ofrece. La metodologia que implementaron fue
el disefio no experimental, método cuantitativo y como instrumento contaron la ficha de
recojo de informacion. Como conclusiones presentaron que la empresa tenia una
deficiencia en su estructura, no pudiendo asi cubrir sus necesidades basicas por no contar

con la cantidad necesaria de efectivo disponible conllevando a la empresa solicitar un
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financiamiento de sus recursos propios como reinversion de capital. Asimismo, sus
indicadores financieros presentan que su rotacion de proveedores es muy acelerada en
comparacion a su rotacion de cuentas por cobrar que es muy lenta perjudicando de esa

manera a la empresa en el cumplimiento de sus obligaciones.

Nacionales

Poma (2017) con su tesis titulada Analisis de la estructura de capital en el apalancamiento
financiero de las empresa del sector de construccién civil de la provincia de Huancayo
desean dar a conocer la importancia de los ratios financieros permitiéndoles mejorar asi su
situacion economica a las empresas del sector de construccion civil por lo cual tuvieron
como objetivo principal a dar conocer la importancia y la necesidad de realizar una
estructura dptima de capital en base a una adecuado analisis financiero y econémico para
que les permita incrementar sus utilidades. Como metodologia fue de tipo No experimental,
contando con un enfoque cuantitativo que por medio de recoleccion de datos ya existente
de la empresa les permitié en realizar su diagndstico actual. Entre sus conclusiones se
resalta que al contar con una adecuada planificacion de sus activos y la obtencion de un
financiamiento externo ayudaria a mejor la situacién econdémica de la empresa, reduciendo
asi sus costos promedios de capital y contraer mayores utilidades en la empresa e

incrementar el valor del accionista.

Cardenas, Linares y Ruiz (2014) con su tesis titulada Analisis de la estructura de
capital de empresas no financieras en el mercado de valores peruano: una aproximacion
conductual desde la base de teoria de la estructura de capital presentado por Modigliani y

Miller, naciendo de ello nuevas teorias en donde se basan en un mercado mas real y por lo



42

cual tuvieron como objetivos en verificar que las decisiones sobre las estructura de capital
entre los periodos 1997 al 2012 por empresas no financieras pueden ser explicadas por el
pecking orden. Teniendo como metodologia el disefio no experimental, con una poblacion
de 32 empresas no financieras conformadas en la BVL y como muestra, seleccionando a 16
empresas no financieras para la revision de sus Estados financieros. Como conclusiones
Ilegaron que: es que las emisiones de deudas que contraen las empresas no financieras no
aportar ninguna capacidad explicativa, como también que el déficit de financiamiento es

indispensable en los resultados que se obtiene en los niveles de endeudamiento.

Mendoza (2012) con su tesis titulada Analisis dinamico de la estructura de capital
de las empresas cotizadas en la bolsa de valores de lima: un modelo de ajuste parcial
busca dar a conocer sobre la realizacion de una estructura optima de capital para las
entidades que cotizan en bolsa como es en el caso de las empresas en los paises
desarrollados, teniendo como objetivo principal en verificar si las entidades cuentan con
una adecuada estructura. Ademas, evaluar las diferentes determinantes del endeudamiento.
La metodologia que empleo fue de enfoque cuantitativo con disefio no experimental,
contaron con una poblacion de 211 empresas que cotizan en bolsa obteniendo de ella, como
muestra, a 152 empresas. Teniendo como conclusién que las empresas peruanas que cotizan
en bolsa se ajustan a un endeudamiento Optimo tanto largo y corto plazo. Asimismo, se
concluye que las empresas peruanas priorizan la utilizacion de sus activos propios para
financiar sus proyectos ya sea corto y largo plazo en vez de solicitar un financiamiento a
terceros y asi poder disminuir sus deudas.

Cruzado y Coz (2017) con su tesis titulada Factores explicativos en el

endeudamiento de las empresas del sector minero que cotizan en la Bolsa de Valores de
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Lima durante el periodo 2012-2015 tuvieron como objetivo principal en determinar cuéles
son los factores que inciden en el endeudamiento de las empresas del sector minero y que
cotizan la BVL, el método de estudio que utilizaron fueron: disefio no experimental, con un
enfoque cuantitativo y nivel explicativo, el instrumento fue recoleccion de datos mediante
la informacion que encontraron en la pagina de la BVL para determinar su porcentaje de
endeudamiento, teniendo como conclusiones que el factor principal al aumento de
endeudamiento es la baja de activos. Es decir, al no contar con el efectivo necesario
aumenta el grado de endeudamiento y ademas el factor de riesgo operativo al no contar con

un plan constante este endeudamiento puede seguir en aumento.

Gonzales y Rios (2016) con la tesis titulada Evaluacion de una estructura de capital
que contribuya al incremento de la rentabilidad y valor accion de los agricultores del
caserio alto Per(- Cajamarca, periodo 2014 tuvieron como objetivo principal en evaluar y
proponer una estructura de capital en donde le permita aumentar su rentabilidad y mejorar
su valor de la empresa, el tipo de investigacion que fue utilizado es de disefio no
experimental, teniendo las siguientes conclusiones: la empresa familiar incurria en mayores
costos al momento de recolectar los frutos de los caserios, al realizar la evaluacion sobre
mejorar e implementar activos para permitir la mejorar del proceso de recoleccién de frutos
y asi permita reducir los costos que se asumian y mejorar la estructura de capital, aumento
de activo permite en disminuir el pasivo que la empresa cuenta. Asimismo, que la empresa
considere en fusionar con empresas de la misma actividad para que este puedan ser

beneficiosas y la rentabilidad pueda ser mas atractivas.
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2.1.3 Marco conceptual

Es el conjunto de definiciones que permiten sustentar la investigacion a desarrollar y en
relacion de los tedricos ya presentados permita un mejor alcance a la informacion y
posteriormente realizar un adecuado andlisis de los indicadores a desarrollar (Reidl-
Martinez, 2012).

Estructura de capital

La estructura de capital estad conformada entre el capital propio de la empresa y el costo de
financiamiento, conformado por la deuda de corto y largo plazo. Teniendo como resultado
el valor de la empresa (Ross, 2012). Es decir, el valor de la empresa depende de las

acciones y los pasivos que esta cuenta, tal como lo demuestra la siguiente figura:

Valor de la empresa Valor de la empresa

Figura 5. El valor de la empresa. Fuente: Elaboracion propia.

Considerando que la estructura de capital esta conceptualizada mediante la
estimacion del WACC que permite evaluar la proporcion del grado de deuda en relacién al
patrimonio de la entidad (Coello, 2015).

Desde la parte financiera, la estructura de capital se define que son las partidas que

conforma al estado situacion financiera, constituyendo asi el capital propio que tiene la
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empresa para poder cubrir sus obligaciones o0 mediante la obtencion de un financiamiento

asegurando su planificacion futura (Gémez, 2001).

Patrimonio
(Capital
propie dela
empresa

Pasivos
(Obligaciones)

Activos ( Disponible,
realizable y exigible)

Figura 6. La estructura de capital desde el enfoque financiero. Fuente: Elaboracion

Propia.

Dependiendo de las expectativas y objetivos que tiene la empresa, los accionistas
evallian en qué posicién se encontraria esta al pasar de los afios, para evaluar si financiando
sus propios recursos podran hacer frente a las exigencias del mercado o buscar créditos con
costos y gastos econdémicos (Gémez, 2008).

Entonces, si se enfoca la estructura de capital en un mercado imperfecto tendria un
mejor acercamiento con la realidad econdémica de la empresa en vez de enfocarlo en un
mercado perfecto, siendo que el valor de la empresa no tiene mucha importancia por no
sufrir ninguna variacion al obtenerse un financiamiento. Por lo tanto, al momento de

evaluar la estructura de capital en un mercado imperfecto se debe evaluar la existencia de
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impuestos, intereses y los diversos riesgos que existen que pueden disminuir el valor de la

empresa (Lira, 2014).

Finalmente, se puede considerar que para los accionistas resulta ser un costo de
oportunidad al momento que desea invertir, teniendo en consideracion los posibles riesgos
que pueda existir. Dando de la misma manera sobre cuanto la empresa desea adquirir en
activos, recursos que permitan en cubrir proyectos existentes y estos le permitan seguir
cumpliendo su actividad econdmica, estos pueden ser adquiridos mediante el capital propio
que cuente o por medio de un financiamiento existiendo un riesgo y/o circunstancias que se
contrae al momento de contar con un financiamiento ajeno (Moscoso y Sepulveda, 2014).
Importancia de la estructura de capital
La importancia de la estructura de capital es esencial e indispensable para la empresa para
la busqueda de su estabilidad econémica y para sus futuras decisiones. En ello como base a
la situacién actual que se encuentre la entidad, siendo las siguientes etapas:

Nacimiento: Cuando la empresa da inicio a sus operaciones, no es recomendable
que perciba demasiados endeudamientos por ser una desventaja en no surgir como se desea.

Consolidacion: Cuando la empresa consigue en llegar a su auge y donde tiene que
sostener sus operaciones recurrentes y contar con la estabilidad que se necesita, se puede
buscar una estructura de capital adecuada siendo este importante para terminar de
consolidarse.

Crecimiento: Es importante evaluar el analisis y los diversos beneficios que puede
contraer una estructura optima de capital en donde pueda dar la posibilidad de seguir

evolucionando e incrementar el valor de la empresa. (Rivadeneira, 2012).
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Factores que influyen en las decisiones de la estructura de capital

Dando la definicion de la estructura de capital siendo conformado por deuda con acciones,
esto implica que cuentan con diversos factores que perjudican a dicha estructura, siendo
esto lo més principales:

Riesgo de Negocios: Dependiendo a la actividad econémica que cuente la empresa,
el riesgo puede ser mayor o menor. Por ejemplo: una empresa de arte, el riesgo de negocio
€s mayor gue una empresa que brinda servicios.

Impuesto sobre la exposicion: Por ser deducibles los impuestos frente a los pagos
de las deudas, estos pueden desempefiar un factor irrelevante en las decisiones de la
estructura 6ptima de capital.

Flexibilidad financiera: Siendo un factor en base a la obtencion de financiamientos
para mejorar la situacién econémica de la empresa.

Condiciones de mercado: Dependerd de acuerdo de cémo la empresa esté
funcionando en el mercado, si existe desventajas en el mercado, los inversionistas no
invierten, dando como consecuencia los elevados porcentajes de intereses para invertir (Le,
2018).

Por ende, dar a conocer los diversos conceptos y/o definiciones acerca de la
estructura de capital es de utilidad fundamental para todo empresario que desee crecer y
posicionarse de manera fija en el mercado, por evaluar los diversos factores que lo
involucra, pero que contando con una estructura 6ptima de capital permite maximizar el
valor de la empresa, optimizar y buscar la forma de como utilizar los recursos propios de la
empresa y evaluar los diversos créditos que se lograria obtener. Siendo asi teniendo en

cuenta todos los beneficios que puede contraer una empresa con tal solo de gestionar,
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organizar y establecer los procesos necesarios para mantener la estructura de la empresa lo

mas adecuado posible.

El WACC “Weighted Average Cost of Capital”
El WACC, también conocido como el costo promedio ponderado del capital (CPCC) es una
tasa de descuento que permite calcular el costo de capital que tiene la  empresa,
determinando de esta forma cual es el porcentaje que se tiene de recursos propios y
recursos ajenos (Coello, 2015).

También se puede agregar que el WACC es el indicador que permitira obtener el %
de intereses que una empresa tendria que asumir si decide en obtener un financiamiento
para el cumplimiento de sus obligaciones o planes de inversion (Gomez, 2016).

Para determinar tasa del WACC, se cuenta con la siguiente formula:

PAT D
wace=x, (G %, 0 -0l <oear)

K, : Costo de capital propio

K, : Costode deuda

T : impuesto

D : Valor de la deuda financiera contraida.

PAT : Valor del patrimonio o capital aportado
por los accionistas.

Figura 7. Formula del costo promedio ponderado de capital. Fuente: Elaborado por

Adrian Coello. Revista actualidad empresarial, 2015.

Como se visualiza en la figura precedente, para poder calcular la tasa WACC se
necesita conocer el valor de la deuda financiada, el valor del capital que invirtieron por los
accionistas. Ademas, de los costos de deuda y capital que son el porcentaje representa tanto

el valor total de deuda con el valor de capital o costo de oportunidad del inversionista.
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Por lo tanto, al conocer lo que es el WACC es de utilidad porque permite calcular el
porcentaje del costo que tanto del capital que conforma la empresa y su costo de los
diversos financiamientos obtenidos, se podran calcular y establecer rangos en donde pueda
encontrar un equilibrio de ambos costos y asi obtener una estructura adecuada en base el
calculo del wacc.

El costo de la deuda
Existen indicadores principales para el calculo de la tasa WACC, gue al no contar con estos

no seria posible el calculo de dicha tasa. Siendo el costo de la deuda y el costo de capital.

El costo de la deuda es la tasa de interés activa que cobra la institucién financiera y
esta se encuentra en funcién al porcentaje de deuda que cuente la empresa y al riesgo de
default. Es decir, la empresa sera mas rentable cuando consiga tasas de financiamiento mas
baratas en el mercado, es relevante mencionar que el costo de la deuda debe ser menor al
nivel de crecimiento a lo que se espera obtener en base al financiamiento (Coello, 2015).

Ademas, el costo de la deuda esta relacionado con los diversos financiamientos y/o
servicios y adquisicion de activos obtenidos por bancos, proveedores, por lo que la empresa
le generan pagos adicionales post financiamiento, por ejemplo: los intereses, penalidades
por pagos atrasados, etc. Teniendo una obligacion de pago por recibir recursos necesarios

para la operatividad de la empresa (Castillo, 2011).
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Para determinar el costo de la deuda se debe conocer desde el punto del costo
promedio de deuda que cuente la empresa, teniendo en consideracion sobre los intereses
que son adquiridos mediante financiamiento, haciendo referencia que estos no deben tener
ninguna variacion al momento de obtener dicho financiamiento, a partir de la siguiente

formula:

K, después de impuestos = [K, - (T * K )]

K Costo de la deuda
T : Impuestos

Figura 8. Formula para obtener el costo de la deuda. Fuente: Elaborado por Adrian Coello.

Revista actualidad empresarial, 2015.

Para toda investigacion que desea abarcar o dar un punto de vista sobre la estructura de
capital, da lugar a conocer lo que es el costo de deuda que es uno de los indicadores
indispensables que se debe contar, buscar para definir la cantidad de costo que puede
incurrir una empresa por un porcentaje de deuda determinada, siendo esto la tasa de interés
de lo que se percibe por lo que todos los conceptos presentado con anterioridad es de
utilidad por conocimiento basico o general para el desarrollo de la investigacion.
El costo de capital

Conformada por el patrimonio que tiene la empresa, haciendo referencia al valor de capital
propio que los accionistas decidieron invertir al negocio, conllevando ciertos riesgos.

(Coello, 2015).
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Teniendo en consideracion que el patrimonio estd conformado por las acciones
directamente aportado por los accionistas y teniendo que buscar la estabilidad econdémica
de la empresa, teniendo en cuenta que ese tipo de acciones son considerados como un

financiamiento interno (Moscoso y Sepulveda, 2014).

Para calcular el costo de capital, existen varios métodos siendo el méas conocido el
modelo de CAPM “Capital asset pricing model” que interrelaciona entre la rentabilidad que
espera conseguir en vinculacién con los activos de la entidad y el riesgo que esto pueda

generar (Barra, 2008).

Esto nos quiere decir que, para el calculo del costo de capital, se debe tomar en
consideracién el riesgo que se obtiene al invertir en un determinado pais, siendo que, si
existe un mayor riesgo del mercado en dicho pais, los accionistas exigirdn mayores tasas de
intereses para poder garantizar sus inversiones (Copeland, citado por Moscoso y Sepulveda,
2014).

Por lo tanto, para calcular la tasa CAPM se tiene la siguiente formula:

ke = rf + B (rn"_rf)

donde:
k. = costo del capital propio
r, = tasa libre de riesgo
r. = retorno del mercado
= la beta de la accion o activo
r —r. = prima de riesgo del mercado

Figura 9. Férmula para calcular el CAPM. Fuente: Elaborado por Arturo Barra 2008.

Actualidad Empresarial
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Tasa libre riesgo
La tasa de libre riesgo permite en determinar el valor que tiene el efectivo monetario en el
transcurso de los afios.

Segiin como nos indica Barra (2008) nos define que: “La tasa libre de riesgo
compensa por el valor del dinero en el tiempo (un sol no vale lo mismo hoy que dentro un

ano” (IX-1).

La prima de riesgo
Es el indicador que demuestra el grado de exigencia que solicita el inversionista para
resguardar ante cualquier riesgo que llegue a ocurrir. Esto quiere decir, que si en un
determinado negocio y/o inversion cuando el riesgo es elevado el grado de exigencia sera
mucho mas alto (Barra, 2008).

Es de utilidad el costo de capital por ser el indicador clave para toda la estructura de
la empresa por tener diversos factores involucrados, los riesgos y la rentabilidad que podria
tener una inversion, teniendo como objetivo en calcular de acuerdo a la formula presentada

y analizar los resultados obtenidos.

Efectivo Disponible
Denominado a la capacidad de dinero que cuenta una empresa 0 personas para efectuar
pagos 0 en algunos casos en la realizacion de adquisicion de compras e invertir en un

proyecto o negocio determinado (Definicion ABC, 2017)
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Patrimonio
Es la agrupacion de las diversas aportaciones que realizan los accionistas para empezar a
operar la empresa (Avila, 2007).

Estas aportaciones pueden ser tanto en efectivo o como bienes para formar parte de
los activos de la entidad que esto pueden ser: equipos, muebles, etc. (Pérez y Gardey,

2013).

Acciones
Representa a la cantidad de aportaciones obtenido por parte de los accionistas y que
posteriormente, estos pueden variar dependiendo a la necesidad que afronta la empresa para

su crecimiento (Urefia, 2010).

Concluyendo asi, que los acciones son el conjunto de aportaciones que realiza el
inversionista y que a nivel empresarial son conocidas como aportaciones, y que el conjunto

de esta forma el capital de la empresa (Ortiz, 2015).

Siendo esto de utilidad dar a conocer lo que es el patrimonio por ser conformado por
acciones (capital) por que se encuentra involucrado de manera directa para el calculo del
wacc y por consiguiente, para establecer una estructura en donde se desea incrementar el

valor de la empresa y del accionista que invierten en ella.
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Pasivos
Los pasivos es la obligacion ante un tercero por recibir por parte de estos algun servicio o
adquisicion de mercaderias para realizar las operaciones respectivas de la empresa, siendo
denominado el deudor y acreedor. (Urias, 2004).

Ocasionando que la empresa tenga un compromiso de pago en un tiempo

determinado por la adquisicién que este ha recibido. (Urefia, 2010).

Deuda a corto plazo
Proveniente de un financiamiento, ya sea bancario o no bancario, que la empresa considera
para cubrir sus operaciones operativas. Siendo posible en contraer una deuda a corto plazo,
infiriendo asi que es por el tiempo que se pacta para cumplir con los pagos acordados en un

plazo menor o dentro un afio. (Moscoso y Sepulveda, 2014).

Deuda a largo plazo
Sin embargo, al no contar la posibilidad en poder cumplir con las obligaciones de pago
dentro de un afio se puede acordar en financiamiento de largo plazo (Gitman y Zutter,

1997).

Pudiendo incurrir en un mayor porcentaje de intereses por el tiempo que se pacte,
obteniendo asi una deuda de largo plazo que consiste en un plazo indeterminado mayor de
un afo para que la empresa pueda amortizar su financiamiento obtenido. (Moscoso y

Sepulveda, 2014).
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Por lo que se tiene que establecer un proceso adecuado, una gestion en donde
permita identificar estos pasivos, evaluar los gastos a incurrir (el proceso operativo) y asi
evitar que pasen a largo plazo, teniendo inconveniente en el cumplimiento de las
obligaciones en donde la empresa ganara mayores gastos u costos por buscar aplazar el

tiempo de los pagos.

Gestion Financiera

La gestion financiera esta constituida por diversos procesos de gestion presentados por
parte de la gerencia de la organizacidn, esta gestion es utilizada para la elaboracion de
evaluacion de analizar la situacion de la empresa en donde esto busca establecer estrategias
y medios financieros para que esto sean necesarios para mantener el proceso operativo de la
empresa Y asi en relacion para la toma de decisiones en base al proceso y estructura de la

empresa en donde permitan alcanzar los objetivos (Cabrera, Fuentes y Cerezo, 2017).

Asimismo realizar una gestion financiera es de analizar, organizar, verificar y
controlar todo el manejo de la empresa en base a los recursos financieros que cuente para

mejorar los recursos financieros de la empresa (Terraza, 2009).
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FUNCIONES DE LA GESTION FINANCIERA

* Manejo del crédito

« Emision de Acciones

« Control de Inventarios Meta:
* Emision de Bonos N Maximizar la
*Recaudo y Desembolso de |:|> |:> Interrelacion Y riqueza de los
Fondos « Presupuesto de Capital accionistas
Trade — off
+ Decisidn de Dividendos { )

Figura 10. Funciones de la Gestion Financiera. Fuente: Elaboracion propia.

Andlisis Financieros

Los accionistas cuentan con la necesidad de conocer como la empresa esté evolucionando a
través del tiempo, evaluando el nivel de cumplimiento de los objetivos propuestos, por lo
cual existen varias maneras de analizar e interpretar financieramente y econémicamente el
movimiento que tiene la empresa. Posteriormente, les permitird realizar ajustes en el
planeamiento y pueda tomarse mejores decisiones para el beneficio de la empresa

(Santolaria, 1999).

Uno de los mas destacados es el andlisis financiero en base a las razones financieras
y en conjunto con la aplicacion del método horizontal y vertical que son indicadores de
gran utilidad que permiten dar a conocer el grado de eficacia y eficiencia que cuenta la

empresa (Riera,2013)

Dando lugar que el analisis financiero debe ser implementada como un

procedimiento habitual que permitird la empresa obtener los indicadores con mayor
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frecuencia y asi minorizar las deficiencias que perjudiquen a la operatividad de la empresa

(Van, 1997).

Por lo tanto, el analisis financiero tiene como mision reflejar el estado real de los
elementos que conforma la empresa, siendo de gran necesidad para los interesados: ya sea
los accionistas que constituyeron la empresa hasta los proveedores que brindan sus
servicios permitiéndoles conocer el nivel econdmico de como se encuentra la empresa.
Consiguiendo asi que los accionistas puedan realizar cambios necesarios para mejorar y
garantizar un mejor futuro para la empresa manteniéndose en el mercado economico (Gil,
2004).

Mediante lo expuesto, se podria definir algunas caracteristicas que tiene el analisis
financiero:

Se basa en un proceso de analisis en donde permite interpretar los resultados

obtenidos que permitira toma de decisiones oportunas.

La parte esencial de la informacién financiera, es el caracter de generar y analizar

expectativas que se observe en base a la informacion recaudada para dar a conocer

la situacion actual y permita en establecer proyecciones para el futuro.

Se cuenta como indices indispensables para el analisis financiero en una empresa:

Razon de rentabilidad, gestion, solvencia y liquidez.

Se puede comparar los resultados obtenidos entre razones financieras para su mejor

exactitud y se pueda evaluar su trayectoria en un futuro determinado. (Gil, 2004)
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Anélisis Vertical

Para evaluar y contar con un diagnostico actual de la empresa, se empleara el analisis
vertical sobre los estados financieros que consisten que para aplicar este analisis solo sera
necesario contar con un estado financiero, de un solo periodo, para poder comenzar a
calcular. Teniendo en consideracion, que es la relacién de todos los elementos que

conforma el EEFF y que se obtendra porcentajes de cada elemento (Prieto, 2010).

Asimismo, tras al aplicarse del analisis vertical se podra visualizar a profundidad la
estructura del balance y mostrando la relacién de las cuentas mas relevantes con el
crecimiento de la empresa para que pueda realizar las medidas y decisiones necesarias que

va de la mano con los objetivos de esta (Rodriguez, 2014).

Anélisis Horizontal
A diferencia del analisis vertical, el analisis horizontal se requiere de manera fundamental
en contar con dos 0 mas estados financieros que cuente con la misma caracteristica para
evaluar entre sus cuentas de como estos han variado con el pasar de los afios. Por lo tanto,
el analisis horizontal permite en reflejar los cambios evolutivos o tendencias que tiene las
cuentas individuales que conforma el estado financiero en periodo a periodo (Prieto, 2010).
Permitiendo asi mostrar los posibles resultados:
El crecimiento y disminucion de cada cuenta del balance de un periodo a otro.
También nos da a conocer, mediante el analisis el uso adecuado o inadecuado del

capital de trabajo de la empresa.
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Por lo que, gracias al analisis horizontal se puede determinar el grado de

crecimiento de manera general y aproximada, no siento totalmente real.

Y refleja los resultados de una gestion de un determinado afio para evaluar si las
decisiones que se toman en su momento son las adecuadas, porque con cada
decision que se considere las cuentas y/o elementos sufren cambios y/o alteraciones

(Boletin Actualidad Empresarial, 2015).

Razon de Solvencia
El indicador de solvencia o también conocido como razén de endeudamiento, permite en
reflejar la capacidad que tiene la empresa para poder obtener o generar liquidez necesaria
para poder cumplir con sus obligaciones financieras: pudiendo ser los créditos, pagos a
proveedores, tanto lo que sea posible cubrir en corto y largo plazo (Riera, 2013).
Para el calculo del indice de solvencia, se desarrolla en base a los pasivos y activos que

cuente la empresa. Estos pudiendo ser:

Razén endeudamiento total: Nos refleja el grado de endeudamiento en base a sus
activos que cuente la empresa, si obteniendo una razon elevada se interpretara que
la empresa cuenta con un mayor endeudamiento en comparacion a la cantidad de
activos que se tenga (Riera, 2013).

Pasivo total

Razon de solvencia = ——
Activo Total
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Razén de plazo de deuda: Permite conocer el grado de exigencia que tenga la
deuda contraida, teniendo en cuenta que lo ideal es si se tiene un menor valor en este
indicador se mantendria més estable la empresa. Interpretandose que si tiene menor valor
es porque la deuda se cuenta en largo plazo otorgando asi el tiempo necesario que la
empresa tenga para cumplir con sus obligaciones, siendo lo ideal obtener un ratio de 0.3

(Riera, 2013).

Pasivo corriente

Razon de plazo de deuda = -
Pasivo total

Razén de la deuda Capital: Que permite conocer el porcentaje que representa las
aportaciones en frente a sus obligaciones de pago que tenga la empresa.

Deuda Total

R de la deud ital = ——————
azon de la deuda capita Capital Total

Razo6n de Rentabilidad
Este indicador permite en evaluar la capacidad y eficiencia que tiene la empresa en base a
la gestion implementada de sus inversiones que le permite gestionar Sus recursos

econdémicos para conseguir obtener utilidades en un tiempo determinado (Van, 1997).

Utilidad neta

Rentabilidad sobre el patrimonio = - -
Patrimonio
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Por consiguiente, al aplicar el analisis financiero ayudaria en analizar y evaluar de
como la empresa esta encaminando en el mercado econdémico, siendo esto de utilidad para
ser aplicado en esta investigacion por ser uno de los temas fundamentales para la toma
adecuada toma de decisiones y detectar alguna error u inconveniente que pueda tener la

empresa desde sus estructuras de cuentas contables y financieras.



CAPITULO III
METODO
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3.1 Sintagma

Para estudiar a mayor profundidad el problema, se realizard desde el punto de vista de un
sintagma holistico que consiste en abarcar toda informacion necesaria que se permita
recaudar, tanto como informaciones generales hasta la informacién mas especifica que
seran obtenidas mediante los instrumentos a aplicar. Este sintagma sigue con un proceso
que nos permitird llegar a conseguir y comprender mejor la situacion del problema

(Hurtado, 2000).

3.2 Enfoque

Para obtener resultados mas reales y eficaces que nos permita elaborar una propuesta
adecuada para el problema en investigacion, es necesario que se aplique el enfoque mixto,
por ser una combinacién de lo cuantitativo y cualitativo que nos permitié en recopilar
informacion, analizar y cuestionar los diversos registros, informes y/o resultados de los
instrumentos que se aplicaran para obtener un mejor panorama y conocimiento del

problema (Hernandez, Fernandez y Baptista, 2014).

3.3 Tipo, nivel y método

Tipo Proyectiva
La presente investigacion es del tipo proyectiva por buscar posibles soluciones desde un
punto de vista practico para la empresa. Consiguiendo mejorar la situacion econémica en
un futuro y a su vez esto nos permita alcanzar los objetivos propuestos para la presente

investigacion.
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Teniendo la necesidad de elaborar una propuesta que permita conseguir la finalidad
de realizar una proyeccion para la empresa en un tiempo determinado para que pueda
obtener mejores resultados y este le permita seguir creciendo econémicamente, haciendo
esto de manera mas optima (Cordoba y Monsalve, 2016).

Nivel Comprensivo
Para lograr entender e interpretar el problema, se dara inicio desde la recoleccion de datos
para cuestionar y estos permita en comprender la situacién problema de la empresa,
obteniéndose de esa manera el nivel de la magnitud de lo esté abarca (Valverde, 2017). Por
lo tanto, la presente tesis se desarrollara en funcion al nivel comprensivo.

Método
Consiste en las diferentes formas y/o procedimientos que se elegira para recopilar toda la
informacidn necesaria que conlleve a comprender mejor la situacion del problema.

Método Deductivo
Para esta investigacion, se aplicara el método deductivo que consiste en investigar diversas
fuentes para dar a conocer que el problema en investigacion existe a nivel internacional y
posteriormente llegar a conocer el problema de afronta la empresa en donde se realizara la
investigacion. Concluyendo que el método deductivo parte de un punto general para llegar
a lo mas especifico (Bisquerra, 2009).

Método Inductivo
A diferencia del método deductivo, el método inductivo se basa de lo particular a lo general
que nos brindard a raiz del andlisis del entorno, tanto interno como externo, logrando

conseguir diversas conclusiones que podran ser de mucha utilidad ya sea para la empresa en
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donde se investiga como para las empresas que cuenten con una problematica similar

(Valderrama,2015).

3.4 Categorias y subcategorias aprioristicas

Tabla 1.

Matriz de la categoria problema: Estructura de capital

Categoria problema: Estructura de capital

Sub Categoria Indicadores
Patrimonio (Cuenta 50) Acciones
Deuda a corto plazo
Pasivo (Cuenta 47, 44,45) Deuda a largo plazo

Obligaciones financieras

Analisis Financieros Rentabilidad
Endeudamiento

Categoria solucién

Gestidn financiera

Categorias emergentes

Gestioén

Efectivo Disponible

Fuente: Elaboracion Propia.

3.5 Poblacion, muestra y unidades informantes

Poblacién
La poblacion se denomina a un todo, sin excepcién, que pertenezca al mismo enfoque y/o
sector de la empresa o0 que cuenten con las mismas caracteristicas (Valderrama, 2015).

Por consiguiente, para la presente investigacion al utilizar el enfoque cuantitativo se

recogera toda informacion necesaria que nos permita desarrollar la presente investigacion,
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como, por ejemplo: los estados financieros y los diversos papeles de trabajo de los periodos
del 2015 al 2017 de la empresa para poder analizar e interpretar los porcentajes y

cantidades que serd indispensable para el estudio de investigacion.

Desde el enfoque cualitativo, la poblacion a considerar sera el total de empleados

laborando en las areas de finanzas y contabilidad, haciendo un resultado de 10 personas.

Unidad Informante

Por esa razén, son consideradas como unidades claves para la presente investigacion
porque nos brindara conceptos, compartiendo sucesos 0 casos pasados en donde tuvieron
problemas en la situacién econdmica y que soluciones optaron en su momento (Hernandez,

Mirabal, Otalvora, Uzcategui, 2014).

Desde el método cualitativo, se considera como unidad informante a 3 expertos
conocedores del problema en investigacion, siendo el primer entrevistado: el contador
general de la empresa, CPC Sr. Luis Infanzon Gutiérrez con 42 afios de edad, labora en la
empresa desde que dio inicio sus operaciones con experiencia de méas de 18 afios laborando
como contador Yy hace 3 afios también como jefe de proyectos en la empresa; el segundo
experto entrevistado fue la asistenta de finanzas, la Srta. Cinthya Chiccori con 33 afios edad
bachiller en contabilidad y finanzas, con experiencia en el rubro de finanzas, forma parte de
la empresa hace 1 afio como jefa del area de tesoreria y finanzas. Ademas, como encargada
del area de operaciones de la empresa; el tercer experto es la analista del area contable, la
Srta. Karina Coraxi Flores con 27 afios, titulada en la carrera de contabilidad, forma parte

de la empresa hace 2 afios ubicada en el local principal de la empresa que es Arequipa,
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cuenta con el contacto directo con los proveedores y trabajadores que conforma la empresa

y permite la comunicacion fluida con las areas que se encuentran en Lima.

3.6 Técnicas e instrumentos

Se entiende como técnica a la implementacion de herramientas que sera de utilidad en la
recoleccion de la informacidn en base a fuentes que nos permitird en poder interpretarlo y
contrastarlo con las hipdtesis que tendra la investigacion (Pardinas, 1982).

Y para poder aplicar las diversas técnicas que existen en la investigacion se contara
con la elaboracion de instrumentos adecuados y aplicables para la presente investigacion,
entregandonos asi informacion que posteriormente serd medida, analizada que luego sera
comparada de acuerdo a los objetivos que se desea lograr. (Herndndez, Fernandez y
Baptista, 2014).

Recoleccion de Informacion

Desde el método cuantitativo, se considerard como instrumento para el desarrollo de la
investigacion, en base a la recoleccidén de datos ya existentes (histéricos) que cuenta la
empresa que mediante analizara se podra obtener resultados de mayor necesidad.

Como nos indica Hueso y Cascant (2012) e que: “La recoleccion de informacion
consiste en obtener informacion ya recolectada previamente, es decir, de fuentes

secundarias, para luego analizarla estadisticamente” (p.18).

La entrevista
Desde el enfoque cualitativo, se contara con la elaboracion de una entrevista que sera

aplicado en 3 expertos conocedores del problema que consistira en un procedimiento para
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la elaboracion de preguntas definidas y concisas que nos permita obtener la informacion

necesaria para la categoria problema de la presente investigacion (Bisquerra, 2009).

Ficha técnica para el instrumento cuantitativo documental
Nombre del instrumento: Analisis de la estructura de capital
Objetivo: Examinar la condicion actual de la estructura de capital de la empresa de
transporte.
Autor: Patricia Noemi Vasquez Diaz
Procedencia o lugar: Universidad Privada Norbert Wiener
Forma de aplicacion: Colectiva
Duracion: 15 min por cada analisis que se realice
Medicion: Cuantitativa
Descripcion del instrumento: La herramienta contara con el céalculo del costo promedio
ponderado del capital (WACC). Asimismo, con el andlisis vertical y horizontal a los
estados financieros y estados de resultados, agregando también el analisis de la razon de
solvencia y rentabilidad desde el afio 2015 al 2017 con el propédsito de diagnosticar la
condicion actual de la estructura de capital de la empresa de transporte.
Ficha técnica para el instrumento cualitativo. Entrevista.
Nombre del instrumento: Analisis de la estructura de capital
Objetivo: Definir la condicion actual de la estructura de capital de la empresa de
transporte.
Autor: Patricia Noemi Vasquez Diaz
Procedencia o lugar: Universidad Privada Norbert Wiener

Forma de aplicacion: Individual
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Duracion: 20 min por cada analisis que se realice

Medicion: Cualitativo

Descripcion del instrumento: La herramienta contara con 6 preguntas abiertas que
evaluard la situacién actual de la estructura de capital de la empresa, con el sustento de los
resultados que se obtendra de los andlisis de los estados financieros y estados y el céalculo
del costo promedio ponderado del capital.

Tabla 2.

Validacion de expertos del instrumento cuantitativo

Nro. Nombre del experto Cargo/ocupacion Grado Criterio de
evaluacion
1 Julio Capristan Miranda Contador Magister Aceptable
2 Freddy Fonseca Roque Contador Magister Aceptable
3 Cinthya Manrique Linares Contador Magister Aceptable

Fuente: Elaboracion propia.

3.7 Procedimiento
Para la aplicacion del instrumento de recoleccién de datos (documental), se solicitara al
area de contabilidad que nos facilite los estados financieros desde el afio 2015 al 2017.
Solicitar la validacion de los instrumentos a aplicar mediante expertos.

Posteriormente, se dara inicio al analisis de la estructura de capital mediante la
aplicacion del analisis de los EEFF y el céalculo de WACC.

Para realizar este diagnostico se contara con una duracién de 15 min por cada

analisis e interpretacién que se realice.
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Para la aplicacion de la entrevista, se solicitara los permisos respectivos a la
empresa para poder aplicar el instrumento de la entrevista en sus oficinas ubicada en Surco,
siendo el lugar en donde se encuentra las oficinas de contabilidad y finanzas, teniendo una

duracion de 20 min para cada entrevista que se realice.

3.8 Analisis de datos

Luego de aplicar los instrumentos, documental y entrevistas, toda la informacion recabada
serd pasada al programa de Microsoft Excel y en el Microsoft Word el en lo cual nos
permitiran en contar con una base de datos con la informacion recopilada de la
investigacion.

Desde el enfoque cuantitativo, se recogera la informacion de acuerdo a todas las
informaciones proporcionadas por la empresa, lo que estd serd procesada mediante la
aplicacion del andlisis financieros para contar un mejor panorama de la situacion de la
empresa.

Desde el enfoque cualitativo, la informacion obtenida mediante las entrevistas seran
procesadas en el programa Word y guardado en extensién .RTF que donde fue cargado en
el programa atlas. Ti para codificar la categoria y sub categorias para su mejor

interpretacion obteniendo redes en base a cada sub categoria para su mejor analisis.

Posteriormente, toda los resultados tanto de cuantitativo y cualitativo pasara por el
programa atlas. Ti nuevamente, para la realizacion del ultimo andlisis en funcién a los

analisis independientes para formar uno mixto.
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Triangulacién

Nos permitira en englobar todos los resultados que se han obtenido, tanto de manera
cuantitativa y cualitativa, para poder realizar un mejor analisis y comparando en base a los
indicadores ya establecidos y esto fue gracias a la aplicacion del programa Atlas.ti y que se

obtuvo redes complementarias en base a los subcategoria.



CAPITULO IV
EMPRESA
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4.1 Descripcion de la empresa

La empresa cuenta con su nimero de Registro unico de contribuyente en sunat, inicio sus
actividades el 06/05/2013 ya siendo 5 afios desde que comenzO sus operaciones en su
actividad econdmica principal que es transporte de carga por carretera y como actividad
secundaria de venta de bebidas no alcoholica. Teniendo como domicilio fiscal en Av.
Guardia Civil Nro300 Arequipa-Paucaparta y dos sucursales de operaciones en Arequipa
ubicadas en Mollendo y Cerro Colorado, Sin embargo, sus &reas administrativas y
financieras se encuentra ubicada en Lima en el distrito de Santiago de surco, la empresa
cuenta con la experiencia necesaria contando con una flota moderna y profesionales con
alto nivel de conocimiento del rubro.

Organigrama de la empresa de transporte.

Gerente General

Jefe de Supetvisor de

Operaciones ISr?tgetmgzcg
GRrergles Control
Area de Area Area de
Distribucion Administrativa O

ersonal de LPersonal de

Reparto Area administrativa  Monitoreo

——Personal de
Almacen Area contable

Area de finanzas

Area de logistica

Area de recursos Humanos

Figura 11. Organigrama de la empresa. Fuente: Elaboracion propia.
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Mision

Realzar nuestra calidad en el servicio de distribucion de la mercaderia de bebidas no
alcohdlicas a las tiendas y/o locales para su comercializacion.

Vision

Llegar unas de las empresas potenciales en el rubro de transporte a nivel nacional, con
nuestra alta experiencia y conocimiento para poder darles toda la seguridad posible a

nuestros clientes quienes contratan nuestro servicio.

4.2 Marco legal de la empresa
La empresa se encuentra inscrita en los registros puablicos de Arequipa en su oficina
registral ubicado en Paucaparta y debidamente registrada en el ministerio de transporte y
comunicaciones.

La empresa esta conformada segun la Ley de Sociedades Nro. 26887, Sociedad
Anonima Cerrada.

Incorporado al régimen de retencién de IGV segun a la Resolucion 180-2016 a
partir del afio 2016.
Conformada por 2 accionistas principales y 3 apoderados para cualquier accion legal que se

someta la empresa.

4.3 Actividad econdémica de la empresa
La actividad principal de la empresa es el transporte de carga por carretera y su actividad

econdmica secundaria es la venta de bebidas no alcohdlicas.
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4.4 Informacion tributaria de la empresa

La empresa tiene como tributos asociados a los pagos de: Impuesto a la renta, Rentas de 4ta
y 5ta categoria, Essalud y el impuesto general a las ventas. Afiliado al PLE desde el afio
2014 y proximamente en incorporarse al emisor electronico por ser de uso obligatorio

desde el mes de noviembre del 2018.

4.5 Informacion econémica y financiera de la empresa
Para poder describir la informacion contable y financiera de la empresa, se adjunta el

estado de situacion financiera y el estado de resultado del 2017.

Estado de situacion financiera

En el estado de situacion financiero del periodo del 2017 se observa una excesiva cantidad
de pasivos al cerrar el afio y realizando la comparacion con su efectivo disponible se puede
observar que no cuenta con la liquidez para cubrir sus obligaciones. Asimismo, se puede
observar que en sus cuentas por cobrar tanto corriente y no corriente se encuentran elevadas
al cerrar el periodo interpretandose asi que la empresa no cuenta con un proceso de
cobranzas que termina perjudicando a la empresa porque no puede contar con efectivo
disponible necesario para seguir cumpliendo con sus obligaciones. Finalmente, en la parte
de patrimonio se tiene que dentro del estado financiero es el porcentaje mas pequefio no
existiendo esa estabilidad necesaria entre las cuentas, concluyendo que la empresa no

cuenta con estructura de capital adecuada que le permita creciendo econémicamente.
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
( EXPRESADO EN SOLES)
ACTIVO CORRIENTE 2017 PASIVO CORRIENTE 2017
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 1,771,301  CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES TERCEROS 10,932,359
CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES - TERCEROS 580,412 PRESTAMOS POR PAGAR 3,613,285
OTRAS CUENTAS POR COBRAR DIVERSAS 8,717,743 TOTALPASIVO CORRIENTE 14,545,644
GASTOS CONTRATADOS POR ANTICIPADO 3,132,028 PASIVONO CORRIENTE
——t

TOTAL ACTIVO CORRIENTE 14201488  PRESTAMOSPORPAGARALARGOPLAZO 1,720,890

TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 1,720,890

TOTAL PASIVO 16,266,534
ACTIVO NO CORRIENTE PATRIMONIO NETO
IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO 68,617  CAPITAL 3,001,000
CUENTAS POR COBRAR DIVERSAS 3,573,645  RESULTADOSACUMULADOS 3,185,179
INMUEBLES, MAQUINARIAY EQUIPO 384,446  RESULTADO DELEJERCICIO 2,145,836
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 4,026,708  TOTALPATRIMONIO NETO 1,961,658
TOTAL ACTIVOS 18,228,192 TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO NETO 18,228,192

Figura 12. Estado Financiero del afio 2017 de la Empresa. Fuente: Elaborado por la

empresa de transporte.




Estado de Resultados

ESTADO DE RESULTADOS
DEL 01 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE 2017
{ EXPRESADO EN SOLES )
s/.

INGRESOS OPERACIONALES
VENTAS 64,885,998
OTROS INGRESOS OPERACIONALES 10,564,332
TOTAL INGRESOS BRUTOS 75,450,330
COSTO DE VENTAS 50,340,431
OTROS COSTOS OPERACIONALES 14,546,668
TOTAL COSTOS OPERACIONALES 64,887,099
UTILIDAD BRUTA 10,563,231
GASTOS DE VENTAS 6,176,340
GASTOS DE ADMINISTRACION 4,228,342
OTROS INGRESOS 3,312,814
UTILIDAD {PERDIDA) OPERATIVA 3,470,863
INGRESOS FINANCIEROS
GASTOS FINANCIEROS 88,373
DIFERENCIA DE CAMBIO NETA 152,208
RESULTADO ANTES DE PARTICIPACIONES E IMPUESTO A LA RENTA 3,534,698
PARTICIPACION DE TRABAJADORES
IMPUESTO A LA RENTA 1,182,739
(+) IR DIFERIDO 206,123

UTILIDAD {PERDIDA) NETA DEL EJERCICIO 2,145,336

Figura 13. Estado de Resultados del afio 2017. Fuente: Elaborado por la empresa
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En el estado de resultado se observa una elevada cantidad en costo y gastos de ventas,
pudiéndose interpretar un supuesto que no hubo una adecuada gestion de adquisicion de

compras y control de inventarios para continuar con sus operaciones.

4.6 Proyectos actuales
Como proyecto actual, la empresa continda mejorando sus servicios y participando en
nuevas licitaciones para trabajar con grandes sectores del pais, por lo que se encuentra en el

proceso de tramites para ser acreditados y logrando asi seguir creciendo como empresa.

4.7 Perspectiva empresarial

La empresa tiene la perspectiva de crecimiento que tiene como plan en conseguir alianzas
con empresas que pertenezcan en este rubro y asi poder posicionarse en el mercado que

brinden este servicio, permitiéndoles asi poder seguir creciendo.



CAPITULO V
TRABAJO DE CAMPO
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5.1 Resultados cuantitativos

De acuerdo a la informacion recolectada de la empresa de transporte de los periodos 2015
al 2017 se ha realizado el analisis financiero que incluye el analisis horizontal y vertical y

los ratios financieros en base a la informacioén recolectada.

Tabla 3.

Anélisis Horizontal del total pasivos corrientes entre los periodos 2015 — 2017.

Periodos 2015-2016 2016-2017
Formula Monto vari‘;::ién variacion S/ monto vari;ocién varig/cién
Total pasivo corriente -1 *100 = 5,135,696 -73.37%  -14,152,687 14,545,644 183.23% 9,409,948
Total pasivo corriente 19,288,383 5,135,696
15,000,000 200%
183.23%
10,000,000 L 150%
5,000,000 . 100%
O .
- 50%
-5,000,000 - / 2016-2017
-10,000,000 - 0%
-15,000,000 74 - -50%
-20,000,000 -13% -100%
mmm variacion S/ ——variacion %

Figura 14. Analisis Horizontal de la empresa de los periodos 2015 al 2017. Fuente:

Elaboracion Propia

Entre los afios 2015 al 2016 existe una variacion de -73.37% teniendo una disminucién en
los pasivos corrientes de 14, 152,687 y para los afios entre el 2017 y 2016 existe un

incremento en los pasivos que representan a un 183.23% con lo que nos demuestra que la
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empresa tiene inconvenientes para el cumplimiento de sus obligaciones, siendo este una

variacion S/ de 9, 409,948 de aumento en los pasivos de 2016 al 2017.

Tabla 4.

Analisis horizontal del total pasivo no corriente de la empresa de los periodos 2015 al

2017.
Periodos variacion %  variacion S/
2015-2016 Total pasivo no corriente 2016 -1 *100 = 5,637,310 -5.98% -358,790
Total pasivo no corriente 2015 5,996,100
2016-2017 Total pasivo no corriente 2017 -1 *100 = 1,720,890 -69.47%  -3,916,420
Total pasivo no corriente 2016 5,637,310

Fuente: Elaboracién Propia
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-500,000 -
-1,000,000
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-1,500,000
-2,000,000
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-3,000,000
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-4,000,000

-4,500,000

0.00%

-10.00%
-20.00%
-30.00%
-40.00%
-50.00%
-60.00%
-70.00%
-80.00%

= variacion S/

variacion %

Figura 15. Analisis Horizontal de la empresa de transporte de los periodos 2015 al 2017.

Fuente: Elaboracion Propia

Entre los afios 2015 al 2016 existe una disminucion en los pasivos no corrientes y esto

representa a un -5.98% y la variacion entre los afios 2016 al 2017 se refleja que estos

pasivos siguen disminuyendo y que para finalizar el 2017 este representa significativamente

a un -69.47% con una variacion de 3, 916,420 siendo uno de los motivos que es la

disminucion significativamente de los prestamos obtenidos.
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Tabla 5.

Analisis horizontal del total activos no corrientes de la empresa de los periodos 2015 al

2017.
Periodos 2015-2016 2016-2017
Variacion Variacion Variacion  Variacion
Formula Monto % s/ Monto % s/
Total Activo no corriente -1 *100 = 3,274,217 -58.68% 4,650,322 4,026,707 22.98% 752,490
Total Activo no corriente 7,924,539 3,274,217

Fuente: Elaboracién Propia

2,000,000 22.98% 100%
/ - 80%
1,000,000
/ - 60%
0 ‘ - 40%
2015-2016 / 2016-2017
11,000,000 - 20% .
haad / 0ot variacion S/
N 0
i ——variaciéon %
-2,000,000 /  20%
-3,000,000 - -40%
- -60%
-4,000,000 +—
- -80%
-5,000,000 -58.68% -100%

Figura 16. Analisis Horizontal del total de activos no corrientes de la empresa de transporte

de los periodos 2015 al 2017. Fuente: Elaboracion Propia.

Para los activos no corrientes, la variacion entre los afios 2015 al 2016 es de -58.68%
representando que variacion entre un afio al otro es la disminucion que realiza la empresa
en base a sus activos no corrientes y la variacion entre los afios 2016 al 2017 existe un
incremento significativo que representa a un 22.98%, siendo esto una variacion S/ de

752,490.



Tabla 6.

Analisis horizontal de las obligaciones financieras

Periodos 2015-2016 2016-2017
Variacion . Variaciéon Variacion
Formula Monto % Variacion S/ Monto % s/

Obligaciones Financieras -1 *100 = 946,528 -26.46% -340,515 1,486,239 57.02% 539,711
Obligaciones Financieras 1,287,043 946,528
Fuente: Elaboracion Propia

600,000 70.00%

500,000 - 60.00%

400,000 - 50.00%

300,000 ] ‘3‘8-883’

r . 0
igg'ggg L 20.00% ™= variacion S/
’ 0 - - 10.00%  —m—variacién %
- 0.00%
il 2016-2017
-100,000 - -10.00%
-200,000 - L -20.00%
0 .
-300,000 - 6.46% - -30.00%
-400,000 -40.00%
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Figura 17. Analisis Horizontal de las obligaciones financieras de la empresa de transporte

de los periodos 2015 al 2017. Fuente: Elaboracion propia.

Para las obligaciones financieras, para los afios 2015 al 2016 se observa una disminucion en

las obligaciones financiera que contaba la empresa, representado dicha disminucién en un

26.46% y la variacion entre los afios 2016 al 2017 se refleja el aumento significativo que la

empresa cuenta como obligacion y que representa a un 57.02% con una variacién S/ de

539,711 siendo esto los préstamos que se han obtenido por parte de las entidades

financieras y por terceros.
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Tabla 7.

Analisis horizontal del total de patrimonio de la empresa de transporte de los periodos

2015 al 2017.
Periodos 2015-2016 2016-2017
Formula Monto Var(i;)cién Vari;cién Monto Varli;ocién Varisa/cién
Total patrimonio -1 *100 = 419,156 -114.24% 3,362,169 191,657 -54.28% 227,499
Total patrimonio 2,943,013 419,156
Fuente: Elaboracién Propia
4,000,000 50.00%
45.72% 0 00(;
3,000,000 etk
30.00%
2,000,000 20.00% == variacion S/
1]000,000 10.00% —@— variacion %
0.00%
O L 0,
016 20162017 | ~10-00%
-1,000,000 -20.00%

Figura 18. Analisis Horizontal del total de patrimonio de la empresa de transporte de los periodos

2015 al 2017. Fuente: Elaboracion propia.

Para los afios 2015 al 2016 existe un aumento en el patrimonio para el afio 2016 porque al
finalizar en el 2015 dicho patrimonio termino en negativo, siendo posiblemente por una
mala gestion, mala planificacion que esto conllevo que la empresa termine con pérdidas,
por lo cual la variacion del patrimonio representa a un 3, 362,169 que en porcentaje es -
114.24% variacion entre el 2016 al 2017 existe una disminucidn notoria del patrimonio que
presenta el -54.28% siento estos porcentajes preocupante porque la empresa no esta
evaluando bien su patrimonio, su valor de accionista y asi buscar la manera de que la

empresa resurja y aumente su rentabilidad.
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Tabla 8.

Analisis vertical del efectivo equivalente de la empresa de los periodos 2015 al 2017.

Periodos Formula Variacion %
Efectivo, equivalente 2015 4,795,847 21.47%
2105 Total Activo 2015 22,341,470
2016 Efectivo, equivalente 2016 2,421,497 21.64%
Total Activo 2016 11,192,162
Efectivo, equivalente 2017 1,771,301 9.72%
2017 Total Activo 2017 18,228,192

Fuente: Elaboracion Propia

0,
25:00% 51 479 21.64%

20.00% \\
15.00% ~_
10.00%

T 9.72%

5.00%
0.00%

2015 2016 2017

—— Efectivo equivalente/Total Activo

Figura 19. Andlisis Vertical del efectivo equivalente y el total de activo de los periodos

2015 al 2017. Fuente: Elaboracion propia.

Para el andlisis vertical, se observa que para el periodo 2015 la variacién entre efectivo
disponible con el total de activos es de 21.47% vy para el periodo 2016 aumenta
porcentualmente a 21.64%, pero para el periodo 2017 se observa que la empresa no termina
con efectivo disponible en comparacion de los afios anteriores, por lo cual el porcentaje del
periodo 2017 es de 9.72% Yy esto perjudica significativamente a la empresa porque no les

permite en poder seguir cumplimiento con sus obligaciones.
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Tabla 9.

Analisis vertical del capital vs total pasivo y patrimonio de la empresa de los periodos

2015 al 2017.
Periodos Formula Variacion %

2015 Capital 2015 1,000 0.004%
Total pasivo y patrimonio 2015 22,341,470

2016 Capital 2016 3,001,000 26.81%
Total pasivo y patrimonio 2016 11,192,162

2017 Capital 2017 3,001,000 16.46%
Total pasivo y patrimonio 2017 18,228,192

Fuente: Elaboracion Propia

30.000%
25.000% 26.81% A~

20.000%
15.000% / 16467~
10.000% //

5.000%

0.0000 0:004% /
2015 2016 2017

—e— Capital/Total pasivo y patrimonio

Figura 20. Andlisis Vertical del capital con el total pasivo y patrimonio de los periodos

2015 al 2017. Fuente: Elaboracién Propia.

Para el periodo 2015 se observa que el valor porcentual del capital que conforma la
empresa representa a un 0.004% en la comparacion del total pasivo y patrimonio, para el
afio 2016 el valor del capital incrementa para mejorar la estabilidad econdémica de la
empresa por lo que aumenta su valor porcentual a 26.81% Yy para el periodo 2017 refleja un
aumento en la utilidad del ejercicio de la empresa que el capital contra el total de pasivo y

patrimonio representa a un 16.46%.



Tabla 10.
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Ratio de solvencia - Analisis de Solvencia patrimonial o endeudamiento total de los

periodos 2015 al 2017.

Periodos

_ _ 2015 2016 2017
Ratio de Solvencia Formula
Solvencia patrimonial Total pasivo 25,284,483 -859.14% 10,773,006 2570.16% 16,266,534  829.22%

o endeu. Total

Total patrimonio -2,943,013 419,157 1,961,658
Fuente: Elaboracion Propia

3000.00% 2570.16%

2000.00%

1000.00% 829.22%

0.00% -859.14%
20 2016 2017

-1000.00%

-2000.00%

Total pasivo / total patrimonio
—— Polinémica (Total pasivo / total patrimonio)

Figura 21. Anélisis de solvencia patrimonial o endeudamiento total de los periodos 2015 al

2017. Fuente: Elaboracion propia.

En la tabla 10 y figura 21, analizando la solvencia patrimonial de la empresa se observa que

para el afio 2015 termind con un porcentaje de -859.14% debido que en ese afio el

patrimonio termino en perdida y con un elevado pasivo, para el afio 2016 dicho pasivo

incrementa y representa a un 2570.16%, pero para el afio 2017 disminuye y termina con un

porcentaje de 829.22% interpretandose que la empresa cuenta con un elevado porcentaje de

pasivo y que esto es un riesgo existente contra el capital ( patrimonio propio ) de la

empresa.
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Tabla 11.

Ratio de solvencia- Andlisis de Apalancamiento financiero de la empresa de los periodos

2015 al 2017
Period
i 2015 2016 2017
Ratio de Solvencia Formula
Ap?i'ﬁgﬁgin;r'gmo Pasivo Total = 25,284,483 113.17% 10,773,006 96.25% 16,266,535 89.24%
Activo Total 22,341,470 11,192,162 18,228,192

Fuente: Elaboracion Propia

120.00% 113.17%

96.25%
100.00% . 89.24%

80.00%

60.00%

40.00%

20.00%

0.00%
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mmmm pasivo total/activo total —— Polindmica (pasivo total/activo total)

Figura 22. Andlisis de Apalancamiento financiero de los periodos 2015 al 2017. Fuente:

Elaboracion propia.

Para el andlisis de apalancamiento financiero para el 2015 se tuvo mas pasivo que activos
representando asi a un 113.17%, pero para el afio 2016 los pasivos disminuyen llegando a
un 96.25% y para el afio 2017 disminuye porcentualmente a sus activos aumentan y sus
pasivos disminuyen, llegando a un porcentaje de 89.24 % aunque esto sigue siendo elevado

en comparacion de lo estima la empresa.



Tabla 12.
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Ratio de solvencia — Analisis del endeudamiento a largo plazo de la empresa de los

periodos 2015 al 2017.

Periodos

Ratio de Solvencia

2015

2016 2017

Endeudamiento Largo

Plazo

T. pasivo no corriente

5,996,100 -204%

T. patrimonio

-2,943,013

5,637,310 1345% 1,720,890 88%
419,156 1,961,657

Fuente: Elaboracion Propia

1600%
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1000%
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-400%
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= T, pasivo no corriente/T. patrimonio

—— Polinémica (T. pasivo no corriente/T. patrimonio)

Figura 23. Analisis del endeudamiento a largo plazo de la empresa de los periodos 2015 al

2017. Fuente: Elaboracion propia.

El andlisis del endeudamiento a largo plazo, se observa que para el 2015 el pasivo no corriente es

mayor a comparacion de su patrimonio consiguiendo termina en negativo para ese afio, para el afio

2016 los pasivos no corrientes incrementan y este representa el 1345%, siendo un porcentaje

elevado por lo que la empresa ha tenido dificultades para cumplir con sus obligaciones a largo

plazo, pero para el afio 2017 estos pasivos no corrientes disminuye y representa a un 88% a frente

del aumento de su patrimonio aunque los porcentajes obtenidos siguen siendo aun elevado para

mantener una empresa econémicamente estable.
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Tabla 13.

Ratio de rentabilidad — Anélisis del margen operativo sobre ventas de la empresa de los

periodos 2015 al 2017

Periodos
Ratio de 2015 2016 2017
Rentabilidad Formula
. Utilidad operativa -
Margen Operativa X100 = 212799 0.14%  -222,098 0.14% 2,089,393 2.77%

sobre ventas
Venta 150,397,824 153,618,341 75,450,330

Fuente: Elaboracién Propia

3.00% 2.77%
2.00%
1.00%
0.00% -

2015 2016 2017
-1.00% -0.14% -0.14%

mmm Utilidad operativa / Venta x100

——Polinémica (Utilidad operativa / Venta x100)

Figura 24. Analisis del margen operativo sobre ventas de la empresa de los periodos 2015

al 2017. Fuente: Elaboracion propia

Se observa que para los afios 2015 y el 2016 la rentabilidad de la empresa no ha sido lo que los
accionistas esperaban obtener y terminaron con un porcentaje de -0.14%, la empresa presenta
pérdidas acumuladas durante dos afios, para el afio 2017 esta rentabilidad mejora significativamente
y termina con un porcentaje de 2.77%. Es decir, que la empresa ha mejorado econémicamente, pero
con las pérdidas consideradas de los afios anteriores la empresa decide reinvertir y mejorar en parte,

pero aun no la suficiente para que la empresa siga marchando de manera cémo lo proyectaban.
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Tabla 14.

Ratio de rentabilidad - Analisis del margen de utilidad sobre venta de la empresa de los

periodos 2015 al 2017.

Periodos

2015 2016 2017
Ratio de Rentabilidad Formula
Margen de utilidad sobre  Utilidad neta x100 = 209,905 0.14% 330,364 0.22% 2,145,836 2.84%
venta
Venta 150,397,824 153,618,341 75,450,330
Fuente: Elaboracion Propia
3.00% 2.84%
2.50%
2.00%
1.50%
1.00%
0.50% 0.14% 0:22%
0.00% -
-0.50% 2015 2016 2017
mmmm Utilidad neta/venta x100 —— Polinémica (Utilidad neta/venta x100)

Figura 25. Andlisis del margen de utilidad sobre ventas de la empresa de los periodos 2015

al 2017. Fuente: Elaboracion propia.

Se observa que para el margen de utilidad sobre ventas para la empresa para el afio 2015 termino
con 0.14%, este porcentaje fue aumento progresivamente y que para el afio 2016 su porcentaje

aumento a un 0.22% y para el 2017 este porcentaje sigue en aumento y termina con el 2.84%.
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Tabla 15.

Ratio de rentabilidad — Analisis del ROA de la empresa de los periodos 2015 al 2017

Periodos

2015 2016 2017
Ratio de Rentabilidad Formula
ROA Utilidad Neta x 100 = 209,905  0.94% 330,364 2.95% 2145836  11.77%
Activo Total 22,341,470 11,192,162 18,228,192
Fuente: Elaboracion Propia
11,729
12.00% -
10.00% -
8.00% -
6.00% -
4.00% - ¢
2.00% - ‘
0.00%
2015 2016 2017
m Utilidad neta / Activo Total x100

Figura 26. Analisis del ROA de la empresa de los periodos 2015 al 2017. Fuente:

Elaboracion propia.

El ROA para el afio 2015 la utilidad contraida para dicho afio contra sus activos totales fueron
representados a un 0.94%, para el afio 2016 esta utilidad fue en aumento y termino a un 2.95% y
para el 2017 la utilidad ante el total de activos termina con un porcentaje de 11.77%, esto pudiendo
interpretar que a pesar de los resultados y aumento progresivo de la utilidad, no son los necesarios
para estabilidad de las malas gestiones y flujos que tuvo la empresa en los primeros afios de

funcionamiento.
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5.2 Analisis cualitativo

Informacion recolectada en base a los 3 entrevistados, trabajadores de la empresa de

transporte, que dieron su punto de vista del problema que existe en la empresa.

Subcategoria informacion: Pasivo

De acuerdo a la informacion recolectada en base a los 3 entrevistados, para el primer
indicador: deuda a corto plazo con la pregunta ¢(Cual han sido los motivos para el
incremento de la deuda a corto plazo?, el entrevistado 1 manifiesta que esto se debe por los
excesivos créditos obtenidos para cubrir determinados proyectos y ademéas de las
sobrecargas de adquisiciones de compras innecesarias, para el entrevistado 2 manifiesta que
por el aumento de las deudas que se debe es principalmente por las pérdidas extraordinarias
que se generan en el proceso del servicio que realiza la empresa y estas pérdidas constantes
ocasionaban que las deudas a corto plazo aumenten, asimismo esto se debe por los pocos
recursos propios que tiene la empresa que conlleva en subcontratar mas activo o tener mas
efectivo disponible para asumir proyecto en algunos casos. Para el entrevistado 3, que
comparte lo indicado con el entrevistado 2, indica que la deuda aumenta por las excesivas
compras innecesarias, esto generaba una obligacion por pagar extra y que en muchos casos

no se podia cumplir.

Para el indicador 2: deuda a largo plazo, con la pregunta ¢(Qué opina acerca de
pasar la deuda a corto plazo a largo y si al realizar esto asumiria los diversos costos que
esto incurria?, lo que manifiesta el entrevistado 1 es que seria una opcion para equilibrar
las deudas a corto y largo plazo asumiendo los diversos costos, pero sobre todo buscar la
manera de disminuir las deudas que tiene la empresa, para el entrevistado 2, manifiesta que

seria una opcion arriesgada, pero que en Ultima instancia se tendria que realizar porque



94

estariamos asumiendo mas costos, para el entrevistado 3, seria una opcion priorizando a los
terceros principales que tiene la empresa donde se pueda negociar y ampliar los plazos de

pagos.

Para el indicador 3: obligaciones financieras, con la pregunta: Al momento de
obtener un préstamo, ¢Consideran los costos a asumir y si conocer el valor del costo de la
deuda que existe actualmente en el mercado, para el entrevistado 1 se manifiesta que
consideran los costos del mercado, pero al no contar con linea de crédito ya no se ha
buscado a profundidad que los costos de intereses que se asumen sea lo mas convenientes
ya que se asume préstamos por parte de terceros con un costo de interés de 50% a 60% de
intereses y gastos adicionales aunque para este afio ya no se tiene mucho lo que son
prestamos financieros por ya no ser atractivos para las bancos, para los entrevistados 2 y 3
concuerdan que por necesidad en cumplir con su obligaciones no evaluaban el costo de
intereses y solo aceptaban para obtener los préstamos de manera mas rapida, con esto se
cubria en parte las deudas que tenia la empresa, pero también terminaban pagando de mas.
Ademas, cuando se obtenia los leasings para los camiones de la empresa para contar con la
cantidad necesaria para seguir operando, pero con el pasar el tiempo ya es complicado
seguir obteniendo leasing por las deudas excesivas que se tiene y por lo cual se tiene
prestamos por parte de terceros con un costo sumamente mas elevado, que esto puede llegar

a un 60%.

Subcategoria: Patrimonio

Segun la subcategoria patrimonio de acuerdo a la recopilacion de informacion que
manifestaron los 3 entrevistados, de acuerdo a la pregunta para el indicador acciones ¢Que

opina acerca de incrementar el capital para que este pueda mejorar economicamente la
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empresa? A lo que el entrevistado 1 manifiesta que si existe la posibilidad que se ingrese
nuevos accionistas seria una opcion porque al incrementar el capital tanto en efectivo o en
activos esto mejoraria econémicamente la empresa y el valor del accionista podria
aumentar. En cambio, lo que manifiesta el entrevistado 2, que por ser una empresa con una
direccion vertical es algo complicado realizar aumentos de capital y que no se habia
realizado ningn aumento hasta la fecha, pero al comparar con la respuesta del entrevistado
3 que indica que seria una buena opcién de seguir aumentando el capital y que en un afio
determinado se realizd por que terminaron en negativo su patrimonio. Por ello, al comparar
su respuesta con el entrevistado 2 se estan contradiciendo porque si en algin momento
determinado si aumentaron su capital con los mismos accionistas porque no accedieron a
recibir nuevos accionistas y ampliar la inversion para la empresa, pero en lo que
concuerdan los 3 entrevistados es que si la gerencia o los directivos deciden que los
accionistas aumente el capital o permitir el ingreso de nuevos accionistas la empresa podria
mejorar considerablemente su estabilidad econémica, operacional porque tendran mas

efectivo o activos para que la empresa continten brindando sus servicios.

Subcategoria: Analisis Financieros

Segun la subcategoria andlisis financieros: rentabilidad y endeudamiento, de acuerdo a la
pregunta ¢/En estos ultimos afios, han conseguido en obtener la rentabilidad deseada? El
entrevistador 1 indica desde que se constituyo la empresa, no se obtuvo una rentabilidad
que la gerencia esperaba, inclusive obtuvieron grandes pérdidas y estos pasaron a
acumularse. Para el entrevistado 2 manifiesta que no se ha conseguido lo que se ha
propuesto y alin mas porque en un afio termino en perdida el patrimonio y eso afecto

gravemente la rentabilidad, la economia de la empresa porque se tuvo que realizar ajustes
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necesarios para poder seguir operando, tanto tratar de disminuir las deudas acumuladas y
buscar la manera que los propios fondos de la empresa cubran todas las necesidades
operacionales; y de acuerdo al entrevistado 3 nos indica que si bien es cierto para el afio
2017 la empresa termino con utilidad de acuerdo a los informes, esto no se refleja para el
mejoramiento operacional de la empresa porque este sigue estancado y no puede seguir

creciendo como se quisiera por el nivel de deuda que se tiene.

Para el indicador de endeudamiento, los 3 entrevistados concuerdan que, por una
falta de gestion o un mal manejo en la parte operacional y financiero los niveles de
endeudamiento se mantienen elevados por asumir costos que no corresponde, por eventos
no previstos y excesivos préstamos solicitados, todo ello conllevo el endeudamiento que

tiene que asumir.

Emergentes: Efectivo Disponible y Gestion

De acuerdo los emergentes que surgieron a raiz de las respuestas que brindaron los 3

entrevistado, se obtuvo como emergentes a los indicadores: Efectivo disponible y gestion.

Para el indicador Efectivo, 3 entrevistados comparte la idea de que por una falta de
efectivo no se puede cumplir con las deudas o como también, adquirir bienes necesarios
para seguir operando por lo que la empresa en muchos casos ha rechazado propuestas,
terminando con muchas deficiencias y debilidades que ninguna empresa deberia tener.
Ademas, agregando a lo manifestado al entrevistado 2, este desbalance se debe a una falta
de elaboracion de control de flujos de la empresa que no hubo una adecuada coordinacion

entre las areas comprometidas.
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Para el indicador gestion, el entrevistado 1 manifiesta que existe un gran desbalance
en la gestion operacional, financiera y econdémica porque no hay un proceso establecido
para en beneficio de la empresa y por lo cual afronta por varios problemas de pagos o
demoras que como consecuencia tiene problemas con los prestamistas, terceros,
trabajadores, etc. Para el entrevistado 2, manifiesta que esta mala gestion se debe por la
constante rotacion de personal que tiene la empresa y esto puede generar un inconveniente
en el momento de laborar los flujos y asi no obtienen un equilibro en cuanto a la estructura
de la empresa, para el entrevistado 3, concuerda en mucho lo que indica el entrevistado 2,
por la constante rotacion de personal y la ausencia procedimientos establecidos en las areas
de finanzas, contables y logisticas la gestion que se tiene es muy débil para la empresa y la

actividad econémica que este genera.

5.3 Diagnostico final

Para el diagnostico final, se realiz6 el cruce de los resultados cuantitativos y cualitativos en
donde este incluye las respuestas de los 3 entrevistados y el analisis financiero con los
estados financieros de la empresa de transporte entre los periodos 2015 al 2017.

Anélisis Mixto

Subcategoria: Pasivo

De acuerdo a las 3 entrevistas, el estado de situacion financiera y estados de resultados para
indicador de deuda a corto plazo, la empresa cuenta con el problema de cumplir con sus
obligaciones de pago y por lo cual este aumenta por las compras innecesarias, por los

diversos préstamos y este ultimo incurre a los altos costos que se aceptan para poder cubrir
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los nuevos proyectos y esto perjudica significativamente al valor empresa  porque los
propios recursos que pueda contar la empresa no son suficientes para que la empresa siga
creciendo y tenga la dificultad por no contar con un equilibrio éptimo por lo indicado en las
teorias de la estructura de capital; como por ejemplo, desde la teoria del trade off que si no
se cuenta con un equilibrio entre las deudas y el patrimonio la empresa no tendra la
rentabilidad que desee, tendra dificultades porque sus deudas supera a su patrimonio por
ser que cuenta con mas costos por asumir que beneficios pueda obtener por estos
endeudamientos, trayendo como resultados que para los afios 2015 al afio 2016 la empresa,
segun el analisis horizontal, termina con una variacion de -73.37% representando a S/ -
14,152,687 , siendo que para al 2016 las deudas acumuladas estaban disminuyendo, pero la
variacion del 2016 al 2017 de estos pasivos, deudas aumentan y representan a un 183.23%
interpretando que la empresa no esta en su mejor momento, se esta endeudando y no tiene
la manera ni las soluciones para que este disminuya, teniendo como consecuencia en
evaluar la posibilidad de alargar los tiempos de pagos, incurrir de nuevos costos y/o
obligaciones con los proveedores y terceros principales, pero busca que los lazos se
mantenga para adquisiciones futuras, cosa que no se ha considerado, por lo que los
resultados cuantitativos refleja la disminucion de su deuda a largo plazo, que lo Unico que
lo conforma son un porcentaje de obligaciones financieras, netamente de créditos porque a
la forma actual que se encuentra la empresa ya no esta en la capacidad para obtener leasings
y sin opcién a renovar porque ya las entidades financieras cuentan la incertidumbre de
acuerdo a los estados financieros de la empresa y al no contar con el efectivo necesario para
el cumplimiento de los pagos, dichas deudas a largo plazo al finalizar el 2017 terminar con
un -69.47% en comparacion con el 2016 y 2015 y para las partidas del pasivos,

obligaciones financieras, en el afio 2016 con el 2017 termina con una variacion de 57.02%
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esto significa que para el 2017 aumentaron un poco en comparacion con el afio 2016, pero
dichos prestamos con terceros se asumen un costo de intereses elevados que siendo para el
2015 nuestro costo promedio ponderado de capital se obtuve un aproximado de 38% donde
que para tener rentabilidad, no deberia ser menos de dicho porcentaje y para finalizar 2017

el porcentaje representa a un 24% donde aun es un porcentaje elevado.

En conclusion, la empresa tiene elevadas deudas hasta puede llegar ser preocupante
en el punto que ya no pueda cumplir sus obligaciones, trayendo como consecuencia que ya
no perciba nuevas adquisiciones para que este pueda seguir operando y sus recursos propios

no se han lo suficiente para que la empresa siga en marcha.

Anélisis Mixto
Subcategoria: Patrimonio

Segun a la informacidn recolectada, los estados financieros y las 3 entrevistas, se interpreta
que para el patrimonio, sus acciones, la empresa ha sufrido por varios cambios y pérdidas
desde que dio inicio a sus actividades, para el afio 2015 la empresa termina con un
patrimonio negativo, en consecuencia por su mala gestion o planificacion para las
actividades de dicho afio, por no llevar un adecuado proceso administrativo ni contable en
donde pueda permitir una mejor gestion entre todas las partidas de la empresa, por lo que la
empresa termina con un valor porcentual en sus acciones de 0.004% en comparacion con su
activo total y patrimonio, dicha razén que en su momento realizaron un aumento de capital
por parte de los accionistas existentes para que la empresa pueda mejorar en cierto
porcentaje y este siga en marcha por lo que su valor aumenta para el 2016 con un

porcentaje de 26.81% en comparacion con sus activos y para el 2017 con un porcentaje de



100

16.46%, se considera en realizar otro aumento en el patrimonio con el fin de mejorar la
estabilidad econdémica de la empresa, aunque la empresa no lo han considerado por haberlo
realizado en afios anteriores, existiendo incongruencia entre los entrevistados en esta parte
por tener opiniones distintas, pero que concuerda que al contar con mayor cantidad de
acciones, el valor de los accionistas aumentan, la empresa podria mejorar
considerablemente.

Anélisis Mixto

Subcategoria: Analisis Financieros

Segun la informacién recopilada por los instrumentos, se considerd la utilizacion de dos
ratios financieros: rentabilidad y endeudamiento, en donde se observo el elevado pasivo
que tiene la empresa frente a su patrimonio que claramente existe un desbalance en su
estructura de capital, por lo que en el afio 2016 segun el ratio de solvencia se obtuvo un
porcentaje de 2570.16% Yy para el 2017 el indicador disminuye y representa a un 829.22%
siendo que su pasivo es 10 veces mas en comparacion a su patrimonio, la empresa ain no
consigue la rentabilidad deseada, existiendo una deficiencia en la gestion empresarial y
para el 2017 su ratio de solvencia es de 89.24%, preocupante para una empresa que
pertenece al sector de transporte. La rentabilidad que se desea va de la mano de acuerdo a
sus inversiones y liquidez que cuente la empresa, siendo un tema sobre los activos que
tenga para hacer utilizados y llevar un control de sus pasivos tanto corto y largo plazo. Es
decir, contar con un equilibrio en su estructura de capital para poder mantener el valor de la
empresa, buscar en optimizar todo el recurso propio que tiene la empresa y que esto sean
casi lo suficiente para que la empresa busque su rentabilidad deseada, pero en estos casos la
empresa depende de mucho de los diversos financiamientos para buscar rotar sus recursos y

cumplir con sus proyectos.
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Asimismo, en la parte de las obligaciones financieras la empresa en el 2015 contaba
con un diversos leasings contratado para dar calidad a sus servicios de entrega de bebidas a
las bodegas por lo que en el 2015 se contaba con 1,287,043 de deuda financiera por la
adquisicion de los leasings, para el afio 2016 disminuyo y bajo a 946,528 por lo que la
empresa cumplia con sus pagos, pero al comenzar con el desbalance y el
sobreendeudamiento que tenia para el afio 2017 este valor aumento y llego a 1486239 que
era por los préstamos que habia solicitado la empresa por parte de la entidad financiera para

financiar sus proyectos o deudas con terceros.

Y agregando a los resultados obtenidos, se visualiza en el ratio de rentabilidad —
ROA para el afio 2015, la empresa termina con un porcentaje de 0.94%, para el afio 2016
este indicador aumenta y termina con 2.95% y para el 2017 termino con 11.77%, siendo
estos resultados minimos o significativos a comparacién del valor porcentual que
representa el pasivo en la empresa y también de acuerdo a los porcentajes que se obtuvo
del costo promedio ponderado del capital, siendo para el afio 2017 un porcentaje de
28.36% que para que la empresa obtenga utilidad al cerrar el periodo su indicador de

rentabilidad tiene que ser menor de 28.36%.



CAPITULO VI
PROPUESTA DE LA INVESTIGACION

“REESTRUCTURACION DE CAPITAL MEDIANTE UN
PLAN DE GESTION FINANCIERA PARA LA EMPRESA DE
TRANSPORTE”
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6.1 Fundamentos de la propuesta

La propuesta desarrollada para la investigacion estuvo enfocado en la determinacion de su
estructura Optima de capital de la empresa de transporte, esto debido a los indicadores
obtenidos en los informes de los periodos 2015 al 2017, la empresa se encontraba con un
sobreendeudamiento extremo que llegd al punto que la empresa ya no podia cubrir sus
obligaciones de pagos corrientes por la falta de liquidez, los costos de deuda elevados en
donde se aprecio la inexistencia de una evaluacion y/o comparacion de los costos que

existen dentro del mercado financiero.

Por lo que conllevo que la empresa contara con una estructura en donde se reflejaba
que su activo, pasivo y patrimonio no estaban siendo gestionado de manera correcta y esto

impidio que la empresa siga creciendo de la forma que los accionistas lo deseaban.

Por estas razones, se realiz6 un plan de gestion financiera para la empresa abarcando
el punto de obtener su estructura éptima de capital y aplicando las diversas teorias de la
estructura de capital, dando inicio la teoria presentada por Modigliani & Miller, también la
teoria del trade off y pecking order, en donde mencionan que una empresa debe buscar las
formas de usar mas sus recursos propios para evitar contraer diversos financiamientos,
incluyendo la teoria de contabilidad, administracion y financiera, por considerarse
relevante para el desarrollo de la propuesta de gestion en donde se involucra las areas de
finanzas y contabilidad de la empresa para que este encamine de una manera que la
empresa no tenga problema para su crecimiento y obtener la resultados favorables en el

sector en donde se encuentran.
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6.2 Eleccion de la alternativa de solucion

Para determinar la alternativa de solucion adecuada para el desarrollo del problema se
desarroll6 un descarte de las posibles soluciones en donde se tuvo como base las
deficiencias obtenidas por la aplicacion del instrumento cuantitativo y cualitativo.
Posteriormente se considerd 5 criterios donde se selecciond la alternativa que abarco todo
el problema para el bien de la empresa, siendo este la solucion de mejorar la gestion
financiera que permite a su vez mejorar la estructura y los procesos ineficientes que cuenta

la empresa para gque este consiguiera una estabilidad deseada.

6.3 Objetivos de la propuesta

1.- Reestructuracion de las deudas y del patrimonio de la empresa para alcanzar su
estabilidad econémica.

2.- Establecer un proceso para el uso adecuado del efectivo disponible.

3.- Establecer una evaluacion constante sobre el costo de financiamiento que existe en

el mercado financiero.

6.4 Justificacién de la propuesta

Con la propuesta presentada se mejor6é con la determinacién de la estructura 6ptima de
capital (trabajando con un wacc minimo) en donde va a permitir que su estructura mejore
considerablemente y pueda la empresa seguir creciendo usando un presupuesto de efectivo

y una investigacion constante de los costos que existe en el mercado financiero.
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6.5 Resultados Esperados
Al realizar y planificar una adecuada gestion financiera a la empresa de transporte, esto va a
hacer un punto de partida en donde la estructura va a sufrir cambios, llegando a un punto de
equilibrio para que la empresa pueda maximizar el uso de sus recursos propios y asi
haciendo frente al sobreendeudamiento, contando desde el punto inicial: la solicitud de un
aumento de capital, en donde se mostré las ventajas que obtendria la empresa, contando un
efectivo disponible para cualquier inconveniente que logre tener con el pasar del tiempo o
necesidades para el cumplimiento del servicio de operador logistico.

La basqueda de su estructura 6ptima, en donde enlazando con un adecuado presupuesto
y planificacion para la utilizacién de los recursos, esto conllevo a que la empresa en
periodos proyectados ya cuente con el porcentaje de rentabilidad que desean y asi se buscé
que la empresa siga posicionado en el mercado.
Entonces, como resultados esperado se considero obtener:

- Aumento de 30% en su rentabilidad a comparacion de los afios anteriores

- Disminucién al 50% de su costo de deudas que asume la empresa por sus diversos

financiamientos.
- Renovacion de los Activos fijos para mejorar la calidad del servicio que realiza la
empresa.

6.6 Desarrollo de la propuesta (un plan de actividades)
6.6.1 Objetivo 1:
Reestructuracion las deudas y del patrimonio de la empresa para alcanzar su estabilidad

econdmica.
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Actividades Explicacién Responsable
Por contar con un sobre endeudamiento
excesivo, se buscéd la estabilidad entre las
deudas contra los recursos propios que tiene
Determinar la | la empresa.

estructura optima de
capital

Se tuvo como consideracion el calculo del
wacc para conocer la estructura éptima que
debe tener la empresa.

Optimizar los
recursos propios y
del financiamiento.

Al determinar la estructura Optima de
capital, se optimizo las deudas, como
refinanciarlo y alargar los pagos de los
créditos. Y la reduccion del costo de
intereses para las deudas y disminuir el
gasto financiero asumida por la empresa.

Asimismo, la evaluacion del ingreso de
nuevos accionistas para incrementar el valor
del patrimonio.

Con el aumento de capital se conté con un
mayor porcentaje de activo por lo que se
roto el pago de los créditos antiguos con
opcion de solicitar uno nuevo.

Adecuar el proceso
de la utilizacion de
los recursos propios
y ajenos para que
sea constante en el
tiempo.

Para que la reestructuracion de la deuda y
capital se mantenga constante en el tiempo
se realizo la funcion de establecer procesos
de analisis constante, reportes continuos de
como las deudas se mantiene en un rango
permitido evitando el sobre endeudamiento.

Analista de
finanzas
Asistente de

finanzas calificado

Contador General

Analista/asistente
contabilidad

Cuadro 1. Plan de actividades para la obtencion del objetivo 1. Fuente: Elaboracion propia.
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Solucidn técnica

Identificar los gastos

recurrentes, Determinacion de la
p EStrUCtu AR proyecciones de ventas estructura dptima de
optima de capital y evaluacion operativa capital
de la empresa
= T Y
Cricais:;?;gm%g'on o _ Coordinacion para
tiempo de pago de Realizacion de flujos, solicitar el aumento de
creditos, visualizar que reportes de los costos capital para
PN ———— y gastos de la empresa reestructuracion de la
empresa

mantega

Verificacion y
reajustes en el proceso
de estabilidad de los
gastos de la empresa

Figura 27. Mapa de procesos para la obtencién del objetivo 1 para la empresa

Distribuidora. Fuente: Elaboracién propia.

Indicadores
1.- Al determinar wacc minimo para la estructura de capital se obtendra la ganancia

deseada.

Estructura 6ptima de capital = Wacc minimo + reduccion de deuda + incremento de
capital

2.- Al determinar un costo de deuda minima se obtuvo menos gastos financieros que pagar.

Gastos intereses = Reduccion deuda + renegociacién de costo de intereses

3.- El indice de endeudamiento total
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Reduccion del endeudamiento total = menos pasivos + patrimonio

Solucién administrativa
Para la implementacién y cumplimiento del primer objetivo, se debe considerar en contar
con personal calificado para el cumplimiento de estas funciones para mejorar la empresa,
por lo cual se ha elaborado un presupuesto de lo que la empresa tendria que asumir

mensualmente para ser posible para el alcance del objetivo 1.

Tabla 16.

Presupuesto mensual recurrente del personal calificado a contratar para el area de

contabilidad y finanzas para el cumplimiento del objetivo 1.

Servicios Profesionales Medida  Cantidad Costo Total
Analista de finanzas servicio 1 S/4,500.00 S/4,500.00
Asistente de finanzas calificado  servicio 1 S/3,000.00  S/3,000.00
Capacitador experto al problema Servicio 1 S/5,000.00 S/5,000.00

TOTAL S/ 12,500.00

Fuente. Elaboracion propia.

Para la propuesta de solucion para el problema de la investigacion se tuvo en consideracion
en contratar personal calificado en las areas afectadas por ser uno de los factores de la
ineficiencia en llevar al cabo una gestion financiera adecuada para la empresa, esta
informacién es recolectada en base a las entrevistas que se realizd para determinar los

factores de las fallas u errores que existia en la entidad.



Cronograma (Diagrama de Gantt)

Actividades/ semanas

Diciembre 2018

Enero 2019

Febrero 2019

1

2

3 411

2 3

411 2

3 4

Capacitacion sobre el
tema de determinacion
de estructura Optima de
capital

Determinacion de la
estructura  éptima de
capital, aumento de
capital y reduccion de la
deuda

Revision de los reportes

estructura

y andlisis sobre la

X X X

X

Cuadro 2. Cronograma de actividades para el objetivo 1. Fuente: Elaboracion propia.

Flujo de caja: El siguiente flujo a presentar sera el mismo modelo para el objetivo 3.

Tabla 17.

Flujo de caja con un escenario pesimista.

Costo de interés al 85%
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Flujo de caja 2018 2019 2020 2021 2022 2023 total

DLP 5,334,175.00 5,334,175.00 533417500 5334,17500 5,334,17500 5334,175.00  32,005,050.00
kd = 58.39% 85.00% 85% 85% 85% 85%

Gasto Fin 3,114,624.78 4,534,048.75 4534,048.75 4534,048.75 4,534,048.75 4,534,048.75  25784,868.53

Ahorro -1,419,423.97 0.00 0.00 0 0 -141942397

Costo de Mejora 95,000.00 95,000.00 95,000.00 95,000.00 95,000.00 475,000.00

Ahorro Neto -1,514,423.97 -95,000.00  -95,000.00  -95000.00  -95000.00 -1,894,423.97

Fuente: Elaboracidn propia.

La tabla 17 refleja un ahorro en negativo de -1894,423.97 en un proyectado de 5 afios por

ser un escenario pesimista y nada viable para la implementacion de la misma.



Tabla 18.

Flujo de caja con un escenario optimo.

Costo de Interés al 13.5%
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Flujo de caja 2018 2019 2020 2021 2022 2023 total
DLP 5334,17500  5334,17500  5,334,175.00 5,334,175.00 5,334,175.00 5,334,175.00 32,005,050.00
kd = 58.39% 14% 14% 14% 14% 14%
Gasto Fin 3,114,624.78 720,113.63 720,113.63  720,113.63  720,113.63  720,113.63  6,715,192.91
Ahorro Financiero 2,394,511.16 0.00 0.00 0.00 0.00 2,394,511.16
Costo de Mejora 95,000.00 95,000.00  95000.00  95,000.00  95000.00  475,000.00
Ahorro Neto 2,299,511.16 -95,000.00 -95,000.00 -95,000.00 -95,000.00 1,919511.16
Fuente: Elaboracion propia.
La tabla 18 muestra un escenario 6ptimo, los resultados son favorables para la empresa.
Tabla 19.
Flujo de caja con un escenario regular
Costo de interés al 17.50% con el calculo de Ke de en una estructura éptima.
Flujo de caja 2018 2019 2020 2021 2022 2023 total
DLP 5334,175.00  5,334,175.00  5,334,175.00 5,334,175.00 5,334,175.00 5,334,175.00 32,005,050.00
kd = 58.39% 18% 18% 18% 18% 18%
Gasto Fin 3,114,624.78 933,480.63 933,480.63  933,480.63  933,480.63  933,480.63  7,782,027.91
Ahorro 2,181,144.16 0.00 0.00 0.00 000 2,181,144.16
Costo de Mejora 95,000.00 95,000.00  95000.00  95,000.00  95000.00  475,000.00
Ahorro Neto 2,086,144.16 -95,000.00 -95,000.00 -95,000.00 -95,000.00 1,706,144.16

Fuente: Elaboracion propia

La tabla 19 muestra un escenario regular, los resultados son favorables para la empresa.

Viabilidad econdmica

Para validar la viabilidad economica, se determinar el VAN para los 3 escenarios

presentados: Escenario pesimista, optimo y regular.



111

Escenario Pesimista

Escenario 6ptimo

Escenario Regular

VAN S/ -633,464.25

S/.1,786,022.19

S/.1,592,237.66

Cuadro 3. Cuadro de viabilidad econémica para el objetivo 1. Fuente: Elaboracion propia.

Para el cuadro 3, se presenta la viabilidad econémica del objetivo 1 para el presente

problema, en donde se observa que el escenario éptimo presentado favorable para los

objetivos que se quiere alcanzar para la empresa.

Evidencia

Para la determinacion de la estructura 6ptima de capital, se basd en diversos escenarios en

donde se podria visualizar la estructura de la empresa en donde se determind la estructura

con los porcentajes adecuados y que la empresa se tendra que mantenerse para que el

crecimiento en todos los afios.

D/D+E E/D+E Kd ke WACC condicion
10% 90% 11.80% 13.99% 13.42%

20% 80% 12.50% 14.31% 13.21%

30% 70% 13.50% 14.72% 13.16%|dptimo
40% 60% 17.50% 15.27% 14.10%|regular
50% 50% 25.50% 16.04% 17.01%

60% 40% 38.00% 17.19% 22.95%

70% 30% 45.00% 19.10% 27.94%

80% 20% 60.00% 22 .94% 38.43%

90% 10% 85.00% 34.44% 57.38%|pesimista

Figura £06. Luddro ae 10rmuldClorl pdrd ueLerimndr id estrucuura opuina ue Cdapitdl ue la

empresa de transporte Fuente: Elaboracion propia.
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Asimismo, los posibles panoramas para la estructura Optima de capital de la
empresa, en donde se redujo los porcentajes y montos de las deudas que generaban
cualquier costo de interés y se aumentd el valor de capital en donde permitid la estabilidad

econdémica de la empresa.

Aumento de capital para alcanzar la estructura 6ptima de capital deseada en donde
le permite a la empresa generar mayor rentabilidad y uso de recursos propios:

Capital deseado para restablecer la estructura de capital de la empresa

Capital Actual S/3,001,000.00
Aumento $/6,500,000.00
$/9,501,000.00

Figura 29. Panorama esperado para un aumento de capital. Fuente: Elaboracion propia.

Se presentd un posible panorama en donde la empresa tendria que llegar, desde
punto monetario, para el grado de deuda en conjunto con su aumento de capital que
permitiendo el uso de los recursos propios a un punto maximo y en conjunto de diversos
créditos para el cumplimiento de proyectos y servicios que se brinda. Para dar alcance al
objetivo se solicitd el incremento de capital, con el ingreso de nuevos accionistas y

restablecer nuevas opciones de optimizar el efectivo disponible de la empresa.



Estructura de capital 2017

68%0

42%

Activo
corriente:

Activo No
corriente:

Total
89%

Total

11%

pasivo:

patrimonio:

Figura 30. Estructura de capital 2017 de la empresa Distribuidora. Fuente: Elaboracion

propia.

Estructura 6ptima de capital

/ N
Activo Total
corriente: pasivo:
78% 30%
a0
Activo No Total
corriente: patrimonio:
22% 70%
<

Figura 31. Estructura 6ptima de capital. Fuente: Elaboracion propia.
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Para la reestructuracion de la empresa Distribuidora se tuvo a punto de considerar su

estructura dptima en donde refleja que su patrimonio debe equivaler a un 70% durante la

estructura del Estado Situacion financiera y el total pasivo a un 30% para que la empresa
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pueda optimizar la utilizacion de los recursos propios y no ajenos para percibir mayor

rentabilidad y la empresa pueda conseguir mayores proyectos de servicios.

Para la reestructuracion de las deudas se realizo los siguientes procedimientos:

o Deuda a largo
Deudas a corto - SDllFltﬂ-l_' plazo con un
plazo refinanciamiento adecuado tasa de

interés

Figura 32. Proceso de refinanciamiento de las deudas de la empresa. Fuente: Elaboracion
propia.

Mediante la realizacion de un procedimiento de refinanciamiento permitio a la
empresa de prolongar su tiempo de pago de créditos que alcanzo una estabilidad econémica
adecuada para la continuidad de la reestructuracion de la empresa que afecto a los activos,
pasivos y patrimonio para que la empresa pueda continuar seguir con sus operaciones y este
al mejorar en todo aspecto se volvié atractiva para la percibir créditos por parte de

entidades financieras.
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Estado de situacion financiera antes de la reestructuracion de capital

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

AL 31DE DICIEMBRE 2017
(EXPRESADO EN SOLES )
ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE
EFECTIVOY EQUIVALEMNTES DE EFECTIVO 1771301 1 CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES TI 7,358,714
CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES - 580,412 2 BENEFICIOS SOCIALESY PROVISION DE FACTL 3,613,285
OTRAS CUENTAS POR COBRAR DIVERSA 8,717,743 3 TOTAL PASIVO CORRIENTE 10,971,993
GASTOS CONTRATADOS POR ANTICIPAC 3,132,028 4
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 14,201,484 PASIVO NO CORRIENTE
OTRAS CUENTAS POR PAGAR DIVERSAS REL# 1,720,830
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 1,720,830
TOTAL PASIVO 12,692,883
ACTIVO NO CORRIENTE PATRIMONIO NETO
IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDD 68,617 CAPITAL 3,001,000
INMUEELES, MAQUINARIAY EQUIPO 384,446 5 RESULTADOS ACUMULADOS -3,185.173
& RESULTADO DEL EJERCICIO 2,145,836
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 453,063 I TOTAL PATRIMONIO NETO 1,961,658
TOTAL ACTIVOS 14,654,547 TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO NETO 14,654,547

Figura 33. Estado de situacion financiera actual de la empresa. Fuente: Elaboracién propia.

Estado de Situacion financiera después de la reestructuracion de capital

ESTADO DESITUACION FINANCIERA

AL 21 DEDICIEMBRE DEL 2023
{ EXPRESADO EN SOLES )

ACTIVO CORRIENTE Proyectado PASIVO CORRIENTE Proyectado
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE 3,736,176 CUENTAS POR PAGAR COMERC 2,998,493
CUENTAS POR COBRAR COME 3,813,636 OTRAS CUENTAS POR PAGAR 2,486,238
OTRAS CUENTAS POR COBRAF 9,565,371 PRESTAMOS POR PAGAR
GASTOS CONTRATADOS POR # 5,132,028 TOTAL PASIVO CORRIENTE 5,484,731
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 22,247,211 PASIVO NO CORRIENTE
PRESTAMOS POR PAGAR ALAR 5,324,175
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 5,334,175
TOTAL PASIVO 10,818,906
ACTIVO NO CORRIENTE PATRIMONIO NETO
IMPUESTO A LA RENTA DIFERI 62,617 CAPITAL 9,501,000
CUENTAS POR COBRAR DIVER 6,060,992 RESULTADOS ACUMULADOS -1,038,343
INMUEBLES, MAQUINARIAYE 6,284,446 RESULTADO DEL EJERCICIO 15,480,702
TOTAL ACTIVO NO CORRIENT 12,514,055 TOTAL PATRIMONIO NETO 23,942,360
TOTAL ACTIVOS 34,761,266 TOTAL PASIVOS Y PATRIMONI 34,761,266

Figura 34. Estado de situacion financiera proyectada. Fuente: Elaboracion propia.




6.62 Objetivo 2:
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Determinar y establecer un proceso para el uso adecuado del efectivo disponible.

Plan de Actividades

Tareas

Criterios a considerar

Responsable

Elaboracion de
un flujo de
efectivo anual.

Realizar una proyeccion de
ventas para mejorar el

presupuesto de efectivo.

Tomar en cuentas lo gastos
proyectados de la empresa para
saber con cuanto dinero a

necesita durante el afo.

Analizar la rotacién de dinero y
como esto se pueda seguir
reinvirtiendo para mejorar la

calidad de la empresa.

Analista de finanzas

Contador General

Proceso de
reinversion del

efectivo

Considerar la adquisicién de
activos fijos (maquinarias) para

aumentar el servicio.

Rotacion de pagos a préstamos
antiguos y asi adquirir nuevos
préstamos con mayor plazo de

pagos.

Analista de finanzas

Asistente de finanzas

Cuadro 4. Plan de actividades para el objetivo 2. Fuente: Elaboracién propia.
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Solucidn técnica

Optimizacion del
efectivo disponible

A | En Mediante la elaboracién En Consideracion del
umentar las ventas de flujo de efectivo aumento de capital
anual
Pero . Pero
Con el objetivo de

aumentar las ganancias
Para que y cubrir los gastos
posteriormente

Se pueda reinvertir el En —
efectivo Adaquirir mayor
maquinarias
Cancelacion de
Y

préstamos antiguos para
solicitar nuevos con
mayor plazo

Figura 35. Mapa de solucidn técnica Objetivo 2. Fuente: Elaboracion propia

Indicadores

1.- La evaluacién para mejorar el efectivo disponible:

Incrementar el efectivo disponible = Aumento de capital + incremento de ventas

2.- Al realizar un incremento del valor patrimonial (nuevos accionistas), permitié que la

empresa cuente con mayores recursos propios.
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Incremento de capital = Aumento de efectivo + ingreso de nuevos activos

Solucién administrativa
Se necesitd la ayuda de un personal con conocimiento de evaluacion de flujos vy

presupuestos para el alcanzar el cumplimiento del objetivo.

Tabla 20.

Presupuesto mensual recurrente del personal para el cumplimiento del objetivo 2.

Servicios Profesionales Medida Cantidad Costo Total

Personal para el estudio de
efectivo servicio 1 S/6,500.00 S/6,500.00

TOTAL S/9,500.00

Fuente. Elaboracion propia.

Cronograma (Diagrama de Gantt)

Actividades/ semanas Diciembre 2018 Enero 2019
1 2 3 4 1 2 3 4
Evaluacion para un aumento
de capital X X
Busqueda de nuevos
accionistas (. inversion ) X (X X X
Elaboracion de un
presupuesto de efectivo anual X X

Cuadro 5. Cronograma para el objetivo 2. Fuente: Elaboracion propia.
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Tabla 21.

Flujo de caja escenario pesimista

Con un aumento de capital de S/ 5, 000,000 soles con un aumento de venta de 7% Yy

aumento de gasto de 8%.

Empresa de FLUJO DE CAJA PROYECTADO
transporte
2018 | 2019 2020 2021 2022 2023 TOTAL
Flujo Inicial de
Efectivo (5,274,706) 1,322,584 1,045,332 (634,643) (5,847,751) (5,274,706)
Entradas
Ingresos 68,779,158 72,905,907.85 77,280,262.32 81,917,078 86,832,102.74 387,714,509
Otros ingresos 10,564,332 11,198,192 11,870,083.53 12,582,289 13,337,225.85 59,552,122
Aumento de capital 5,000,000 - - - - 5,000,000
Total de Entradas 84,343,490 84,104,100 89,150,346 94,499,367 100,169,329 452,266,631
Balance Disponible 79,068,785 85,426,684 90,195,678 93,864,723 94,321,578 446,991,926
Salidas
Gastos de
Distribucion 6,591,223 7,250,345.30 7,975,379.83 | 8,772,917.81 9,650,209.59 40,240,076
Gastos de
Operaciones 55,374,474 60,911,921.78 67,003,114 | 73,703,425.35 81,073,768 338,066,703
Gastos
Administrativos 4,207,069 4,228,104.68 4,249,245 | 4,270,491.43 4,291,843.89 21,246,754
Gastos Financieros 594,085 432,068 324,051 216,034 108,017 1,674,256
Impuestos 2,600,000 2,703,502 2,810,000 2,854,669 2,856,225 13,824,396
Subtotal 69,366,852 75,525,942 82,361,790 89,817,538 97,980,063 415,052,184
Otras Salidas de
Efectivo
Regalias 7,934,349 8,410,410 8,023,531 9,449,937 8,935,104 42,753,331
Inv. propuesta 95,000 95,000 95,000 95,000 95,000 475,000
Inversion
Maquinaria -2,000,000.00 - - - - - -
Posibles event. 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 500,000
Prestamos 250,000 250,000 250,000 250,000 250,000 1,250,000
Subtotal 8,379,349 8,855,410 8,468,531 9,894,937 9,380,104 44,978,331
Total Salidas 77,746,201 84,381,352 90,830,321 99,712,474 107,360,167 | 460,030,515
Flujo final efectivo (2,000,000) 1,322,584 1,045,332 (634,643) (5,847,751)  (13,038,590)  (13,038,590)

Fuente: Elaboracion propia.



Tabla 22.

Flujo de caja escenario 6ptimo
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Con un aumento de capital efectivo de S/ 6, 500,000 con un aumento de venta de 10% vy

aumento de gasto de 15%.

FLUJO DE CAJA PROYECTADO

Empresa de
iransporte 2018 | 2019 2020 2021 2022 2023 TOTAL
Flujo Inicial de
Efectivo (5,274,706) 3,406,558 4,600,074 5,421,411 3,823,410 (5,274,706)
Entradas
Ingresos 69,428,018 74,287,979.61 79,488,138.18 85,052,308 91,005,969.41 399,262,413
Otros ingresos 10,564,332 11,303,835 12,095,103.80 12,941,761 13,847,684.34 60,752,717
Aumento de capital 6,500,000 - - - - 6,500,000
Total de Entradas 86,492,350 85,591,815 91,583,242 97,994,069 104,853,654 466,515,130
Balance Disponible 81,217,645 88,998,373 96,183,316 103,415,480 108,677,064 461,240,424
Salidas
Gastos de
Distribucién 6,591,223 | 7,118,521.13 7,688,003 | 8,303,043.05 8,797,286 38,498,076
Gastos de
Operaciones 55,374,474 | 60,911,921.78 67,003,114 | 73,703,425.35 81,073,768 338,066,703
Gastos
Administrativos 4,207,069 | 4,228,104.68 4,249,245 | 4,270,491.43 | 4,291,843.89 21,246,754
Gastos Financieros 594,085 432,068 324,051 216,034 108,017 1,674,256
Impuestos 2,600,000 2,703,502 2,810,000 2,854,669 2,856,225 13,824,396
Subtotal 69,366,852 75,394,118 82,074,413 89,347,663 97,127,140 413,310,185
Otras Salidas de
Efectivo
Regalias 7,999,235 8,559,181 8,242,492 9,799,407 9,352,946 43,953,261
Inv. propuesta 95,000 95,000 95,000 95,000 95,000 475,000
Inversion -
Magquinaria 2,000,000.00 - - - - - -
Posibles event. 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 500,000
Prestamos 250,000 250,000 250,000 250,000 250,000 1,250,000
Subtotal 8,444,235 9,004,181 8,687,492 10,244,407 9,797,946 46,178,261
Total Salidas 77,811,087 84,398,299 90,761,905 99,592,070 | 106,925,086 459,488,446
Flujo final efectivo (2,000,000) 3,406,558 4,600,074 5,421,411 3,823,410 1,751,978 1,751,978

Fuente: Elaboracion propia.




Tabla 23.

Flujo de caja escenario regular
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Con un aumento de capital de S/ 6, 000,000 con un aumento de 8% Yy aumento de gasto de

9%.
Empresa de FLUJO DE CAJA PROYECTADO
transporte
2018 2019 2020 2021 2022 2023 TOTAL
Flujo Inicial de
Efectivo (5,274,706) 2,866,273 3,809,519 4,141,087 1,820,854 (5,274,706)
Entradas
Ingresos 69,103,588  73,595,321.58 78,379,017.48 83,473,654 88,899,441.11 393,451,022
Otros ingresos 10,564,332 11,251,014 11,982,329.55 12,761,181 13,590,657.74 60,149,514
Aumento de
capital 6,000,000 - - - - 6,000,000
Total de
Entradas 85,667,920 84,846,335 90,361,347 96,234,835 102,490,099 | 459,600,536
Balance Disponible 80,393,215 87,712,608 94,170,866 100,375,922 104,310,953 454,325,830
Salidas
Gastos de
Distribucion 6,591,223 7,250,345.30 | 7,975,379.83 | 8,772,917.81 | 9,650,209.59 40,240,076
Gastos de
Operaciones 55,122,772 | 60,359,435.54 66,093,582 | 72,372,472.20 79,247,857 333,196,119
Gastos
Administrativos 4,207,069 4,228,104.68 4,249,245 | 4,270,491.43 | 4,291,843.89 21,246,754
Gastos
Financieros 594,085 432,068 324,051 216,034 108,017 1,674,256
Impuestos 2,600,000 2,703,502 2,810,000 2,854,669 2,856,225 13,824,396
Subtotal 69,115,149 74,973,456 81,452,258 88,486,584 96,154,153 | 410,181,600
Otras Salidas de
Efectivo
Regalias 7,966,792 8,484,634 8,132,521 9,623,483 9,142,117 43,349,547
Inv. propuesta 95,000 95,000 95,000 95,000 95,000 475,000
Inversion -
Magquinaria 2,000,000.00 - - - - - -
Posibles event. 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000 500,000
Prestamos 250,000 250,000 250,000 250,000 250,000 1,250,000
Subtotal 8,411,792 8,929,634 8,577,521 10,068,483 9,587,117 45,574,547
Total Salidas 77,526,941 83,903,089 90,029,779 98,555,068 105,741,269 | 455,756,147
Flujo final efectivo (2,000,000) 2,866,273 3,809,519 4,141,087 1,820,854 (1,430,317) (1,430,317)

Fuente: Elaboracién propia.
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Para establecer un proceso adecuado del efectivo disponible, se decidio en invertir
en una renovacion de flota de camiones y montacargas para mejorar calidad de servicio de
distribucion por lo que se determiné la adquisicion de 10 camiones que brinda la empresa y
asi contar con un valor agregado y aumentar el porcentaje de ganancia por cada servicio

brindado.

Para la adquisicion de un camion de distribucién el costo es de $ 50,000 délares y
para la empresa se adecua la adquisicion del leasing operativo por ser un contrato que muy
a parte de entregar el activo nos brinda un agregado de prevencion del bien para cualquier
inconveniente que no sea ocasionado por el hombre. Para la obtencién de dicho leasing se
considera trabajar con empresas como renti y sigma que se dedica en este rubro de

contratacion de leasing.

Como inversién se tuvo S/ 2, 000,000.00 soles, se adquirié de 10 camiones que su
costo es de $ 50,000.00 ddlares <> S/ 1, 625,000 soles y agregando el porcentaje preventivo

que es de S/ 25,200.00 y una tasa de interés al 7 %.

Para los camiones, por ser activos adquiridos por arrendamiento operativo se aplico la

utilizacion del NIIF 16 Arrendamientos.
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Figura 36. Aplicacién de la NIIF 16 Arrendamiento. Fuente: Elaboracion propia.
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Que incluye la depreciacion que forma parte de la aplicacion de la NIIF 16 para los activos

fijos.

NIC 17

ARRENDAMIENTO
FINANCIERO

+Ms

Activo

Pasivo
(Deuda
financiera)

ARRENDAMIENTO
OPERATIVO

No reportado en
el Balance General

Entrara en vigencia en el 2019

ARRENDAMIENTO

A4 i $

Activo

Pasivo

t Endeudarniento

Derecho
de uso

Deuda
Financiera

‘ Rentabilidad de los activos

Figura 37. NiC 17 Y NIIF 16. Fuente: FactorFinanzas.com

Al implementar la NIIF16 de arrendamiento nos da a conocer el tipo de arrendamiento a

utilizar, el activo fijo que se obtiene y la deuda financiera que se tendria con el proveedor ya sea

renti 0 sigma con un costo de interese de 7%. Asimismo, a someter a un cuadro de depreciacion

lineal de 25% por ser activo de unidad de transporte y con una duracion de 4 afios para explotar los

activos para incrementar el servicio de distribucion.
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Viabilidad Econdmica

Para la viabilidad, se verifico la inversion de la adquisicion de maquinarias con un costo de

inversion de S/ 2, 000,000.00

- 10,268,709.95! 5,925.556.17‘ -S/9.761,485.34|

Cuadro 6. Viabilidad econdmica al objetivo 2. Fuente: Elaboracion propia.

Donde se demuestra que el presupuesto con un escenario 6ptimo es favorable para que la

empresa pueda cubrir sus obligaciones en un proyectado de 5 afios.

Evidencia

LEASING DE MAQUINARIAS PARA EL
SERVICIO DE DISTRIBUICION

Figura 38. Propuesta de leasing de maquinarias. Fuente: Elaboracién propia.

Asimismo, como evidencia para el objetivo 2, ha sido validado por el contador general de

la Empresa Distribuidora, el sefior Luis Infanzén Gutiérrez.
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Establecer una evaluacion constante sobre el costo de financiamiento para la

obtencion de un crédito.

Plan de Actividades

Tareas

Criterios a considerar

Responsable

Capacitacion sobre la
realizaciéon de un estudio
de mercado sobre los

costos que estos ofrecen

Realizar una capacitacion con un
personal conocedor el tema de la
investigacion de los costos que
existe en el mercado.

Posteriormente  permitir a la
empresa realizar una investigacion
continua antes de aceptar un
préstamo que los costos a manejar

sean lo mas accesibles.

Capacitador  en
experiencia  en
cotizacion

financiero  para
obtencion de

créditos

Identificacion de los
costos que la empresa

cuenta

Verificar y filtrar los costos que
asume la empresa actualmente.

Realizar posibles soluciones para la
renegociacion de porcentajes de

intereses.

Analista

financiero

Contador

Cuadro 7. Cuadro de actividades objetivo 3. Fuente: Elaboracion propia
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Solucién Técnica

Figura 39. Mapa de proceso para el objetivo 3. Fuente: Elaboracion propia
Indicadores

La disminucion como indicador la variacion que se tuvo de disminucion del costo de interés
al momento de realizar un financiamiento que va en conjunto con el alcance del objetivo 1

como un complemente fuerza para el desarrollo de una adecuada gestion.

Solucién administrativa

Tabla 24.

Presupuesto mensual recurrente del personal calificado para el objetivo 3

Servicios Profesionales Medida Cantidad Costo Total

Capacitador sobre estudio de
costos en el mercado servicio 1 S/9,5000 S/9,500.00

TOTAL S/9,500.00

Fuente. Elaboracion propia.
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Cronograma (Diagrama de Gantt)

Diciembre 2018 Enero 2019
1 2 3 4 12| 3 4

Actividades/ semanas

Capacitacion sobre los costos
financieros que existen en el
mercado X X X
Verificacion de los costos que
asume la empresa y establecer
un estudio cada cierto tiempo
para su actualizacion X X [X [ X |X
Cuadro 8. Cronograma de actividades. Fuente: Elaboracion propia.

Viabilidad Econ6mica

Fue la misma viabilidad econdmica que se obtuvo en el objetivo 1.

Evidencias

EXISTENTE EN
EL MERCADO
FINANCIERO

Figura 40. Estudio de costos financieros. Fuente: Elaboracion propia.

Portada para la capacitacion sobre el costo de intereses existentes en el mercado financiero

al momento de ser oportuna la adquisicion de un nuevo financiamiento y se podra
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visualizar con mayor detalle el programa de capacitacion en el anexo 9 de la presente
investigacion.
Asimismo, cada objetivo realizado en esta propuesta ha sido validado por el

contador general de la Empresa Distribuidora SAC, el sefior Luis Infanzén Gutiérrez.
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7.1 Discusion

Para la investigacion titulada “Gestion financiera para mejorar la estructura de capital en
una empresa de transporte, 2018 se finalizo la investigacion de manera satisfactoria con la
implementacién de la propuesta adecuada que dio como resultado la solucion del problema
siendo esto la elaboracion de un plan de gestion financiera minuciosa que abarco todos los
puntos necesarios para su mejoramiento.

De acuerdo a la informacion recolectada del instrumento cualitativo, se identificd
que debido a una ineficiencia en el manejo del proceso y gestion establecida en la empresa,
este terminaba percibiendo diversos créditos sin considerar los costos adecuados para
asumirlos. Asimismo esto fue compartido por los entrevistados que manifestaron que la
empresa ya no era una empresa atractiva, desde el enfoque econémico, algunas entidades
financieras ya no le ofrecian créditos para la reinversion de nuevos proyectos, por lo cual la
empresa aceptaba a cualquier porcentaje de interés con tal de contar efectivo rapido para
pagar sus deudas, pero con el pasar del tiempo la empresa no tenia la forma de cumplir con
sus obligaciones. Ademas, el valor que representa el patrimonio en su estructura de capital
es un porcentaje significativo en frente de sus pasivos y esto tuvo como consecuencia en
generar mayor financiamiento que conllevaba con mayor riesgo para la empresa.

Para reforzar la informacidn de la presente investigacion, se recopilo informacién
de antecedentes sobre el problema de la estructura de capital para contrastar y validar las
conclusiones obtenidas y se tiene lo siguiente informacion:

La investigacion presentada por Gonzales, Basantes, Basantes y Bonilla (2016), con
su articulo La estructura financiera y su impacto en los resultados econdmico- financieros
de las empresas cubanas, concluyen que en muchos casos las empresas optaban por solicitar

financiamientos para cubrir con sus obligaciones, pero no hacian ningin estudio si era
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necesario 0 no, por esos motivos que con la elaboracion de la propuesta de gestion
financiera se quiso implementar un proceso de analisis constante para las empresas en
donde se refleje un proyectado en donde cada financiamiento es necesario y de prioridad

para la empresa a parte con los costos y gastos adicionales que se debe cubrir.

Asimismo, como la investigacion de Novoa y Acevedo (2015) con su articulo
titulado Factores sectoriales clave para la estructura de capital en actividades de servicios
petroleros en Colombia, concluyen que para la obtencién de una estructura Optima de
capital depende de la actividad econémica que este se encuentre y esto influyen mucho en
su planificacion, de mismo modo, la investigacion realizada por Poma (2017) con su tesis
Anadlisis de la estructura de capital en el apalancamiento financiero de las empresa del
sector de construccion civil de la provincia de Huancayo, en donde no cuenta con una
planificacion de sus activos, pasivos y patrimonio por lo que su situacion no es la mejor es
por ello, que la propuesta implementada se adecua al sector que la empresa pertenece y con
una planificacion real de sus activos, pasivo y patrimonio para la obtencién de mejores

resultados y visualizar mayores ganancias.

Asi, Pineda y Puerto (2015) con su tesis Determinantes de la estructura de las pymes
del subsector de construccion de obras civiles en Bogota durante el periodo de 2008-2013 y
Roncancio, Rojo y Valencia (2014) con su tesis Estudio para determinar la estructura de
capital optima para la empresa Sutrak S.A concluyen que el célculo del costo promedio de
capital es indispensable para su estructura de capital y en conjunto con una gestion
adecuada para incrementar la rentabilidad porque en la investigacion que realizaron

detectaron la deficiencias que tiene las empresas sobre la falta de planificacion y la falta de
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analisis sobre los endeudamientos excesivos y que esto en muchas empresas lo pasan por
alto por no considerar prioridad para el crecimiento. Por esas razones, con la presente
investigacion se tuvo en consideracion la falta de conocimiento o beneficios en contar una

gestion para el cumplimiento de los objetivos.

La investigacion presentada por Cabrer y Paz (2015) con su articulo titulado
Determinantes de la estructura financiera de las empresas espafiolas y el de Gonzales y Rios
(2006) con su tesis Evaluacion de una estructura de capital que contribuya al incremento de
la rentabilidad y valor accion de los agricultores del caserio alto Peru- Cajamarca, periodo
2014, concluye que el CRECIMIENTO de la empresa va directamente proporcional a su
endeudamiento, pero posteriormente las empresas buscan de como fusionarse dentro del
mismo rubro o refinanciar sus recursos propios, activos, para que la empresa pueda
disminuir sus créditos aunque precisaron que la cultura espafiola para los empresarios es el
que si cuenta con mayor financiamiento tendrd mejores condiciones para generar mayor
rentabilidad. Estas conclusiones van de la mano con la propuesta que se presentado en la
presente investigacion por ser una fusion de puntos clave para que una empresa siga en
crecimiento y de manera mas eficiente, con la implementacion de procesos adecuados y

capacitaciones constante se obtendra mejores resultados.

De acuerdo a la investigacion realizada por Cérdenas, Linares y Ruiz (2014) con su
tesis titulada Analisis de la estructura de capital de empresas no financieras en el mercado
de valores peruano; una aproximacion conductual como conclusiones obtuvieron que la

manera de financiarse las empresas no financieras no pueden ser aplicadas mediante la
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teoria del percking order y ademas que el déficit de financiamiento puede llegar a ser
indispensables para ciertas empresas.

Otra investigacion recopilada en base al antecedente nacional, se reviso la tesis de
Mendoza (2012) titulado Analisis dinamico de la estructura de capital de las empresas
cotizadas en la bolsa de valores de lima: un modelo de ajuste parcial, en donde tuvieron
como conclusion que la empresas al encontrar su estructura optima de capital, este les
permitira en la utilizacion al maximo de sus recursos y buscar las formas de evitar los sobre
endeudamiento a la mano con una adecuada gestion financiera que pueda contar la empresa
para una determinacion oportunidad de una ineficiencia en sus procesos y flujos

establecidos.



CAPITULO VIII
CONCLUSIONES Y SUGERENCIAS
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8.1 Conclusiones

Primero:

Segundo:

Tercero

De acuerdo al problema identificado en la empresa de transporte que no cuenta
con su estructura 6ptima de capital, se consigue cumplir el objetivo general de la
presente investigacion que es promover un plan de gestion financiera que
consistio6 en una reestructuracion  de los pasivos y los patrimonios
complementando con el uso adecuado del efectivo para asegurar su crecimiento
de la empresa, esto permitié en encontrar la estructura 6ptima de capital con un
porcentaje de deuda de 30% y un patrimonio de 70% y un wacc minimo de

13.70%.

Se obtuvo como diagnostico que los factores relevantes que afectaron para la
estructura de capital de la empresa fue el sobre endeudamiento con altos costos
de intereses (alcanzando a un 60%), al no contar con lineas de créditos y
aceptaban a lo que las entidades le ofrecian, conseguian que la empresa cada vez
se incrementen sus pasivos sean elevados. Asimismo, la falta de efectivo
disponible para cubrir sus principales actividades primarias y un minimo
porcentaje de capital de la empresa, todo esto generd la inestabilidad de su
estructura de capital y de esta forma no permitié que la empresa pueda seguir

creciendo y obtener la rentabilidad deseada por los accionistas.

: Se realizd la investigacion y conceptualizacion de los puntos a analizar en la

presente investigacion como: estructura de capital, el costo de la deuda, costo

de capital, pasivo, patrimonio y efectivo disponible que se encuentra en el
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marco conceptual del presente trabajo para dar una mejor ampliacion de

conocimientos acerca del problema que es la estructura de capital.

Cuarto: Se disefid la propuesta para dar solucion del problema de investigacion y
comprobar que la mejora y aumento de la rentabilidad de la empresa dependera
en mejorar la gestion financiera de la empresa y con esto determinando la
estructura Optima de capital, se realiz6 un diagnéstico para conocer la situacion
actual de la empresa y se procedio a elaborar flujos proyectados a 5 afios en 3
escenarios para evaluar sus posibles resultados del valor neto actual de la

empresa y dar a conocer si sera fiable.

Quinta: Se realizé la validacion de la propuesta elaborada para la presente investigacion
por el contador general de la empresa de transporte en materia de la
investigacion. Asimismo, el instrumento cualitativo que se utiliz6 en esta

investigacion se validd satisfactoriamente por 3 tres expertos.

8.2 Sugerencias

Primera: Implementar la propuesta de mejora de un plan de gestion financiera basado en
diversas actividades desde la determinacién de la estructura éptima de capital y
un proceso adecuado del uso de efectivo disponible para cubrir las obligaciones
esenciales hasta una evaluacion constante de los costos que ofrece el mercado

financiero y asi permita que la empresa siga creciendo.
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Segunda: Se debe evaluar constantemente los costos de deudas que existen en el mercado
financiero antes de solicitar algun financiamiento para que la decision que
tomen sea con el costo minimo. Asimismo, en considerar para el incremento de
capital en cambiar de sociedad anénima cerrada a sociedad an6nima abierta
para que permita el ingreso de accionistas y el patrimonio de la empresa mejor

considerablemente.

Tercera: Se debe conocer las definiciones del costo de deuda, de la estructura de capital y
a su vez analizar constantemente el wacc minimo que debe tener la empresa para
que este siga creciendo de manera constante. Como por ejemplo: Si en caso el
porcentaje de pasivo aumenta por motivos excepcionales, el patrimonio tendra
que aumentar para que la estructura se mantenga de forma Optima. Y esto en

conjunto a la elaboracion de flujos de efectivos para reflejar

Cuarta: Implementar y tener en cuenta en la actualizacion constante del plan de gestién
financiera para que la empresa pueda seguir creciendo Yy mejorar su estructura de
capital para que con el pasar del tiempo este no se vea perjudicado y tenga
complicaciones, monetarios hasta operativas para el desarrollo de su actividad

econdmica.

Quinta: Tener en consideracion los reportes, analisis de documentacion para realizar
validaciones y simulaciones para posteriormente realizar los ajustes necesarias y
mejorar la gestion de la empresa, conllevando a identificar de forma oportuna la

deficiencia en el proceso.
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Anexo 1: Matriz de la investigacion
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Titulo de la Investigacion: Estructura de la capital en una empresa de transporte, 2018

Planteamiento de la
Investigacion

Objetivos

Formulacién del problema.

Como mejoraria la gestion de la
la

estructura de capital en
empresa de transporte

Objetivo general

Promover un plan de gestion
financiera para mejorar la
estructura de capital

Obijetivos especificos

Diagnosticar la situacion actual
de la estructura de capital

Conceptualizar y analizar los
resultados obtenido por los ratios
financieros para identificar las
ventajas y desventajas que cuente
la empresa.

Disefiar un plan de gestién
financiera en donde permita
identificar la estructura 6ptima de
capital para mejorar la situacion
economica de la empresa.

Validar con los instrumentos de
recoleccion de dato que nos
permitird una mejor evaluacion y

Justificacion

Con esta investigacion se propone
mejorar la estructura de capital y
con esto mejorar su estabilidad
econdmica de la empresa. Por ello,
se elaborard una propuesta de
gestion financiera en donde se
analice la relacion existente entre
los activos, pasivos y patrimonio
para establecer estrategias Yy
posibles soluciones para buscar las
ponderaciones eficientes entre ellos,
mejorando asi la toma de
decisiones.

dar una mejor propuesta de
solucion al problema
Método
Sintagma Enfoque Tipo, nivel y métodos
Holistico Enfoque Mixto De tipo proyectiva, Nivel

Comprensivo y de métodos
Cuantitativo y cualitativo

Poblacién, muestray
unidades informantes

Técnicas e
instrumentos

Andlisis de datos

Como poblacion, los
trabajadores que conforma la
empresa. Muestra
cuantitativa: Los Estados
Financieros

Muestra cualitativa: 3
expertos conocedores  del

tema. Unidades Informantes:
1 experto es contador
general, 2do experto,
Asistente de Finanzas y el 3er
experto, asistente contable.

Técnicas a usar: recoleccion
de datos mediante
documentos y reportes Yya
existentes.

Instrumentos a utilizar: Ficha
de recojo de informacion y la
entrevista.

Todos los resultados obtenidos mediante por
la aplicacion de las entrevistas y recoleccion
de datos seran digitados por el programa de
Microsoft Excel para su elaboracién de
diagramas y
comprension. Posteriormente se realizara la
triangulacién que consistira en la fusion de

reportes para una mejor

las resultados tanto cuantitativo y cualitativo
para realizar un mejor analisis.




Anexo 2: Instrumento cuantitativo

Ficha de registro documental
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Titulo del documento:

Registro de documentos de la empresa de transporte

Periodo o arfio:

2015-2017

Objetivo del documento:

Descripcion del documento:

El documento responde al &rea de:

Los documentos que se utilizaran son el estado de contabilidad
Dar a conocer las variaciones porcentuales que situacion financiera que conforman los activos, pasivos
. . atrimonio y estado de resultados
existe entre los periodos del 2015 al 2017. | VP y
Nro. DOCUMENTOS DESCRIPCION REGISTRO DOCUMENTAL FORMULA % ANALISIS
Esta conformado ) ) -73.37% Se observa que durante
por los activos, Total pasivo corriente 2016 -1*100 = los 2015 al 2017 se
pasivos y Total pasivo corriente 2015 183.23% C:Jentg con 1:n paSiv|0
Estado de patrimonios  que _ _ elevado por 10 que 1a
. hy nos permite dar a Total pasivo corriente 2017 -1*100 empresa tiene
1 situacion conocer Ia Andlisis Horizontal 2015-2017 | Total pasivo corriente 2016 inconvenientes en
financiera N . cumplir ~ con  sus
situacion de como obligaciones a corto
se encuentra la plazo.
situacion Total pasivo no corriente 2016 -1*100 -5.98% Entre los afios 2015 al
financiera de la Total pasivo no corriente 2015 2017 se tiene la
empresa (Prieto, 69 47% disminucién de pasivos

2010).

Total pasivo no corriente 2017 -1*100
Total pasivo no corriente 2016

entre un afio al otro.

Total Activo 2016 -1*100 = 11,192,262

-49.90%

Para los afios 2015-
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Total Activo 2015 22,341,470 62.86% 2017, se observa un
. incremento entre  los
Total, Activo 2017 -*100 = 18,228,192 activos de un -49.90% a
Total Activo 2016 11,192,262 un 62.86%.
Total Activo no corriente 2016 -1*100 = 3,274,217 -58.68% Para los afios 2015-
Total Activo no corriente 2015 7,924,539 22.98% 2017, se observa un
Total, Activo no corriente 2017 -*100 = 4,026,707 incremento entre  los
Total Activo no corriente 2016 3274217 activos de un -58.68% a
un 22.98%.
-26.46% Se considera que entre
Obligaciones Financieras 2016 -1*100 = 946,528 los afios 2015 al 2017,
Obligaciones Financieras 2015 1,287,043 las obligaciones
0
57.02% financieras  aumentan
Obligaciones Financieras 2017 *-1*100 = 1,486,239 considerablemente.
Obligaciones Financieras 2016 946,528
-114.24% Se observa que para el
Total patrimonio 2016 * -1*100 = 419,156 afio 2015 el patrimonio
Total patrimonio 2015 -2,943,013 368.00% de la empresa término
en negativo por
Total patrimonio 2017 * -1*100 = 1,961,657 terminar con perdida en
Total patrimonio 2016 419,156 dicho periodo y para el
2017 se ve un aumento
significante a
comparacion del 2015.
El estado de Se observa que para la
. ., Efectivo, equivalente 2015 = 4,795,847 21.47% cuenta de efectivo
S_ItuaCI_On Total activo 2015 22,341,470 disponible, al pasar de
financiera O | Analisis Vertical 2015-2017 los afios existe una
balance Efectivo, equivalente 2016 = 2,421,497 21.64% disminucion en lo que
eneral Total activo 2016 11,192,162 ' significa que no termina
g con una liquidez
muestra la Efectivo equivalente 2017 = 1,771,301 . deseable para que pueda
Estado de situacion Total activo 2017 18228192 | 9.72% seguir cumpliendo con
situacion . . sus obligaciones.
; ! financiera _ de 0.004% Para los afos 2015 al
Inanciera una  entidad | Analisis Vertical 2015-2017 Capital 2015 = 1,000 2017, el capital tuvo
econdmica a Total pasivo y patrimonio 2015 22,341,470 26.81% v_arigc_iongs
una fecha significativas para que

16.46%

la empresa pueda seguir
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determinada,
mediante la
relacion de sus
recursos,
obligaciones y
patrimonio,
debidamente
valuados  en
términos
monetarios.

en funcionamiento.

Ratio de Solvencia 2015-2017

Ratio de Solvencia 2015-2017

Capital 2016 = 3,001,000

Total pasivo y patrimonio 2016 11,192,162
Capital 2017 = 3,001,000

Total pasivo y patrimonio 2017 18,228,192

Apalancamiento financiero 2015

Pasivo total 2015 = 25,284,483

Activo total 2015 22,341,470

Apalancamiento financiero 2017

Pasivo total 2016 = 10,773,006

Activo total 2016 11,192,162

Apalancamiento financiero 2017

Pasivo total 2017 = 16,266,535

Activo total 2017 18,228,192

Endeudamiento corto plazo 2015

T. pasivo corriente 2015 = 19,288,383
T. patrimonio 2015 -2,943,013

Endeudamiento corto plazo 2016

T. pasivo corriente 2016 = 5,135,696
T. patrimonio 2016 419,156

Endeudamiento corto plazo 2017

T. pasivo corriente 2017 = 14,545,644
T. patrimonio 2017 1,961,657

Endeudamiento largo plazo 2015

T. pasivo No corriente 2015 = 5,996,100
T. patrimonio 2015 -2,943,013

1.13

0.96

0.89

-6.56

12.25

7.41

-2.04

13.45

0.88

Para el indicador de
ratio de solvencia, se
obtiene que para los
afios 2015 al 2017 el
grado de
endeudamiento que
tiene la empresa se
mantenga en un
indicador elevado que
perjudica a la
estabilidad econémica
de la empresa por
contener mayores
pasivos a comparacion
de sus activos 'y
patrimonios.

Para el indicador de
apalancamiento
financiero se observa
que disminuye para el
2017 a comparacion del
2015.

Para el ratio de
endeudamiento de corto
y largo plazo, se
observa la disminucion
que existe entre los afios
en mencion, pero que
aun existe
inconveniente de
liqguidez para que la
empresa no consigue en
cumplir con sus
obligaciones de pago.
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Endeudamiento largo plazo 2016

T. pasivo no corriente 2016 = 5,637,310
T. patrimonio 2016 419,156

Endeudamiento largo plazo 2017

T. pasivo no corriente 2017 = 1,720,890
T. patrimonio 2017 1,961,657

Estado de
Resultados

Esun  reporte
financiero  que
en base a un
periodo
determinado
muestra de
manera
detallada los
ingresos
obtenidos, los
gastos en el
momento en que
se producen y
como
consecuencia, el

beneficio 0
pérdida que ha
generado la
empresa en
dicho periodo de
tiempo para

analizar esta
informaciéon vy
en base a esto,
tomar decisiones
de negocio.

Gastos Financieros 2016 -1*100 = 170,168 -50.93% Se observa la reduccion
Analisis Horizontal 2015 - Gastos financieros 2015 346,791 de gastos financieros
2017 -48.07% que incurre la empresa
Gastos Financieros 2017 -1*100 = 88,372 entre los afios 2015 al
Gastos financieros 2016 170,168 2017.
93.98% Se observa que la
Costo de ventas 2015 = 141,343,748 empresa mantiene su
Analisis Vertical 2015- 2017 Ventas 2015 150,397,824 93.22% porcentaje de ventas
85.87% promedio entre los
Costo de ventas 2016 = 143,199,054 periodos 2015-2017.
Ventas 2016 153,618,341
Costo de ventas 2017 = 64,792,142
Ventas 2017 75,450,330
Margen Operativa sobre venta 2015 Se observa que las
-0.14% ventas realizadas en los
Utilidad operativa x 100 = -212,799 periodos mencionados,
Venta 150,397,824 lograron  cubrir  la
totalidad los  gastos
Margen operativa sobre venta 2016 0.14% incurridos, pero
Utilidad operativa x 100 = -222,098 .47 obteniendo un margen
Venta 153,618,341 operatividad  deseable.
Ratio de Rentabilidad Es decir que si se
2015-2017 disminuye los gastos
Margen operativa sobre venta 2017 gue incurre se podria
. ) captar mayor ganancia
Utilidad operativa x 100 = 2,089,393 2 77% para la empresa y por
Venta 75,450,330 ' consiguiente, contar con
mayor utilidad neta al
Margen de utilidad sobre venta 2015 finalizar el periodo.
Utilidad neta x100 = 209,905 0.14%
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Ratio de Rentabilidad
2015-2017

Venta 150,397,824

Margen de utilidad sobre venta 2016

Utilidad neta x100 = 330,364
Venta 153,618,341

Margen de utilidad sobre venta 2017

Utilidad neta x100 = 2,145,836

Venta 75,450,330
ROA 2015

Utilidad neta x100 = 209,905
Activo Total 22,341,470
ROA 2016

Utilidad neta x100 = 330,364
Activo Total 11,192,162
ROA 2017

Utilidad neta x100 = 2,145,836
Activo Total 18,228,192
ROE 2015

Utilidad neta x100 = 209,905
Patrimonio -2,943,013
ROE 2016

Utilidad neta x100 = 330,364
Patrimonio 419,157
ROE 2017

Utilidad neta x100 = 2,145,836

Patrimonio 1,961,658

0.22%

2.84%

0.94%

2.95%

11.77%

-7.13%

78.82%

109.39%

Se observa que para los
afios entre 2015 al 2017
el ROA se incrementa,
mejorando la situacion
econémica de la
empresa. A
comparacion del afio
2015 que el ROA sale
un porcentaje de 0.94%

En el caso de ROE, se
obtiene que para el afio
2015 sale con un
porcentaje en negativo,
siendo este -7.13%
teniendo en cuenta por
la pérdida obtenida en
dicho periodo.




EMPRESA DE TRANSPORTE

RATIOS FINANCIEROS (PERIODO 2015 - 2017)

RATIOS Afo 2015 | 2015 Afo | 2016 Afo | 2017
2016 2017
Solvencia Apalancamiento
Financiero 25,284,483 10,773,006 16,266,535
1.13 0.96 0.89
Pasivo Total 22,341470 11,192,162 18,228,192
Activo Total
Endeudamiento corto
plazo
19,288,383 5,135,696 14,545,644
T. pasivo corriente 6.56 12.25 7.41
Total Patrimonio -2,943,013 419,156 1,961,657
Endeudamiento Largo
Plazo
5,996,100 5,637,310 1,720,890
T. pasivo no corriente 2.04 13.45 0.88
Total Patrimonio -2,943,013 419,156 1,961,657
Rentabilidad | Margen Operativa
sobre venta
-212,799 - -222,098 - 2,089,393
Utilidad operativa x100 | 0.14% 0.14% 2.77%
Venta 150,397,824 153,618,341 75,450,330
Margen de Utilidad
sobre venta
209,905 330,364 2,145,836
Utilidad neta x100 0.14% 0.22% 2.84%
Venta 150,397,824 153,618,341 75,450,330
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ROA

Utilidad Neta x 100 209,905 330,364 2,145,836

Activo Total 0.94% 2.95% 11.77%
22,341,470 11,192,162 18,228,192

ROE

Utilidad Neta x100 209,905 330,364 2,145,836

Patrimonio 7.13% 78.82% 109.39%
-2,943,013 419,157 1,961,658
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Anexo 3: Instrumento cualitativo

Ficha de entrevista

Datos basicos:

Cargo 0 puesto en que se desempefia

Jefa del area de finanzas

Nombres y apellidos

Cinthya Chiccori

Cdbdigo de la entrevista

Entrevistadol (Entv.1)

Fecha

01/11/2018

Lugar de la entrevista

Empresa Distribuidora S.A.C

Nro. Preguntas de la entrevista

1 ¢Cudl han sido los motivos por el incremento de la deuda a corto plazo en
estos ultimos afios?

2 ¢Qué opinaria acerca de pasar la deuda a corto plazo a largo plazo y si al
realizar esto asumirian los diversos costos que esto incurriria?

3 Al momento de obtener un préstamo, ¢Consideran los costos a asumir y si
conocen el valor del costo de la deuda que existe actualmente en el mercado?

4 ¢Qué opina acerca de incrementar el capital para que esto pueda mejorar
econdmicamente la empresa?

5 ¢En estos Gltimos afos, han conseguido en obtener la rentabilidad deseada?

6 ¢Conoce los beneficios que se obtiene al contar con una estructura 6ptima de
capital?

7 ¢Considera que esta inestabilidad econdmica y estructural de la empresa es
debido a una deficiencia de una gestion operacional?

Ficha de entrevista

Datos bésicos:

Cargo o puesto en que se desempefa

Analista contable

Nombres y apellidos

Karina Coraxi Flores

Cadigo de la entrevista

Entrevistado2 (Entv.2)

Fecha

01/11/2018

Lugar de la entrevista

Empresa Distribuidora SAC
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Nro. Preguntas de la entrevista

1 ¢Cuél han sido los motivos por el incremento de la deuda a corto plazo en estos
ultimos afos?

2 ¢ Qué opinaria acerca de pasar la deuda a corto plazo a largo plazo y si al realizar
esto asumirian los diversos costos que esto incurriria?

3 Al momento de obtener un préstamo, ¢Consideran los costos a asumir y si conocen
el valor del costo de la deuda que existe actualmente en el mercado?

4 ¢Qué opina acerca de incrementar el capital para que esto pueda mejorar
econdmicamente la empresa?

5 ¢En estos ultimos afios han obtenido la rentabilidad deseada? ¢Por qué?

6 ¢Conoce los beneficios que se obtiene al contar con una estructura Optima de
capital?

7 ¢Considera que esta inestabilidad econdmica y estructural de la empresa es debido a
una deficiencia de una gestion operacional?

Ficha de entrevista

Datos basicos:

Cargo 0 puesto en que se desempefia Contador General
Nombres y apellidos Luis Infanzon Gutiérrez
Cdodigo de la entrevista Entrevistado3 (Entv.3)
Fecha 24/10/2018
Lugar de la entrevista Empresa Distribuidora S.A.C
Nro. Preguntas de la entrevista
1 ¢Cual han sido los motivos por el incremento de la deuda a corto plazo en estos
ultimos afos?
2 ¢Qué opinaria acerca de pasar la deuda a corto plazo a largo plazo y si al realizar
esto asumirian los diversos costos que esto incurriria?
3 Al momento de obtener un préstamo, ¢Consideran los costos a asumir y si conocen
el valor del costo de la deuda que existe actualmente en el mercado?
4 ¢Qué opina acerca de incrementar el capital para que esto pueda mejorar
econdémicamente la empresa?
5 ¢En estos ultimos afios han obtenido la rentabilidad deseada?
6 ¢Conoce los beneficios que se obtiene al contar con una estructura éptima de
capital?
7 ¢Considera que esta inestabilidad economica y estructural de la empresa es debido

a una deficiencia de una gestién operacional?




Anexo 4: Grupo de redes (Atlas.ti)

Grupo de Redes por subcategoria.
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v
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=) 3:13 Seria una buena opcién el

aumentar las acciones que se tiene
enlaemp...

N
1

porque en...

22 y que para un ano nuestros
accionistas aumentaron su capital

(=) 2:21 No se ha planteado, por como

sabras es una empresa que cuenta
conlad...

I

D LENTREVISTADO1

v

.| 2 D 3:ENTREVISTADO3

119 y por ende, con mayor

patrimonio esto podria estabilizar y
mejorar eco...

= 3:15 mayores accionistas que desean

formar parte y obtener gran
porcentaje...
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| D :Resultados Cualitativost

(=) 1:8 seria una opcion porque al

inc el capital tanto en
efectivo o...

[<f SUBCATEGORIA PATRIMONIO

2:4lo cual la variacion de

aun3,

"
4

362,169 queenp...

= 2:25 el anio 2015 a causa del

N
¥

gativo el porcentaj
l que represen...
F

-
(=) 2:9 Para el periodo 2015 se observa

que el valor porcentual del capital
qu...

|=| D 2:Resultados cuantitativost |..

«
+

=110 en algin momento |
i si U [§—
= o capital con los mismos a...

=)2:20 que la empresa ha mejorado ]
econdmicamente, pero con las
perdidas consi...

€

=)1:9 seruna empresa con una
direccion vertical es algo
complicado realizar...

' 1 €1.2.1 Acciones e—)|

-

(=) 2:14 el afio 2016 dicho pasivo 2:10 para el afio 2016 el valor del |- Hhepcs
incrementa y representa a un capital incrementa para mejorarfa | — — 24

2570.16%, pero... estab... (=) 2:5 variacidn entre el 2016 al 2017
existe una disminucion notoria del
pat...
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Anexo 6: Fichas de validaciéon de los instrumentos cuantitativos

Ficha de validez de instrumento

L

et

Universidad
Norbert Wiener

St Mg (Dr}
Tulo  Ceousien Mirandg

Presente

Asunto: Validacién de instrumentos a través de juicio de experto.

el instrumento titulado “.CErfificado de vaudes px e 1.7 El mismo que

denominada..

Agradezco anticipadamente la deferencia y su opinién el mismo que seré valioso para
replantear el instrumento o continuar con el proceso de recopilacion de datos.

Atentamente.
A
{ Fim'{a/
“asquez Diaz Patricia Noami
£ §: 73200385
Adiunto:

iviatriz de investigacion

. #Aztriz de categorizacion aprioristica

Definicion concepiual de ia categoria v sub categsns -
4, Fichas de validez de instrumentos

o

i
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Certificado de validez por Juicio de Expertos

Wi

Universidad
Norbert Wiener

CERTIFICADO DE VALIDEZ POR JUICIO DE EXPERTOS

Yo . AP RIASTAN \\4\I’Z—ANDA) Judlo

v FEARANEAL L Actualmente laboro en
correspondencia entre la categoria, sub categoria e item bajo los criterios:

. identificado con DNI Nro. .66 =1 ¥3 Especialista en
Qo Whmeo=2 - Ubicado en AN EE. . Procedo a revisar la

Coherencia: El item tiene relacion 16gica con el indicador y la dimensioén/sub categoria.
Relevancia: El item es parte importante para medir el indicador y la dimension/sub categoria.
Claridad: La redaccién del item permitird comprender a la unidad de analisis.
Suficiencia: La cantidad de items es suficiente para responder al indicador y la dimension/sub categoria.

Nro. Tipo de Descripcion del documento g Coherencia | Relevancia Claridad | Suficiencia | Puntaje Sugerencias
dBerehto ndicadores de medicion Halz12 1 s sl alalilaisls
1 Conformado por el activo, g7 4 7 7 Ak
Estado de pasivo y patrimonio de la Analisis Horizontal v/
. 5 empresa que permite evaluar y T )
S_ltuacf(’n analizar los cambios en los | Andlisis Vertical v / 4 g e
Financiera | periodos del 2015 al 2017. :
Ratio de Solvencia "4 v 4 v (e
2 Conformado por las ventas, costos FE . = i
Estado:de y gastos incurridos de la empresa Andlisis Horizontal v v ’/ o \ b
it que permite en evaluar la Awalisls Vertioal V] v/ 7 [V 6




Ficha de validez de instrumento

\a\/d
Universidad
Norbert Wiener

Sr. Mg. (Dr.) 5
TFreddy Fnsecg Chavez

Presente
Asunto: Validacion de instrumentos a través de juicio de experto.

Estimado docente, es grat%dirigirme a usted y presentar para su evaluacion y opinion
el instrumento titulado “.C@rhjpccas o vaudey pv ex ” El mismo que
permitira recopilar los datos vy perm{%diagnosticar la categoria problema en estudio
denominada.... ESMGAG  de Cepitel e

Agradezco anticipadamente la deferencia y su opinién el mismo que sera valioso para
replantear el instrumento o continuar con el proceso de recopilacion de datos.

Atentamente.
/" Firmé ~
Vasquez Diaz Patricia Noemi
D.N.I: 72800385
Adjunto:

Matriz de investigacion

Matriz de categorizacion aprioristica

Definicion conceptual de la categoria y sub categorias
Fichas de validez de instrumentos

Sl
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Nro.

“iade | Deeripedn del R | e s e " Cohereacit T Relevncia | Clarided Suficiencia | Puniajo
Tipo de i ik et BTG e e )
documento 123 JIEE 41152 3j411[2]3 74
S ¢ o e T —— T AT T J/ A pe—t-
Estado de pasivo y  patrimonio de Ia A"éhs“ljo,nmln al o }! b / x J ‘/;’ I | i j G
“’.8 - empresa que permite evaluar y R s I i’ i T 1 AT T 1 s o oieed
Situacion analizar los cambios en los | Andlisis Vertical ' 9 v P / / ! i (o
Financiera | periodos del 2015 al 2017, —e ’ I R A8 0 "l* IR e B i
Ratio de Solvencia [ 5{ / A0 % 16 |
Conformado por Ins vonias, costos |« i o § TR et ) £ e . g T il A LT i3 o Fi s
¥ gastos incurridos de la empresa Anéll‘}l‘i“()l 'f??“,‘" A ) ,! ’ /[ - J;{, ‘wv/(_ ’ I?
que permite cn evaluar o / | | Vgl f )
e Aol L AT I

Certificado de validez por Juicio de Expertos

Wi

Universidad
Norbert Wiener

CERTIFICADO DE VALIDEZ POR J UICIO DE EXPERTOS

YQT@%«Z (((" (:;) %V’f‘g idetificado con DNI Nro, 0 é? ol g (/'? Especialista en

€4 ... Actualmente laboro en SN SN S Ubjoado #n M ECEK, . Procedy o toviesr la
correspondencia entre la categoria, sub categorfa ¢ item bajo los criterios:

Coherencia: Il ftem tienc relacién I6gica con el indicador y la dimension/sub categorfa,

Relevancia: El ftem cs parte importante para medir el indicador y la dimension/sub categoria,

Claridad: La redaccion del ftem permitird comprender a la unidad de andlisis,

Suficiencia: La cantidad de items es suficiente para responder al indicador y la dimensién/sub categorin,
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b2l —rTd v
| ano e v

CEER S oy

Estado de | rentabilidad y las variaciones en ; 5
resultados | 0% periodos el 2015212017 Ratio de Rentabilidad v Ve

(si el puntaje obtenido esta entre 1 y 2 el experto debe de sugerir los cambios).

Y después de la revision opino que el instrumento S’k debe de ser aplicado:

Observaciones:
1. Debe de afiadir ... ... Dimensi()n/subcategoria.‘........‘..................................NodebeaﬁadirsenadaadicionalD
2. Debeafiadir ....... items en la dimension/sub categoria
e i e meen N OideheatiadiTse niaddiadicional D

S O IO D ST IO s e e L e e s

Zoayewe o

Es todo cuanto informo;

Firma %
AT Bty £ 2007 one EZETT (2



Ficha de validez de instrumento

S
Universidad
Norbert Wiener

Sr. Mg. (Dr.}
Ciacthie Maeiqe lLnery

Presente

Asunto: Validacion de instrumentos a través de juicio de experto.

Estimado docente, es grato dirigirme a usted y presentar para su evaluacion y opinién
el instrumento titulado “.Cerlifhecn.. €. volles. por. ez.ﬂ?ff\l). v El mismo que

permitira recopllar tos datos‘I permite dfagnostﬁcar fa categoria probiema en estudio
denominada Estauchurg e copited

Agradezco anticipadamente la deferencia y su opinién el mismo que sera valioso para
replantear el instrumento o continuar con el proceso de recopilacién de datos.

Atentamente.

Peluz /)
/" Firnda
Vasquez Diaz Patricia Noemi
D.N.I: 72800385

Adjunto:

Matriz de investigacion

Matriz de categorizacion aprioristica

Definicién conceptual de la categoria y sub categorias
Fichas de validez de instrumentos

& QrED
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Certificado de validez por Juicio de Expertos
P P
Universidad
Norbert Wiener
o, ,.Lyntdl1 /‘<€ AT ....... identificado con DNI Nros \-]5)—((7 Espec1ahsta en
&énc(@ lodellen vac Ac almente laboro en .....03 /A FOK. | Ubicado en PMJO GﬁProcedo a revisar la
correspondencia ent-r la categorxa sub categoria e item bajo los crlterlos
Coherencia: El item tiene relacion ldgica con el indicador y la dimensién/sub categoria.
Relevancia: El item es parte importante para medir el indicador y la dimensién/sub categoria.
€sp P e pal Ty 151 24
Claridad: La redaccion del item permitird comprender a la unidad de analisis.
. p GRL. p . . 3 . s
Suficiencia: La cantidad de items es suficiente para responder al indicador y la dimensién/sub categoria.
Nro. Tipo de Descripcion del documento ¥ 4 ok Coherencia Relevancia Claridad Suficiencia | Puntaje Sugerencias
et Indicadores de medicion s Ta s lala sl ol ala
1 Conformado por el activo, R 7 /]
Estado e pasivo y patrimonio de la Andlisis Horizontal / d /p
: 4 empresa que permite evaluar y e ;
S‘ltuac§6n analizar los cambios en los | Analisis Vertical 7/ 7/ 7 s / é
Financiera | periodos del 2015 al 2017. 7
Ratio de Solvencia | 7 4 71 16
> ~ Conformado por las ventas, costos i . - A
Estadode | 2 gastos inf:urridos de la empresa Andlisis Horizontal v/ ol v / é’
solendog que permite en ecvaluar  la Andlisis Vertical /1 7 // o } b
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“ﬁi i i | rentabilidad y las variaciones en
¥ 5 | los periodos del 2015 al 2017

| RatiodeRentabilidad | | | [A [ [

ERERERE 50

(si el puntaje obtenido esta entre 1y 2 el experto debe de sugerir los cambios).

Y después de la revision opino que el instrumento

Si debe de ser aplicado:
Observaciones:
1. Debe de afiadir ... ... Dimensién/sub categorfa.............................................No debe afiadirse nadaadicionalD
2. Debe anadir ...... items en la dimension/sub categoria
3. Otra observacion: .........

wevervee.... No debe afiadirse nada adicional I:l

G

A

5 e Firma
Fecha: ... v 7!’//0//&/

Es todo cuanto informo;




175

Anexo 7: Fichas de validacion de la propuesta

Universidad
Norbert Wiener

CERTIFICADO DE VALIDEZ DE LA PROPUESTA

Lima, 5 de diciembre de 2018,
¥e J Lire Vieron AVMA/ZO;V Gourepacz
ndenuﬂado con DNI /033 YtlJ | con titulo profesional en | Corma/e 0ar y Finsars 24f
el maximo grado académico alcanzzdo es Daciitien | especinlist en |
laboroen la Dum«'ou #2024 /vM n_Sxc
|_desempeiiandome como Co~rmeot gl rfnal
Eroccdn a revisar la pr_oguesu titulada GesTron) Frmrrci'8ng JRAN  MEIdTDuL g
E1rIciAg 2O edrlsl
que ticne como objetive | De 72 ngirnn L0 Hdnwerdsy ol Pr7e oo
CAPIIN L.
N* Indicadores Si No Sugerencia
: 5 3
La prop ponde al diagné Y
2. Los objetivos de la  propuesta son
con la problemati ¥
3 La propucsta indica las actividades a ¥
realizarse.
4
La prop ) el costo/benefi ¥
5. ’ x "
La propuesta incluye el flujo de caja. X
6. En la prog sc pl los indicad
(KPIs) x
7. La propuesta incluye el cronograma de X
actividades.
8. La propuesta incluye la solucion técnica- 5%
administrativa,
9.
La propuesta aporta la ciencia. X
10. | La propuesta evidencia el conocimiento de X
la profesion.

Y después de la revision opino que la propuesta es/debe:
Factible

Es todo cuanto informo;

Contador General

Firma y selio
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CERTIFICADO DE VALIDEZ DE LA PROPUESTA

Lioa, § e dicwerrbue e OLE

j' (-.A?Nm H\MHM, ,Jyuvo

La proposrts responds al disgadenco

b Los  oljeties dc la propeess  wen
coberentes con b problemdrica,

L | la popess isdo s scsvidades @
sealaarse

L3 poopuesta denoestia of costobeneficio,

*®

X

X

X

La propucais iscleye ol g de cg. ¥
& | Eals propeestz se plaonein ki Indicsdoess x
X

X

X

X

(KF)

PV S

7 | La propsests inclmye o conogram de
aaividedes

£ | La propwesta Inchave le selecibo ticsica-
e
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Anexo 8: Evidencia de la visita a la empresa
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Anexo 9: Evidencias de la propuesta

Dmtrosaore

:au: \.'

TR RN SR e a—

Portada del plan de gestion financiera para mejorar la estructura de capital de la empresa

Distribuidora.
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Estructura de capital 2017

6800 800

e R 4
Activo No Total
420 1184

L > N -

Fignra 29, Estructura da capital 2017 dala empresa Distribuidora Surati 5.A C. Fuente:

Elsboracion propia.

Estructura optima de capital

Active .
corriente; Total pasiva:
TR
" a y
Adctive No Total
21204 TV
._\_h Y 9 _,»'

Fignra 3{). Estructura optima d= capital. Fuenre: Elaboracion propia.

Reduccion de pasivo y patrimonio de la empresa en una evaluacion de diversas opciones en

en donde se visualiza cual seria la estructura mas 6ptima para adecuar a la empresa

D/D+E E/D+E Kd Beta apa. ke = WACC condicion
10% 90% 11.80% 1.29 13.99% 13.42%

20% 80% 12.50% 1.41 14.31% 13.21%

30% 70% 13.50% 1.56 14.72% 13.16%| 6ptimo
40% 60% 17.50% 1.76 15.27% 14.10% [regular
50% 50% 25.50% 2.05 16.04% 17.01%

60% 40% 38.00% 247 17.19% 22.95%

70% 30% 45.00% 317 19.10% 27.94%

80% 20% 60.00% 4.58 22.94% 38.43%

90% 10% 85.00% 8.81 34 44% 57.38%|pesimista
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Al contar con un aumento de capital, se cuenta con mayor efectivo disponible en donde se
realiz6 la obtencion de leasing para adquisicién de maquinarias para renovar la flota de los

montacargas para aumentar la calidad y valor del servicio que se brinda.

Capital deseado para restablecer la estructura de capital de la empresa

Capital Actual S/3,001,000.00
Aumento $/6,500,000.00
$/9,501,000.00

Deuda deseada para reestructuracion de capital de la empresa

Panorama esperado

% s/ % de interes
47% 1.906,349.00 14%
53% 2142 540.28 14%

100% 4.048,889.28

Al ingresar mayor aporte de acciones para incrementar el valor del patrimonio en la representacion
del estado de situacion financiera, el valor representativo del pasivo disminuye, con menos
porcentajes de costo de intereses. A esto agregando la reprogramacion y prolongacién de pagos de
créditos, permiti6 de manera correcta la reestructuracion de la empresa sufri6 mejoras para la

obtencion de su estabilidad econémica.

o Deuda a largo
Deudas a corto - _ Sollleta'r » plazo con un
plazo refinanciamiento adecuado tasa de
interés
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Asimismo, al contar con un mayor capital la empresa pudo hacer la reutilizacién de sus propios

recursos para mejorar toda su gestion y restablecer procesos necesarios para que la empresa siga en

crecimiento.

PATRIMONIO 70%

PASIVO
30%

Asimismo, al contar con inyeccion de efectivo disponible, se realizd la importancia de contratar
leasing para adquirir activos fijos para la empresa, al contar con renovacion de flota de montacargas

y camiones esto mejoro la calidad del servicio que se brinda.

Para la renovacién de maquinarias para la empresa de transporte

 LEASING DE 14/

: )
— (] ~ ¥ ‘A !
!’ "1 ‘ &)

\




182

Flota mejorada con la ayuda del aumento de capital por parte de los accionistas o con el

ingreso de nuevos para mejorar el valor patrimonial de la empresa.

Para la reestructuracion de la empresa es indispensable el reajuste de las deudas a corto y
largo plazo, refinanciando los créditos para mejorar la estructura de dptima y gestionar todo
el proceso se considerd en restablecer acciones y procedimientos para que la identificacion
que las deudas incrementes se pueda a dar a conocer de forma oportuna en conjunto al
incremento de capital para maximizar el valor de accionista y avalar la rentabilidad

deseada de la empresa.

Tasas y Tarifas BCP

QBuscador
= Tarifas / Persona Juridica
Grupo Leasing

Todos —

- B ok M cozciia Se——
—
!
ision. or
- 21 M a Nacional 1 250 31012007
58 2 5250 ot nt 0172007
] 22 onacs Bt " e Sommts
==
5 Comion s covtian ssity

Induccién sobre la estructura de capital y la programacién de capacitacion como

complemento de la propuesta de la presente investigacion.
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Semanas

Temas a tratar

Semana 1: Importancia de la

estructura éptima de capital

Beneficios de contar con una estructura optima de
capital.

Importancia de la evaluacion constante de las
deudas y el patrimonio de la empresa.

Importancia por realizar los estados financieros y
flujos necesarios para dar a conocer de forma
oportuna como va la parte economica de la

empresa.

Semana 2: Conocimiento sobre el
estudio de costos de intereses para

la obtencién de financiamiento

Como revisar el estudio de los costos de intereses
para obtener crédito.
La importancia de conocer los costos y gastos

existentes en el mercado financiero

Semana 3: Dar a conocer la
elaboracion de un flujo de efectivo

adecuado para la empresa.

La importancia de conocer el flujoy como
reinvertir para mejorar los activos de la empresa.
Identificar y disminuir los costos excesivos.

Explicacién del proceso del flujo de efectivo
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Anexo 10: Articulo de investigacion
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Resumen

La presente investigacion titulada “Gestion financiera para mejorar la estructura de capital en una
empresa de transporte, 2018 tuvo como objetivo de promover un plan de gestion financiera que
permita mejorar toda la estructura de capital para maximizar su rentabilidad y pueda seguir
creciendo la empresa.

El método de estudio utilizado fue el sintagma holistico, de tipo proyectiva, de nivel
comprensivo y la aplicacion del enfoque mixto, que abarca lo cuantitativo y cualitativo, el
desarrollo de la investigacion se aplico el andlisis documental de los estados financieros de los
periodos 2015 al 2017 y asimismo el desarrollo de la entrevista a 3 personas conocedores del
problema.

Como resultados se obtuvo el diagnostico actual de la empresa y su situacion actual de su
estructura de capital, la empresa contaba con un sobreendeudamiento extremo, costo de deudas
elevados y no contaba con efectivo disponible necesario para el cumplimiento de sus obligaciones,
asimismo el valor porcentual de su patrimonio es menor en comparacion al porcentaje de su pasivo
en los estados financieros. Como alternativa de solucion se ha propuesto la elaboracion de un plan
de gestién financiera, reestructurando el pasivo y patrimonio de la empresa, elaboracion de flujo de
efectivo proyectado para la determinacion oportuna de necesidad de efectivo y una evaluacion de
los costos que existen en el mercado financiero al momento de solicitar algin financiamiento.

Palabras claves: Estructura de capital, costo de deuda, endeudamiento, efectivo disponible

Resumo

A presente investigacdo intitulada "A gestéo financeira para melhorar a estrutura de capital em uma
empresa de transportes, 2018" foi destinada a promover um plano de gestdo financeira que permite
melhorar toda a estrutura de capital para maximizar sua rentabilidade e continuar crescendo a
empresa.

O método de estudo utilizado foi a frase holistica, tipo projetiva, nivel abrangente e aplicacdo da
abordagem mista, abrangendo o desenvolvimento quantitativo e qualitativo da analise documental
pesquisa das demonstracBes financeiras para os periodos de 2015 aplicadas a 2017 e também o
desenvolvimento da entrevista com 3 pessoas que conhecem o problema.

Como resultado obteve-se o diagnostico atual da empresa e seu status atual de sua estrutura de
capital, a empresa teve um extremo sobre-endividamento, o custo das dividas elevadas e tinha
ativos em dinheiro necessarios para cumprir as suas obrigacdes, também o valor percentual do seu
patrim6nio € menor em relacdo ao percentual de seus passivos nas demonstracfes financeiras.
Como solucdo alternativa, foi proposta a elaboracdo de um plano de gestdo financeira,
reestruturando o passivo e o0 patriménio da empresa, preparando o fluxo de caixa projetado para a
determinagéo tempestiva das necessidades de caixa e uma avaliacdo dos custos que existem no
mercado. financeira no momento de solicitar algum financiamento.Palavras chave: estrutura de
capital, custo da divida, endividamento, caixa disponive.

Palavras chave: estrutura de capital, custo da divida, endividamento, caixa disponivel



Introduccion

La empresa se financia en base a los recursos
propios denominado capital y los diversos
créditos bancarios o emisién de bonos que
comunmente es necesario para que la
empresa pueda seguir cumpliendo con sus
obligaciones denominada como pasivos. Al
momento de evaluar la estructura de capital
se debe tomar en consideracion diversos
factores que implican para buscar una 6ptima
estructura de capital: contar con una
estabilidad de ingresos y flujos de efectivos
que permitan cumplir con los pagos de las
diversas  obligaciones, una  adecuada
administracion y control para gue existan una
gestion Optima, conllevando un riesgo para la
empresa perjudicando a la estabilidad de esta.

Un ejemplo ocurri6 en una empresa de
México, debido a un factor externo del
mercado econdmico para el afio 2007 se
inicié la crisis en el sector inmobiliario
EEUU convirtiéndose una crisis a nivel
global y por la adquisicion de la empresa
Rinker, por lo que contrajo una gran deuda, la
empresa CEMEX fue perjudicada en sus
ventas, que disminuyeron y reduccion de su
nivel efectivo poniendo en riesgo al no
cumplimiento de la deuda que contrajo para
adquirir Rinker. En el 2008, la empresa
perdio su posicion internacional perjudicando
al cerrar operaciones y poniendo en venta sus
activos para obtener efectivo para poder
reducir su nivel de pasivo, pero alin contaba
con el riesgo de su inestabilidad en su
estructura de capital a lo que le llevé a una
gran crisis financiera y econémica al no poder
cumplir  sus obligaciones de pagos.
(Expansion, 2008).

Ademas, otro caso mas preocupante fue en
Venezuela que en el 2006 por el factor
estado, impidieron que los empresarios
venezolanos puedan cumplir con las
obligaciones para el pago a sus proveedores
internacionales, teniendo en cuenta que el
mecanismo del control de cambio habian
estipulado los permisos respectivos para las
importaciones 'y al estar vigente, los
proveedores se avalaban por dicho acuerdo.
Esto siendo perjudicial y desventajoso que
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desde el 2006 el Estado prohibid las
autorizaciones y asi no se concluya los pagos,
resaltando la falta de comunicacién y/o
organizacion entre Empresa con el estado ya
gue no pactan ninguna estrategia para la
mejora a nivel econdmica (El universal,
2018).

A nivel nacional, la falta de cumplimiento de
las deudas a corto y largo plazo se debe a una
falta de planificacion o una estrategia escasa
gue en donde las empresas puedan percibir
mayores flujos de efectivos para que pueda
hacer frente a sus obligaciones financieras.
Como de esto le sucedio a la empresa Grarfia y
Montero, que después de la culminacién de
unos de sus contratos que contrajo con el
estado peruano, el proyecto de la
Concesionaria del Gaseoducto del Sur, si bien
es cierto que con la devolucion de lo que
invirtio en el GSP les permitia cubrir sus
obligaciones financieras, Grafia y Montero
estuvo elaborando un plan de desinversion
gue consiste en poner a la venta un cierto
porcentaje de sus activos para obtener la
liquidez necesaria y cumplir con  sus
obligaciones financieras (Diario El Correo,
2017).

Por otro lado, las entidades financieras
también aconsejaron a los empresarios
peruanos que para evitar el exceso de deuda a
proveedores y prolongar los plazos de pagos,
evalien la disminucion de inventarios,
controlar la cantidad de stock que tengan en
almacén y el manejo eficiente de los recursos
gue cuente para poder realizar sus actividades
(Diario Gestion, 2012).

Por lo expuesto, se desea profundizar y dar
posibles soluciones al problema que existe en
la empresa que brinda servicios de transporte
al contar con un nivel de pasivos elevado,
posiblemente por una escasa planificacion al
no evaluar los posibles riesgos Yy
complicaciones por no reducir la deuda. Esta
situacién genera que la empresa no pueda
financiar su crecimiento, al no tener una
adecuada gestion para reestructurar su capital
y por faltas de estrategias de control no
puedan llegar a cumplir con sus obligaciones,
como por ejemplo el de pagar a sus



proveedores a tiempo. Dando como una
consecuencia que ellos ya no brinden los
servicios que la empresa requiera, siendo
estos de gran importancia para el
cumplimiento del servicio de la actividad
principal de la empresa, Finalmente,
perjudica econémicamente al proveedor que
ya no percibira los ingresos necesarios y a la
propia empresa debido a la falta de
operatividad de las unidades.

Para que la gestién para mejorar la estructura
de capital en la empresa, se consideré como
bases tedricas que permitio brindar los puntos
necesarios para solucionar los problemas
existentes en la empresa.

Se apoyo en la teoria de financiera, en donde
se centra en analizar los diversos factores en
donde las empresas involucradas puedan
llegar a la toma de decisiones mas eficaz.

Como lo menciona Copeland y F. Weston
(1988), citado por Parada (2015), nos define
que “que es una teoria que explica como y
porgue los individuos y a sus agentes toman
decisiones y elecciones, entre diferentes
flujos y su libro se concentra en titulo
bursétiles, administracion de portafolios y
politicas de finanzas” (p.8).

Asimismo, se utilizé la teoria de la estructura
de capital presentado por Modigliani y Miller
gue se presentaron la relacion que tiene la
estructura de capital con el valor de la
empresa. Entrando a una situacion de un
mercado de perfecto, sin tomar en cuenta las
diversas obligaciones de pago. Sin embargo
por ser una teoria en un mercado no real,
surgieron nuevas teorias en donde se enfocd
en un mercado més real a la actualidad.

EL VALOR DE LA EMPRESA EN UN MERCADO PERFECTO SEGUN
MODIGLIANI & MILLER  (SIN IMPUESTOS)

= DEUDA
CAPITAL
-

CAPITAL

EMPRESA SIN FINANCIAMIENTO EMPRESA CON FINANCIAMIENTO
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Figura 1. Valor de la empresa segun
Modigliani & Miller. Fuente: Elaboracion
propia

Uno de las teorias que salieron a raiz de estas
discrepancias fue la teoria de Trade Off que
profundiza la version més real de la empresa
dentro del mercado econémico, tomando en
cuenta los costos de financiacion, impuestos y
evaluando sus  posibles ventajas Yy
desventajas. En esta se indica que para toda
empresa existe una estructura Optima de
capital que permitira un mejor uso de sus
recursos propios que se cuente, por lo que se
trata de analizar la blsqueda de dicha
estructura en donde se pueda establecer
beneficios para su crecimiento. Tal como lo
indica Modragén-Hernandez (2011) que
define el Trade off “conocida como teoria
estatica, sugiere que las empresas se adaptan
a un nivel de endeudamiento 6ptimo, que esta
determinado por un trade off entre los costos
y beneficios del endeudamiento” (p.171).

Por ltimo, la teoria del Pecking order que se
abarca en priorizar el uso de los
financiamientos internos, analizando sobre su
nivel de recursos propios que se tenga para
establecer estrategias y ser utilizado de
manera Optima, tal como lo define Myer y
Majluf (1984), citado por Zambrano y Acufia
(2011), nos afirman que “ El Pecking Order
hoy en dia tiene una gran aceptacion ya que
hay muchas organizaciones que no buscan la
combinacion Optima entre deuda y capital
sino que mas bien tratan en todo momento de
financiar sus nuevos proyectos con recursos
propios” (p.95).

De igual forma se abarco en base a
antecedentes que enfatizaron en el problema
de la presente investigacion. Pineda y Puerto
(2015) con la tesis titulada Determinantes de
la empresa de capital de las las pymes del
subsector de construccion d eobras civiles en
Bogota durante el periodo del 2008-2013 la
metodologia aplicada fue de disefio no
experimental, aplicando método cuantitativo
e instrumento de recopilacién de datos, donde
se elabor6 un ejercicio para la determinar que
el WACC es un factor decisivo para una
mejor estructura de capital.



Cruzado y Coz (2017) con la tesis titulada
Factores explicativos en el endeudamiento de
las empresas del sector minero que cotizan en
la Bolsa de Valores de Lima durante el
periodo 2012-2015  tuvieron como
metodologia de disefio no experimental,
enfoque cuantitativo y nivel explicativo que
tuvieron como conclusiones que el factor
principal al aumento de endeudamiento es la
baja de activos. Es decir, al no contar con el
efectivo necesario aumenta el grado de
endeudamiento y proporcionalmente el
incremento del riesgo operativo.

Método

Para estudiar a mayor profundidad el
problema, se realizara desde el punto de vista
de un sintagma holistico que consiste en
abarcar toda informacién necesaria que se
permita recaudar, tanto como informaciones
generales hasta la informacion mas especifica
gue serdn  obtenidas  mediante  los
instrumentos a aplicar. Este sintagma sigue
con un proceso que nos permitird llegar a
conseguir y comprender mejor la situacion
del problema (Hurtado, 2000).

Con la aplicacion desde un enfoque mixto,
por ser una combinacién de lo cuantitativo y
cualitativo que permitié en recopilar la
informacién, analizar y cuestionar los
diversos registros para obtener un mejor
panorama Yy conocimiento del problema
(Hernandez, Fernandez y Baptista, 2014).

De tipo proyectiva por buscar soluciones
desde un punto de vista practico para la
empresa. Teniendo la necesidad de elaborar
una propuesta que permitié en conseguir la
realizacion de  una proyeccion para la
empresa en un tiempo determinado para que
pueda obtener mejores resultados y este le
permita seguir creciendo econdmicamente,
haciendo esto de manera mas &ptima
(Cordoba y Monsalve, 2016).

Y como muestra se tuvo 3 personas
conocedores del problema para el desarrollo
de una entrevista, esto desde un enfoque
cualitativo. Asimismo, la aplicacion de una
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ficha de recojo de informacion como enfoque
cuantativo de la informacion existente del
periodo 2015 al 2017 de la empresa.

Resultados

40.000%

20.000% - 26.81% _—
0.000% - | | |

2015 2016 2017

—ao— Capital/Total pasivo y patrimonio

Figura 2. Andlisis Vertical del capital con el
total pasivo y patrimonio de los periodos
2015 al 2017. Fuente: Elaboracion Propia.

Para el periodo 2015 se observa que el valor
porcentual del capital que conforma la
empresa representa a un 0.004% en la
comparacion del total pasivo y patrimonio,
para el afo 2016 el valor del capital
incrementa para mejorar la estabilidad
economica de la empresa por lo que aumenta
su valor porcentual a 26.81% y para el
periodo 2017 refleja un aumento en la
utilidad del ejercicio de la empresa que el
capital contra el total de pasivo y patrimonio
representa a un 16.46%.

3000.00% 2570.16
%
2000.00% - 6299
1000.00%
0.00% - |
85
-1000.00% &Z@ 2016 2017

-2000.00%

Total pasivo / total patrimonio

—— Polinémica (Total pasivo / total
natrimannin)

Figura 3. Andlisis de solvencia patrimonial o
endeudamiento total de los periodos 2015 al
2017. Fuente: Elaboracidn propia.



Se analizé la solvencia patrimonial de la
empresa se observa que para el afio 2015
termind con un porcentaje de -859.14%
debido que en ese afio el patrimonio termino
en perdida y con un elevado pasivo, para el
afio 2016 dicho  pasivo incrementa vy
representa a un 2570.16%, pero para el afio
2017 disminuye y termina con un porcentaje
de 829.22% interpretandose que la empresa
cuenta con un elevado porcentaje de pasivo y
gue esto es un riesgo existente contra el
capital ( patrimonio propio ) de la empresa.

3.00% 2.17%
2.00%
1.00%
0.00% ‘

2015~——72016 2017
1.00%014%  -0.14%

mmm Utilidad operativa / Venta x100

——Polinémica (Utilidad operativa /
\/enta ¥10N)

Figura 4. Andlisis del margen operativo sobre
ventas de la empresa de los periodos 2015 al
2017. Fuente: Elaboracion propia

Se observa que para los afios 2015 y el 2016
la rentabilidad de la empresa no ha sido lo
que los accionistas esperaban obtener vy
terminaron con un porcentaje de -0.14%, la
empresa presenta pérdidas acumuladas
durante dos afios, para el afio 2017 esta
rentabilidad mejora significativamente y
termina con un porcentaje de 2.77%. Es decir,
que la empresa ha mejorado
econémicamente, pero con las pérdidas
consideradas de los afios anteriores la
empresa decide reinvertir y mejorar en parte,
pero aun no la suficiente para que la empresa
siga. marchando de manera cémo lo
proyectaban.
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Figura 5. Analisis del margen de utilidad
sobre ventas de la empresa Distribuidora
Surati S.A.C de los periodos 2015 al 2017.
Fuente: Elaboracion propia.

Se observa que para el margen de utilidad
sobre ventas para la empresa Distribuidora
Surati para el afio 2015 termino con 0.14%,
este porcentaje fue aumento progresivamente
y que para el afio 2016 su porcentaje aumento
a un 0.22% y para el 2017 este porcentaje
sigue en aumento y termina con el 2.84%.

Diagnostico de la subcategoria Pasivo

De acuerdo a las 3 entrevistas, el estado de
situacion financiera y estados de resultados
para indicador de deuda a corto plazo, la
empresa cuenta con el problema de cumplir
con sus obligaciones de pago y por lo cual
este aumenta por las compras innecesarias,
por los diversos préstamos y este ultimo
incurre a los altos costos que se aceptan para
poder cubrir los nuevos proyectos y esto
perjudica significadamente al valor empresa
porgue los propios recursos que pueda contar
la empresa no son suficientes para que la
empresa siga creciendo y tenga la dificultad
por no contar con un equilibrio 6ptimo por lo
indicado en las teorias de la estructura de
capital; como por ejemplo, del trade off que si
no se cuenta con un equilibrio entre las
deudas y el patrimonio la empresa no tendra
la rentabilidad que desee, tendra dificultades
porque sus deudas supera a su patrimonio




por ser que cuenta con mas costos por asumir
gue beneficios pueda obtener por estos
endeudamientos, trayendo como resultados
que para los afios 2015 al afio 2016 la
empresa, segun el analisis horizontal, termina
con una variacién de -73.37% representando
a S/-14,152,687 , siendo que para al 2016 las
deudas acumuladas estaban disminuyendo,
pero la variacion del 2016 al 2017 de estos
pasivos, deudas aumentan y representan a un
183.23% interpretando que la empresa no esta
en su mejor momento, se estd endeudando y
no tiene la manera ni las soluciones para que
este disminuya, teniendo como consecuencia
en evaluar la posibilidad de alargar los
tiempos de pagos, incurrir de nuevos costos
y/o obligaciones con los proveedores y
terceros principales, pero busca que los lazos
se mantenga para adquisiciones futuras, cosa
gue no se ha considerado, por lo que los
resultados cuantitativos refleja la disminucion
de su deuda a largo plazo, que lo Unico que lo
conforma son un porcentaje de obligaciones
financieras, netamente de créditos porque a la
forma actual que se encuentra la empresa ya
no esta en la capacidad para obtener leasings
y sin opcién a renovar porque ya las
entidades financieras cuentan la
incertidumbre de acuerdo a los estados
financieros de la empresa y al no contar con
el efectivo necesario para el cumplimiento de
los pagos, dichas deudas a largo plazo al
finalizar el 2017 terminar con un -69.47% en
comparacion con el 2016 y 2015 y para las
partidas del pasivos, obligaciones financieras,
en el afio 2016 con el 2017 termina con una
variacién de 57.02% esto significa que para el
2017 aumentaron un poco en comparacion
con el afio 2016, pero dichos prestamos con
terceros se asumen un costo de intereses
elevados que siendo para el 2015 nuestro
costo promedio ponderado de capital se
obtuve un aproximado de 38% donde que
para tener rentabilidad, no deberia ser menos
de dicho porcentaje y para finalizar 2017 el
porcentaje representa a un 24% donde aun es
un porcentaje elevado.

Diagnéstico de la subcategoria Patrimonio

Segin a la informacion recolectada, los
estados financieros y las 3 entrevistas, se
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interpreta que para el patrimonio, sus
acciones, la empresa ha sufrido por varios
cambios y pérdidas desde que dio inicio a sus
actividades, para el afio 2015 la empresa
termina con un patrimonio negativo, en
consecuencia por su mala gestion o
planificacion para las actividades de dicho
afio, por no llevar un adecuado proceso
administrativo ni contable en donde pueda
permitir una mejor gestion entre todas las
partidas de la empresa, por lo que la empresa
termina con un valor porcentual en sus
acciones de 0.004% en comparacion con su
activo total y patrimonio, dicha razén que en
su momento realizaron un aumento de capital
por parte de los accionistas existentes para
que la empresa pueda mejorar en cierto
porcentaje y este siga en marcha por lo que su
valor aumenta para el 2016 con un porcentaje
de 26.81% en comparacion con sus activos y
para el 2017 con un porcentaje de 16.46%, se
considera en realizar otro aumento en el
patrimonio con el fin de mejorar la
estabilidad econdmica de la empresa, aunque
la empresa no lo han considerado por haberlo
realizado en afos anteriores, existiendo
incongruencia entre los entrevistados en esta
parte por tener opiniones distintas, pero que
concuerda que al contar con mayor cantidad
de acciones, el valor de los accionistas
aumentan, la empresa podria mejorar
considerablemente.

Asimismo, sobre la informacion de
endeudamiento y rentabilidad, en donde se
observd el elevado pasivo que tiene la
empresa  frente a su patrimonio que
claramente existe un deshalance en su
estructura de capital, por lo que en el afio
2016 segun el ratio de solvencia se obtuvo un
porcentaje de 2570.16% y para el 2017 el
indicador disminuye y representa a un
829.22% siendo que su pasivo es 10 veces
mas en comparacion a su patrimonio, la
empresa aun no consigue la rentabilidad
deseada, existiendo una deficiencia en la
gestion empresarial y para el 2017 su ratio de
solvencia es de 89.24%, preocupante para una
empresa que pertenece al sector de transporte.
La rentabilidad que se desea va de la mano de
acuerdo a sus inversiones y liquidez que



cuente la empresa, siendo un tema sobre los
activos que tenga para hacer utilizados y
llevar un control de sus pasivos tanto corto y
largo plazo. Es decir, contar con un equilibrio
en su estructura de capital para poder
mantener el valor de la empresa, buscar en
optimizar todo el recurso propio que tiene la
empresa y que esto sean casi lo suficiente
para que la empresa busque su rentabilidad
deseada, pero en estos casos la empresa
depende de mucho de los diversos
financiamientos para buscar rotar sus recursos
y cumplir con sus proyectos.

Asimismo, en la parte de las
obligaciones financieras la empresa en el
2015 contaba con un diversos leasings
contratado para dar calidad a sus servicios de
entrega de bebidas a las bodegas por lo que
en el 2015 se contaba con 1,287,043 de deuda
financiera por la adquisicién de los leasings,
para el afio 2016 disminuyo y bajo a 946,528
por lo que la empresa cumplia con sus pagos,
pero al comenzar con el deshalance y el
sobreendeudamiento que tenia para el afio
2017 este valor aumento y llego a 1486239
que era por los préstamos que habia solicitado
la empresa por parte de la entidad financiera
para financiar sus proyectos o deudas con
terceros.

Y agregando a los resultados
obtenidos, se visualiza en el ratio de
rentabilidad — ROA para el afio 2015, la
empresa termina con un porcentaje de 0.94%,
para el afio 2016 este indicador aumenta y
termina con 2.95% y para el 2017 termino
con 11.77%, siendo estos resultados minimos
o significativos a comparacion del valor
porcentual que representa el pasivo en la
empresa y también de acuerdo a los
porcentajes que se obtuvo del costo promedio
ponderado del capital, siendo para el afio
2017 un porcentaje de 28.36% que para que
la empresa obtenga utilidad al cerrar el
periodo su indicador de rentabilidad tiene que
ser menor de 28.36%.
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Discusion

Para la investigacion titulada “Gestion
financiera para mejorar la estructura de
capital en una empresa de transporte, 2018
se ha terminado de concretar toda la
investigacion de manera satisfactoria hasta
conseguir una propuesta adecuada que dio
como resultado la solucion del problema
siendo esto la elaboracion de una gestion
financiera minuciosa que abarcé todos los
puntos necesarios para su mejoramiento.

De acuerdo a la informacion
recolectada del instrumento cualitativo, se
identificd que debido a una ineficiencia en el
manejo del proceso y gestion establecida en
la empresa, este terminaba percibiendo
diversos créditos sin considerar los costos
adecuados para asumirlos asimismo esto fue
compartido por los entrevistados que
manifestaron que la empresa ya no era una
empresa atractiva, desde el enfoque
econdmico, algunas entidades financieras ya
no le ofrecian créditos para la reinversion de
nuevos proyectos, por lo cual la empresa
aceptaba a cualquier porcentaje de interés con
tal de contar efectivo para pagar sus deudas,
pero con el pasar del tiempo la empresa no
tenia el efectivo necesario para cubrir con sus
obligaciones. Ademas, el valor que representa
el patrimonio en su estructura es un minino
valor porcentual y esto como consecuencia
generaba mayor financiamiento y por lo tanto
mayor riesgo para la empresa.

La investigacion realizada por Pineda y
Puerto (2015) con su tesis titulada
Determinantes de la estructura de las pymes
del subsector de construccion de obras civiles
en Bogota durante el periodo de 2008-2013
con objetivo principal fue en la determinacién
de los factores que infieren en los cambios
continuos, bruscos, en la estructura de capital
en las pymes. Para evitar que dichos cambios
distorsione la estructura de la empresa,
optaron por la opcion del calculo de wacc
como punto clave para la bdsqueda de su
estructura éptima y ademas de gestionar una



adecuada rotacion y uso de sus recursos
propios para que la empresa consiga mayor
rentabilidad.

Y complementando a la investigacion de
Cruzado y Coz (2017) con su tesis Factores
explicativos en el endeudamiento de las
empresas del sector minero que cotizan en la
Bolsa de Valores de Lima durante el periodo
2012-2015 ambos investigadores cumplieron
con sus objetivos de investigacion que era a
dar a conocer los factores que perjudican a la
estructura de capital y concluyendo que la
dependera uno, dependiendo del sector que se
encuentra y otro que si no cuentan con la
liquidez necesaria, el grado de
endeudamiento aumentara y esto perjudicara
para el crecimiento de la empresa.

Otra investigacion recopilada en base al
antecedente nacional, se revis6 la tesis de
Mendoza (2012) titulado Analisis dindmico
de la estructura de capital de las empresas
cotizadas en la bolsa de valores de lima: un
modelo de ajuste parcial teniendo como
objetivo principal que es la verificacién de la
estructura de capital que tengan las empresas
gue cotizan en bolsa y en base al estudio que
realizo obtuvo que las empresas que cotizan
en bolsa se ajustan a un endeudamiento
adecuado para la adquisicion de nuevos
activos y de esa forma maximizar los recursos
propios, pero financiando los proyectos a
largo plazo permitiéndoles de esa forma que
la estructura y la gestion establecida no sufra
ningln cambio. En donde asi que la empresas
al encontrar su estructura éptima de capital,
este les permitira en la utilizacién al maximo
de sus recursos y buscar las formas de evitar
los sobre endeudamiento a la mano con una
adecuada gestion financiera que pueda contar
la empresa para una determinacion
oportunidad de una ineficiencia en sus
procesos y flujos establecidos.

Finalmente, de acuerdo a la investigacion que
realizaron Gonzales y Rios (2016) con su
tesis titulada Evaluacién de una estructura de
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capital que contribuya al incremento de la
rentabilidad y valor accion de los agricultores
del caserio alto Per(- Cajamarca, periodo
2014 cumplieron su objetivo en evaluar una
estructura de capital para que el caserio alto
mejore, contando con unos de sus
conclusiones en tener en cuenta en fusionarse
con otras empresas que estén en la misma
actividad econémica para que la empresa
pueda mejorar y obtener un mayor
rentabilidad. Asimismo que contando con
mayor activos, los pasivos tienden a
disminuir y su estructura se volveria méas
estable para el beneficio de esta. Agregando
ademas que al fusionarse el patrimonio sera
considerable y el valor del accionista también
aumentara.
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Anexo 11: Matrices de trabajo
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ESTRUCTURA DE CAPITAL
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datos hasta convertirlos | continle operando. Siendo asi | empresa y en su proceso
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toman decisiones”(p.2) manera que al procesar la | empresa siga en
informacion, se pueda tener | crecimiento.
unos  Estados  Financieros
confiables para una adecuada
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(Horngren, 2010).
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2 | Financiera titulos bursatiles, | nivel de riesgo de cualquier | financiera eficiente para la | =y2v0exXMubm

empresa, optimizando
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finanzas”
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que realicen para que sus fondos
provenientes de terceros o
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vez de salir perjudicados,
convirtiendo asi que las finanzas
es algo fundamental para
cualquier interesado en donde
quiera crecer, sobre todo invertir
ya sea como empresario 0 como
individuo con la prioridad en
buscar en optimizar sus recursos
y les permita cumplir con sus
objetivos ( Parada, 2015).

recursos y asi incrementar
su rentabilidad de esta.

VOfHBYb3IIY3Rv
ZmluYWx87396
N2NjNTA4N2E1

Y2ViINWRjYQ.
Extraido el 03 de

septiembre del
2018

Teoria de la
Administraci
on

Federick
Taylor

(Federick Taylor, citado
por Chiavenato, p 10)
define la administracion
como “La tarea basica de
la administracion es

hacer las cosas por
medio de las personas de
manera eficaz y
eficiente. En las
organizaciones, la

eficiencia y la eficacia

con que las personas
trabajan en conjunto para
conseguir objetivos
comunes depende
directamente  de la
capacidad de quienes
gjercen funcién

Implementar un area
administrativa permitira Ilevar
un adecuado proceso en la
empresa para optimizar la
eficiencia del personal vy
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Siendo asi que con la ayuda de
implementaciones de politicas y
estudio de control tendrd como
ventaja una empresa mas eficaz
para el cumplimiento en su parte
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al  cumplimiento de sus
objetivos, organizando las areas
y pueda reducir cualquier riesgo
que presente a lo largo que la
empresa se encuentre en marcha
(Chiavenato, 2007).

Toda empresa necesita
contar con un proceso
administrativo  eficiente,
comenzando desde un
eficiente proceso  de
control y consiguiendo que
las areas se trabajen de
manera mas eficiente y
eficaz para que puedan
conseguir los  diversos
objetivos planteados.
Entonces, la teoria de la
administracion es
indispensable  para el
desarrollo de la presente
investigacion siendo bases
para la elaboracion de una
estructura  Optima  de

Chiavenato, I.
(2007)
Introduccién a la
teoria General de
la Administracion
Séptima Edicién.
México D.F,
Delegacion
Cuajimalpa.
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administrativa”. capital como este se puede
mantener.
Zambrano y Acufia | EI teorema de Modigliani y | Dando lugar que para la | Zambranoy https://dial
(2011, p.87) infieren que | Miller presenta la relacion que | presente investigacion sera | Acufia (2011) net.unirioja
“en mercados perfectos | tiene la estructura de capital con | esencial por ser el primer | Criterio Libre .es/descarg
de capitales (sin [ el wvalor de la empresa. | teorema que infiere sobre | Vol.9 “Estructura | a/articulo/3
Teoriadela | Modiglianiy | impuestos, costes de | Colocdndose en una situacion | la estructura de capital y | de capital 815888.pdf
estructura de | Miller (1958) | transaccion y  otras | de un mercado perfecto, sin | desde que enfoque se | evolucion
capital imperfecciones del | tomar en consideracion las | podria determinar para ver | tedrica”.
mercado) las decisiones | diversas obligaciones de pagos | los beneficios para las | ISSN:1900-0642
de estructura financiera | que se tiene, los impuestos o | empresas. Por lo cual, el
son irrelevantes. De esa | posibles riesgos que podrian | teorema presentado por
forma, dicha teoria apoya | generar pérdidas. Donde | Modigliani &  Miller
la corriente que sostenia | concluye que con todo lo | permite en evaluar en
que el wvalor de la | mencionado no estaria | buscar la estructura mas
empresa dependia de los | perjudicando a la empresa, no | adecuada para  cada
resultados operativos de | existiendo ninguna diferencia en | empresa.
la misma. financiarse a través de fuentes
externas por que no contraera
ninguna pérdida de valor o
reduccién en su rentabilidad
empresarial.  Agregando a lo
explicado que el valor de la
empresa solo dependera de los
recursos  propios que lo
conforma (Zambrano y Acufia,
2011).
Segln Modragon- | Uno de las teorias que | Es de utilidad conocer | Mondragon- http://www
Hernandez (2011, p | salieron a raiz de estas | esta teoria  porque | Hernandez, S. | -scielo.org.
171) define como | discrepancias fue la teoria de | conceptualiza la | A. (2011). | cofscielo.p
Trade off “también | Trade Off que profundiza la | estructura de capital | Estructura  de | NP?SCript=
Myers(1977) sci_arttext
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conocida como teoria | versibn mas real de la | desde un mercado mas | capital del | &pid=S01
Teoria del estatica, sugiere que | empresa dentro del mercado | real en donde las | sector automotor | 23-
Trade Off las  empresas  se | econémico, tomando en | empresas actualmente se | colombiano: una | 147220110
adaptan a un nivel de | cuenta los costos de | encuentra, dando a | aplicacion de la 00100007
endeudamiento financiacion, impuestos Yy | enfatizar la utilizacion | teoria de la
Optimo, que estd | evaluando sus  posibles | en prioridad de los | jerarquia de las
determinado por wun | ventajas y desventajas. En | recursos propios. preferencias. Cu
trade off entre los | esta se indica que para toda adernos de
costos y beneficios del | empresa existe una estructura Contabilidad, 1
endeudamiento”. Optima de capital que 2(34), 165-178.
permitird un mejor uso de sus
recursos propios que se
cuente, por lo que se trata de
analizar la busqueda de dicha
estructura en donde se pueda
establecer ventajas para su
crecimiento (Mondragén-
Hernandez, 2011).
Segln Zambrano y La Teoria del Pecking Order, | Siendo de esto utilidad | Zambrano y | https:/dial
Acufia (2011, p.95) conocido también como la | de conocer los diversos | Acufia  (2011) | net.unirioja
Myersy | afirman: teorfa de la preferencia, | enfoques que tiene la | Criterio  Libre | -€s/descarg
Teoria del Majluf “El pecking order hoy | busca en priorizar el uso de | estructura de capital, | Vol.9 afarticulo/3
Pecking (1984). dia tiene gran los financiamientos internos, | dando formas y maneras | “Estructura de 815888 pdf
Order aceptacion ya que hay | analizando sobre su nivel de | de cémo se puede | capital
muchas organizaciones | recursos propios que se tenga | optimizar los recursos | evolucion
de nuestro medio que | para establecer estrategias y | que tiene la empresa | tedrica”.
no buscan la ser utilizado de manera | para buscar su mejor | ISSN:1900-
combinacion 6ptima Optima. Sin embargo, si estos | estabilidad economica | 0642
entre deuda y capital no llegan a hacer suficiente | permitiéndoles asi
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sino que mas bien
tratan en todo
momento de financiar
SUS nuevos proyectos
con recursos propios”

para contar con una
estabilidad econdmica y les
pueda seguir en crecimiento,
se considerarda en la
evaluacion de una obtencién
de un financiamiento
externo, enfocandose en el
mercado real en donde pueda
evaluar los riesgos que se
puedan presentar (Zambrano
y Acuiia, 2011).

reducir el porcentaje de
riesgo y buscar
maximizar el valor de la
empresa.
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MATRIZ DE ANTECEDENTES

Nro | Apellido del Afio Titulo de la Link Método Resultados Conclusiones
autor investigacid
n
1 Gonzales, 2016 La estructura https://revistas | Enfoque: Como resultados obtuvieron que: Como conclusiones tuvieron lo siguiente:
Basantes, financieray su | .uo.edu.cu/ind | Disefio: no Segun el analisis entre los afios 2011 al 2014 al evaluar | Sj e| financiamiento ajeno rebasa
Bonilla impacto en los | ex.php/aeco/ar | experimental sus pasivos acumulados reflejaron una continuidad de | geterminados limites puede provocar que
resultados- ticle/viewFile/ | Método: crecimiento. Asimismo, la empresa solicito diversos | |, oto¢ financieros asociados al uso de
. . . financiamientos para aumentar su capital de trabajo .
financieros de | 1342/1330 cuantitativo para que pueda cubrir sus obligaciones pasadas, pero dicha fuente se eleven y se exponga la
las empresas Poblacion: esto ocasionando a la empresa tener diversos costos y | @Mpresa a una posible suspension de
cubanas Tecnica de gastos fuera de lo planificado, ya sea intereses por el | pagos. El analisis de los factores
muestreo: financiamiento, intereses moratorios, comisiones | determinantes del riesgo financiero de la
Muestra: bancarias, etc. Siendo este Ultimo mencionado que el | empresa  deberd  basarse  en la
Técnicals: nivel de po_rcentaje incremento a un 28% en el periodo aproximacién a la blsqueda de la
recojo de que se analiza. ) estructura Gptima del financiamiento de
informacién Las dlf(_erentes_rat!os de endeudamiento muestran una las empresas.
. tendencia de disminucion que puede contar la empresa. . . - . .
Instrumento/s: La politica de financiamiento implica una

En cambio, la calidad de deuda (costo de deuda) tiene
un aumento elevado que en donde implica el poder
financiar sus activos para los afios 2011 y 2013.

Sin embargo, en el indicador de rotacién de intereses
que implica en conocer el grado de rotacion que
demuestra la capacidad de rapidez que tiene la empresa
para cubrir sus pagos a tiempo, arrojando ello un 50%
que significa que la empresa tiene suficiente respaldo
para cubrir sus pagos de intereses.

eleccion entre el riesgo y el rendimiento
esperado. Hay directivos que prefieren
trabajar con altos niveles de fondos
propios, aunque esto le conlleve alcanzar
menores resultados.

No tienen el conocimiento que seria mas
beneficioso para la empresa en invertir y
financiar sus recursos propios para que
pueda lograr obtener una estructura
Optima de capital.

Redaccién Final

Gonzales, Basantes, Basantes y Bonilla (2016) con su articulo titulado La estructura financiera y su impacto en los resultados econémico- financieros de las empresas cubanas
observaron que los empresarios no contaban con el conocimiento suficiente sobre obtener una estructura financiera adecuada para las empresas y asi beneficiar su crecimiento,
teniendo como objetivo en analizar y evaluar los diversos factores, los posibles riesgos que obtendrian las empresas haciendo frente a sus financiamientos vs rendimiento, como
metodologia para el desarrollo de la investigacion: un disefio no experimental, método cuantitativo. Como conclusiones obtuvieron que: de acuerdo a los indicadores obtuvieron que
la empresa cuenta con diversos financiamientos externos siendo estos un porcentaje elevado para la empresa contrayendo asi mayores riesgos. Asimismo, en muchos casos los
empresarios prefieren solicitar mayor financiamiento ajeno para que pueda cumplir con sus obligaciones u obteniendo mayores activos en vez de evaluar y poder refinanciar sus
propios recursos, contrayendo asi mejores resultados en vez de obtener mayores gastos u costos que le genera los créditos externos.

Referencia

Gonzales, Basantes, Basantes y Bonilla (2016). La estructura financiera y su impacto en los resultados-financieros de las empresas cubanas. (Lugar: Universidad de Oriente, Santiago
de Cuba, Universidad Nacional de Chimborazo, Ecuador. Escuela Superior Politécnica de Chimborazo, Ecuador)
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Nro | Apellido del Afo Titulo de la Link Método Resultados Conclusiones
autor investigacion
2 Novoa y 2015 Factores https://ac.els- Enfoque: En primera instancia, basado a la | De acuerdo a la evaluacion de una empresa en cada
Acevedo sectoriales clave | cdn.com/S221591 E>.<pI9tar|o observacion de las empresas que conforman | sector, indicando asf como empresa A dedicada al
para la 0X15000324/1- DISE-HOZ' este proceso de extraccion y venta de anuHer de equipos para los pozos, empresa B 0 C
estructura de s2.0- cualitativo petréleo, se obtuvo como resultado la | que brindan sus servicios llegando a la conclusion
. $2215910X15000 | Método: variedad de las empresas que lo conforman | que la empresa A cuenta con una solvencia
Cap,'tfil en 324- Cuantitativo siendo estas de diferente tamafio, no | moderada, en cambio la empresa B y C su
actividades de main.pdf?_tid=7b | Poblacién: contando con una igualdad entre todas. crecimiento es minimo ya que dependera la demanda
Serviclos €49197-c457- Técnica de Otro resultado de acuerdo a la base de datos | que se tenga en el mercado y descubrimientos de
petroleros en 4ece-b5h3- muestreo: que se extrajo, se observd la reduccién de | nuevos pozos para extraccion. En cuanto activos, se
Colombia 88cf70772e53&ac | Muestra: ventas por diversos motivos: ya sea por la | concluye que para la empresa A y B dependerd de
dnat=1536506912 | Técnica/s: crisis econdmica que hubo en el 2009 como | estos por ser su instrumentos para su actividad

_d7c3b345f9b57e | Instrumento/s: también por la reduccion de descubrimientos | principal mientras que para la empresa C son los

8c6f18cdd4fOchab de nuevos pozos para extraer petréleo. | almacenes que cuenta.

8 Asimismo, las protestas que ocurrian contra | A lo explicado se indica que para el sector petréleo
la explotacion petrolera. Dando reconocer el | trabajan mas con su capital propio dando una
nivel riesgo que se contaba. limitacién para los financiamientos de largos plazo

buscando optimizar el nivel riesgos que cuenten, pero
no funcionando para todas las empresas ya que
muchos de ellos dependen del financiamiento para
que puedan cubrir sus obligaciones.

Redaccién Final

Novoa y Acevedo (2015) con su articulo titulado Factores sectoriales clave para la estructura de capital en actividades de servicios petroleros en Colombia tienen como referencia
en identificar los factores claves que intervienen en la estructura de capital de las empresas que brindan servicios en el sector petrolero, teniendo la finalidad de realizar una propuesta
que les pueda permitir mejorar dicha estructura. Con el objetivo principal en establecer una base de factores determinantes que involucran a las empresas contra su estructura de
capital y la toma de decisiones. La investigacion es de enfoque explotaria, con un disefio cualitativo que mediante la evaluacion de informacion histdrica y la aplicacion del
instrumento de la entrevista que se realizara a 3 empresas de diferentes actividades econémica dentro del sector. Finalmente, obtuvieron las siguientes conclusiones: que dependiendo
de la actividad econdmica que se brinde en el sector, las empresas pueden depender netamente a la demanda que se tenga. Es decir, que dependera si hay a servicios en donde les
permita generar ingresos, como, por ejemplo: al descubrir nuevos pozos de petréleo, nace la demanda para las empresas que cuenten con la actividad de extraccion de petréleo en los
pozos. Sin embargo, para las empresas que brinden servicio de mantenimiento continuo no dependeran de la demanda o necesidades que se observe en el mercado econdmico del
sector, por ser una actividad que es demandado con frecuencia para las empresas que ya extrajeron el petrdleo y asi su nivel de ingresos y su rentabilidad se mantiene
categ6ricamente estable, lo que ocasiono que para identificar la estructura de capital para todo el sector es dificil llegar a definir o tratar de homogenizarlas. También se concluye que
para el sector de servicios si dependeran de un gran financiamiento para el cumplimiento de sus obligaciones, a diferencia de las empresas que alquilan sus activos ya que solo
dependen de los ingresos que generen dando como limitado la obtencidn de financiamientos a largo plazo.

Referencia

Novoa y Acevedo (2015).” Factores sectoriales clave para la estructura de capital en actividades de servicios de petroleros en Colombia”. Lugar: Universidad EAN, Bogots,
Colombia.
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que no se puede establecer un tendencia general
debiendo ser un factor el rendimiento del mercado.

Nro | Apellido del Afo Titulo de la Link Método Resultados Conclusiones
autor investigacion
ttp://repositor Enfoque: e obtiene que durante los afios asta e costo promedio ponderado de capital es
3 Pineda 'y 2015 Determinantes | http:/repository foq Se obti d los afios 2008 hasta el 2013 | El dio ponderado de capital
Puerto de la lasalle.edu.co/b | Disefio: No los subsectores de construccion obtuvieran | un factor determinante para una mejor
truct d itstream/handle/ | experimental rentabilidad positiva, pero generalizando el grupo | estructura de capital porque refleja una
estructura ae . . de las pymes durante dichos afios disminuyeron sus | relacién negativa sobre el endeudamiento.
capital de | 10185/18497/63 Método: . . .. .
pital de las 102040 2015 Cuantitati medidas por los fendmenos naturales e | Asimismo, si la empresa cuenta con una
pymes del — _.p uan '_5} “_/O inconvenientes administrativos que presentaron, no | adecuada rotacion de activos fijos
subsector de df?sequence=1 Pgblgmon. teniendo soluciones rapidas para salir de estos | conseguird mayor efectivo disponible para
. Técnica de problemas. lograr financiar sus operaciones en vez de
construccion muestreo: De acuerdo a los resultados, se obtiene que el costo | obtener financiamiento por parte de
de obras Muestra: de deuda y el costo de capital sean variables | terceros. Por lo que el rendimiento y
civiles en Técnicals: fundamentales que nos permiten calcular el costo | patrimonio vs endeudamiento es relacion
Bogota Instrumento/s: promedio de capital dando conocer que para dichos | inversa por lo que si se cuenta con
d | afios para el grupo de las pymes obtuvieron mayor | mayores ingresos no sera necesario
ur_ame e costo de deuda en comparacion con el subsector de | solicitar financiamientos para cubrir las
periodo de construccion. En cambio, el costo de capital se | operaciones y llegar a cumplir con los
2008-2013. mantuvo inestable para los afios investigados por lo | objetivos. Para que puedan cubrir sus

obligaciones.

Redaccién Final

Pineda y Puerto (2015) con su tesis titulada Determinantes de la estructura de capital de las pymes del subsector de construccion de obras civiles en Bogota durante el periodo de
2008-2013 observaron que las pymes cambiaban continuamente sus estructuras de capital para que estas puedan seguir creciendo econdmicamente. Por ello, como objetivo principal
fue determinar los factores resaltantes que infieren al cambio continuo de la estructura de capital en las pymes del sector de construccion de obras civiles, la metodologia aplicada
fue con disefio no experimental, aplicando el método de tipo cuantitativo y como instrumento utilizaron la recopilacion de informacion por los periodos que realizaron la
investigacion para permitirles aplicar la técnica de una elaboracion de un ejercicio econométrico llegando a la conclusion que el WACC es un factor decisivo para una mejor
estructura de capital porque refleja un vinculo perjudicial sobre el endeudamiento con el valor de la empresa. Asimismo, si la empresa cuenta con una adecuada rotacién de activos
fijos este le pueda permitir percibir mayor efectivo disponible para lograr financiar sus operaciones en vez de obtener financiamiento por parte de terceros.

Referencia

Pineda y Puerto (2015) con su tesis titulada “Determinantes de la estructura de capital de las pymes del subsector de construccion de obras civiles en Bogota durante el periodo de
2008-2013”. (Tesis de titulacion). Lugar: Universidad de la Salle.
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Informacién de
una empresa
espafiolay se
observé a 857
empresas.
Técnica/s:

Instrumento/s:

Recojo de
informacion

que de los ocho factores considerados, tres de
ellos no son determinantes, cuatro de ellos
evidencian el cumplimiento de la teoria de las
preferencias jerarquicas y tan solo uno justifica
la teoria del equilibrio. A modo de resumen, el
endeudamiento de las empresas aumenta con el
tamafio de la empresa, las empresas mas
endeudadas son las empresas con mayor
crecimiento, con menor porcentaje de activos
fijos sobre el activo total y con reducida
calificacion crediticia. El crecimiento del activo
total tiene el mismo efecto en ambos tipos
empresa. Sin embargo, por lo que respecta a los
recursos/rentabilidad el impacto sobre el nivel
de endeudamiento es completamente diferente
entre los subconjuntos de empresas..

Nro | Apellidodel | Afio Titulo de la Link Método Resultados Conclusiones
autor investigacion
4 Cabrer y Paz 2015 | Determinantes de | http://www.reda | Enfoque: Al analizar los coeficientes estimados, se | Analizando los resultados para las variables
la estructura | lyc.org/html/30 | Disefio: No observa que el nivel de endeudamiento previo, | explicativas del nivel de endeudamiento se
financiera de las | 1/30141391009/ | experimental 0 inercia, es significativo y su coeficiente indica | obtiene que cuanto mayor sea el tamafio
empresas Método:_ que los cos_tes de tra_nsacci(?n son eleyados, por empresaria}l mayor serd el niv_el_ de
espafiolas Cuantlt_atlvo lo que el ajuste al nivel objetivo serd IenFo. En endeudamlent_o. Las empresas en crecimiento
' Poblacion: concreto, alrededor del 12% del ratio de | deben recurrir a la financiacion externa,
Técnica de endeudamiento se ajusta cada afio hacia su | puesto que no pueden generar suficientes
muestreo: nivel objetivo. recursos propios. Ademas, a mayor
Muestra: De los resultados obtenidos, se puede concluir | calificacion crediticia/reputacion de la

empresa menor es el nivel de endeudamiento
requerido, puesto que son empresas capaces
de generar recursos propios con los que se
financian. Las empresas que cuenten con
mayor porcentaje de activo fijo en el balance
presentan niveles de endeudamiento menores.
Por su parte, el coste del endeudamiento tiene
un efecto negativo sobre el apalancamiento,
de tal forma que al encarecerse la
financiacion ajena, las empresas pospondran
su decision de inversiéon o recurriran a los
recursos propios.

Redaccién Final

Cabrer y Paz (2015) con su articulo titulado Determinantes de la estructura financiera de las empresas espafiolas tienen como objetivos en diagnosticar cuales son estos componentes que son
involucrados directamente. Como metodologia, aplicaron el disefio no experimental con un método cuantitativo y con una muestra de 48 empresas espafiolas, en donde se empled la técnica de
la observacion y el recojo de la informacion desde la base de datos SABI. Llegando a las siguientes conclusiones: Que el crecimiento de las empresas espafiolas existe una proporcion directa
con el grado de endeudamiento que logren obtener. Es decir, que al contraer mayor financiamiento, estas suelen crecer el tamafio de su capital y cubrir sus posibles proyectos, siendo esto una
accion erronea para el crecimiento econémico y financiero de la empresa. Asimismo, las empresas espafiolas optan en buscar diversos créditos, pero en algunos casos evallan en refinanciar
Sus propios recursos para que estos les permitan seguir operando. Sin embargo, en la mayoria de las circunstancias al contar con excesivos financiamientos estos empresarios demoran en
realizar decisiones de inversion adecuadas o que resulte mejor para la empresa.

Referencia

Cabrer y Paz (2015). Determinantes de la estructura financiera de las empresas espafiolas. (Articulo cientifico).Lugar: Universidad de Valencia
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realizan la empresa para asumir y hacer que todos los
activos roten para que cumplan con las fechas de
pagos, siendo una necesidad clave en la empresa para
requerir los servicios de sus propios para que puedan
generando su actividad principal. Por lo que la
empresa necesita ser operada eficientemente para
generar mayores ingresos y evitar contingencias.

Por lo tanto, la empresa analiza en estructurase en un
escenario optimista que concurre a una deuda 0.

Nro | Apellido del Afo Titulo de la Link Método Resultados Conclusiones
autor investigacion

5 Roncancio, Rojo, 2014 Estudio para http://repository.u | Enfoque: De acuerdo a la informacion de la empresa, los | La empresa Sutrak no cuenta una estructura 6ptima
Valencia determinar la dem.edu.co/bitstre | Disefio: No resultados que se obtuvo después del diagnéstico fue | de capital por la necesidad de requerir efectivos
am/handle/11407/ experimental que: para cubrir sus obligaciones y/o necesidades del
eStr_UCtura de 1254/Estudio%20 Método: La empresa presenta alto grado de endeudamiento. Es | momento.  Teniendo que decidir  realizar
capital parala | para%20determin etodo: decir, que con cada peso que se tenga en el | financiamiento con los recursos que cuente la
empresa ar%?20la%20estru Cuant'tfdpv_o patrimonio se tiene una deuda de 1.25 en pasivos. | empresa, reinversion de utilidades o a final de los

sutrak S.A ctura%20de%20ca Pgblgmon. Aungue esto es una estrategia por la estructura del | casos solicitar créditos a terceros.

’ pital%20%C3%B | Técnica de negocio, debido que para seguir creciendo necesitan | En cuanto a sus indicadores financieros, se
3ptima%?20para% | muestreo: financiarse y cubrir sus obligaciones. Asimismo, la | concluye que la empresa tiene una acelerada
20la%20empresa Muestra: empresa cuenta con un endeudamiento con los | rotacién en sus proveedores y una rotacion lenta al
%20Sutrak%20S. | Técnicals: proveedores de 31.16% y su financiamiento del | momento de realizar sus cobranzas perjudicando
A.pdf?sequence=1 | |nstrumento/s: 18.31%, lo que se refleja el control y estrategia que | asi la caja disponible que tenga la empresa a frente

de sus deudas.

La empresa analizando bajo un escenario con
deuda O le permitiria que cuente con efectivo
disponible necesario para las negociaciones y pagos
con sus proveedores, siendo asi contar con materias
primas para optimizar el proceso de entrega de los
productos y generando asi mayor volimenes de
entregas, recaudar mayores ingresos y teniendo una
caja elevada ya no seria necesario financiarse
porque solo se solventarfa con sus activos propios.

Redaccién Final

Roncancio, Rojo y Valencia (2014) con su tesis titulada Estudio para determinar la estructura de capital éptima para la empresa sutrak S.A tuvieron como base para la presente investigacion
la importancia de contar con una estructura de capital adecuada para que la empresa pueda financiar su crecimiento. Por ello, tuvieron como objetivo principal precisar una estructura 6ptima

de capital para la empresa Sutrak S.A analizando sus posibles financiamientos que el mercado le ofrece.

La metodologia que implementaron fue el disefio no experimental, método

cuantitativo y como instrumento contaron la ficha de recojo de informacion. Como conclusiones presentaron que la empresa tenia una deficiencia en su estructura, no pudiendo asi cubrir sus
necesidades basicas por no contar con la cantidad necesaria de efectivo disponible conllevando a la empresa solicitar un financiamiento de sus recursos propios como reinversion de capital.
Asimismo, sus indicadores financieros presentan que su rotacion de proveedores es muy acelerada en comparacion a su rotacién de cuentas por cobrar que es muy lenta perjudicando de esa
manera a la empresa en el cumplimiento de sus obligaciones.

Referencia

Roncancio, Rojo y Valencia (2014) con su tesis titulada “Estudio para determinar la estructura de capital dptima para la empresa Sutrak S.A” (Tesis de Especializacion). Lugar: Universidad de Medellin —

Colombia.




Cuestionarios y el
instrumento de
recojo de
informacion.

financiamiento para  cubrir  sus
necesidades. Dando prioridad en asignar
gentes especializadas para que puedan
evaluar las alternativas de financiamiento
y el mejor se ajuste a sus necesidades
teniendo sus politicas financieras vy
analizar mediante los ratios financieros.

Nro | Apellido del Afo Titulo de la Link Método Resultados Conclusiones
autor investigacion
6 Poma 2017 Analisis de la | http://repositorio.unc | Enfoque: Mixto Mediante la aplicacion del instrumento de | Se concluye que mediante una evaluacion
estructura de 25%15}&%%?}1?;%2 Disefio: No un cuestionario, se obtuvieron los | de financiamiento con activos propios y
capital en el N%C3%81LISIS%2 | EXperimenta siguientes resultados: . ) un - financiamientg externo 'ayuda a
apalancamient 0DE%20LA°/§20ES Méto_do': Para los gncue_stadps es necesario realizar | mejorar la situacion ’eco'némlca de la
o financiero de ;}2‘;&5%&%‘35 descriptivo con un financiamiento. También que es | empresa trayendo asf, incremento de
| NY%20ELo%20APAL | Poblacion: 42 muy bueno en optimizar la estructura de | utilidades para las empresas
as empresas ANCAMIENTO%20 | empresas capital para poder conocer si conviene | constructoras. Asimismo, reduciendo sus
del secto.r,de FINANCIERO%20 | Técnica de obtener recursos con capital propio o con | costos promedios que ayudan a
contruccion 55&?'5@%&225% muestreo: deuda externa. Asimismo, con el punto de | incrementar su rentabilidad de la empresa
civil de la 20SECTOR%20D.p | Muestra: financiarse con el capital propio de la | y esto, permite incrementar su valor de
provincia de df2sequence=1&isAl | Técnica/s: empresa en la mayoria de los encuestados | los accionistas. Por Gltimo, una adecuada
Huancayo lowed= Encuestas y indicaron que es bueno precisando que | aplicacion de andlisis e interpretacion de
recoleccion de dicho proceso no genera escudo fiscal. | ratios financieros permite tomar mejores
informacion Por lo cual, la mayoria de los encuestados | decisiones de financiamientos para
Instrumento/s: indicaron que es mejor realizar con un | mantener la liquidez de la empresa y asi

poder incrementar su rentabilidad al

finalizar cada periodo.

Redaccién Final

Poma (2017) con su tesis titulada Analisis de la estructura de capital en el apalancamiento financiero de las empresa del sector de construccidn civil de la provincia de Huancayo
desean dar a conocer la importancia de los ratios financieros permitiéndoles mejorar asi su situacion econdmica a las empresas del sector de construccion civil por lo cual tuvieron
como objetivo principal a dar conocer la importancia y la necesidad de realizar una estructura dptima de capital en base a una adecuado analisis financiero y econémico para que les
permita incrementar sus utilidades. Como metodologia fue de tipo No experimental, contando con un enfoque cuantitativo que por medio de recoleccion de datos ya existente de la
empresa les permiti6 en realizar su diagnostico actual. Entre sus conclusiones se resalta que al contar con una adecuada planificacion de sus activos y la obtencién de un
financiamiento externo ayudaria a mejor la situacion econdémica de la empresa, reduciendo asi sus costos promedios de capital y contraer mayores utilidades en la empresa e
incrementar el valor del accionista.

Referencia

Poma (2017) con su tesis titulada “Analisis de la estructura de capital en el apalancamiento financiero de las empresas del sector de construccion civil de la provincia de
Huancayo”. (Tesis para optar el titulo de contador publico) Lugar: Universidad Nacional del centro del Perd.
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Nro | Apellido del Afo Titulo de la Link Método Resultados Conclusiones
autor investigacion
7 Cardenas, 2014 Anélisis de la https://repositori | Enfoque: Se observa durante los afios 2008 y 2012 el | Que las emisiones de deuda
Linares y Ruiz estructura de oacademico.upc | Disefio: no promedio del déficit fue negativo, lo que | financiera de corto plazo incluidas en
capital de .edu.pe/handle/1 | experimental implica que los recursos generadgs por las | el (_jéfi_cit, no .qportan capacidad
empresas no 0757/322507 Métod(_)i compa}ﬁl’as excgdlerop las necemdao!es en exPhcatlva._ AdlClonaImente a .Io
financieras en el Poblacion: 32 relac[on a las inversiones netas, capital de | sefialado, si la evalua_mo_n_se realiza
empresas no trabajo y pago de dividendos. empleando de forma individual cada
mercado de financieras Existe escaso conocimiento acerca de la | uno de los elementos que componen
valores peruano: Técnica de informacion que brindan los estados de flujos | el déficit, se observa que Gnicamente
una muestreo: de efectivo durante los periodos en andlisis. el flujo de caja exhibe un
aproximacion Muestra: 16 Como resultado se resalta que la trade-off comportamiento contrario a lo que la
conductual empresas concuerda con el enfoque de la pecking order | POT propone.

Técnica/s: respecto a este Ultimo punto, pues la Otra conclusion que se puede extraer
Instrumento/s: incorporacion de activos fijos (incluida dentro | de esta parte de la investigacion, es
Recojo de de las inversiones netas) confiere a la que a pesar de que las variables en el
informacion empresa mayor capacidad de apalancamiento. | estudio basado en las medidas

convencionales no se comportaron
segun lo propuesto por la POT, el
déficit de  financiamiento  es
significativo en el prondstico de los
niveles de endeudamiento.

Redaccién Final

Cérdenas, Linares y Ruiz (2014) con su tesis titulada Andlisis de la estructura de capital de empresas no financieras en el mercado de valores peruano: una aproximacion
conductual desde la base de teoria de la estructura de capital presentado por Modigliani y Miller, naciendo de ello nuevas teorias en donde se basan en un mercado mas real y por lo
cual tuvieron como objetivos en verificar que las decisiones sobre las estructura de capital entre los periodos 1997 al 2012 por empresas no financieras pueden ser explicadas por el
pecking orden. Teniendo como metodologia el disefio no experimental, con una poblacion de 32 empresas no financieras conformadas en la BVL y como muestra, seleccionando a
16 empresas no financieras para la revision de sus Estados financieros. Como conclusiones llegaron que: es que las emisiones de deudas que contraen las empresas no financieras no
aportar ninguna capacidad explicativa, como también que el déficit de financiamiento es indispensable en los resultados que se obtiene en los niveles de endeudamiento.

Referencia

Cardenas, Linares y Ruiz (2014). Analisis de la estructura de capital de empresas no financieras en el mercado de valores peruano: una aproximacion conductual. Tesis de maestria
en finanzas corporativas. Lugar: Universidad Peruana de Ciencias Aplicadas.
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estructura de
capital de las
empresas
cotizadas en la
bolsa de
valores de
lima: un
modelo de
ajuste parcial

7/ECO_039.pdf?s
equence=1

Cuantitativo
Poblacion: 211
empresas
peruanas listadas
en la Bolsa de
Valores.
Técnica de
muestreo:
Muestra: 152
empresas
Técnica/s:
Instrumento/s:
Recojo de la
informacion

para explicar la estructura de capital de las
empresas en Per(. De acuerdo al ratio de
endeudamiento de largo plazo la velocidad
de ajuste es de 28% y se encuentra en el
rango de confianza 0-1903 a 0.3783,
significando que el endeudamiento de corto
plazo es més rapido que la de largo plazo.
En cambio, en largo plazo las empresas se
encuentren mas afectadas por las
restricciones financieras. En relacion a los
determinantes del éptimo de la estructura
de capital encontramos una relacién inversa
entre la rentabilidad de la empresa y el rato
optimo de endeudamiento tanto de corto
como de largo plazo, siendo necesario
destacar que este resultado es significativo
solo para el endeudamiento de corto plazo.

Nro | Apellido del Afo Titulo de la Link Método Resultados Conclusiones
autor investigacion
8 Mendoza 2012 Analisis https://pirhua.ude | Enfoque: Los resultados sugieren que tanto el modelo | La investigacion analiza la rapidez con
dinamico de la | P-edu.pe/bitstream | Disefio: del equilibrio de la estructura de capital y el | la que las empresas peruanas convergen
/handle/11042/178 | \etodo: modelo de orden jerarquico tienen poder | hacia el ratio ptimo de endeudamiento

para el periodo de 2005 al 2011.
Encontrando que las empresas peruanas
que cotizan en la bolsa se ajustan hacia
un optimo de endeudamiento a una
velocidad de 28% y 38% en el largo y
corto plazo.

Finalmente, se puede concluir que la
teoria del equilibrio de la estructura de
capital proporciona un marco adecuado
para evaluar la estructura de capital de
las empresas peruanas, al obtener en
todas nuestras  estimaciones  un
coeficiente de ajuste muy significativo.

Redaccién Final

Mendoza (2012) con su tesis titulada Andlisis dindmico de la estructura de capital de las empresas cotizadas en la bolsa de valores de lima: un modelo de ajuste parcial busca dar a
conocer sobre la realizacion de una estructura optima de capital para las entidades que cotizan en bolsa como es en el caso de las empresas en los paises desarrollados, teniendo como
objetivo principal en verificar si las entidades cuentan con una adecuada estructura. Ademas, evaluar las diferentes determinantes del endeudamiento. La metodologia que empleo fue
de enfoque cuantitativo con disefio no experimental, contaron con una poblacién de 211 empresas que cotizan en bolsa obteniendo de ella, como muestra, a 152 empresas. Teniendo
como conclusidn que las empresas peruanas que cotizan en bolsa se ajustan a un endeudamiento 6ptimo tanto largo y corto plazo. Asimismo, se concluye que las empresas peruanas
priorizan la utilizacion de sus activos propios para financiar sus proyectos ya sea corto y largo plazo en vez de solicitar un financiamiento a terceros y asi poder disminuir sus deudas.

Referencia

Mendoza (2012) con su tesis titulada “Andlisis dinamico de la estructura de capital de las empresas cotizadas en la bolsa de valores de lima: un modelo de ajuste parcial” (tesis para optar titulo de
licenciada). Lugar: Universidad de Piura.
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Nro | Apellido del Afo Titulo de la Link Método Resultados Conclusiones
autor investigacion

1 Gonzales y Rios | 2016 Factores http://repositori | Enfoque: Los resultados de la tabla numero 13 | Para el primer objetivo, se concluye que el
explicativosen | o.upeu.edu.pe/bi | Disefio: no obtenidos a través del método de regresion | factor rentabilidad no incide en el
el _ tstream/handle/ | experimental lineal multiple pasos hacia atras, explica | endeudamiento de las empresas del sector
ggc:‘;;‘(é?nm'fe”sg EFiII'Eel;i/s%I;éEr?illtl 'c\fngtnot?tz'tivo gue existe una moderada correlacién del | minero que cotizan en la Bolsa de Valores
del sectorp er 2017 pdf? Poblacion: 56,1%, entre los variables factores y el | de Lima durante el periodo 2012-2015; es

. .pdf?seq | Poblacion: . . . .

minero que uence=1&isAllo | Técnica de nivel de gndeudamlento. total de las demr Ig rentabilidad no es un factor
cotizan en la wed=y muestreo: empresas mineras que cotizan en la bolsa | explicativo del endeudamiento ya que el p
Bolsa de Muestra: de valores de Lima durante el periodo | valor del factor rentabilidad supera del 0.05.
Valores de Lima Técnica/s: recojo | 2012-2015. Para el cuarto objetivo, se concluye que el
durante el de informacion Los resultados descriptivos del andlisis | factor estructura de activos incide
g(e)rligdo 2012- Instrumento/s: comparativo del riesgo operativo de las | negativamente en el endeudamiento de las

empresas entre los cuatro periodos
estudiados, donde se observa en promedio
para el periodo 2012 las empresas
mostraron un riego operativo del 4%, para
el periodo 2013 el riesgo disminuyo mas
de un 100% en comparacion con el
periodo anterior, mientras que para el 2014
asciende en un 8% y para el periodo 2015
siguiente ascendiendo 99% mas que el
periodo anterior.

empresas del sector minero que cotizan en la
Bolsa de Valores de Lima durante el periodo
2012-2015, es decir las empresas con mayor
cantidad de activos y por ende mayor indice
de liquidez tendrdan mayor acceso al
endeudamiento y por tanto presentaran
mayor nivel de endeudamiento.

Redaccién Final

Cruzado y Coz (2017) con su tesis titulada Factores explicativos en el endeudamiento de las empresas del sector minero que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima durante el
periodo 2012-2015 tuvieron como objetivo principal en determinar cuales son los factores que inciden en el endeudamiento de las empresas del sector minero y que cotizan la
BVL, el método de estudio que utilizaron fueron: disefio no experimental, con un enfoque cuantitativo y nivel explicativo, el instrumento fue recoleccién de datos mediante la
informacién que encontraron en la péagina de la BVL para determinar su porcentaje de endeudamiento, teniendo como conclusiones que el factor principal al aumento de
endeudamiento es la baja de activos. Es decir, al no contar con el efectivo necesario aumenta el grado de endeudamiento y ademas el factor de riesgo operativo al no contar con

un plan constante este endeudamiento puede seguir en aumento.

Referencia

Cruzado y Coz (2017). Factores explicativos el endeudamiento de las empresas del sector minero que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima durante el periodo 2012-2015. Tesis para optar titulo
profesional de contador plblico. Lugar: Universidad Peruana Unién — Una institucién Adventista.
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una estructura
de capital que
contribuya al
incremento de
la rentabilidad
y el valor
accion de los
agricultores
del caserio
alto Perd-
Cajamarca,
periodo 2014

u.pe/bitstream/usa
t/639/1/TL_Gonza
lesChafloqueLeyl
a_RiosPintadoDia
na.pdf

Disefio: cualitativo
Método:
Cuantitativo
Poblacion:
Técnica de
muestreo: Muestra:
Técnicals:
Instrumento/s:

el balance familiar, el 50% tiene una liquidez
limitada, que solo tienen para afrontar su
pasivo, y el otro 50% se encuentran en la
capacidad para hacer frente a sus
obligaciones en el corto plazo; es decir,
tienen la capacidad para conseguir el dinero
liquido y financiar

Sus operaciones normales.

Se analiz6 anteriormente su estado de
situacion financiera. En este se analizan las
ventas, costo de ventas y gastos de su
actividad agricola. La utilidad que obtiene es
baja. Del mismo modo se realiz6 para los
demaés agricultores

Nro | Apellido del Afo Titulo de la Link Método Resultados Conclusiones
autor investigacion
2 Gonzales y Rios | 2016 Evaluacién de | http://tesis.usat.ed | Enfoque: Explotario | Del total de los agricultores que se les aplicd | Al realizar la estructura de costos y los estados

financieros que se

adecuaron por familias para poder ser analizados de
manera individual,

se determindé que incurre mayor costos en la
recolecta del fruto y se pierde mucho la calidad del
producto por no tener maquinaria.

Luego de haber formado la empresa, realizar
la compra de la maquinaria y haber obtenido
la mejor estructura de capital, los indices
financieros de 112 rentabilidades mejoraron
considerablemente, obteniendo un ROA de
13% y ROE de 14%.

Redaccién Final

Gonzales y Rios (2016) con la tesis titulada Evaluacion de una estructura de capital que contribuya al incremento de la rentabilidad y valor accién de los agricultores del
caserio alto Per(- Cajamarca, periodo 2014 tuvieron como objetivo principal en evaluar y proponer una estructura de capital en donde le permita aumentar su rentabilidad y
mejorar su valor de la empresa, el tipo de investigacion que fue utilizado es de disefio no experimental, teniendo las siguientes conclusiones: la empresa familiar incurria en
mayores costos al momento de recolectar los frutos de los caserios, al realizar la evaluacién sobre mejorar e implementar activos para permitir la mejorar del proceso de
recoleccion de frutos y asi permita reducir los costos que se asumian y mejorar la estructura de capital, aumento de activo permite en disminuir el pasivo que la empresa cuenta.
Asimismo, que la empresa considere en fusionar con empresas de la misma actividad para que este puedan ser beneficiosas y la rentabilidad pueda ser mas atractivas.

Referencia

Gonzalez y Rios. (2016). “Evaluacion de una estructura de capital que contribuya al incremento de la rentabilidad y el valor accion de los agricultores del caserio alto Peri- Cajamarca, periodo
2014”. Tesis para optar el titulo de contador publico. Lugar: Universidad Catolica Santo Toribio de Mogrovejo.




MATRIZ DE CONCEPTOS

Cita textual (fuente, indicar

¢Cbémo el concepto se

Nro | Categoria Autor . A Parafraseo . . Referencia Link
apellido, afio, pagina) aplicara en su Tesis?

1 | CONCEPTO Reidl- (Marco conceptual en el proceso | Es el conjunto de definiciones Reidl-Martinez, http://www.sciel
DE MARCO | Martinez de investigacion, Reidl, 2012, | que permiten sustentar la 2012 Marco | o.org.mx/pdf/ie
CONCEPTUA | 2012 p.2) indica que para cualquier | investigacion a desarrollar y en conceptual en el | m/vin3/vin3a7.
L proyecto “tendra que desarrollar | relacion de los tedricos ya proceso de pdf.

un proyecto de investigacion | presentados permita un mejor investigacion.

basado en un marco conceptual, | alcance a la informacion vy Recuperado el 31
relacionado con el tema en | posteriormente  realizar  un de agosto del 2018
cuestién, que haga referencia a | adecuado analisis de los del  sitio  web:
las explicaciones dadas para el | indicadores a desarrollar (Reidl- http://www.scielo.o
problema de investigacion de | Martinez, 2012). rg.mx/pdf/iem/vin3
interés”. /v1n3a7.pdf.

2 | CATEGORI | Stephen Ross nos infiere sobre la | La estructura de capital estd | Dar a conocer los | Ross,S;

A Ross, estructura de capital para su | conformada entre el capital | diversos conceptos y/o | Westerfield, R vy
Estructura de | Randolph | comprension basarse en “Este | propio de la empresa y el costo | definiciones acerca de | Jeffrey, J (2012).
capital Westerfiel | enfoque para enfrentar la | de financiamiento, conformado | la estructura de capital | Finanzas
dy Jeffrey | cuestion de la estructura de | por la deuda de corto y largo | es de utilidad | Corporativas. 9na
Jaffe capital se denomina modelo | plazo. Teniendo como resultado | fundamental para todo | edici6n. Editorial:
(2012) pastel, en cuestién es la suma de | el valor de la empresa (Ross, | empresario que desee | Mc Graw Hill.
los derechos financieros sobre la | 2012). crecer y posicionarse
empresa ,deuda y capital de la de manera fija en el
empresa en este caso” mercado, por evaluar

3 | CATEGORI | Coello (Revista Actualidad | Considerando que la estructura | los diversos factores | Coello, A. (2015). | http://aempresar

A Empresarial, Coello 2015, p | de capital estd conceptualizada | que lo involucra, pero | Revista Actualidad | ial.com/servicio

Estructura de
capital

324) “ La estructura de capital
estd definida dentro de Ia
formula del WACC como la
proporcion del financiamiento
que se realiza con respecto al
capital y patrimonio por parte de
la empresa”

mediante la estimacion del
WACC que permite evaluar la
proporcion del grado de deuda
en relacion al patrimonio de la
entidad (Coello, 2015).

que contando con una
estructura Optima de
capital permite
maximizar el valor de
la empresa, optimizar y
buscar la forma de
cémo  utilizar  los
recursos propios de la

Empresarial. Costo
de capital promedio
ponderado

(WACCQC).

Recuperado de
http://aempresarial.
com/servicios/revist
a/324 9 . Extraido

s/revista/324 9

RNBMQJTOEZ

IOLSSMSWQO

CDWMJRZXX
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I.pdf
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CATEGORI | Giovany “La estructura de capital esta | Desde la parte financiera, la
A Gomez intimamente relacionada con la | estructura de capital se define
Estructura de | (2001) situacion financiera a largo | que son las partidas que
capital plazo de la empresa, hasta para | conforma al estado de situacion
financiar 'y  planear  sus | financieras, constituyendo asi el
operaciones futuras” capital propio que tiene la
empresa para poder cubrir sus
recursos 0 mediante la
obtencion de un financiamiento
asegurando su planificacion
futura (Gémez, 2001),
CATEGORI | Gomez (La estructura de capital en la | Dependiendo de las
A Luis empresa, Gomez, 2008,p.I1X-1) | expectativas y objetivos que
Estructura de | Gerardo nos indica que la estructura de | tiene la empresa, los accionistas
capital (2008) capital viene a derivarse de las | evallan en qué posicion se
decisiones de financiamiento, | encontraria la empresa al pasar
que buscan la obtencién de | de los afios, para evaluar si
recursos propios o ajenos, al | financiando sus propios recursos
menor costo posible” podrdn hacer frente a las
exigencias del mercado o buscar
créditos con costos y gastos
econémicos (Gomez, 2008).
CATEGORI | Paul Lira (Diario Gestion, Lira, 2014) Si | Entonces, si se enfoca la
A Bricefio la estructura de capital influye | estructura de capital en wun
Estructura de | (2014) sobre el valor del negocio, esta | mercado imperfecto por lo que

capital

debe originarse en
imperfecciones del mercado (ya
hemos visto que en un mercado

hemos se reviso si se enfoca en
un mercado perfecto, el valor
de la empresa, estructura de

empresa y evaluar los
diversos créditos que se

lograria obtener.
Siendo asi teniendo en
cuenta todos los

beneficios que puede
contraer una empresa
con tal solo de
gestionar, organizar y
establecer los procesos
necesarios para
mantener la estructura
de la empresa lo mas
adecuado posible.

el 15 de septiembre
del 2018

Gomez Giovanny.
(2001)  Estructura
de capital y
composicién
financiera de la
empresa.

Recuperado el 12
de Septiembre del
2018. Del sitio web:
https://www.gestiop
olis.com/estructura-
capital-
composicion-
financiera-empresa/

https://www.ges
tiopolis.com/estr
uctura-capital-
composicion-
financiera-
empresa/

GOmez, L. (2008).
La estructura de
capital en la
empresa. Revista
Actualidad
Empresarial.
Recuperado de:
http://www.aempre
sarial.com/web/revi
tem/9_8562_04764.
pdf . Extraido el 23
de septiembre del
2018.

http://www.aem

presarial.com/w
eb/revitem/9 85

62_04764.pdf

Lira (2014). La
estructura de capital
de la empresa:
Aspectos
Introductorios.
Diario Gestion.

https://gestion.p
e/blog/deregreso
alobasico/2014/
05/la-estructura-
de-capital-de-la-
emporesa-
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perfecto, la estructura de capital
del negocio no tiene
importancia). La  primera
imperfeccién a la que debemos
dirigir nuestra atencidn es,
entonces, la existencia de
impuestos y el papel que juega
la deuda en la reduccion de los
mismos.

capital, no tiene  mucha
importancia por no  sufrir
ninguna variacion al obtenerse
un financiamiento. Por lo tanto,
al momento de evaluar la
estructura de capital en un
mercado imperfecto se debe
evaluar la  existencia de
impuestos, intereses 'y los
diversos riesgos que existen que
pueden disminuir el valor de la
empresa (Lira, 2014).

Recuperado el 17
de Septiembre del
2018 del sitio web:
https://gestion.pe/bl
og/deregresoalobasi
c0/2014/05/la-

estructura-de-

capital-de-la-

emporesa-aspectos-
introductorios.html

aspectos-
introductorios.ht
ml

CATEGORI
A

Estructura de
capital

Jenny
Moscoso
Escobar y
Claudia
Inés
Sepulveda
Rivillas

(Costo de capital: Conceptos y
aplicaciones, Moscos y
Sepulveda, 2014, p.10, expuesto
por Dumrauf(2010,p392),
define que : “El costo de capital
representa el costo  de
oportunidad de otras alternativas
de inversion con riesgo similar,
asi como el costo de los
recursos con que la empresa se
financia este puede ser medio de
recursos propios o de terceros,
los cuales tienen riesgos y
tratamientos fiscales diferentes”.

Se puede considerar para los
accionistas resulta ser un costo
de oportunidad al momento que
desea invertir, teniendo en
consideracion  los  posibles
riesgos que pueda existir.
Dando de la misma manera
sobre cuanto la empresa desea
adquirir  en activos, recursos
que  permitan en  cubrir
proyectos existentes y estos le
permitan seguir cumpliendo su
actividad  econdmica, estos
pueden ser adquiridos mediante
el capital propio que cuente o
por medio de un financiamiento
existiendo un riesgo  ylo
circunstancias que se contrae al
momento de contar con un
financiamiento ajeno (Moscoso
y Sepulveda, 2014).

Moscoso, J. y
Spulveda, 1. (2014).
Costo de capital:
Conceptos y
aplicaciones. Texto
guia para pre grado.
Recuperado de:
https://issuu.com/ci
enciaseconomicasu
dea/docs/costo_de
capital_conceptos
y_aplica. Extraido
el 10 de septiembre
del 2018.

https://issuu.co
m/cienciasecono
micasudea/docs/
costo_de_capita
|_conceptos_y
aplica

CATEGORI
A
Estructura de

Juan
Carlos
Rivadeneir

(Comercio the business,
Rivadeneira, 2012) indica que
“las empresas tienen dos formas

La importancia de la estructura
de capital es esencial e
indispensable para la empresa

Rivadeneira (2012).
La importancia de
la estructura de la

http://commerci

um.blogspot.co
m/2012/05/la-
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capital

a Ayala
(2012)

de obtener recursos: deuda vy
patrimonio. La decision sobre
la estructura del capital es
sumamente importante ya que
puede afectar las acciones de la
empresa y sus  futuras
posibilidades de inversion.

Nacimiento: Es muy
recomendable que cuando surja
una empresa no tenga un alto
nivel de deuda. La probabilidad
de quiebra es muy alta; dada la
inexperiencia en el mercado,
pocos activos y alta

incertidumbre en las
expectativas de generar
ingresos.

Consolidaciéon:  Cuando la
empresa ha alcanzado el punto
de equilibrio y empieza a
consolidar  operacionalmente,
esto indica que el riesgo se vera
afectado como su CMPC. Por lo
tanto, podra adquirir una deuda
con una tasa de intereses mas
favorable.

Crecimiento: En el caso de las
empresas, las ganancias en sus
balances, las estrategias de
crecimiento, y el reparto de
dividendos, es  importante
realizar un analisis profundo
sobre la estructura del capital.

para la bOsqueda de su
estabilidad econémica y sus
futuras decisiones. Ello en base
a la situacién actual que se
encuentre la entidad, siendo en
las siguientes etapas:
Nacimiento: Cuando la empresa
da inicio a sus operaciones, no
es recomendable que perciba
demasiados endeudamientos por
ser una desventaja o posibilidad
de no surgir como se desea.
Evaluar siempre la utilizacion
de los recursos propios con lo
gue estd iniciando  sus
actividades.

Consolidacién:  Cuando la
empresa consigue en llegar a su
auge y en donde da inicio a
sostener  sus operaciones
recurrentes y contar con la
estabilidad que se necesita, se
puede buscar una estructura de
capital adecuada siendo este
importante para terminar de
consolidarse.

Crecimiento: Es  importante
evaluar el andlisis y los diversos
beneficios que puede contraer
una estructura optima de capital
en donde pueda dar Ia
posibilidad de seguir
evolucionando y maximizar el
valor de la empresa.
(Rivadeneira, 2012).

capital. Recuperado
el 05 de octubre del
2018 del sitio web :
http://commercium.
blogspot.com/2012/
05/la-importancia-
de-la-estructura-
de.html

importancia-de-
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de.html
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CATEGORI
A

Estructura de
capital

Le Bach
Pam
(2018)

(Cuida Tu Dinero, Le, 2018).
Los factores que afectan a la
estructura de capital de una
empresa incluyen  negocios
riesgosos, impuestos,
flexibilidad financiera, estilo de
gestion y las condiciones del
mercado.

Riesgo de negocio: Es el riesgo
bésico de las operaciones de una
empresa sin tener en cuenta la
deuda. Un mayor riesgo de
negocio debe ser contrarrestado
por un menor ratio de deuda en
la estructura de capital de una
empresa.

Impuesto sobre la exposicién:
Las leyes y regulaciones
aplicables  también  pueden
desempefiar un papel importante
en las decisiones de estructura
de capital.

Flexibilidad financiera: A
menor proporcion de deuda de
una empresa, mayor flexibilidad
en periodos econémicos
dificiles.

Condiciones de mercado: Las
condiciones del mercado son un
factor importante en la toma de
decisiones de la estructura de
capital. En un  mercado
estancado los inversores pueden
Ser menos propensos a invertir
capital, por lo que las tasas de
intereses podrian ser

Dando la definicion de la
estructura de capital, siendo
conformado por deuda con
acciones, esto implica que
cuentan con diversos factores
que perjudican a la estructura de

capital, siendo esto lo mas
principales:

Riesgo de Negocios:
Dependiendo a la actividad
econdmica que cuente la

empresa, el riesgo puede ser
mayor o menor. Es decir, una
empresa de arte el riesgo de
negocio e€s mayor que una
empresa que brinda servicios.
Impuesto sobre la exposicion:
Por ser deducibles los
impuestos frente a los pagos de
las deudas, estos pueden
desempefiar un factor
irrelevante en las decisiones de
la estructura de capital.
Flexibilidad financiera: Siendo
un factor en base a la obtencion
de financiamientos para mejorar
la situacion econémica de la
empresa.

Condiciones de mercado:
Dependera de acuerdo de como
la empresa esta funcionando en
el mercado, si existe desventajas
en el mercado, los inversionistas
no invierten, dando como
consecuencia  los  elevados
porcentajes de intereses (Le,

Dar a conocer los
diversos conceptos y/o
definiciones acerca de
la estructura de capital
es de utilidad
fundamental para todo
empresario que desee
crecer y posicionarse
de manera fija en el
mercado, por evaluar
los diversos factores
que lo involucra, pero
que contando con una
estructura Optima de
capital permite
maximizar el valor de
la empresa, optimizar y
buscar la forma de
como  utilizar  los
recursos propios de la
empresa y evaluar los
diversos créditos que se

lograria obtener.
Siendo asi teniendo en
cuenta todos los

beneficios que puede
contraer una empresa
con tal solo de
gestionar, organizar y
establecer los procesos
necesarios para
mantener la estructura
de la empresa lo mas
adecuado posible.

Le (2018). Cuida tu
dinero. Los factores
que influyen en las
decisiones de la
estructura de
capital. Recuperado
el 05 de octubre del
2018 del sitio web:
https://www.cuidat
udinero.com/13119
226/factores-que-
influyen-en-las-
decisiones-de-la-
estructura-de-
capital

https://www.cui
datudinero.com/
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es-que-influyen-
en-las-
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significativamente mayores.

2018).

10 | ESTRUCTUR Coello (Revista Actualidad | EI WACC, también conocido | Es de utilidad porque | Coello, A. (2015). | http://aempresar
A DE Empresarial, Coello 2015, p | por el costo  promedio | permite calcular el | Revista Actualidad | ial.com/servicio
CAPITAL 324) Nos define que el WACC | ponderado del capital (CPCC) | porcentaje del costo | Empresarial. Costo | s/revista/324 9
Costo “Es una tasa de descuento que | que es una tasa de descuento | que tanto del capital | de capital promedio | RNBMQJTOEZ
promedio mide el coste de capital siendo | que permite calcular el costo de | que  conforma la ponderado IOLSSMSWQO
Ponderado de una media ponderada entre la | capital que cuenta la empresa, | empresa y su costo de (WACC). CDWMJRZXX
capital proporcion de recursos ajenos” | determinando de esta forma | los diversos Recuperado de BXPPYBFIUT
(WACC) cual es el porcentaje que se | financiamientos http://aempresarial. | NUCBFUTSNP

tiene de recursos propios Yy | obtenidos, se podran | com/servicios/revist I.pdf
recursos ajenos (Coello,2015). calcular y establecer | a/324 9 . Extraido

rangos en donde pueda | el 15 de septiembre

encontrar un equilibrio del 2018

de ambos costos y asi

obtener una estructura

adecuada en base el

calculo del wacc.

11 | ESTRUCTUR | Francisco | EI WACC (Weighted Average | También se puede agregar que | Es de utilidad porque | GOmez, F (2016). https://revistadi
ADE José Cost of Capital), también | el WACC es el indicador que | permite calcular el | ;Quéesel WACC? | gital.inesem.es/
CAPITAL Gbmez conocido como coste promedio | permitird obtener el % de | porcentaje del costo | Como calcular el gestion-
Costo (2016) ponderado del capital, es la tasa | intereses que una empresa | que tanto del capital | coste de ladeuda, | empresarial/wac
promedio de interés anual en % que una | tendria que asumir si decide en | que conforma la recuperado de: c-coste-deuda/
Ponderado de empresa debe pagar por la | obtener un financiamiento para | empresa y su costo de | https://revistadigital
capital financiacion  que  necesita | el  cumplimiento de  sus | los diversos | .inesem.es/gestion-

(WACCQC) obtener para poder llevar a cabo | obligaciones o planes de | financiamientos empresarial/wacc-

el proyecto empresarial. inversion (Gémez, 2016). obtenidos, se podran coste-deuda/
calcular y establecer | Extraido el 19 de
rangos en donde pueda | setiembre del 2018.
encontrar un equilibrio
de ambos costos y asi
obtener una estructura
adecuada en base el
calculo del wacc.
12 | ESTRUCTUR | Coello Segun Coello (2015), el costo | El costo de la deuda es la tasa | Para toda investigacion | Coello, A. (2015). | http://aempresar
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ADE (2015) de deuda “es el porcentaje que | de interés activa que cobra la | que desea abarcar o dar | Revista Actualidad | ial.com/servicio
CAPITAL la empresa debe pagar por las | institucion financiera y esta se | un punto de vista sobre | Empresarial. Costo | s/revista/324 9
Costo fuentes de financiamiento. | encuentra en  funcion al | la estructura de capital, | de capital promedio
promedio Cualquiera que sea el nivel de | porcentaje de deuda que cuente | da lugar a conocer lo ponderado
Ponderado de endeudamiento adquirido debe | la empresa y al riesgo de | que es el costo de (WACC).
capital garantizar que todas las | default. Es decir, la empresa | deuda que es uno de los Recuperado de
(WACC) inversiones que se realicen | sera mas rentable cuando | indicadores http://aempresarial.
Indicador: alcancen una rentabilidad por lo | consiga tasas de financiamiento | indispensables que se | com/servicios/revist
Costo de la menos igual al costo de la | mas baratas en el mercado, es | debe contar, buscar | a/324_9 . Extraido
deuda. deuda” relevante  mencionar que el | para definir la cantidad | el 15 de septiembre
costo de la deuda debe ser | de costo que puede del 2018
menor al nivel de crecimiento a | incurrir una empresa
lo que se espera obtener en base | por un porcentaje de
al  financiamiento  (Coello, | deuda determinada,
2015). siendo esto la tasa de
interés de lo que se
percibe por lo que
todos los conceptos
presentado con
anterioridad es de
utilidad por
conocimiento basico o
general para el
desarrollo de la
investigacion.

13 | ESTRUCTUR | Cynthia (El uso del CPPC o WACC. | Ademés, la deuda estd | Para toda investigacion | Castillo,C. (2011). http://www.aem
A DE Castillo Actualidad Empresarial, | relacionado con los | que desea abarcar o dar | El uso del CPPC 0 | presarial.com/se
CAPITAL Vasquez Castillo, 2011, p. H1-2) nos | financiamiento y/o servicios y | un punto de vista sobre | WACC. A rvicios/revista/2
Costo (2011) define que el costo de la deuda | compras obtenidos por bancos, | la estructura de capital, | ctualidad 37_2_KGMZRP
promedio “Es lo que paga la firma a sus | proveedores, por lo la empresa | da lugar a conocer lo | Empresarial. EUDQTGOW
Ponderado de acreedores  (bancos, estado, | obtiene una obligacion de pago | que es el costo de | Recuperado de WJYDNEERQ
capital empleados, proveedores, etc) | por recibir recursos necesarios | deuda que es uno de los | http://www.aempre | BRSFXAIJCKQ
(WACC) por utilizar sus recursos. Su | para la operativa de la empresa | indicadores sarial.com/servicios | OKHEOBHFV
Indicador: calculo es relativamente sencillo | (Castillo, 2011). indispensables que se | /revista/237 2 KG | OTRKDQNQ.p
Costo de la debe contar, buscar | MZRPEUDQTGO | df
deuda. para definir la cantidad | WWJYDNEERQB
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de costo que puede
incurrir una empresa
por un porcentaje de

RSEXAJCKQOKH
EOBHFVOTRKD

QNQ.pdf

deuda determinada, | Extraido el 22 de
siendo esto la tasa de | septiembre del
interés de lo que se | 2018.
percibe por lo que

todos los conceptos

presentado con

anterioridad es de

utilidad por

conocimiento béasico o

general para el

desarrollo de la

investigacion.

14 | ESTRUCTUR | Moscoso y | (Costo de capital: Conceptos y | Teniendo en consideracion que | Es de utilidad el costo | Moscoso, J. y https://issuu.co
A DE Sepulveda | aplicaciones, Moscos y | el patrimonio estd conformado | de capital por ser el | Sepulveda, I. m/cienciasecono
CAPITAL Sepalveda, 2014, p.33) nos | por las acciones directamente | indicador clave para | (2014). Costo de micasudea/docs/
Costo indica que: “El costo del | aportado por los accionistas y | todo la estructura de la | capital: Conceptos costo_de_capita
promedio patrimonio puede tomarse como | las retenciones de utilidades que | empresa  por  tener | y aplicaciones. |_conceptos_y
Ponderado de una tasa minima que el | se tuvo que realizar para buscar | diversos factores | Texto guia para pre | aplica
capital inversionista espera o requiere | la estabilidad econémica de la | involucrados, los | grado. Recuperado
(WACC) al invertir en determinada | empresa, teniendo en cuenta que | riesgos y la | de:

Indicador: empresa observada desde el | ese tipo de acciones sobre | rentabilidad que podria | https://issuu.com/ci
Costo de capital propio”. considerados como un | tener una inversion, | enciaseconomicasu
capital. financiamiento interno | teniendo como objetivo | dea/docs/costo_de
(Moscoso y Sepulveda, 2014). en calcular de acuerdo | capital_conceptos
a la formula presentada | y_aplica. Extraido
y analizar los | el 15 de Septiembre
resultados obtenidos. del 2018

15 | ESTRUCTUR | Coello (Costo de capital promedio | Conformada por el patrimonio | Es de utilidad el costo | Coello, A. (2015). | http://aempresar
A DE (2015) ponderado (WACC). Revista | que tiene la empresa, haciendo | de capital por ser el | Revista Actualidad | ial.com/servicio
CAPITAL Actualidad Empresarial, Coello, | referencia al valor de capital | indicador clave para | Empresarial. Costo | s/revista/324 9
Costo 2015, p.VIl-1) nos | propio que los accionistas | todo la estructura de la | de capital promedio | RNBMQJTOEZ
promedio conceptualiza que el wacc nos | decidieron invertir al negocio, | empresa  por  tener ponderado IOLSSMSWQO
Ponderado de “hace referencia al costo de | conllevando ciertos riesgos | diversos factores (WACCQC). CDWMJIRZXX
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capital capital propio de los | (Coello, 2015) involucrados, los Recuperado de BXPPYBFIUT
(WACC) inversionistas del negocio vy riesgos y la | http://aempresarial. | NUCBFUTSNP
Indicador: depende de la percepcion de rentabilidad que podria | com/servicios/revist | I.pdf
Costo de riesgo de los mismos sobre tener una inversion, a/324 9 .
capital. este”. teniendo como objetivo | Extraido el 15 de

en calcular de acuerdo | septiembre del 2018

a la formula presentada

y analizar los

resultados obtenidos.

16 | ESTRUCTUR | Copeland, | (Costo de capital: conceptos y | Esto nos quiere decir que, para | Es de utilidad el costo | Moscoso, J. y https://issuu.co
A DE T, aplicaciones, copeland, 2004, | el célculo del costo de capital, | de capital por ser el | Sepllveda, I. m/cienciasecono
CAPITAL Weston, F | citado  por  Moscoso y | se debe tomar en consideracion | indicador clave para | (2014). Costo de micasudea/docs/
Costo y Shardi, K | Sepulveda, 2014, p.24 ) nos | el riesgo que se obtiene al | todo la estructura de la | capital: Conceptos | costo_de capita
promedio (2004) infiere que el modelo CAPM | invertir en un determinado pais, | empresa por tener |y aplicaciones. |_conceptos_y
Ponderado de | citado por | “El costo de oportunidad de los | siendo que si existe un mayor | diversos factores | Texto guia para pre | aplica
capital Moscosos | recursos propios es igual a la | riesgo  del  mercado, los | involucrados, los | grado. Recuperado
(WACC) y rentabilidad de los activos de | accionistas exigiran mayores | riesgos y la | de:

Indicador: Sepulveda. | riesgo cero, mas el riesgo | tasas de intereses para poder | rentabilidad que podria | https://issuu.com/ci
Costo de sistematico de la empresa, | garantizar  sus  inversiones | tener una inversion, | enciaseconomicasu
capital. multiplicando por la prima de | (copeland, 2004, citado por | teniendo como objetivo | dea/docs/costo_de
riesgo de mercado” Moscoso y Sepulveda ) en calcular de acuerdo | capital_conceptos
a la formula presentada | y_aplica
y analizar los
resultados obtenidos.

14 | ESTRUCTUR | Arturo (Actualidad empresarial:  El | Existiendo  varios métodos | Es de utilidad el costo | Barra, A. | http://www.aem
A DE Barra modelo de valoracion de | siendo el mas conocido el | de capital por ser el | (2008).Actualidad presarial.com/w
CAPITAL Zamalloa activos de capital (CAPM), el | modelo de CAPM “Capital asset | indicador clave para | Empresarial. El | eb/revitem/9_86
Costo (2008) beta y el WACC, Barra, 2008, | pricing model” que | todo la estructura de la | modelo de | 73_07053.pdf
promedio p. IX-1) “El CAPM es entonces | interrelacionada entre | empresa por  tener | valoracion de
Ponderado de una teoria que busca estimar los | rentabilidad que espera | diversos factores | activos de capital
capital precios de los activos sujetos a | conseguir en base de activos la | involucrados, los | (CAPM).

(WACC) riesgo y, para ello, establece | entidad contra el riesgo que esto | riesgos y la | Recuperado de:
Indicador: una relacion entre la tasa de | pueda generar ( Barra, 2008). rentabilidad que podria | http://www.aempre
Costo de rendimiento esperada de un tener una inversion, | sarial.com/web/revi
capital. activo y el riesgo que tiene el teniendo como objetivo | tem/9_8673 07053.

mismo”

en calcular de acuerdo

pdf.Extraido el 15
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a la formula presentada
y analizar los
resultados obtenidos.

de septiembre del
2018.

ESTRUCTUR | Arturo (Actualidad empresarial: El | La tasa libre riesgo es en | Es de utilidad el costo | Barra, A. http://www.aem
A DE Barra modelo de valoracion de | determinar el valor que tiene el | de capital por ser el | (2008).Actualidad presarial.com/w
CAPITAL Zamalloa activos de capital (CAPM), el | efectivo monetario en el | indicador clave para | Empresarial. El eb/revitem/9_86
Costo (2008) beta y el WACC, Barra, 2008, | transcurso de los afios (Barra, | todo la estructura de la | modelo de 73_07053.pdf
promedio p. 1X-2)“La tasa libre riesgo es | 2008) empresa por tener | valoracion de
Ponderado de en determinar el valor que tiene diversos factores | activos de capital
capital el efectivo monetario en el involucrados, los | (CAPM).
(WACC) transcurso de los afios” riesgos y la | Recuperado de:
Indicador: rentabilidad que podria | http://www.aempre
Costo de tener una inversion, | sarial.com/web/revi
capital. teniendo como objetivo | tem/9_8673 07053.

en calcular de acuerdo | pdf.Extraido el 15

a la formula presentada | de septiembre del

y analizar los | 2018.

resultados obtenidos.
ESTRUCTUR | Arturo (Actualidad empresarial:  El | Es el indicador que te demuestra | Es de utilidad el costo | Barra, A. | http://www.aem
A DE Barra modelo de valoracion de | el grado de exigencia que | de capital por ser el | (2008).Actualidad presarial.com/w
CAPITAL Zamalloa activos de capital (CAPM), el | solicita el inversionista para | indicador clave para | Empresarial. El | eb/revitem/9_86
Costo (2008) beta y el WACC, Barra, 2008, | cubrirse de cualquier riesgo que | todo la estructura de la | modelo de | 73_07053.pdf
promedio p. IX-1) nos indica que: “Es el | se pueda presentar. Esto quiere | empresa por tener | valoracion de
Ponderado de costo promedio ponderado del | decir, que si en un determinado | diversos factores | activos de capital
capital capital de una empresa. Cuando | negocio y/o inversion el grado | involucrados, los | (CAPM).
(WACC) una empresa se financia lo hace | de exigencia sera mucho mas | riesgos y la | Recuperado de:
Indicador: con varios tipos de capital (esto | alto (Barra, 2008). rentabilidad que podria | http://www.aempre
Costo de conforma su estructura de tener una inversion, | sarial.com/web/revi
capital. capital)”. teniendo como objetivo | tem/9_8673_07053.

en calcular de acuerdo | pdf.Extraido el 15

a la formula presentada | de septiembre del

y analizar los | 2018.

resultados obtenidos.
SUB Juan Jose | “Es la suma de las aportaciones | Es la agrupacion de las diversas | Siendo esto de utilidad | Avila Macedo, Juan | https://www.ges
CATEGORI | Avila de los propietarios modificada | aportaciones que realiza los | dar a conocer lo que es | José. Introduccién a | tiopolis.com/que
A Macedo por los resultados de operacion | accionistas para empezar en | el patrimonio por ser | la Contabilidad. | -son-activo-
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PATRIMONI | (2007) de la empresa; es el capital | poner en operativo la empresa. | conformado por | Umbral  Editorial, | pasivo-y-
(0] social mas utilidad o menos las | Estas aportaciones pueden ser | acciones (capital) por | 2007. patrimonio/
pérdidas” tanto en efectivo o como bienes | que  se  encuentra
para formar parte de los activos | involucrado de manera
de la empresa. directa para el calculo
del wacc y por
consiguiente, para
establecer una
estructura en donde se
desea incrementar el
valor de la empresa y
del accionista que
invierten en ella.
SUB Julian (Pagina web definicion. DE, | Estas aportaciones pueden ser Pérez, J. y Gardey, | https://definicio
CATEGORI | Pérez Pérez y Gardey, 2013) define | tanto en efectivo o como bienes A (2013). | n.de/patrimonio/
A Porto y | que “el patrimonio de wuna | para formar parte de los activos Definicion. DE.
PATRIMONI | Ana persona 0 empresa estd formado | de la entidad que esto pueden Recuperado de:
(0] Gardey por propiedades, vehiculos, | ser: equipos, muebles, etc https://definicion.de
(2013) maquinarias, dinero en efectivo, | (Pérez y Gardey, 2013). [patrimonio/
(pagina etc.” .Extraido el 15 de
web ) septiembre del
2018.
SUB Josias (Pagina Web ;Qué son las | Concluyendo asi, que los Ortiz, J (2015) https://finanzasy
CATEGORI | Ortiz acciones?, Gonzales, 2015 ) | acciones son el conjunto de ¢ Qué son las proyectos.net/qu
A Gonzales define que “Son titulos emitidos | aportaciones que realiza el acciones? Finanzas | e-son-las-
PATRIMONI | (2015) por una sociedad que representa | inversiones y que a nivel &proyectos. acciones/
(0] el valor de una de las fracciones | empresarial son conocidas como Recuperado de:
Acciones iguales en que se divide su | acciones, y que el conjunto de https://finanzasypro
capital social”: estos forma el capital de la yectos.net/que-son-
empresa (Ortiz, 2015). las-acciones/
Extraido el 22 de
septiembre del
2018.
SUB Olga (Libro contabilidad Baésica, | Representa a la cantidad de Urefia, O (2010). | https://www.san
CATEGORI | Urefia Urena, 2010, p. 68) “Registra el | aportaciones obtenido por parte Contabilidad mateo.edu.co/do
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A valor de los aportes iniciales de | de los accionistas y que Bésica.  Editorial: | cumentos/public
PATRIMONI los socios y los posteriores | posteriormente, estos pueden Fundacion para la | acion-
(0] aumentos o disminuciones, de | variar dependiendo a la educacion Superior | contabilidad-
Acciones acuerdo con la escritura de | necesidad que afronta la San Mateo. basica.pdf
constitucion”. empresa para Su crecimiento
(Urefa, 2010).
SUB Urias Segun Urias (2004, p 37) define | Los pasivos es la obligacion | Por lo que se tiene que | Urias (2004 p 37) https://jalfaroma
CATEGORI que los pasivos “son deudas u | ante un tercero por recibir algin | establecer un proceso | “Teoria de la n.files.wordpres
A obligaciones surgidas de una | servicio o0 adquisicion de | adecuado, una gestion | contabilidad s.com/2010/06/u
PASIVOS transaccion  anterior  entre | mercaderias para realizar las | en donde permita | financiera” ned-dce-teoria-
deudor 'y acreedor, cuya | operaciones respectivas de la | identificar estos | Ediciones de-la-
cancelacion supone el pago de | empresa, siendo denominado | pasivos, evaluar los | Académicas S.A contabilidad-
dinero, la entrega de otro activo | entre deudor y acreedor. ( Urias, | gastos a incurrir (el financiera.pdf
distinto al dinero o la prestacion | 2004) proceso operativo) y
de servicios, por parte de la asi evitar que pasen a
empresa deudora en esta largo plazo, teniendo
obligacion” inconveniente en el
cumplimiento de las
obligaciones en donde
la empresa ganard
mayores  gastos U
costos  por  buscar
aplazar el tiempo de los
pagos.
SUB Olga (Contabilidad Baésica, Urefia, | Ocasionando que la empresa | Por lo que se tiene que | Urefia, O (2010). https://www.san
CATEGORI | Urefia 2010, p.33) nos define que | tenga un compromiso de pago | establecer un proceso Contabilidad mateo.edu.co/do
A pasivo es “Representa las | en un tiempo determinado por la | adecuado, una gestion Basica. Editorial: cumentos/public
PASIVOS obligaciones contraidas por la | adquisicion que este ha recibido. | en donde permita Fundacion para la acion-

empresa para su cancelacién en
el futuro, las deudas que debe
pagar por cualquier concepto”.

(p.33)

(Urefia,2010)

identificar estos
pasivos, evaluar los
gastos a incurrir (el
proceso operativo) y
asi evitar que pasen a
largo plazo, teniendo
inconveniente en el
cumplimiento de las

educacion Superior
San Mateo.

contabilidad-
basica.pdf

222


https://www.sanmateo.edu.co/documentos/publicacion-contabilidad-basica.pdf
https://www.sanmateo.edu.co/documentos/publicacion-contabilidad-basica.pdf
https://www.sanmateo.edu.co/documentos/publicacion-contabilidad-basica.pdf
https://www.sanmateo.edu.co/documentos/publicacion-contabilidad-basica.pdf
https://www.sanmateo.edu.co/documentos/publicacion-contabilidad-basica.pdf
https://www.sanmateo.edu.co/documentos/publicacion-contabilidad-basica.pdf
https://www.sanmateo.edu.co/documentos/publicacion-contabilidad-basica.pdf
https://www.sanmateo.edu.co/documentos/publicacion-contabilidad-basica.pdf
https://www.sanmateo.edu.co/documentos/publicacion-contabilidad-basica.pdf
https://www.sanmateo.edu.co/documentos/publicacion-contabilidad-basica.pdf

obligaciones en donde
la empresa ganaré
mayores gastos u
costos por buscar
aplazar el tiempo de los
pagos.

SUB Moscoso y | (Costo de capital: Conceptos y | Proveniente de un
CATEGORI | Sepulveda | aplicaciones, Moscos y | financiamiento, ya sea bancario
A Sepulveda, 2014, p.23) nos | 0 no bancario, que la empresa
PASIVOS indica que “ Las obligaciones a | considera para cubrir  sus
Indicador: corto plazo  se refiere | operaciones operativas. Siendo
Deuda a corto principalmente a obligaciones | posible en contraer una deuda a
plazo cuyo compromiso de pago se | corto plazo, infiriendo asi que es
hace a un tiempo inferir a un | por el tiempo que se pacta para
afio” cumplir ~ con los  pagos
acordados en un plazo menor o
dentro un afio (Moscoso Yy

Sepulveda, 2014)
SUB Moscoso y | (Costo de capital: Conceptos y | Pudiendo incurrir en un mayor
CATEGORI | Sepulveda | aplicaciones, Moscos y | porcentaje de intereses por el
A Sepulveda, 2014, p.23) | tiempo que se pacte, obteniendo
PASIVOS “mientras que las obligaciones a | asi una deuda a largo plazo que
Indicador: largo plazo son aquella cuya | consiste en un plazo

Deuda a largo
plazo

amortizacion se pacta a periodos
superiores a un afio o incluso a
perpetuidad”.

indeterminado mayor de un afio

para que la empresa pueda
amortizar su  financiamiento
obtenido (Moscoso y

Sepulveda, 2014).

Por lo que se tiene que
establecer un proceso
adecuado, una gestion

en donde permita
identificar estos
pasivos, evaluar los

gastos a incurrir (el
proceso operativo) y
asi evitar que pasen a
largo plazo, teniendo
inconveniente en el
cumplimiento de las
obligaciones en donde

la empresa ganara
mayores  gastos U
costos  por  buscar

aplazar el tiempo de los
pagos.

Moscoso, J. y
Sepulveda, .
(2014). Costo de
capital: Conceptos
y aplicaciones.
Texto guia para pre
grado. Recuperado
de:
https://issuu.com/ci
enciaseconomicasu
dea/docs/costo_de
capital _conceptos
y_aplica. Extraido
el 15 de Septiembre
del 2018

https://issuu.co
m/cienciasecono
micasudea/docs/
costo_de_capita
|_conceptos_y
aplica

Moscoso, J. y
Sepulveda, 1.
(2014). Costo de
capital: Conceptos
y aplicaciones.
Texto guia para pre
grado. Recuperado
de:
https://issuu.com/ci
enciaseconomicasu
dea/docs/costo_de
capital _conceptos
y_aplica. Extraido
el 15 de Septiembre
del 2018

https://issuu.co
m/cienciasecono
micasudea/docs/
costo_de_capita
|_conceptos_y
aplica
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SUB Gitman (Administracion financiera, | Sin embargo, al no contar la Gitman, L. y Zutter,
CATEGORI | Lawrence | Gitman y Zutter, 2012, p.58) | posibilidad en poder cumplir C,.
A y Chad | define que es “Deuda cuyo pago | con las obligaciones de pago (2012).Administrac
PASIVOS Zutter no se vence en el afio en curso”. | dentro de un afio se puede i6n Financiera.
Indicador: acordar en financiamiento de Decima Segunda
Deuda a largo largo plazo (Gitman y Chad, Edicion. Editorial:
plazo 2012). Pearson Eduacién.
15 | Andlisis Mariela (Actualidad Empresarial: | Uno de los més destacados es el | Se aplicara para la | Riera, M (2013). http://aempresar
financieros Melissa Anédlisis  financiero de la | analisis financiero en base a las | elaboracién de anélisis | Andlisis financiero | ial.com/servicio
Riera Milla | empresa (parte 1), Riera, 2013, | razones financieras y en | a los estados financiero | de la empresa. s/revista/290 9
P. VI1I-2) nos indica que “ para | conjunto con la aplicacion del | que se obtendra de la | Actualidad BBJUICGLECT
realizar un analisis financiero, | método horizontal y vertical que | empresa en | Empresarial. YXBITWHOX
uno de los instrumentos méas | son indicadores de gran utilidad | investigacion. Recuperado de: THLHGHUVQ
usados y de gran utilidad son las | que permiten dar a conocer el http://aempresarial. | MXSVRBXYM
razones financieras porque | grado de eficacia y eficiencia com/servicios/revist | CBGAYHJHBF
pueden medir en un alto grado | que cuenta la empresa (Riera, a/290 9 BBJUICG | O.pdf
la eficacia y comportamiento de | 2013). LECTYXBIITWH
la empresa y son comparables OXTHLHGHUVQ
con las de la competencia” MXSVRBXYMCB
GAYHJHBFO.pdf
Extraido el 15 de
septiembre del
2018.
16 | Andlisis Ana  Gil | (Introduccién al Anélisis | EI analisis financiero tiene | Se aplicara para la Gil, A. (2004) | https://www.edit
financieros Alvarez Financiero 3ra edicion, Gil, | como misién en reflejar el | elaboracion de andlisis | Introduccidn al | orial-club-
2004, p.10) no define que “El | estado real de los elementos que | a los estados financiero | analisis financiero. | universitario.es/
andlisis financiero forma parte | conforma la empresa, siendo de | que se obtendra de la 3ra Edicion. | pdf/342.pdf
de un sistema o proceso de | gran necesidad para los | empresaen Editorial: Club
informacién cuya mision es la | interesados: ya  sea  los | investigacion. Universitario.
de aportar datos que permitan | accionistas que constituyeron la ISBN: 84-8454-
conocer la situacion actual de la | empresa hasta los proveedores 392-7

empresa y pronostica su futuro,
lo cual resulta de gran interés
para gran parte de la sociedad
actual ya que los individuos son
empleados por las empresas,

que brindan sus servicios
permitiéndoles conocer el nivel
econébmico de como  se
encuentra la empresa.
Consiguiendo asi que los
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adquieren  sus
servicios”.

bienes vy

accionistas  puedan  realizar
cambios necesarios para mejorar
y garantizar un mejor futuro
para la empresa manteniéndose
en el mercado econémico (Gil,
2004).

Analisis Carlos ElI  andlisis de  estados | La empresa estd evolucionando | Se aplicara para la Santolaria, C. J. S. | https://dialnet.u
financieros Javier San | financieros consiste en someter | a través del tiempo, evaluando | elaboracidn de analisis | (1999). Obijetivos, | nirioja.es/descar
Santolaria | la informacion contenida en los | el nivel de cumplimiento de los | a los estados financiero | instrumentos y | galarticulo/2297
mismos a un estudio riguroso y | objetivos propuestos, por lo cual | que se obtendra de la alcance del analisis | 53.pdf
metddico que ayude a sus | existen varias maneras de | empresaen de estados
usuarios a adoptar mas | analizar e interpretar | investigacion. financieros.
racionalmente sus decisiones.” | financieramente y Proyecto social:
(p174) econémicamente el movimiento Revista de
que  tiene la  empresa. relaciones
Posteriormente, les permitira laborales, (7), 173-
realizar ajustes en el 186.
planeamiento y pueda tomarse
mejores decisiones para el
beneficio de la empresa
(Santolaria, 1999).
Analisis James “El andlisis de los estados | Por lo tanto, el analisis | Se aplicara para la Van, J. (1997).
financieros Van financieros es parte de un | financiera debe ser | elaboracién de Libro
Horne sistema de procesamiento de | implementada como  un | analisis a los estados | Administracion
Libro informacidn a partir del cual | procedimiento habitual que | financiero que se Financiera.
Administr | se pueden tomar decisiones | permitira la empresa obtener | obtendra de la
acion bien fundamentadas.”” p.758 | los indicadores con mayor | empresa en
Financier seguimiento y asi minorizar | investigacion.
a las deficiencias que
perjudiquen a la operatividad
de la empresa (Van, 1997).
17 | Andlisis Carlos (Andlisis financiero, Prieto, | Para la evaluacion y contar | Se aplicara para la Prieto, C. (2010).
financieros Alberto 2010, P.49) define que “Es | con un diagnostico actual de | elaboracion de Analisis
Indicador: Prieto una de las técnicas mas | la empresa, se empleara el | analisis a los estados | Financiero.
Andlisis Hurtado sencillas del andlisis | andlisis vertical sobre los | financiero que se Editorial:
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Vertical financiero, y consiste en | estados financieros  que | obtendra de la Fundacién para la
tomar un solo estado | consisten que para aplicar | empresa en educacion
financiero y relacionar cada | este analisis solo  sera | investigacion. Superior San
una de sus partes con un total | necesario contar con un Mateo. ISBN:
determinado, dentro  del | estado financiero, de un solo 978-958-98600-5-
mismo  estado, el cual | periodo, para poder 2.
denominados cifra base.” comenzar a calcular.
Teniendo en consideracion,
que es la relacion de todos
los elementos que conforma
el EEFF y que se obtendra
porcentajes de lo que cada
elemento represente.
Analisis Gisel (Actualidad Empresarial, | Asimismo, tras al aplicarse | Se aplicara para la Rodriguez, G. | http://aempres
financieros Rodriguez | Rodriguez, 2014, p. VII-1) | del andlisis vertical se podra | elaboracion de (2014).  Anélisis | arial.com/servi
Indicador: Villaseca | nos indica que es: “El | visualizar a profundidad la | anélisis a los estados | de los Estados | cios/revista/29
Anadlisis resultado obtenido se | estructura del balance vy | financiero que se Financieros. 6 9 SYWHP
Vertical comparard ya sea con su | mostrando la relacion de las | obtendra de la Actualidad RDECFDFDY
equivalente en otro periodo | cuentas mas relevantes con el | empresa en Empresarial. DGKQBPSDI
pasado o contra el | crecimiento de la empresa | investigacion. Recuperado  de: | MLHKHPUVI
equivalente de otra empresa | para que pueda realizar las http://aempresaria | SRQHITLLZ
0 con el promedio de la | medidas y decisiones l.com/servicios/re | ORCNUJXLL.
industria. El andlisis vertical | necesarias que va de la mano vista/296 9 SYW | pdf
nos permite obtener una | con los objetivos de esta HPRDECFDFDY
vision  general de la | (Rodriguez, 2014). DGKQBPSDIML
estructura financiera de la HKHPUVISRQH
empresa y de la ITLLZORCNUJX
productividad de sus LL.pdf Extraido
operaciones”. el 23 de
septiembre  del
2018.
18 | Analisis Carlos (Analisis financiero, Prieto, | A diferencia del analisis | Se aplicara para la Prieto, C. (2010).
financieros Alberto 2010, P.56) “El analisis | vertical, el analisis horizontal | elaboracion de Analisis
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Indicador: Prieto horizontal se ocupa de los | se requiere de manera | analisis a los estados | Financiero.
Analisis Hurtado cambios en las cuentas | fundamental en contar con | financiero que se Editorial:
Horizontal individuales de un periodo a | dos o mas estados financieros | obtendra de la Fundacion para la
otro y, por lo tanto, requiere | que cuente con la mismas | empresa en educacion
de dos o0 mas estados | caracteristicas para evaluar | investigacion. Superior San
financieros de la misma | entre sus cuentas de como Mateo. ISBN:
clase, presentados para | estos han sido variando con 978-958-98600-5-
periodos diferentes. el pasar de los periodos. Por 2.
lo tanto, el analisis horizontal
permite  en reflejar los
cambios evolutivos que tiene
las cuentas individuales que
conforma el estado
financiero en periodo vy
periodo (Prieto, 2010).
Anadlisis Boletin de | (Boletin  de  Actualidad | Permitiendo asi mostrar los | Se aplicara para la Boletin http://aempres
financieros Actualida | empresarial, p.5) | posibles resultados: elaboracién de Actualidad arial.com/web/
Indicador: d conceptualiza el analisis | -El crecimiento y | andlisis a los estados | Empresarial adicionales/fil
Anadlisis Empresari | horizontal “Analiza el | disminucién de cada cuenta | financiero que se (2015). es-
Horizontal al 2015 crecimiento o disminucién | del balance de un periodo a | obtendra de la Recuperado de: Iv/pdf/2015 fi

de cada cuenta o grupo de
cuentas de un estado
financiero.

[] Sirve de base para el
andlisis mediante fuentes y
usos del efectivo o capital de

trabajo.
[l Muestra los resultados de
una gestion porque las

decisiones se ven reflejadas

en los cambios de las
cuentas.
Constata la variacion dl

otro.

-También nos da a conocer,
mediante el analisis el uso
adecuado o inadecuado del

capital de trabajo de la
empresa.
-Por lo que, gracias al

analisis horizontal se puede
determinar el grado de
crecimiento de  manera
general y aproximada, no
siento totalmente real.

-Y refleja los resultados de

empresa en
investigacion.

http://aempresaria

nan 03 valora

l.com/web/adicio

cion_empresas

nales/files-
Iv/pdf/2015 finan
03 valoracion e
mpresas.pdf
Extraido el 19 de
septiembre  del
2018.

-pdf
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monto de una cuenta de un
periodo a otro. De esta
manera se miden los
resultados financieros que se

una  gestion de un
determinado afio para evaluar
si las decisiones que se
toman en su momento son las

obtienen, los que son | adecuadas, porque con cada
consecuencia de las | decision que se considere las
decisiones generales | cuentas y/o elementos sufren
anteriores” cambios y/o alteraciones
(Boletin Actualidad
Empresarial, 2015).

19 | Analisis Mariela (Actualidad Empresarial: | El indicador de solvencia o | Se aplicara para la Riera, M (2013). | http://www.ae
financieros Melissa Método de andlisis financiero | también  conocido como | elaboracién de Anélisis mpresarial.co
Indicador: Riera para su empresa Il: indices | razon de endeudamiento, | analisis a los estados | financiero de la m/web/revitem
Razén de | Milla de solvencia y rentabilidad, | permite  en reflejar Ila | financiero que se empresa. /2_14882_103
Solvencia Riera, 2013, p 1I-1) indica | capacidad que tiene la | obtendré de la Actualidad 90.pdf

gue los indices de solvencia | empresa para que pueda | empresaen Empresarial.
“muestran la capacidad que | obtener o generar la liquidez | investigacion. Recuperado de:
tiene la empresa para cumplir | necesaria para poder cumplir http://aempresaria
con sus obligaciones de | con sus obligaciones l.com/servicios/re
deuda a corto y largo” financieras: pueden ser los vista/290 9 BBJ
créditos, pagos a UICGLECTYXBI
proveedores. Tanto a lo que ITWHOXTHLH
sea posible cubrir en corto y GHUVQMXSVR
largo plazo (Riera, 2013). BXYMCBGAYH
JHBFO.pdf
Extraido el 15 de
septiembre del
2018.

20 | Anélisis James (Actualidad Empresarial: | Este indicador permite en | Se aplicara para la Van, J. (1997).
financieros Van Método de andlisis financiero | evaluar la capacidad que | elaboracion de Libro
Indicador: Horne para su empresa II: indices | tiene la empresa en base a la | analisis a los estados | Administracion
Razén de de solvencia y rentabilidad, | gestion implementada en | financiero que se Financiera.
rentabilidad. Riera, 2013, p |1lI-1) nos | donde le permite gestionar | obtendrd de la
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indica que los indices de
rentabilidad nos “permiten
evaluar el resultado de la
eficacia en la gestion vy
administracion de los
recursos  econémicos Yy
financieros de la empresa”.

Sus recursos econémicos para
conseguir obtener utilidades
en un tiempo determinado
(Riera, 2013).

empresa en
investigacion.
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ANEXO : MATRIZ DE METODO

¢ Cual/Qué es?

¢Como el

Elementos Cita textual (fuente,
Nro | metodolégic Autor indicar apellido, afio, Parafraseo co-ncepl)to 5 Referencia Link
os nagina) apllcara} ensu
Tesis?
Jacqueline | La investigacion Holistica | Para  estudiar a  mayor | Se aplicara en | Hurtado, J.
Hurtado | es “Un proceso continuo | profundidad el problema, se | el método de | (2000). Libro
(2000) que intenta abordar una | realizard desde el punto de vista | estudio y | Metodologia de la
totalidad o un holos (no el | de  un sintagma holistico. | desarrollo del | investigacién
1 Sintagma Paradigma absoluto ni el todo) para | Consistiendo que se desea | problema. Holistica. 3ra
llegar a un cierto | abarcar la toda  posible edicién.  ISBN:
conocimiento de él. Como | informacion que se recaude, 980-6306-06-6.
proceso, la investigacién | tanto como  informaciones
trasciende las fronteras y | generales hasta la informacion
divisiones en si misma; por | que se perciba por los
eso, lo cualitativo y lo | instrumentos.
cuantitativo son aspectos | Este sintagma sigue con un
(sinergias) del mismo | proceso que nos permitira llegar
evento (p.98). a un mayor conocimiento. (
Hurtado, 2000)
Hernandez, | (Metolodgia de la | Para obtener mejores resultados | Nos da la | Hernandez, R,
Fernandez | investigacién, Herndndez, | que permita en la elaboracion de | definicion Fernandez, C vy
y Baptista | Ferndndez y  Baptista, | una propuesta adecuada para el | bdsica  para | Baptista, P.
(2014) 2014, p. 534) define que el | problema en investigacion, es | poder (2014). Libro
2 enfoque mixto | necesario que se aplique el | comprender Metodologia de la
Enfoque Mixto “Representan un conjunto | enfoque mixto por agrupar tanto | que enfoques | investigacion. 6ta

de procesos sistematicos,
empiricos y criticos de
investigacion e implican la
recoleccion y el andlisis de

lo cuantitativo y cualitativo que
consiste en recopilar
informacion, analizar y
cuestionar los diversos registros,

se va a basar
la presente
investigacion.

Edicion.  ISBN:
978-1-4562-2396-
0
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datos  cuantitativos vy | informes y los resultados de los
cualitativos, asi como su | instrumentos que se aplicaran
integracién y discusion | para obtener un mayor enfoque
conjunta, para realizar |y realidad del problema
inferencias producto de | (Hernandez, Fernandez vy
toda la  informacién | Baptista, 2014).
recabada”.
Martha (Informe Tipos de | La presente investigacion es del | Definimos a | Cérdoba, M. 'y | http://2
Cordobay | investigacion: Predictiva, | tipo proyectiva por lo que se | qué tipo de | Monsalve, C. | 633518
Carolina proyectiva, interactiva, | desea buscar posibles | investigacion Informe tipos de | -0.web-
Tipo Monsalve | confirmatoria y evaluativa, | soluciones desde un punto de | se ira | Investigacion; hosting
Cordoba y Monsalve, p. 3) | vista practico para la empresa. | construyendo | Predictiva, .es/blog
Proyectivo nos define que la| Consiguiendo mejorar la | esta tesis para | Proyectiva, /didact
investigacion tipo | situacién econdmica en un | dar solucién al | interactiva, _mate/
proyectiva “Consiste en | futuro y asi alcanzar los | problema confirmatoria y | 9.Tipos
encontrar la solucién a los | objetivos para esta | planteado. evaluativa. %20de
problemas practicos, se | investigacion. Recuperado de: %20Inv
ocupada de como deberian | Dando la necesidad de elaborar estigaci
ser las cosas para alcanzar | una propuesta que permita %C3%
los fines y funcionar | conseguir la finalidad en B3n.%
adecuadamente. proyectar a la empresa en un 20Predi
Consiste en la elaboracion | futuro con mejores resultados y ctiva%
de una propuesta o de un | este le permita seguir creciendo 2C%20
modelo, para solucionar | econémicamente, siendo esto de Proyect
problemas o necesidades | manera Optima (Coérdoba y iva%?2
de tipo practico”. Monsalve, 2016) C%201
nteracti
va%2C
%20Co
nfirmat
oria%?2

0y%20
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Evaluat
iva.pdf
Elvira (La investigacién | Para llegar a entender e | Nos define | Consultado  en: | https://
Valverde comprensiva o0 | interpretar el problema, se parte | qué nivel de | Luna, M. (2004) | docplay
Rojas interpretativa,  Valverde, | desde la recoleccion de datos | investigacion | La Construccion | er.es/66
Comprensivo (2017) 2017, p 1) nos indica que | para analizarla y comprender, | estara de Conocimiento | 193649
Nivel “Se trata de un proceso | reflejar la  magnitud del | involucrado la | en las Ciencias | -La-
circular en espiral, en el | problema que abarca la presente | presente Sociales. investig
que el intérprete anticipa | investigacion. ( Valverde,2017) | investigacion Presentacion acion-
(pre comprension) y valida | Por lo tanto, la presente tesis se | y en  qué | elaborada para los | compre
con los actores sociales sus | desarrollara en funcién al nivel | posicién y las estudiantes | nsiva-
interpretaciones de compresion que se optara | estaremos de la maestria en | o-
(comprension).” para el desarrollo de la | desarrollandol | Educacion y | interpre
investigacion (Valverde, 2017). | o. Desarrollo tativa.h
Humano tml
Bisquerra( | (Metodologia de la | Para dar inicio a esta| Se aplicard | Bisquerra, R.
2009) investigacion  Educativa | investigacion se tuvo como | para el punto | (2009).
2da Edicion, Bisquerra, | punto de partir en investigar y | de la | Metodologia de la
2009, p.29) no define que | revisar fuentes, noticias reales | descripcion investigacién
el método deductivo “esta | que ayudarian dar a conocer | del problema | Educativa. 2da
Deductivo basado en el silogismo | que el problema en | que se debe | Edicién.
Método aristotélico y la direccidn | investigacion existe a nivel | comenzar
que sigue para elaborar | internacional. Asimismo, | desde lo mas
teorias va de lo universal o | basandonos por leyes y teorias | general
general a lo particular y | generales que plantearon sobre | llegando al

real: el investigador parte
de una teoria o ley general
con la finalidad de
ampliarla, precisarla o
contrastarla con realidad”.

la estructura de capital, llegando
asi lo més particular, que es el
problema que cuenta la empresa
en donde se analizard la
informacién (Bisquerra, 2009).

problema de la
empresa  en

donde se
realizara el
desarrollo.

Bisquerra

(Pasos  para  elaborar

Al opuesto del método

Se  aplicara

Valderrama, S.
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investigacion  es

la poblacién estadistica “es

investigacion.

(1998) proyectos de investigacion | deductivo que nos permitié en el | para el para el | (2015). Pasos para
cientifica 5ta reimpresion, | reconocimiento de la | desarrollo de | elaborar proyectos
Inductivo Valderrama, 2015, p.97) | problematica real, con el | los conceptos | de investigacion
cita a Bisquerra (1998) que | método inductivo que parte de | y analisis que | cientifica
explica sobre el método | lo particular a lo general nos | se realice para | Cuantitativa,
inductivo lo  siguiente | brindard a raiz del analisis del | la aplicacion | cualitativa y
“Con este método se | entorno conseguir conclusiones | de los | mixta. 5Ta
analizan los casos | que podran ser de importante | instrumentos. | edicion. Editorial:
particulares a partir de los | para las empresas que cuenten San Marcos
cuales se extraen | con una problematica similar
conclusiones de caracter | (Valderrama, 2015).
general. El objetivo es el
descubrimiento de
generalizaciones y teorias
a partir de observaciones
sistematicas de la
realidad”.
Informacién Carrasco | (Metodologia de la | La poblacién se denomina al | Para dar a | Carrasco, S.
histérica de Ia Diaz investigacion  cientifica, | todo el grupo, sin excepcion, | conocer la | (2005). Libro
empresa desde el (2005) Carrasco, 2005, p 236) | que pertenece al mismo | poblacion de | Metodologia de la
Cuanti | 2015 hasta el afio define a la poblacion “es el | problema de estudio o en | la investigacién
2017. conjunto de todos los | general que cuenten con las | investigacion. | cientifica.
elementos(unidades de | mismas similitudes, variables Editorial: San
;E andlisis) que pertenecen al | por cada unidad que lo marcos.
8 ambito espacial donde se | conforma (Carrasco, 2005).
§ desarrolla el trabajo de
investigacion”
En el area de | Santiago (Pasos para elaborar | Es el conjunto de individuos que | Para dar a Valderrama, S.
finanzas y | Valderram | proyectos de investigacion | tengan caracteristicas similares | conocer la (2015). Pasos para
Cuali contabilidad de la | a (2015) cientifica 5ta reimpresion, | que pueden ser evaluados en | poblacion de elaborar proyectos
empresa en Valderrama, 2015, p.182) | base a las mismas variables. la de investigacion

cientifica
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conformada por 6

el conjunto de la totalidad

Cuantitativa,

representativo de

seleccién de los individuos

al momento de aplicar el

personas. de las medidas de la(s) cualitativa y
variable(s) en un estudio, mixta. 5Ta
en cada una de las edicion. Editorial:
unidades del universo”. San Marcos

(Metodologia de | Rafael (Metodologia de la | EI muestreo Probabilistico, que | Para dar a | Bisquerra, R.

la investigacion, | Bisquerra | investigacion  Educativa | son una de las posibles formas | conocer la | (2009).

Hernandez, Alzina 2da Edicion, Bisquerra, | de obtener una muestra de | muestra de la | Metodologia de la

Fernandez y | (2009) 2009, p.145) define que los | investigacion, este | investigacion. | investigacién

Cuanti | Baptista, 2014, muestreos probabilisticos " | procedimiento se destaca por Educativa. 2da
p175) define que se caracterizan por | formar una muestra al azar, Edicion.

la muestra es “En seleccionar al azar, de | colocando asi que cada variable

esencia, un modo que todos los | u individuo no tenga la misma

subgrupo de la individuos de la poblacién | oportunidad ( Bisquerra, 2009).

poblacion. tienen las mismas

Digamos que es probabilidades de entrar a

un subconjunto de formar parte de ella”

© elementos que
a“”:, pertenecen a ese
S conjunto definido

en sus

caracteristicas  al

que Ilamamos

poblacion”.

Metodologia de la | Rafael (Metodologia de la | Siendo para la investigacion, | Para dar a | Bisquerra, R.

investigacion Bisquerra | investigacion  Educativa | contar con el enfoque | conocer la | (2009).

cientifica, Alzina 2da Edicion, Bisquerra, | cualitativo, es de utilidad la | muestra de la | Metodologia de la

Carrasco, 2005, p | (2009) 2009, p.145) nos indica | aplicacion de un muestreo no | investigacion. | investigacion

Cuali 237) define que la que “Los muestreos no | probabilistica. Que consiste en Educativa.  2da
muestra “Es una probabilisticos “son | obtener una muestra a base de Edicion.

parte o fragmento aquellos en los que la | criterios para contar una ventaja
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la poblacion,
cuyas
caracteristicas
esenciales son las
de ser objetiva y
reflejo fiel de ella,
de tal manera que
los resultados
obtenidos en la
muestra  puedan
generalizarse  a
todos los
elementos que
conforman dicha
poblacion”.

de la muestra no depende
de la probabilidad, sino
que se ajusta a otros
criterios relacionados con
las caracteristicas de la
investigacion”.

(Metodologia  de la
investigacion  Educativa
2da Edicion, Bisquerra,
2009, p.148) Da lugar al
muestro intencional en lo
que el autor lo
conceptualiza y nos indica
que dicho muestreo
“selecciona sujetos
particulares  que  son
expertos en un tema o
relevantes como fuentes

instrumento.

Dando lugar a la aplicacién de
un muestro intencional, por ser
un muestreo que se puede
agrupar de acuerdo a la
conveniencia y/o necesidad para
la investigacion en donde se
podra dar a conocer a raiz de
conocedores  del  problema
conseguir mejores resultados
para el cumplimiento de los
objetivos

importantes de

informacién segun

criterios establecidos

previamente”.

(Hernande | (  Poblacién, muestra, | Son aquellas personas que | Para dar a | Hernandez, J,; https://

o z, Mirabal, | informantes clave, variable | siendo conocedores, gracias a su | conocer Mirabal, P; es.slide
% Otélora, y de unidad de andlisis, | al tiempo que se encuentran | quiénes  son | Otalvora, Jy share.n
£ Uzcétegui, | Hernandez, Mirabal, | laborando en la empresa, la | las unidades | Uzcategui, M. et/jthd4
.g 2014) Otalvora, uzcategui, 2014, | relaciones que han formado | claves (2014). Poblacioén, | 0/pobla
‘% | Cuali p4) define como unidad | entre las &reas involucradas y | (informantes) | muestra, cin-
§ informante  que  “Son | formando  parte de las | para la | informantes muestra
-'g aquellas personas que por | decisiones para el crecimiento | investigacion. | claves, variabley | -
= sus vivencias, capacidad | de la empresa son considerabas de unidad de informa

de relaciones pueden | como unidades claves para la analisis. ntes-
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ayudar al investigador, | presente investigacion porque Recuperado: clave-
convirtiéndose en una | nos brindara conceptos, variabl
fuente  importante  de | compartiendo sucesos 0 casos e-
informacion y a la vez les | pasados en donde tuvieron unidad-
va abriendo el acceso a | problemas en la situacion de-
otras personas y a nuevos | econdmica y que soluciones anlisis
escenarios” optaron en su momento
Se considera como unidad | Para dar a
informante  al grupo  de | conocer la
informacién que se recaudara de | muestra de la
Cuanti la empresa. Informacién como | investigacion.
los estados financieros y estado
de resultado en donde se podra
visualizar  los  saldos vy
movimientos de las cuentas,
elementos que tiene en la
empresa dentro de un periodo
(Metodologia vy | Andrés Recoleccion de Desde el método cuantitativo, se | Para Hueso, A. vy | https:/ir
técnicas de | Hueso informacién — fuentes considerard como instrumento | seleccionar las | Cascant, J. (2012) | iunet.u
investigacion en | Gonzales y | documentales y para el desarrollo de la | técnicas e | En cuadernos | pv.es/bi
. ciencias sociales, | Josep estadisticas. investigaciéon, en base a la | instrumentos docentes de | tstream
g Pardinas, 1982, | Cascant i | (Metodologia y técnicas | recoleccion de datos vya | que seran | procesos de | /handle
€ | Cuanti | p84) nos infiere | sempere cuantitativas de | existentes  (historicos)  que | utilizados para | desarrollo. /10251/
§ que “las técnicas investigacion, Hueso Yy | cuenta la empresa que mediante | la Metodologia  y | 17004/
2 son herramientas Cascant, 2012, p.18) nos | analizarda se podrd obtener | investigacion. | técnicas Metodo
o metodoldgicas define que: resultados de mayor necesidad cuantitativas  de | log%C
8 para resolver un La recoleccion de | (Hueso y Cascant, 2012). investigacion. 3%AD
§ problema informacién consiste en lera edicion. %20y
= metodolégico obtener informacién ya Editorial: %20t%
concreto de recolectada previamente, Universitat C3%A
comprobacion o es decir, de fuentes Politécnica de | 9cnicas
desaprobacion de secundarias, para luego Valencia. %20cu
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una hipotesis”. analizarla antitati
(Metodologia de estadisticamente” vas%20
la investigacion, de%20i
Hernandez, nvestig
Fernandez y aci%C3
Baptista, 2014, p. %B3n_
199) nos indica 6060.p
que “un df?sequ
instrumento  de ence
medicién Rafael (Metodologia de la | Con la elaboracion de una | Para Bisquerra, R.
adecuado es aquel | Bisquerra investigacion  Educativa | entrevista que sera aplicado en 3 | seleccionar las | (2009).
que registra datos | Alzina 2da Edicion, Bisquerra, | expertos  conocedores  del | técnicas e | Metodologia de la
observables que | (2009) 2009, p.240) nos explica | problema que consistira en un | instrumentos investigacion
representan que una entrevista es: procedimiento para la | que seran | Educativa. 2da
verdaderamente “Un procedimiento | elaboracion ~ de  preguntas | utilizados para | Edicidn.
Cuali los conceptos o mediante el cual un | definidas y concisas que nos | la
variables que el entrevistador realiza un | permita obtener la informacion | investigacion.
investigador tiene conjunto de preguntas a un | necesaria para la categoria
en mente” sujeto. Las  preguntas | problema de la presente
pueden estar totalmente | investigacion (Bisquerra, 2009).
definidas de forma previa
0 bien estar definida en
menor mayor grado”.
Desde el enfoque cualitativo, se | Por lo tanto, al
g recogerd toda informacion en | analizar  los
§ base a las entrevistas realizadas | datos de
2 y esto pasara serd estructura, | acuerdo lo
219 identificando las palabras claves | obtenido por
:Té E para luego realizar diagramas y | los
<| = tablas correspondiente para su | instrumentos
3 mejor entendimiento. elegido,
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Cuantitativo

Desde el enfoque cuantitativo,
se recogera la informacion de
acuerdo a todas las
informaciones  proporcionadas
por la empresa, lo que esta sera
procesada mediante los
programas  mencionados Yy
posteriormente, pasard  por
graficos y tablas para poder
analizarlo aplicando también las
férmulas de anélisis financieros
para contar un mejor panorama
de la situacion de la empresa.

pasando dicha
informacién
por los
programas
mencionados.

Matriz de categorizacion

Categoria Sub categoria Indicadores
Cadigo Nombre Cddigo |Nombre Codigo | Nombre
C1.1.1 | Deudas a corto plazo
Cl1 Pasivo Cl1.1.2 | Deudas a largo plazo
Estructura de C1.1.3 | Obligaciones financieras
C1 capital C1.2 Patrimonio Cl.2.1 |Acciones
C13.1 |Solvencia
C13 Anélisis Financiero

C1.3.2 |Rentabilidad
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Matriz de la entrevista

Preguata

Eutrevistado M 1
ENT1

Entrevistado M 2
ENT2

Entrevistado M 3F
ENT3

iCudlhansidolor mativar par ol
inzrementn de la deudaazoren

plazaen srkar dltimor afor?

Elincremento 4o la deuda quere hakenido or debidopor lar

diverror prertamar obtenido que nore han logrado arumir lar paqor|

sarrerpandicnter. A parke e ello, larobrezargar de adquiri

anr
de somprar ¥ alno cankar zon el ofectivaneserario empezaran a
doi ek

inzr kar &, al icnkode lar

obligacioner.

Laemprorarurati atravir 4o lor afior han kenido variar zlicnter que entre lor zualer
quere tiene hartalafecha or con zorparacidn lindley. Dordeiniciar de actividader,re
hatenidovarior cambior de qerenciar, cadaunaha derarrolladolaroperazioner de
Forma dirtintar y por ellolar zontratar del zliente hanrido manipuladar cnovariar
ozarioner. Hainizia, ¢l cantrato cramuy Flexiva parael zlicnte, arumiamor produsear
al 100, venkar perdidar, unarer

de¢ ewentualer que noralopartia de naratrarring

kambi&n por parte del zliente, perocrtar zorkar vfo qartor no ertabaninzluidor on
rucrtra plan que ertakerming mermando y que berming afeskando anuerkra
renkakilidad que hoy por hoy nore ticne lar rerultadar,

Edricamente harido por untema de Falka de of e ctivo, riendo por unor 4o nucrtrar
prinzipaler de zorporacidnlindley no nar paqaron atiempo y porlo cualnaratror
tuvimar que peribir prertamaor de diverrar Fuenter, cubriamor en parte de nuererar
deudar, peroquek
prérkamaor.

biknvakermindk arumicndalor zorkaor altor por dichar

Ruk apinaria azersadepararla
deudaazortoplazoalarqoplazoy
ri alrealizar erko arumir?an lor

diverror cartar que erko

Zeriaunagp<itn ya que por ¢l caro que ertamaor actualmenke
afrontando, conridero quererialameior azcidny erkablezer
nucunr procedimientor para cubrir dichor zorkor adizionaler 4ol
parodeladeudaazortoplazoalarqoplazo

Zeriaunaopzitin endondere tendria que evaluar diverrar Factorer que afectariaa
ruertrar deudar quere tiene, zomo kambibn verifizar el poreentaje de mir quere
arumirian 4¢ cortopar aplazar el kiempo para sumplic zon nuertraobliqacidn pera
ricndounaop<ién parareajurtar lapoca cantidad de efectiva ¥y como erto nor

permikiria de mejorar nuertraereabilidadoperativa.

Zeriaunabuenaop<idn, priorizando mér para nuertror provecdores principaler on
donderepodriancqoziar ¥ prolonqar lar plazor en dondere arumiria lor zorkar
adizionaler, pero burcandola manera derequir mankenicndo lor lazor operacionaler.
tambifn paralor pricrcamaor quesc hanobtenido de Fuera desequir burcar
refinanziarloy pararlo aunplaro mayaor.

Almamenta de obkener un
prirkamn, i Conrideran lor corkor
aarumir yri<onozen ol valor del
<arto de ladenda que exirke
astualmente onelmercada?

Z¢ zonridera, peracomorola tenemor rectorirtar ohirtarial
<reditizio zon ciertar entidader financicrarokerzeror nore ha
burcadoocomparandao al corto de la deuda que exirte on el
mercado azerca de erte temapara gbtener un prictama alarqo
plazao.

Zuratihoy por hoy cuenka conuna cantidad de camioner quere mantienenricndo mir
de B0 zamioner para dirtribuzidn ¥ erto comenzd con ciertor bancor que nor ofrecian
paratramitar lor learingr para contar zonla cantidad de camioner pararequir
operandn, pero <an el tiempo r astualmente nore hahechoninqunabdrquedanucsa
en el merzadn ¥ cualuarri ol i 4o zorkn que ertamar arumicndn ackualmenterealo que

hizirte en el mersadn. En era parke, nore ha hecho ningquna cealuacisn

Enlor primerar afor, nore burcaban lor corkor exirkenter en el mercadoparaladeuda
quere queriaobtener, mayormenke re conkrataban con lorreckorirtar que laemprera
keniaun hirtarial creditizio, yarcaporprictamar o por learing, perore ha empezadoa
burcar propucrtar y erto depende por la evaluacidn que parari amor por la enkidad
Finanzicray unaderusnkaja que norokror kenemar or parlarituacidn que lasmprora
afronta,re nor haceun pozo if il

Rk aping azersadeinar, ]

Forlarituazidn delzual crtamar afronkando,reria unaqran opzién|

porque no kenemaor oFeckivar necerarior para <ubrir kodar nueskrar|

el capital para que crtopucda
mejorar ccondmicamente la
emprerat

quere tiene, analizando lor diverror corkar ¥ qarkar quere
arumiria, perori hay laparibilidad quercingrore nucwor
aczionirtar y ereor aumente ol capital yarca tanto oFe<tivoy
astivar, ertomejarara que lainverridn 4ol azzionirka mejare ¥ par
ende, son mayor patrimonio crto padeia ereabilizar s mejorar

i laemerera

Haorehaplankeado, por comorabrdr or una emprera que cuenta zonla dircczidn de
maneravertizal, enalgdn momentore lleqd a cucrtionar on aumenkar ol capital dela
emprera, aumenkar ol valor del aczionirta ¥ que paraun afio nuerkror aczionirkar
aumenktaronry apital por aver terminado enneqativo ol patrimonio, perono harido
rufizicnke zomaverar onlor rerulkador. Conridern quereriaunaopzidn enre =ik
nuewar ascionirtar, pero ackualmente no ered zonriderado como una opcidn deralida.

Zeriaunabucnappzidnporque enparte que lacmprarapusdamejorar, nor podriamar
waluer mébr atractivo paralar entidader Financicrar y ari obtener nucvor learingr,

kual ke, vanareha luadorequir tando laemprera,

ZEn crtar dltimar afar, han
<onrequido enabbener la
rentakilidad dercadal

Faraclrector en donde nor encantramar y e a<ucrdoalmer<ado
v zompetidarer, hubibramar dereado que yavarior aiar enel

mercado querer alzanzar aun 15 4 e renkak
alrector de kranrporte, peroreqin alorindicadorer queralen de

ad por perkeneser

ahor ankeriores 4 perar quere orkd aumentando
siqnificativamente nohay un cambioo mejora en qran maqnitud
portener phrdidar 4o afor mdr akrdr, porsrore deboriarc quir

meigrandala gerkiden, lacarkeoeerazional vard legar glameta,

Ze dercapktencr conunmarqen de renkabilidad de 10 porrer una emprora quere
enfocaen ertereckar de tranrparks, pero como verar cnerkor dlkimar ahornose ha
gbtenido por diverror motivar: yasrcea por conkar conuna mala qerkign que <omenzd
rorla conrkanke de rakazitin del perranal prinzipal para cltema de clabaracitiny
<ankrol de lor Flujar 4 la emprerapor lo que cadamala decirin tomada, laempresa
raliaperjudicadn, aumento de deudar, perdidar conrtanter ¥ ari nuertrarentakilidad
norchalogradozamore haquerido.

Lamentablemenks no, la emproaraba afrantado por diverrar ricrqor ¢ variar deudar
queha arumido paratanrolo mantener lar alianzar connuertro zlicnke top que or
<arporazidnlindley, perore erpera que por eltipo de operacidn quere manejare loqre
obtenerun 10 2155 de ukilidad, r
rentakilidad, eronore harcinvertido yriha burcado de ertakbilizar en parcentajer ol

o o ciertn que para ol 2017 terming <on

Flujnoperacional dela emprara.

iConoce lar beneficior quere
obticne al conkar zonuna
ereructura ptima de capital?

Zilozonosemor, peronore haintentadoburcarower lar Formar de
lleqar zon dizha ertructura por motivar de cambior de directivar
<onrkanke or elkema pringipal porlo que la empreranomejora en
unritmo conrkante yre mantiene <on lar dewdar enaumento y con
elmirma zapital.

Tenqounaideapar sonceptay porlor sontastar quere kiene 2on lar empresar bop on

erkereskar 4o laastividad aperazional, peronore haplanteadoparala emprera, ri

bicn er cierkore ha dirminuido un parcentaje de lar dendar zonlor bancor x conlor
tercerar, peraadnno harido loruficiente ¥ conridero que nuerkra erkruckurano orla
mbr adecuada.

Sl perorinembarqonore haderarrolladoen laorqanizazidn que nore hapodide
realizar ¢ er donde srenque crtamar perdicndo lor benefizior que erta ticne y rupongo
ari mejarar la ertabilidad ccondmiza.

iConridera que erkainertakilidad
czandmizay erkruckural dela
empreracr debido auna
defizienciade una qortidn
operacional?

Definitivamente, parque erkocomicnza derde la parke aperazional
internade laemproraporque larotacidndelperronal or conrkanke,
el dreade logqirticay finanzar ¢l control 4¢ qartarocl
robrecndeudamicnto zontralar deudar queriqan aumentado or
porunafalta de qerkidn ouno defi
mankeni

enke, quenakengo rerpaldo 4o
ienkn para nucertrar samioner, ol procero s lor

procedimicntarron demariador lenkar, larerpusrkade limare
demaray aqui onArequipa al parar e larjerarquiar tambicnre
demaran enrerpondar y crokndorckrara.

Claro quert, parque erte dorkalance que exirte onla emprera er debidoparuna mala

qurkidin quere haertadoll do, narealizando lar Flujor respectivar nila cvaluasis

de nuertrar qartor x <ortor, dando coma conrecuensia, un qran deskalance de
nucrtrar altar deudar, pozor ackivar ¥ nuerkrn zapitalre mankicne iqual.

A or, sonridero que todavia hay mucho por hazer onla parke pperativa de qertién
parapoder arumir y burzar lamanera de rerquardar de cadacvento que pueda
perjudicarnor ala emprera. Como tambibn burcar la manerade que ol perronalno roke
zonrkankemenks.
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Matriz de seleccidén de alternativa de solucion

1

relacinnadar)

Endeudamicnto elevado entre prorkamar do tercerarl

.- Mo cusnta con ofoctiva dirpanible

.- Lasaluensia de lasmprera arminimal Erzarn zapital)

d.- Variacidn delarentabilidad minima obtenida por la

crmprera

5.- Maazzermalmerzadn Finanszicrn

.- Cartainkereser olevadar a comparacidn delmersadn

Finansizrn

1.- Incauenienter para ol cumgl nto de lar paqar

.- Marealizan uninuertigazidin 4e lor zarkar do lar

prortamos
2.- Elcapital que conformalaemprera no errafizient s

d.-Mare &l

inparael zapital 4

trak-ain

5.-Laazsionirtar dercan abbener una mayar renkak

. Inczis iadel prorupucriod, i

&.-Laomproraprorontaun
wbrendeudamicnto x un <apital minima o

w arkruskura de zapival

E.- Falta de liquidez debitaala
inocirtoncia do un prorupucrtn do ofoctival

acortaplaza

.- Garto excorivadeladeuda on
<omparaszidn alrirtemafinansicra y ol

zaren sleuadndel zarem de zapival

WGortitin Financiora

e

e

=

: Impaza Impaztn Impazn
P = d 0 0 iempn
F seondmica | tocnald racial « 1.00
o.10 020 [ 811 020
Z1 Dekerminar la crteu ctura dptima 4e z
2apital (WACT minima)
52 Elabaracidn de un plan de qortidn
Financiera para mojarar todala artructura 1 1 1 1
Frocornr do lacmprera.
EF Aumenknde zapital,ingrorar do nucuar
accianirtar para bur<arsu ertabilidad 4 3 1 4
¢ canomiza.
54 Elabaracisin de un prerupusren 4o
¢ Fezkivn anual para zenozer on Forma z z d
partunala neceridad 4o ef ective

Funtajs
Tatal

3.500

3.000

52 Eluboracién
de: un plan de
gestién
financiera para
mejerar kada la
estruchura g
proceses de
empresa.

f- La emprasaprerontaun
abrendeudamienta y un<apital
minima enrusrktrusturs do

< apital

E:.- Falta de liquidez debita ala
inexirtencia do un prorupusrtn

e oFestive azarkoplazo

. Corkn s iezarivg de la deuda
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[1.-Elabarar y dekerminarsuarten
ptima de capital permitionds de
Formaquslasmprara sumentery

renkakilidad.

2.- Op!

[anual me dianks un Fluje 4z sFeti

ar ¢l recurradel of et

Faraadar a zonocer de Farmangkg

la neseridad de dinsra.

2. El erkudin zanrkanks 4z lar zar
doud

alrirktema
Firansicrn y 2| zarkn slevadn 4z

<arko 4o < apikal

ke on el mercado g

kener ol sanozimicntn al mament

karun<ridito,
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