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5. RESUMEN

La presente investigacion tuvo por finalidad identificar las oportunidades del
financiamiento que mejoren las posibilidades de la rentabilidad de la micro y
pequefia empresa caso: Piramide Ejecutores E.I.R.L. — Tingo Maria, 2018.

La fuente de su financiamiento son los ahorros propios, destina para poder atender
sus obligaciones con sus proveedores y eso hace que obtenga rentabilidad, mas
ésta rentabilidad no satisface a su gerente general, debido a que en muchas
ocasiones no ha podido participar en proyectos grandes por falta de un mayor
financiamiento, la cual le permitiria un mayor crecimiento economico, esto se
debe a que la mayoria de las obras que realiza, es a crédito, esto le dificulta
realizar otras obras lo cual impediria obtener una mayor rentabilidad, por ello esta
investigacion se justifica para brindarle medios de como poder obtener un
financiamiento.

Este trabajo de investigacion es de tipo cuantitativo, nivel de investigacion
descriptivo y cuyo disefio de investigacion fue no experimental-descriptivo, para
poder recoger la informacion se utilizé el cuestionario como instrumento, se le
aplico al represente de la empresa, obteniendo los principales resultados: Respecto
a los tipos de financiamiento: la empresa considera que su financiamiento es
basarse solo al capital propio no es necesario acudir a las entidades financieras.
Respecto a las fuentes de financiamiento: es el financiamiento interno, pues no
paga intereses, lo cual le permite obtener relativamente ciertas utilidades:
Respecto a las formas de financiamiento: la empresa no utiliza el Factoring, ni la
hipoteca, ni el crédito comercial como forma de financiamiento.

Palabras Claves: Financiamiento, formas y tipos de financiamiento, MYPE y

Rentabilidad.
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5. ABSTRACT

The purpose of this research was to identify financing opportunities that improve
the possibilities of profitability of the micro and small business case: Pyramid
Executors E.l.R.L. - Tingo Maria, 2018.

The source of your financing is your own savings, destined to be able to meet
your obligations with your suppliers and that makes you obtain profitability, but
this profitability does not satisfy your general manager, because on many
occasions he has not been able to participate in large projects because of Lack of
greater financing, which would allow for greater economic growth, this is because
most of the works he performs, it is on credit, this makes it difficult to perform
other works which would prevent obtaining a higher profitability, so this research
it is justified to provide means of how to obtain financing.

This research work is of quantitative type, descriptive research level and whose
research design was non-experimental-descriptive, in order to collect the
information the questionnaire was used as an instrument, it was applied to the
representative of the company, obtaining the main results: Regarding the types of
financing: the company considers that its financing is based only on equity, it is
not necessary to go to financial institutions. Regarding financing sources: it is
internal financing, as it does not pay interest, which allows it to obtain relatively
certain profits: Regarding the forms of financing: the company does not use

Factoring, or mortgage, or commercial credit as a form of financing.

Keywords: Financing, forms and types of financing, MYPE and Profitability.
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l. Introduccion

El sector construccion es uno de los sectores mas dindmicos de la economia, pues
sus actividades involucran a otras industrias relacionadas, es asi, que muchas
veces se asocia el crecimiento del sector con el desarrollo de la economia de un
pais. Es generador de empleo y tiene una importante inversion privada y publica,
el crecimiento anual es el 7.7% en los ultimos quince afios. Lo cual implica que
este sector seguird siendo el motor del crecimiento sostenido de la economia
debido a la ejecucion de proyectos de infraestructura publica y privada.

La empresa Piramide Ejecutores E.I.R.L. se encuentra ubicado en el Km. 2.5
CPME. Afilador en la ciudad de Tingo Maria, distrito de Rupa Rupa, Provincia de
Leoncio Prado, departamento de Huanuco, representado por su representante legal
Venegas Durand Hans Yelssin, dedicado a la actividad de construccion, inscrito
en SUNAT el 22 de julio del 2013, con mas de 6 afios en el mercado, los factores
que interviene son el financiamiento que es sus ahorros, para poder mantenerse en

el mercado vigente, competitivo y sus resultados sean la rentabilidad.

La empresa “Piramide Ejecutores E.LR.L.”, es una MYPE (Microempresa), ya
que su namero de trabajadores esta entre 1 a 10 personas y que sus niveles de
ventas anuales no superan las 150 UIT, desarrolla sus actividades con capital
propio y la fuente de su financiamiento son los ahorros propios, destina para poder
atender sus obligaciones con sus proveedores y eso hace que obtenga rentabilidad,
mas ésta rentabilidad no satisface a su gerente general, debido a que en muchas
ocasiones no ha podido participar en proyectos grandes por falta de un mayor
financiamiento, que incidiria de manera directa en la rentabilidad, la cual le
permitiria un mayor crecimiento econémico, esto se da debido a que la mayoria de

las obras que realiza la empresa como parte de su actividad, lo realiza a crédito,
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generalmente a las instituciones publicas, que tienen por norma realizar los pagos
15 dias, aproximadamente, luego de dar la conformidad de la obra o servicio,
entonces hasta la espera del pago, cuando se presenta otra obra, le dificulta
realizarla por falta de financiamiento y ello impediria obtener una mayor
rentabilidad para la empresa, por ello esta investigacion se justifica para brindarle
medios de como poder obtener un financiamiento (tres medios o formas) y le
permita realizar obras de mayor magnitud, la cual le conllevara a obtener una
mayor rentabilidad, que es lo que toda empresa privada busca, se usard la

metodologia del estudio del caso en particular.

La presente investigacion por la naturaleza del estudio describira las variables
financiamiento y rentabilidad en la micro y pequefia empresa, especialmente de
como viene operando en el rubro construccion dado que se evidencia la gran
importancia que significa el sector en estudio ya que es la que mas dinamiza
actualmente a la economia del pais. Por lo que se plantea el siguiente enunciado:
¢Como las oportunidades del financiamiento mejoran las posibilidades de la
rentabilidad de la micro y pequeiia empresa caso: Piramide Ejecutores
E.I.LR.L. Tingo Maria, 2018? De igual modo se tiene el objetivo general:
Identificar las oportunidades del financiamiento que mejoren las posibilidades de
la rentabilidad de la micro y pequefia empresa caso: Piramide Ejecutores E.I.R.L.
— Tingo Maria, 2018. Y para responder al objetivo general se han formulado los
objetivos especificos:
e Establecer las oportunidades de las de tipos financiamiento que mejoren
las posibilidades de la rentabilidad de la micro y pequefia empresa caso:

Piramide Ejecutores E.I.R.L. — Tingo Maria, 2018.

14



e Describir las oportunidades de las fuentes de financiamiento que mejoren
las posibilidades de la rentabilidad de la micro y pequefia empresa caso:
Piramide Ejecutores E.I.R.L. — Tingo Maria, 2018.

e Explicar las oportunidades de las formas de financiamiento que mejoren
las posibilidades de la rentabilidad de la micro y pequefia empresa caso:
Piramide Ejecutores E.I.R.L. — Tingo Maria, 2018.

La presente investigacion se justifica porque nos permitié conocer de manera
descriptiva las oportunidades del financiamiento que mejoren las posibilidades de
la rentabilidad de la micro y pequefia empresa caso: Piramide Ejecutores E.1.R.L.
— Tingo Maria, 2018. La metodologia de investigacion es de tipo cuantitativo de
nivel descriptivo de estudio de caso, la cual se concluye que la empresa, solo ha
realizado sus actividades con un financiamiento interno y que no han sido
suficientes para obtener una mayor rentabilidad, recomendando las mejores
opciones que le permitan obtener un financiamiento y por ende incrementar de
manera relativa su rentabilidad. También, los resultados y el aporte tedrico de esta
investigacion servirdn de referencia para otros estudios en otros contextos y

espacios geograficos de la region y del pais.

1. Revision de la literatura
2.1. Antecedentes
2.1.1. Antecedentes Internacionales
Logreira, C & Bonett, M (2017) en su tesis titulada ‘‘financiamiento privado
en las microempresas del sector textil — confeccion en barranquilla —
Colombia” esta presente investigacion tuvo como objetivo general; analizar el

financiamiento privado en las microempresas del sector textil — confecciones en
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barranquilla Colombia. La metodologia utilizada es de disefio no expimental y
tipo descriptivo. Sus principales conclusiones del mencionado trabajo son:
Considerando que en Colombia es un pais compuesto en su mayoria por
microempresas estas deberian recibir un mayor apoyo del financiamiento que el
que reciben en la actualidad, el cual no representa ni el 2% de total de
colocaciones a nivel nacional. Adicional a lo anterior el microcrédito es
considerado el méas costoso en el mercado debido a que presentan mayor riesgo
para las entidades financieras.

Las compaiiias del financiamiento son las instituciones que en promedio han
colocado microcréditos con tasas mas elevadas del 33,5% EA, seguidas de los
bancos comerciales con 31,8% EA y final mente las cooperativas financieras con
tasas del 19,1%; si bien las tasas del microcrédito fue la segunda mas alta dentro
de las tasas minimas adjudicadas alguna vez a estos préstamos con un 11,6% EA
se demuestra que es posible otorgar financiamiento a microempresas con tasas
menos costosas que permitan un mayor desarrollo de las mismas.

El 50,5% de las microempresas encuestadas afirmo contar con financiamiento de
largo plazo compuesta en su mayoria por prestamos n moneda local provenientes
de Bancos comerciales. Respecto a la financiacion de corto plazo, las
microempresas utilizan también los préstamos bancarios, créditos comerciales,
pero estos no ofrecian ventajas algunas para el microempresario, debido que los
accesos a estos eran en las mismas condiciones para las empresas. Se debe tener
en cuan que los bancos comerciales son los que mas requisitos exigen.

Las principales dificultad o barreras reportada por los microempresarios en
Barranquilla corresponde al costo de las fuentes del financiamiento (44%),

seguidas por el nivel de desconocimiento sobre las fuentes del financiamiento
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(21%), la identificacion de un plazo corto para la devolucion del capital (20%) y

el nivel de exigencia en los requisitos para la financiacion (14%). Muchas

microempresas no cuentan con estos requisitos ya que muchos con informacion

contable o financiera o bien garantia que se les exigen para acceder al

financiamiento.

ROJAS (2015). En la tesis de titulo: “Financiamiento publico y privado para el

sector PYME en la Argentina”; tuvo como objetivo: investigar las causas por las

cuales las Pymes no acceden a las fuentes de financiamiento publico y privado

en Argentina, para el periodo 2002-2012. La metodologia utilizada es de tipo

descriptivo — no experimental; llegando a las siguientes conclusiones:

El objetivo del presente estudio es investigar las causas por las cuales las
Pymes no acceden a las fuentes de financiamiento publico y privado en
Argentina.

De acuerdo a la investigacion realizada, es claro que el sistema bancario de
Argentina es inusual en varios aspectos. Incluye una relevante extendida
participacion de grandes bancos extranjeros y una continua presencia de
bancos estatales. El actual sistema refleja una importancia secuencia de
cambio sucedidos desde los afios noventa. Algunos de estos cambios son
resultados de la politica financiera del pais y algunos otros se derivan de
sucesivas crisis. En Argentina, como en el resto del mundo, los grandes
bancos de capital privado, en general y los bancos de capital extranjero, en
particular, han dedicado poca atencién al segmento de las empresas pyme.
Al realizar una revision de la evolucién del financiamiento podemos

enunciar que existe falta de comunicacion por parte del sistema financiero y
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del estado hacia las pymes, lo que conlleva a que el acceso a los mismos no
sea en el porcentaje esperado por el estado.

= EIl diagnostico basico es que el volumen de crédito disponible para estas
empresas es muy escaso. Esa escasez no refleja inicamente una restriccion
por el lado de la oferta de crédito sino también una baja demanda de crédito.
En un contexto macro-politico inestable caracterizado por alta volatilidad,
puede haber firmas que hayan elegido voluntariamente asumir bajos niveles
de deuda en el marco de sus estrategias de supervivencia. En los Gltimos
afios se observa un acercamiento entre el mundo empresarial y el sistema
bancario, ya que ha ido aumentando la demanda de crédito, y también la
proporcion de la inversion financiada a través de financiamiento bancario,

aungue en su mayoria sigue siendo autofinanciada.

2.1.2 Antecedentes Nacionales

Pefia (2018). En su estudio denominado el financiamiento y rentabilidad de las
micro y pequefias empresas del sector comercio rubro ferretero Tocache, 2017.
Cuyo objetivo de este estudio fue determinar la influencia del financiamiento en
la rentabilidad de las micro y pequefias empresas. En cuanto a la metodologia de
investigacion fue de tipo aplicada, el nivel descriptivo y el disefio correlacional
descriptivo y para el recojo de informacion se aplico la técnica de la encuesta y
entre sus principales conclusiones son los siguientes:

Respecto al objetivo especifico 1

Por la ubicacion de las MYPE y del contexto la principal fuente de
financiamiento son las cajas de ahorro, seguida de los amigos y luego del
sistema bancario tal como se observa en el grafico 7, que del 100% de los

encuestados el 15% sefialan que la principal fuente de financiamiento fueron los
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amigos, el 65% manifiestan que fueron de las cajas de ahorro y solo el 20% de
los Bancos. Dado que el capital con que cuentan es insuficiente, asimismo, esta
accion se repite reiteradas veces lo cual implica que estd generando utilidades
para su empresa, por lo tanto, las fuentes del financiamiento inciden
positivamente en la rentabilidad de sus negocios.

Respecto al objetivo especifico 2

Las decisiones financieras que realizan los duefios de las Micro y Pequefias
Empresas para obtener financiamiento tanto para su constitucion y actividades
de dia a dia es producto de la planificacion financiera, dado que en el trabajo de
campo se obtuvo que el 90% de los encuestados afirman que si realizan la
planificacion financiera para tomar las decisiones sensatas entre ellas para la
obtencion del financiamiento.

Respecto al objetivo especifico 3

Los plazos de pago es un aspecto relevante para obtener el financiamiento por
parte delos microempresarios, sin embargo, los plazos para la devolucion de los
créditos no estan a las expectativas dado que del 100% de los encuestados, el
45% opinan que si los plazos de pago de sus deudas estan segun su necesidad
mientras que el 55% manifiestan que no lo estan los plazos de pago segun sus

requerimientos.

En lineas generales se concluye que el financiamiento influye positivamente en
la rentabilidad de las micro y pequefias empresas del sector comercio rubro
ferreteria en el Distrito de Tocache, 2017, esta afirmacion se corrobora con el
valor obtenido del coeficiente de determinacion que es de 78,06% este valor nos
dice que la rentabilidad obtenida por los empresarios corresponde en su mayoria

a las acciones de financiamiento en sus diversas caracteristicas porque conciben
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que sin recursos de financiamiento sus actividades econdmicas tendrian ciertas
dificultades porque consideran que es la fuerza de empuje para llevar adelante el
negocio, en ese sentido la gestion de recursos econémicos es fundamental para

lograr la rentabilidad de su negocio.

Lopez, J. (2016), tesis titulada, “Caracterizacion Del Financiamiento, De Las
Micro Y Pequefias Empresas Del Sector Comercio, Rubro Abarrotes En El
Distrito De Calleria, 2015, su objetivo general es determinar la caracterizacion
del financiamiento de las micro y pequefias empresas del sector comercial rubro
abarrotes, se utilizd la metodologia experimental-transversal- retrospectivo-
descriptivo, con una poblacion de 15 MYPEs y una muestra de 15 MYPEs y se
llegd a las siguientes conclusiones: Respecto a los empresarios (objetivo
especifico 1): 1. La totalidad de los duefios o representantes legales de las Mypes
encuestadas son adultos. 2. Poco mas de la mitad de los representantes legales de
las Mypes encuestadas son del sexo masculino. 3. Poco mas de un tercio de los
representantes legales de las Mypes encuestadas tienen instruccion de superior
universitaria completa. 4. La mayoria de los empresarios encuestados son de
ocupacion comerciantes. Respecto a las caracteristicas de las MYPE (objetivo
especifico 2): a) La mayoria de las Mypes encuestadas tienen mas de 3 afios
operando en el rubro de abarrotes. b) La mayoria de las Mypes encuestadas son
formales. ¢) Poco mas de dos tercios de las Mypes encuestadas no tienen ningun
trabajador permanente, pero si tienen un trabajador. d) La totalidad de las Mypes
encuestadas se constituyeron para obtener ganancias y no por subsistencia.
Respecto a las caracteristicas del financiamiento (objetivo especifico 3): a) Poco
menos de dos tercios de las MYPE encuestadas recurren a financiamiento de

terceros para desarrollar sus actividades de comercializacion. b) Para la

20



mayoria de las Mypes encuestadas que recurren a financiamiento de
terceros, es el sistema no bancario quien les otorga mayores facilidades de
crédito. ¢) Para la mayoria de las Mypes que solicitaron créditos de terceros, los
créditos otorgados fueron de corto plazo. d) Cerca de dos tercios de las Mypes
encuestadas utilizaron los créditos de terceros recibidos como capital de trabajo y
poco mas de un tercio, los utilizaron en el mejoramiento de sus locales y en la

compra de activos fijos.

Urbano. M (2015) en su tesis titulado “caracterizacion del financiamiento, la
capacitacion y la rentabilidad de las micro y pequefias empresas del sector
Servicio — rubro boticas y farmacias de la provincia de Huaraz, periodo 2014,
tuvo como objetivo Describir las principales caracteristicas del financiamiento,
la capacitacion y la rentabilidad de las Micro y Pequefias Empresas del sector
servicios rubro Boticas y Farmacias de la provincia de Huaraz, en el periodo
2014. En cuanto a la metodologia de investigacion fue de tipo aplicada, el nivel
descriptivo y el disefio correlacional descriptivo. Llego a las siguientes
conclusiones Se determinaron las siguientes caracteristicas del financiamiento de
las MYPE de boticas y farmacias: En el rubro boticas las solicitudes de crédito
disminuyeron en el afio 2014 respecto al afio 2013, dado que en el afio 2014
solicitaron crédito el 56% (14) de los encuestados y en el afio 2013 solicitaron
crédito el 68% (17) de los encuestados. Igual tendencia ha seguido el rubro de
farmacias, pasando de 80 % (4) en el afio 2013 a 60 % (3) en el afio 2014. Asi
mismo el 66.7% (20) pidieron préstamos a instituciones bancarias y el 23.3 %
(7) a instituciones no. Se determinaron las siguientes caracteristicas de la
rentabilidad de las MYPE de boticas y farmacias: EI 70% (21) de los

representantes legales de las MYPE encuestadas dijeron que las politicas de
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atencion de las entidades financieras si incrementa la rentabilidad de las
empresas. Asi como también consideran que el crédito financiero obtenido

mejoro la rentabilidad de su empresa.

2.1.3. Antecedentes Regionales
Hilario (2017). En su estudio titulada Las decisiones de inversion y su
influencia en la rentabilidad de la empresa grupo Ledn Ferreteria y
Construcciones E.l.R. Huanuco, 2016. Estudio sustentado para optar el titulo
profesional de contador publico. Tuvo como objetivo general en determinar de
qué manera las decisiones de inversion influyen en la rentabilidad de la empresa
Grupo Leon Ferreteria y Construcciones E.I.R.L. 2016. La metodologia fue de
disefio no experimental de tipo transversal porque la recoleccidn de datos fue en
un solo momento y en un tiempo Unico, la forma de investigacion es descriptiva
y el enfoque cuantitativo. La poblacion de estudio estuvo compuesta por los
trabajadores de la empresa; entre sus principales conclusiones tuvo:
Que las decisiones de inversion influyen en la rentabilidad, ya que una buena
decision de inversion financiera genera beneficios a corto y largo plazo. La
rentabilidad es necesaria para lograr un crecimiento sostenible en el tiempo.
El capital de trabajo influye en la rentabilidad, ya que la efectividad en la
utilizacion del capital de trabajo genera mayor utilidad o rentabilidad. El capital
corriente permite cubrir las necesidades a corto plazo, para seguir invirtiendo y
continuar con el normal desarrollo o actividad empresarial.
Los activos intangibles si influyen en la rentabilidad. Debido a que los activos
intangibles o nominales permiten generar mayor rentabilidad a largo plazo. Ya

que los gastos de organizacion, patentes, licencia, capacitacion, marcas etc., son
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activos no monetarios identificables, que generan beneficios econdémicos futuros

y deben ser controlados dichos beneficios.

Los activos fijos influyen en la rentabilidad de la empresa, ya que las inversiones
en las maquinarias, muebles y enseres, terrenos, edificios, etc., generan mayor
rentabilidad; debido que los activos fijos son bienes o recursos que no pueden

ser liquidados facilmente pero que a largo plazo generan rentabilidad.

Que las capacitaciones al personal influyen en la rentabilidad, ya que un
personal capacitado permite que se tome buenas decisiones de inversion para
mejorar la calidad de activos, para la utilizacion de los recursos que posee la
empresa, interpretar y analizar los estados financieros, saber si es el momento de

invertir o no

Palomino (2018) en su tesis cuyo titulo es: “Financiamiento Y Rentabilidad En
Las Micro Y Pequefias Empresas Del Sector Servicio, Rubro Hoteles En El
Distrito De Huénuco, 2017”. Tuvo como objetivo general en determinar en qué
medida el financiamiento influye en la rentabilidad de las micro y pequefias
empresas del sector servicio rubro hoteles del distrito de Huanuco en el periodo.
2017, la metodologia utilizada es disefio correlacional — descriptivo y llego a las
siguientes conclusiones:

Que los instrumentos financieros tras los datos obtenidos muestran que no
inciden en la rentabilidad, porque, su relacion obtenida tras correlacion de
Pearson es positiva moderada porcentualmente 23,95%, ante esto se determina
gue no sepa a la hipotesis.

Especifica 1.
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Las fuentes de financiamiento formal tienen la relacion positiva moderada con la
rentabilidad de las MYPES del sector servicio rubro hoteles en el distrito de
Huanuco, esto implica que la incidencia entre las variables de estudio es positiva
pero no significativa por lo tanto no se acepta la hipotesis 2.

La relacion existente entre el financiamiento y rentabilidad de las MYPES del
sector rubro hoteles en el distrito de Huanuco es positiva moderada. Esto quiere
decir, que la rentabilidad es afectada por el financiamiento, pero no se acepta la

hipétesis general.

Toribio, N. (2018). En su tesis titulada: “El Financiamiento Y La Rentabilidad
De Las Micro Y Pequefias Empresas Sector Comercio — Rubro Confeccion
Textil, Ropa Deportiva - Huanuco, 2017”. Cuyo objetivo general es determinar
en qué medida el financiamiento influye en la rentabilidad de las micro y
pequefias empresas del sector comercio rubro confeccion textil, ropa deportiva, la
metodologia de investigacion que se utilizo fue de tipo descriptiva, con una
poblacion de 130 representantes, la muestra estuvo conformada por el 45% del
universo de la poblacion, a quienes se les aplicé un cuestionario de 15 preguntas,
utilizando la técnica de la encuesta; llego a las siguientes conclusiones:

La relacion existente entre el financiamiento y la rentabilidad de las micro y
pequefias empresas sector comercio, rubro confeccidn textil, ropa deportiva,
Huanuco es positiva baja. Esto quiere decir, que la rentabilidad es afectada por el
financiamiento que se pudo observar en los datos analizados, por tal razon no se
acepta la hipotesis general.

Tras el analisis de los datos obtenidos a la muestra de estudio se determind que

el financiamiento se relaciona de una manera positiva baja entre la rentabilidad
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financiera de las micro y pequefias empresas, de tal forma no se acepa la
hipotesis especifica 1.

El financiamiento tras los estudios demostrd que la relacidén existente con la
rentabilidad del activo es de manera positiva baja de las micro y pequefias
empresas sector comercio — rubro confeccién textil, ropa deportiva — Huéanuco,
esto nos quiere decir que es afectada la rentabilidad del activo por el
financiamiento que experimentan los comerciantes.

El financiamiento tras los estudios demostr6 que la relacion existente con la
rentabilidad neta de ventas es de manera positiva baja de las micro y pequefias
empresas sector comercio — rubro confeccion textil, ropa deportiva — Huanuco,
esto nos quiere decir que es afectada a la rentabilidad neta de ventas, pero no

significativa.

2.1.4 Antecedentes Locales

(CORONEL, 2016). En la tesis de titulo: “Caracterizacién del financiamiento, la
capacitacion y la rentabilidad de las micro y pequefias empresas del sector
servicios rubro hoteleria en la provincia de Leoncio Prado, periodo 2016”; tuvo
como objetivo: describir las principales caracteristicas del financiamiento, la
capacitacion y la rentabilidad de las MYPE del sector servicios rubro hoteleria en
la provincia de Leoncio prado, periodo 2016. En cuanto a la metodologia de
investigacion fue de tipo aplicada, el nivel descriptivo y el disefio correlacional

descriptivo; llegando a las siguientes conclusiones:

Respecto a los Empresarios, Se concluye que todos los representantes legales
son personas adultas y que sus edades oscilan entre 45 a 64 afios de edad. Por

otro lado, se obtuvo también que el 83% de los representantes de la MYPE son

25



de género Masculino y solamente el 17% son del género Femenino. También se
pudo obtener que el 75% de los representantes de las MYPE tienen estudios
superiores técnica.

Respecto a las caracteristicas de la MYPE, Se concluye que el 100% de los
representantes de la MYPE tienen més de tres afios dedicandose a esta actividad
empresarial; se obtuvo también, que el 50% de los representantes de la MYPE
tienen de 16 a 20 trabajadores.

Respecto a las caracteristicas de la rentabilidad, Se concluye que hay
relacion entre financiamiento y rentabilidad. Asi mismo también hay relacion
entre capacitacion y rentabilidad de las MYPE encuestadas ya que el 83% cree
que la rentabilidad de su negocio ha mejorado por el financiamiento recibido y
el 92% cree que la rentabilidad de su negocio ha mejorado por la capacitacion
recibido. Se pudo obtener también que el 100% si cree que la capacitacion

recibida es una inversion o un gasto.

2.2 Bases Tedricas de la Investigacion

2.2.1. Teoria de financiamiento

La Teoria de Financiamiento, buscaron los equilibrios entre los costos y las ventajas

del endeudamiento que una empresa 0 un sector econdmico puede poseer; permitira

cimentar los valores de apalancamiento, amortizacion de pasivos a plazos, que se

utilizarian para acrecentar los niveles de capital en la empresa, y serian utilizados en

diferentes operaciones econdmicas, de indole operativa, financiera u otra, con el fin

de elevar dicho nivel al maximo posible. (Modigliani & Miller, 1958).

Una de las principales imperfecciones del mercado de capitales que afectan a las

decisiones de financiacién es la asimetria de la informacién. La asimetria de

informacion consiste en que los suministradores de recursos financieros -
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accionistas y acreedores- tienen menos informacion sobre las caracteristicas del
proyecto a financiar y sobre las caracteristicas de la empresa y del empresario.

(Cazorla 2004).

La teoria de los mercados perfectos sefiala que todos los participes tienen el mismo
grado de informacién; es una teoria de tipo ideal, porque los mercados financieros
presentan imperfecciones que inciden en su buen funcionamiento y que condicionan

el acceso a la financiacion de los solicitantes de fondos (Fazzari & Althey, 1987).

Las pequefias y medianas empresas cuentan con diversas formas de capitalizarse:
recursos propios, préstamos a bancos u otros y emision de acciones. Sin embargo,
utilizan de manera prioritaria el autofinanciamiento, y si este es insuficiente recurre
al endeudamiento y solo en ultima instancia a la emision de acciones (Meyer,

1994).

La importancia del capital financiero recae principalmente en incrementarlo, y para
esto se debe de invertir en otros tipos o formas de capital, ya que esta reaccion en
cadena genera un aumento en la rentabilidad y beneficios de la empresa, al mismo

tiempo que se incrementa el valor del capital en conjunto. (Zorrilla, 2006).

Evolucidn de la teoria financiera

Las finanzas como disciplina de las ciencias econdmicas empiezan a consolidarse a
partir de del siglo XX y desde entonces han tenido varios enfoques que la han
constituido como una disciplina autobnoma y con un alto grado de solidez. (Rios,

2008).
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De acuerdo con en la evolucion de la teoria financiera se pueden identificar dos
grandiosos enfoques: vision tradicional de las finanzas y enfoque moderno de las

finanzas. (Saavedra & Saavedra, 2012).

El primer enfoque (vision tradicional de las finanzas) se dio en la primera mitad del
siglo XX, periodo en el cual el interés de las finanzas se concentro en el registro
monetario de las operaciones de la empresa y el estudio descriptivo de instituciones
y operaciones de mercados de capitales. No obstante, como consecuencia de la crisis
econdmica generada en los afios treinta, los problemas de supervivencia de las
empresas se empezaron a intensificar por lo que las finanzas se enfocaron en el
mantenimiento de la liquidez, quiebras y reorganizaciones, asi como el aumento de

regulaciones en los mercados accionarios (Brigham & Houston, 2006).

En los afios cuarenta la preocupacion se centré en el costo de la reconversion
industrial post bélica, por lo cual se genera la necesidad de efectuar un analisis de
las inversiones a realizar y una mayor planeacion y control de la empresa con el fin

de optimizar sus recursos. (Rios, 2008)

El enfoque moderno de las finanzas, uno de los periodos mas florecientes de las
finanzas, tiene sus comienzos en las décadas de los cincuenta, periodo en el cual las
finanzas empezaron a ocuparse de la maximizacion del valor de la empresa y
comenzaron a cimentar las bases conceptuales tal y como se conocen actualmente.
Ajustandose claro esta, a dos grandes fendmenos que se han desarrollado de manera
acelerada en el siglo XXI: la globalizacion de las empresas y el uso de tecnologias

de informacién.

Los autores mas destacados de esta época fueron “Markowitz, Tobin, Modigliani,

Miller, Sharpe, Arrow, Debreu, Hirshleifer, Lintner, Jensen, Fama, Roll, Black,
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Scholes, Merton y Ross, entre otros”. Este periodo estuvo marcado por un gran
interés por las decisiones de financiamiento e inversion. Debido al auge de las
empresas y expansion de la economia surge la necesidad de tomar decisiones
fundamentales, por lo que las técnicas y métodos de andlisis financiero se tornan
mas robustas y Utiles al soportarse en procedimientos estadisticos, cuantitativos e

informaticos. (Saavedra & Saavedra, 2012).

Las Teorias de la Estructura Financiera.

Toda oportunidad de inversion real estd acompafiada, y al mismo tiempo
condicionada, por decisiones de financiacion; éstas a su vez determinan la
composicion del capital entre deuda y recursos propios. Lo anterior se refleja en la
estructura financiera adoptada por la empresa, luego de ser considerados aspectos
como costo de la deuda, presion fiscal, riesgo de quiebra, entre otros. Dos enfoques
tedricos modernos intentan dar explicacion a esa composicion del capital, y por ende
a la estructura financiera: por un lado, la Teoria del Equilibrio Estético (Trade-off
Theory) considera la estructura de capital de la empresa como el resultado del
equilibrio entre los beneficios y costos derivados de la deuda, manteniendo
constantes los activos y los planes de inversion; por otro lado, la Teoria de la
Jerarquia Financiera (Pecking Order Theory) expone la preferencia de la empresa
por la financiacién interna a la externa, y la deuda a los recursos propios si se

recurre a la emision de valores (Myers, 1984).

Las teorias modernas antes mencionadas tienen su punto de partida en la discusion
de la idea de en cuanto a la irrelevancia e independencia de la estructura de capital
con relacion al valor de mercado de la empresa, pues el valor de la misma esta

determinado por sus activos reales no por los titulos que ha emitido. Lo anterior

29



tiene lugar en presencia de mercados perfectos, en los cuales la deuda y los recursos

propios pueden considerarse sustitutos. (Modigliani & Miller, 1958).

Tipos de Financiamiento

Para establecer los tipos de fuentes de financiamiento los autores estudiados tienen

en cuenta las siguientes clasificaciones:

Segun Su Nivel De Exigibilidad.
Segun Su Procedencia.

Segun su procedencia los recursos financieros pueden ser propios o ajenos. Los
primeros son los que fueron puestos a disposicion de la empresa cuando se
constituyd la misma y en principio este no tiene que ser reembolsado, los segundos
son los fondos prestados por elementos exteriores a la empresa. Otra fuente de
financiamiento es la que se conoce como financiamiento de guerrillas. Estas técnicas
se han desarrollado como resultado de tacticas desesperadas para lograr mantener a
flote a una empresa, mientras esta se recupera de cualquier falla en el flujo de
capital. Lo mas valioso de esta técnica es el uso de recursos ajenos que permita
generar ingresos pero que no generen costos directos. Por ejemplo, negociar para
que las cuentas al proveedor sean pagadas directamente por los clientes, quedandose
la empresa con el precio de su valor agregado. Esto funciona muy bien en empresas

con una alta rotacién de inventario.

Segun su nivel de exigibilidad estos pueden ser a corto o largo plazo sobre los que

se prestara mayor atencion.

Financiamiento interno: es aquel en el cual la empresa echa mano de sus propios
medios econdmicos, producto de su actividad, para reinvertir sus beneficios en si

misma. Puede proceder de reservas, fondos propios, amortizaciones, etc.
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Cuando utilices fondos de la empresa, no tienes que pagar intereses al banco.
Tampoco tienes que pasar por el proceso de solicitud y deméas documentacion

requerida por el banco.

Financiamiento Externo. - Es aquel que se genera cuando no es posible seguir
trabajando con recursos propios, es decir cuando los fondos generados por las
operaciones normales mas las aportaciones de los propietarios de la empresa, son in
suficientes para hacer frente a desembolsos exigidos para mantener el curso normal
de la empresa, es necesario recurrir a terceros como: préstamos bancarios, factoraje

financiero, etc.

Fuente de Financiamiento

Se conoce como fuentes de financiamiento a las vias que utilizan las empresas para
poder tener los recursos financieros que se necesiten para poder realizar una

determinada actividad.

Estas fuentes son aquellas que la empresa necesita para garantizar la continuidad de
sus funciones y obtener dinero para lograr sus metasy objetivos. Entre las
principales fuentes de financiamiento que se utilizan hoy en dia se encuentran el

aporte de una entidad financiera de inversion, un banco o ahorros personales.

Capital propio

El capital propio es la base financiera de su empresa. Esto incluye su patrimonio
personal en forma de dinero en efectivo y ahorros y también objetos como maquinas
0 equipos que aporte a su empresa. A pesar de lo que supone el término, el
patrimonio ajeno también puede contar como capital propio, como, por ejemplo,

cuando sus parientes le prestan dinero.
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Prestamos de una entidad financiera

Un préstamo bancario es aquella operacion financiera en la que participan dos
protagonistas, prestamista (entidad que presta el dinero) y prestatario (persona fisica
o juridica que lo recibe). La cantidad de dinero a prestar y el tipo de interés aplicado
seran fijados desde el primer momento con un compromiso de devolucion, por lo

general ante notario, en un tiempo determinado.

El préstamo bancario es un instrumento financiero muy solicitado no solo por

particulares sino también como préstamos para empresas.

Prestamos de amigos

Normalmente la diferencia fundamental que suele haber entre un préstamo con una
entidad financiera y los préstamos entre familiares y amigos, es que estos segundos
suelen ser sin intereses. En este punto, el que presta el dinero se encuentra con la

cuestion de si realiza un préstamo o una donacion.

Formas de financiamiento

Hay varias formas de financiar un negocio en marcha a través del sistema bancario.
A continuacion, describimos algunas de las alternativas disponibles en el mercado

local:

Crédito comercial.

Es cuando un proveedor de bienes o servicios le ofrece crédito a un cliente y le
permite pagar por los bienes o servicios en una fecha posterior. El crédito comercial
es mas complejo de lo que implica su definicion. Existen maltiples funciones del

crédito comercial.

Una empresa también debe tener los costes positivos y negativos, asi como el

impacto significativo del crédito comercial en las finanzas de su negocio. Existe mas
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de un tipo de crédito comercial, por lo que te ofrecemos una breve introduccién de

lo que es y lo que significa el crédito comercial para las empresas.

Importancia.

La importancia de utilizar el crédito comercial no s6lo es en términos de capital de
trabajo, sino también en la definicion y la primacia de esos términos. Si se utiliza
correctamente el crédito comercial, no s6lo puede proporcionar un util medio para
aumentar el capital, sino también como una manera de construir un historial de
crédito comercial, ya que los pagos puntuales dan testimonio del éxito y la

estabilidad financiera.

Por otro lado, tanto la falta de crédito comercial como el uso ineficaz de éste,
pueden conducir a mayores costos de operacion y dafiar a futuros créditos
comerciales. En este aspecto, el crédito comercial es similar al crédito personal, ya
que el pago constante y completo mejora la capacidad de los prestatarios para
obtener mas crédito, mientras que el pago lento o nulo puede destruir las futuras

ganancias financieras.

Ventajas.

* Es un medio mas equilibrado y menos costoso de obtener recursos.

*Da oportunidad a las empresas de agilizar sus operaciones comerciales.

Desventajas
* Existe siempre el riesgo de que el acreedor no cancele la deuda, lo que trae como

consecuencia una posible intervencion legal.

* Si la negociacion se hace acredito se deben cancelar tasas pasivas.
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Funcidn

El crédito comercial puede tener varias funciones dependiendo de la situacion.

De forma més comun, este tipo de crédito tiene la funcion de proporcionar una
porcién de la inversion de capital para empresas pequefias o en formacion. En los
paises en desarrollo, es comun el uso del crédito comercial como garantia para otros
tipos de financiamiento, ya que esto significa que hay una fuente de ingresos fija si

la empresa es el proveedor, o una fuente de material si la empresa es el cliente.

Otra funcion del crédito comercial para los negocios es para financiar el
crecimiento. Si se utiliza de esta manera, una empresa puede posponer los gastos y

aumentar los ingresos.

Factoring

Este instrumento permite que una empresa a la que le pagaran dentro de dos o tres
meses, por un servicio prestado, venda su acreencia y cuente con efectivo al
instante. El factoring no es exclusivo de las grandes empresas, pues, cualquier
emprendedor, microempresario 0 persona juridica puede acceder a los beneficios

que esto le representa.

El factoring o factoraje es una alternativa de financiamiento a través de la venta de
letras por cobrar (facturas, recibos, letras, pagarés, warrants). La institucion
(entidades financieras o empresas dedicadas al factoring) que compra las facturas, lo
hace con un porcentaje de descuento y luego procede a cobrar la totalidad del dinero

al deudor inicial.

Este método beneficia con liquidez inmediata a las micro, pequefias y medianas
empresas que venden bienes o prestan servicios a empresas grandes cuyas facturas

tienen un plazo de cobro de hasta 30, 60, 90 o 120 dias. La operacién de venta de
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sus facturas les permite obtener capital de trabajo de corto plazo sin necesidad de
endeudarse y a una tasa de descuento competitiva. EI Ministerio de la Produccion
prepara un reglamento que estimula el uso del factoring en el pais con el fin de

facilitar el trabajo de las micro, pequefias y medianas empresas.

El Factoring Funciona:

1. Emisién de factura: Se da una vez de terminado el servicio o entregado el

producto.

2. Evaluacion comercial con el deudor o adquiriente: Se evalta la operacion en

un comité de crédito y se confirman los servicios con el deudor.

3. Contrato Factoring: El cliente cede sus facturas negociables mediante la firma

de un contrato marco de cesiones de factoring.

4. Giro de negocio: Comienza el proceso de cobranza una vez cumplida la fecha de

vencimiento de las respectivas obligaciones.

5. Notificacion: Una vez realizado el desembolso la empresa de factoring comunica

al deudor mediante carta notarial.

6. Proceso de cobranza: Se da una vez firmado el contrato y confirmado los

servicios por parte de la empresa deudora.

7. Cobro de factura: Una vez gestionado todo el proceso de cobranza el deudor

informa el pago de la respectiva factura.

Hipoteca

Es un traslado condicionado de propiedad que es otorgado por el prestatario

(deudor) al prestamista (acreedor) a fin de garantiza el pago del préstamo.
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Importancia.

Es importante sefialar que una hipoteca no es una obligacion a pagar ya que el
deudor es el que otorga la hipoteca y el acreedor es el que la recibe, en caso de que
el prestamista no cancele dicha hipoteca, la misma le serd arrebatada y pasarad a

manos del prestatario.

Vale destacar que la finalidad de las hipotecas por parte del prestamista es obtener
algan activo fijo, mientras que para el prestatario es el tener seguridad de pago por
medio de dicha hipoteca, asi como el obtener ganancia de la misma por medio de los

interese generados.

Ventajas.

* Para el prestatario le es rentable debido a la posibilidad de obtener ganancia por

medio de los intereses generados de dicha operacion.

-Da seguridad al prestatario de no obtener perdida al otorgar el préstamo.

-El prestamista tiene la posibilidad de adquirir un bien

Desventajas.

-Al prestamista le genera una obligacion ante terceros.
-Existe riesgo de surgir cierta intervencion legal debido a falta de pago.
Formas de Utilizacion.

La hipoteca confiere al acreedor una participacién en el bien. El acreedor tendra
acudir al tribunal y lograr que la mercancia se venda por orden de éste. Es decir,
que el bien no pasa a ser del prestamista hasta que no haya sido cancelado el
préstamo. Este tipo de financiamiento por lo general es realizado por medio de los

bancos.
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Bono

Un bono es un instrumento de deuda que emite una empresa o administracion
publica para financiarse.

Las teorias de la estructura financiera 6ptima.

Toda oportunidad de inversion real esta acompafiada, y al mismo tiempo
condicionada, por decisiones de financiacion; éstas a su vez determinan la
composicidn del capital entre deuda y recursos propios. Lo anterior se refleja en la
estructura financiera adoptada por la empresa, luego de ser considerados aspectos
como costo de la deuda, presion fiscal, riesgo de quiebra, entre otros. Dos enfoques
tedricos modernos intentan dar explicacion a esa composicion del capital, y por ende
a la estructura financiera: por un lado, la Teoria del Equilibrio Estatico (Trade-off
Theory) considera la estructura de capital de la empresa como el resultado del
equilibrio entre los beneficios y costos derivados de la deuda, manteniendo
constantes los activos y los planes de inversion, por otro lado, la Teoria de la
Jerarquia Financiera (Pecking Order Theory) expone la preferencia de la empresa
por la financiacion interna a la externa, y la deuda a los recursos propios si se

recurre a la emision de valores (Myers, 1984).

Las teorias modernas antes mencionadas tienen su punto de partida en la discusion
de la idea de) en cuanto a la irrelevancia e independencia de la estructura de capital
con relacion al valor de mercado de la empresa, pues el valor de la misma esta
determinado por sus activos reales no por los titulos que ha emitido. Lo anterior
tiene lugar en presencia de mercados perfectos, en los cuales la deuda y los recursos

propios pueden considerarse sustitutos. (Modigliani & Miller, 1958).
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Teoria de Modigliani y Miller.

Estos autores fueron los primeros en desarrollar un andlisis tedrico de la estructura
financiera de las empresas cuyo objetivo central es estudiar sus efectos sobre el
valor de la misma.

La teoria tradicional plantea que la estructura financiera 6ptima sera aquella que
maximice el valor de mercado de la empresa y minimice el costo del capital.

Esta estructura de no ser apropiada puede representar una restriccion a las decisiones
de inversion y, por lo tanto, al crecimiento de la empresa.

Este analisis consta de dos etapas: en una primera etapa, establecen la
independencia del valor de la firma respecto a su estructura de financiamiento, en
una segunda etapa, la toma en consideracion del impuesto sobre el ingreso de las
sociedades los conduce a concluir que hay una relacion directa entre el valor de la

empresa y su nivel de endeudamiento.

En ella participan las variables de ingresos, costos variables, costos fijos,
depreciaciones, intereses financieros, impuestos, costos de deuda, costos de capital.
Todas estas variables interrelacionadas permiten definir la rentabilidad financiera de

la organizacion.
La tesis de M&M se fundamenta en tres proposiciones las cuales son:

Proposicion | de M&M. Explica que el valor de la empresa s6lo dependera de la
capacidad generadora de renta de sus activos sin importar en absoluto de dénde han
emanado los recursos financieros que los han financiado; es decir, tanto el valor
total de mercado de una empresa como su costo de capital son independientes de su
estructura financiera, por tanto, la politica de endeudamiento de la empresa no tiene

ningun efecto sobre los accionistas (Brealey y Myers, 1993).
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Proposicion 11 de M&M. Explica que la rentabilidad esperada de las acciones
ordinarias de una empresa endeudada crece equitativamente a su grado de
endeudamiento; es decir, el rendimiento probable que los accionistas esperan
obtener de las acciones de una empresa que pertenece a una determinada clase, es

funcién lineal de la razon de endeudamiento (Brealey y Myers, 1993).

Proposicion 111 de M&M. Explica que la tasa de retorno de un proyecto de
inversion ha de ser completamente independiente a la forma como se financie la
empresa, y debe al menos ser igual a la tasa de capitalizacion que el mercado aplica
a empresas sin apalancamiento y que pertenece a la misma clase de riesgo de la
empresa inversora; es decir, la tasa de retorno requerida en la evaluacion de
inversiones es independiente de la forma en que cada empresa esté financiada

(Fernandez, 2003).

Modelo del trade-off o equilibrio estatico.

Esta teoria, sugiere que la estructura financiera Optima de las empresas queda
determinada por la interaccion de fuerzas competitivas que presionan sobre las
decisiones de financiamiento. Estas fuerzas son las ventajas impositivas del
financiamiento con deuda y los costos de quiebra. Por un lado, como los intereses
pagados por el endeudamiento son generalmente deducibles de la base impositiva
del impuesto sobre la renta de las empresas, la solucién Optima seria contratar el

méaximo posible de deuda.

Sin embargo, por otro lado, cuanto méas se endeuda la empresa mas se incrementa la
probabilidad de enfrentar problemas financieros, de los cuales el mas grave es la

quiebra.
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Es importante comentar que la teoria del trade-off no tiene un autor especifico, ya
que esta teoria agrupa a todos aquellas teorias 0 modelos que sustentan que existe
una mezcla de deuda-capital 6ptima, que maximiza el valor de la empresa, que se
produce una vez que se equilibren los beneficios y los costos de la deuda.

La teoria del trade-off no puede explicar por qué empresas con mucha rentabilidad
financiera dentro de un mismo sector optan por financiarse con fondos propios y no
usan su capacidad de deuda, o por qué en naciones donde se han desgravado los
impuestos o se reduce la tasa fiscal por deuda las empresas optan por alto
endeudamiento. Por lo tanto, todavia no existe un modelo que logre determinar el
endeudamiento Optimo para la empresa y por ende a mejorar la rentabilidad

financiera desde la dptica de la estructura financiera.

La Teoria de la Jerarquia Financiera

(Pecking Order Theory)

La teoria sobre jerarquizacion de la estructura de capital se encuentra entre las mas
influyentes a la hora de explicar la decision de financiacion respecto al
apalancamiento corporativo. Esta teoria descansa en la existencia de informacion
asimétrica (con respecto a oportunidades de inversion y activos actualmente tenidos)
entre las empresas y los mercados de capitales. Es decir, los directores de la
organizacion a menudo tienen mejor informacion sobre el estado de la compafiia que
los inversores externos. Ademas de los costos de transaccién producidos por la
emision de nuevos titulos, las organizaciones tienen que asumir aquellos costos que
son consecuencia de la informacion asimétrica. Para minimizar éstos y otros costos
de financiacion, las empresas tienden a financiar sus inversiones con
autofinanciacion, luego deuda sin riesgo, después deuda con riesgo, y finalmente,

con acciones.
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La teoria de financiamiento de la jerarquia de preferencias (Pecking Order) toma
estas ideas para su desarrollo y establece que existe un orden de eleccion de las
fuentes de financiamiento. Segun los postulados de esta teoria, lo que determina la
estructura financiera de las empresas es la intencién de financiar nuevas inversiones,
primero internamente con fondos propios, a continuacion, con deuda de bajo riesgo
de exposicion como la bancaria, posteriormente con deuda publica en el caso que
ofrezca menor su valuacién que las acciones y en ultimo lugar con nuevas acciones.

(Myers & Majluf, 1984).

Para resumir el funcionamiento de la Teoria de la Jerarquia Financiera, formula
cuatro enunciados que la sustentan:

Las empresas prefieren la financiacion interna;

La tasa de reparto de dividendos estimada se adapta a las oportunidades de
inversion;

Aunque la politica de dividendos es fija, las fluctuaciones en la rentabilidad y las
oportunidades de inversion son impredecibles, con lo cual los flujos de caja
generados internamente pueden ser mayores 0 menores a sus gastos de capital.

Si se requiere de financiacion externa, la empresa emite primero los titulos mas
seguros (esto es, primero deuda, luego titulos hibridos como obligaciones
convertibles, y recursos propios como ultimo recurso para la obtencion de fondos).

(Myers, 1984).

Las Fuentes de Financiamiento con Garantias Especificas

Consiste en que el prestamista exige una garantia colateral que muy cominmente
tiene la forma de un activo tangible tal como cuentas por cobrar o inventario.
Ademas, el prestamista obtiene participacion de garantia a través de la legalizacion

de un convenio de garantia. Y se utilizan normalmente tres tipos principales de
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participacion de garantia en préstamos a corto plazo, los cuales son: Gravamen
abierto, Recibos de deposito y Préstamos con certificado de dep6sito. (Gonzélez &

Granado. 2010).

El financiamiento por medio de las cuentas por cobrar implica ya sea la cesion de
las cuentas por cobrar en garantia (pignoracién) o la venta de las cuentas por cobrar
(factoraje). Es natural que el prestamista esté interesado en aceptar como garantia
las acciones y bonos que tengan un mercado facil y un precio estable en el mercado.
Pueden emitirse acciones con prima y bajo el par y otros tipos de bonos: bonos de
deuda, subordinados, hipotecarios y bajo descuento entre otros. Préstamos con
codeudor: Los préstamos con fiadores se originan cuando un tercero firma como
fiador para garantizar el préstamo donde si el prestatario no cumple, el fiador es
responsable por el préstamo y debe garantizar una adecuada solidez financiera.

Seguros de vida: Es la cobertura que estipula el pago de una suma asegurada al
momento de fallecer el asegurado ya sea por causa natural o accidental, durante la
vigencia de la misma. Los principales tipos de seguros de vida son: accidente e
invalidez, vida entera, renta, beneficio de muerte adelantada, entre otros. (Gonzalez

& Granado, 2010).

Fuente de Financiamiento a Largo Plazo

Una deuda a largo plazo es usualmente un acuerdo formal para proveer fondos por
mas de un afio y la mayoria es para alguna mejora que beneficiara a la compafia y
aumentara las ganancias. Los préstamos a largo plazo usualmente son pagados de
las ganancias.

El proceso que debe seguirse en las decisiones de crédito para este tipo de
financiamiento, implica basarse en el analisis y evaluacion de las condiciones

econdmicas de los diferentes mercados, lo que permitird definir la viabilidad
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economica Yy financiera de los proyectos. El destino de los financiamientos a largo
plazo debe corresponder a inversiones que tengan ese mismo caracter. (Dominguez

& Crestelo, 2009).

A continuacién, se realiza una explicacion de cada una de éstas fuentes de
financiamiento:

Crédito de Habilitacion o Avi6: Es un contrato en el cual el acreditado queda
obligado a invertir el importe del credito, precisamente en la adquisicion de materias
primas y materiales, en el pago de los jornales, salarios y gastos directos de

explotacion indispensablemente para los fines de su empresa.

Las ventajas que ofrecen éste tipo de préstamo es: un plazo mayor de 180 dias, y la
seguridad de contar con fondos durante un plazo determinado. (Dominguez &

Crestelo, 2009).

Crédito Refaccionario: Es una operacion de crédito por medio de la cual una
institucion facultada para hacerla, otorga un financiamiento a una persona dedicada
a actividades de tipo industrial y agrario, para robustecer o acrecentar el activo fijo
de su empresa, con el fin de elevar o mejorar la produccion. (Dominguez &

Crestelo, 2009).

Crédito Hipotecario: Son pasivos contratados con instituciones de crédito, para ser
aplicados en proyectos de inversidn en los que involucra el crecimiento, la
expansion de capacidad productiva, reubicaciones modernizaciones de plantas o

proyectos para nuevos productos. (Dominguez & Crestelo, 2009).

Fideicomisos: El fideicomiso es un acto juridico que debe constar por escrito, y por
el cual una persona denominada fideicomitente destina uno o varios bienes, a un fin

licito determinado, en beneficio de otra persona llamada fideicomisario
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encomendando su realizacion a una institucion bancaria llamada fiduciaria,
recibiendo ésta la titularidad de los bienes, Unicamente con las limitaciones de los
derechos adquiridos con anterioridad a la constitucion del mismo fideicomiso por
las partes o por terceros, y con las que expresamente se reserve el fideicomitente y
las que para él se deriven el propio fideicomiso.

De otro lado la institucion bancaria adquiere los derechos que se requieran para el
cumplimiento del fin, y la obligacion de sélo dedicarles al objetivo que se establezca
al respecto debiendo devolver los que se encuentran en su poder al extinguirse el
fideicomiso salvo pacto valido en sentido diverso.

Generara un costo, el cual estara representado por una tasa de interés, rentabilidad
necesaria para que se justifique el uso de esa fuente, preservando como equilibrio el
valor actual de la firma.

Las estructuras de financiamiento responden a las estrategias financieras, las cuales
son planes funcionales que apoya las estrategias globales de la firma, previendo
suficientes recursos monetarios y creando una apropiada estructura financiera.
(Gitman, 1990).

Los objetivos que persigue una estrategia de financiamiento son:

Maximizar el precio de la accién o el aporte inicial y la maximizacion de la
productividad del capital o maximizacion del valor de la empresa.

Cuantificar y proveer los fondos necesarios para desarrollar las demas estrategias de
la empresa.

Generar ventajas comparativas mediante la obtencion de menos costos financieros.
Minimizar riesgos de insolvencias.

Mantener la posibilidad de obtener recursos en forma inmediata, cuando sea

necesario. (Gonzalez & Granado, 2010).
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La Estructura de Financiamiento como determinante del costo de Capital.

Los porcentajes de participacion en la estructura de capital son determinantes del
grado de riesgo en la inversion, tanto de los inversionistas como de los acreedores.
Asi, mientras mas elevada es la participacién de un determinado componente de la
estructura de capital mas elevado es el riesgo de quien haya aportado los fondos.

Las decisiones sobre estructura de capital se refieren a una seleccion entre riesgo y
retorno esperado. Las deudas adicionales incrementan el riesgo de la firma; sin
embargo, el apalancamiento que se afiade puede resultar en mas altos retornos de la
inversion.

La estructura optima de capital ademas de requerir la maximizacion en el precio de
las acciones demanda una minimizacion en el costo de capital. Asi, las firmas
deberian considerar otros factores, tales como razones de cobertura de intereses para
poder arribar a una estructura de capital mas objetiva.

El costo de capital y la estructura financiera de la empresa son dos aspectos
inseparables para su analisis, "el costo de capital es la rentabilidad esperada de una
cartera formada por los titulos de la empresa"; es decir, el costo de capital, se refiere
a la suma ponderada del costo de financiarse con el dinero de los proveedores, de
otros acreedores, de los recursos bancarios y no bancarios, de las aportaciones de los

accionistas y de las utilidades retenidas. (Brealey & Myers, 1993).

El costo de capital es la tasa de rendimiento que debe obtener la empresa sobre sus
inversiones para que su valor en el mercado permanezca inalterado, teniendo en
cuenta que este costo es también la tasa de descuento de las utilidades empresariales
futuras, es por ello que el administrador de las finanzas empresariales debe

proveerse de las herramientas necesarias para tomar las decisiones sobre las
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inversiones a realizar y por ende las que mas le convengan a la organizacion.

(Gbémez, 2004).

2.2.2 Teorias de Rentabilidad

La rentabilidad en la vida real, una tasa a obtener por cualquier inversion y la cual
debe ser mayor a la tasa libre de riesgo que puede dar el banco si invirtiéramos ahi
para compensar el riesgo que se esta asumiendo

El porciento que viene en las tarjetas de oportunidades, se determina tomando el
cash-flow que sefiala la tarjeta y multiplicandolo por doce, luego se divide entre el
monto que el jugador dio de enganche.

Pero ahora analicemos algo oculto detras del ROI: para cualquier activo, digamos
una maquina vending, un negocio de helados, una empresa manufacturera, un
inmueble o simplemente una inversion en acciones es posible determinar su
rentabilidad si se revisa su desempefio histérico, comparando cuanto se invirtio y
cuanta utilidad generd, como si por arte de magia cualquiera que tuviera ese bien,
fuera capaz de obtener siempre la misma ganancia, si asi fuera, todos los negocios
de un mismo sector que se igualaran en el monto de su inversién ganarian lo mismo
siempre.

Las utilidades estan en funcién de la inversion, pero también estan en funcion del
propietario, o, mejor dicho, de las cualidades del propietario.

¢Por qué en los negocios de mercadeo en red o venta directa, donde todos los
individuos tienen el mismo monto de la inversion, el mismo sistema, los mismos
productos y las mismas herramientas de publicidad ¢no pueden ganar lo mismo?

Si a dos individuos les diéramos unas maquinas vending a cada uno para que cada
quien administrara ese negocio ¢obtendremos las mismas ganancias en ambos

negocios? (No? ¢De qué depende obtener resultados diferentes si es el mismo
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importe de la inversion? Si las dos personas de este ejemplo tuvieran planes de
expansion y estuvieran buscando inversionistas cada uno, ¢seria indiferente la
decision de invertir en uno u otro?, si al final de cuentas es el mismo negocio y la
misma inversion ;Qué otro factor tomaria usted en cuenta para decidir con quién
invertir?

Evaluar un negocio basado solo en la simple division de la utilidad entre la
inversion, para saber si es rentable o no, es como si revisaramos sélo el estado fisico
de las llantas para decidir si adquirimos un auto o no.

Para descubrir la verdadera rentabilidad del negocio habra que tomar en cuenta si
existen algunas actitudes del propietario relacionadas con el éxito, entre otras:
Liderazgo efectivo, evidenciado por su capacidad de llevar a cabo proyectos asi
como formar y dirigir equipos; su vision clara del futuro, evidenciada con un plan
concreto de accion; otra, su capacidad de vender, evidenciada por su pasion por las
ventas y su positiva aceptacion a ser rechazado una y mil veces, y finalmente, su
experiencia en los negocios, evidenciada por el nimero fracasos y éxitos en
negocios anteriores.

Si no existieran socios con quienes invertir y nosotros mismos somos nuestro Unico
socio, habra que analizar qué cualidades debemos desarrollar para que mejore
nuestra inteligencia financiera y por consecuencia mejore la rentabilidad de nuestros
negocios. (Yafiez, 2011)

Se conoce como rentabilidad econdmica, en definitiva, al rendimiento que se
obtiene por las inversiones. En otras palabras: la rentabilidad refleja la ganancia que
genera cada peso (dolar, euro, yen, etc.) invertido. Supongamos gue el ratio de una
compariia X es 25%: quiere decir que la firma obtiene una ganancia de 25 soles por

cada 100 soles que invierte.
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La rentabilidad también puede asociarse a los intereses que genera una inversion
financiera. Una entidad bancaria puede ofrecer una rentabilidad del 10% a los
clientes que depositan el dinero en un plazo fijo. De esta manera, la persona que
deposita 1.000 dolares en un plazo fijo a treinta dias, recibird 1.100 délares al
momento del vencimiento. Por lo tanto, ganard 100 ddlares debido a que la
rentabilidad asegurada de la inversion que realizé (1.000 ddlares en un plazo fijo)

era del 10%. (Pérez y Gardey 2015).

La rentabilidad social, por su parte, es un fendmeno que se da cuando el desarrollo
de una actividad ofrece beneficios en una magnitud mayor a las pérdidas, a toda la
sociedad, sin importar si resulta rentable desde un punto de vista econémico para el
promotor. Este concepto es opuesto al de rentabilidad econdmica, definido en un
parrafo anterior, ya que en ese caso solo importa si la actividad es beneficiosa para

su promotor. (Pérez y Gardey 2015).

Un ejemplo muy usado para graficar el concepto de rentabilidad social es el sistema
ferroviario: una linea de ferrocarril es rentable a nivel econémico si permite a la
empresa que la administra obtener ingresos mayores que los gastos necesarios para
mantenerla, es decir, si la venta de billetes sirve para compensar y la inversion y le
brinda ganancias; por otro lado, es rentable socialmente si la sociedad puede ahorrar

un monto mayor al de dichos gastos

En este ejemplo, los ciudadanos que hacen uso de la linea de trenes perciben un
beneficio a nivel econdmico, ya que se evitan la inversion econdmica necesaria para
comprar y mantener sus propios vehiculos, pero también ahorrar tiempo, dado que

el transporte publico no les exige ningun tipo de mantenimiento.

48



La rentabilidad social también aparece en el &mbito de la empresa privada, donde es
posible diferenciar las siguientes tres clases de responsabilidad:

Social Primaria: se refiere a la necesidad u obligacion de corregir los dafios que su
operacion puede causar. Esto es muy comun en compafiias cuyo funcionamiento

impacta negativamente en el medio ambiente. (Pérez y Gardey 2015).

Social Secundaria: mientras que la anterior es una responsabilidad obligatoria en
muchos paises, ésta es optativa, y se aprecia, por ejemplo, en campafias de caridad
para los mas desfavorecidos, que muchas empresas utilizan como propaganda para

ganarse la admiracion del publico. (Pérez y Gardey 2015).

Social Terciaria: menos directa que la secundaria, la responsabilidad social
terciaria se pone de manifiesto cuando una comparfiia decide actuar en favor de la
rentabilidad social en campos que no necesariamente estan ligados a su actividad
principal, sino que busca mejorar su entorno a traves de diversos medios. (Pérez y

Gardey 2015).

Rentabilidad economica (ROA)

La rentabilidad economica muestra la eficacia en el uso de los activos, se mide
dividiendo el beneficio operativo después de impuestos entre el activo neto
promedio.

La rentabilidad econdmica muestra el valor del uso de los activos de la empresa, a
su vez para este indicador expresa el rendimiento contable del activo neto sin

vislumbrar la incidencia de la estructura de financiera. (Felez & Carballo, 2013).

Este indicador, mide la rentabilidad dividiendo el beneficio operativo después de
impuestos entre el activo neto promedio, que varia por el riesgo inherente al tipo de

inversion. (Felez & Carballo, 2013).
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Descomposicion de la rentabilidad economica

La rentabilidad econémica, como cociente entre un concepto de resultado y un
concepto de inversion, puede descomponerse, multiplicando numerador vy
denominador por las ventas o ingresos, en el producto de dos factores, margen de
beneficio sobre ventas y rotacion de activos, los cuales permiten profundizar en el
analisis de la misma.

La descomposicién en margen y rotacién puede realizarse para cualquier indicador
de rentabilidad econémica, si bien es en la rentabilidad econdmica de explotacion
donde adquiere mayor significacion al establecerse una mayor dependencia causal
entre numeradores y denominadores. Esto quiere decir que es el margen de
explotacion, definido como cociente entre el resultado de explotacion y las ventas, la
mejor aproximacion al concepto de margen, ya que el resultado de explotacion
prescinde de los resultados ajenos a ésta, y, por tanto, se estd enfrentando con las
ventas el resultado que guarda una relacion mas estrecha con las mismas. (Sanchez,

2002).

Rentabilidad financiera

La rentabilidad financiera o de los fondos propios, denominada en la literatura
anglosajona return on equity (ROE), es una medida, referida a un determinado
periodo de tiempo, del rendimiento obtenido por esos capitales propios,
generalmente con independencia de la distribucion del resultado (Sanchez, 2002).
Para el célculo de la rentabilidad financiera, a diferencia de la rentabilidad
econdmica, existen menos divergencias en cuanto a la expresion de calculo de la
misma. La mas habitual es la siguiente:

RF= Resultado Neto/ Fondo propios

Donde:
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RF = Rentabilidad financiera.
Como concepto de resultado la expresion mas utilizada es la de resultado neto,

considerando como tal al resultado del ejercicio (Sdnchez, 2002).

Analisis contable de la rentabilidad
Analizar la rentabilidad es importante porque, aun partiendo de la multiplicidad de
objetivos a que se enfrenta una empresa, basados unos en la rentabilidad o
beneficio, otros en el crecimiento, la estabilidad e incluso en el servicio a la
colectividad, en todo analisis empresarial el centro de la discusion tiende a situarse
en la polaridad entre rentabilidad y seguridad o solvencia como variables
fundamentales de toda actividad econdmica, la base del analisis econdmico-
financiero se encuentra en la cuantificacion del binomio rentabilidad-riesgo, que se
presenta desde una triple funcionalidad:

e Analisis de la rentabilidad.

e Andlisis de la solvencia, entendida como la capacidad de la empresa para
satisfacer sus obligaciones financieras (devolucién de principal y gastos
financieros), consecuencia del endeudamiento, a su vencimiento.

e Analisis de la estructura financiera de la empresa con la finalidad de comprobar
su adecuacion para mantener un desarrollo estable de la misma (Sanchez,

2002).

Indicadores de rentabilidad

En su expresion analitica, la rentabilidad contable va a venir expresada como
cociente entre un concepto de resultado y un concepto de capital invertido para

obtener ese resultado. Es importante tener en cuenta una serie de cuestiones en la
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formulacion y medicién de la rentabilidad para poder asi elaborar una ratio o

indicador de rentabilidad con significado. Asi podemos mencionar las siguientes:

» Las magnitudes cuyo cociente es el indicador de rentabilidad han de ser
susceptibles de expresarse en forma monetaria.

> Debe existir, en la medida de lo posible, una relacién causal entre los recursos o
inversion considerados como denominador y el excedente o resultado al que han
de ser enfrentados.

> En la determinacién de la cuantia de los recursos invertidos habra de considerarse
el promedio del periodo, pues mientras el resultado es un variable flujo, que se
calcula respecto a un periodo, la base de comparacion, constituida por la
inversion, es un variable stock que solo informa de la inversion existente en un
momento concreto del tiempo. Por ello, para aumentar la representatividad de los
recursos invertidos, es necesario considerar el promedio del periodo.

» Por otra parte, también es necesario definir el periodo de tiempo al que se refiere
la medicion de la rentabilidad (normalmente el ejercicio contable), pues en el
caso de breves espacios de tiempo se suele incurrir en errores debido a una

periodificacion incorrecta (De La Hoz, Ferrer, & De La Hoz, 2008).

Descomposicion de la rentabilidad financiera

Pretendemos en este apartado estudiar la relacion que liga a la rentabilidad
econdmica con la rentabilidad financiera a partir de la descomposicion de esta Gltima.
Seguiremos para ello dos vias: una primera, la descomposicién de la rentabilidad
financiera como producto de factores; y una segunda, la conocida como ecuacién
lineal o fundamental del apalancamiento financiero. Introduciremos a través de
ambas descomposiciones el concepto de apalancamiento financiero, el cual, desde el

punto de vista del analisis contable, hace referencia a la influencia que sobre la
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rentabilidad financiera tiene la utilizacién de deuda en la estructura financiera si

partimos de una determinada rentabilidad econémica.

Descomposicion de la rentabilidad financiera como producto de factores. De la
misma forma que la rentabilidad econdmica, la rentabilidad financiera se puede
descomponer como producto de diversos factores, con la particularidad de que entre
los mismos podemos incluir a la rentabilidad econémica. No obstante, si se quiere
introducir como factor la rentabilidad econdmica, la descomposicion de la
rentabilidad financiera no sélo dependera de como se ha definido el propio indicador
que se descompone (y nos referimos con ello basicamente al concepto de resultado
utilizado como numerador en la rentabilidad financiera), sino también de como se

haya definido la propia rentabilidad econdmica.

2.2.3 Las micros y pequefias empresas MYPE

El micro y pequefia empresa es la unidad econémica constituida por una persona
natural o juridica, bajo cualquier forma de organizacion o gestion empresarial
contemplada en la legislacion vigente, que tiene como objeto desarrollar actividades
de extraccion, transformacidn, produccion, comercializacion de bienes o prestacion de
servicios. (Caballero, 2008).

La Mype es una unidad econémica constituida por una persona natural y juridica, en
cualquier forma de organizacion o gestion empresarial contemplada en la legislacién
vigente, que tiene como finalidad desarrollar actividades de transformacion,

produccidn, comercializacion de bienes o prestacion de servicios.

Caracteristicas MYPE

Las MYPE deben reunir las siguientes caracteristicas concurrentes:
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Niveles de ventas anuales:

La microempresa hasta el monto méximo de 150 Unidades Impositivas Tributarias -
UIT La pequefia empresa partir de monto maximo sefialado para las microempresas y
hasta 1700 Unidades Impositivas Tributarias - UIT.

Las entidades publicas y privadas uniformizan sus criterios de medicién a fin de
construir una base de datos homogénea que permita dar coherencia al disefio y
aplicacion de las politicas publicas de promocién y formalizacion del sector. (Ley N°

28015).

Acceso al Financiamiento de las MYPES

El Estado promueve el acceso de las MYPE al mercado financiero y al mercado de
capitales, fomentando la expansion, solidez y descentralizacién de dichos mercados.
El Estado promueve el fortalecimiento de las instituciones de microfinanzas
supervisadas por la Superintendencia de Banca y Seguros. Asimismo, facilita el
acercamiento entre las entidades que no se encuentran reguladas y que puedan
proveer servicios financieros a las MYPE vy la entidad reguladora, a fin de propender a

su incorporacion al sistema financiero. (Ley N° 28015).

Régimen tributario de las MYPE

El Régimen Tributario facilita la tributacion de las MYPE y permite que un mayor
namero de contribuyentes se incorpore a la formalidad. El Estado promueve
campafas de difusion sobre el Régimen Tributario, en especial el de aplicacion a las
MYPE con los sectores involucrados. La SUNAT adopta las medidas técnicas,
normativas, operativas y administrativas, necesarias para fortalecer y cumplir su rol
de entidad administradora, recaudadora y fiscalizadora de los tributos de las MYPE.

(Ley N° 28015).
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Clasificacion:

Segun la propiedad:

Empresa privada: Organizada y controlada por propietarios particulares cuya
finalidad es lucrativa y mercantil.

Empresa publica: Controlada por el Estado u otra corporacion de derecho publico
cuya finalidad es el bien puablico.

Empresa mixta: Intervienen el Estado y particulares.

Otras formas de empresa:

Empresas de propiedad social: Cuyos propietarios son los trabajadores de las mismas
el fondo de éstas van al fondo nacional de propiedad social, reciben apoyo de la
corporacion financiera de desarrollo.

Cooperativas: Formada por aportaciones de los socios cooperativistas, su funcion es

similar al de las Sociedades Anénimas. (Mejia, 2009).

Definicion de Financiamiento

Es todo recurso que obtiene una empresa ¢ persona de un tercero, comprometiéndose
en una fecha futura a devolver el préstamo mas los respectivos intereses,
comisiones, gastos, etc.

Al obtener el financiamiento deberd conseguir las mejores condiciones (plazos,
periodos de gracia, intereses, etc.).

Para conseguir el préstamo, el empresario debera acudir a Ilas fuentes de
financiamiento convencionales (Bancos, Cajas Municipales, Cajas Rurales,
EDPYMES, Cooperativas, Etc.) y no convencionales (ONG's), por lo que es béasico
que lodo empresario conozca e identifique las fuentes de financiamiento de la zona;

asi mismo deberad conocer la marcha econémica de su empresa (Costos, Balances,
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Estados de Ganancias y Pérdidas, asi como saber elaborar flujos de Cajas y Perfiles

de Inversion, para sustentar financiamiento). (Mejia, 2009).

2.2.4 Marco Conceptual
Financiamiento
En el &mbito econdmico, el termino financiamiento sirve para referirnos a un
conjunto de medios monetarios o créditos, destinados por lo general para la
apertura de un negocio o para el cumplimiento de alglin proyecto, ya sea a
nivel personal u organizacional. Pero la manera mas comun de obtener el
financiamiento es a través de un préstamo ya sea de entidades financieras

bancarias, no bancarias, de los amigos, familiares, usureros, etc.

Rentabilidad

Sanchez (2010). Es una medida, referida a un determinado periodo de tiempo,
del rendimiento obtenido por esos capitales propios, generalmente con
independencia de la distribucién del resultado. La rentabilidad financiera puede
considerarse asi una medida de rentabilidad méas cercana a los accionistas o
propietarios que la rentabilidad econdmica, y de ahi que tedricamente, y segun
la opinién mas extendida, sea el indicador de rentabilidad que los directivos
buscan maximizar en interés de los propietarios. La rentabilidad financiera
deberia estar en consonancia con lo que el inversor puede obtener en el
mercado mas una prima de riesgo como accionista. La rentabilidad financiera
sigue siendo una rentabilidad referida a la empresa y no al accionista, ya que,
aungue los fondos propios representen la participacion de los socios en la
empresa. Por lo general se expresa en términos porcentuales. (Pérez y Gardey

2015).
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Micro y Pequefias Empresas

Las MYPE representan un conjunto de unidades de produccion cuya
naturaleza, escala y caracteristicas tienen la particularidad de realizar
actividades puntuales de eslabonamiento de simples cuya eficiencia depende
fundamentalmente de la capacidad de desarrollo humano productor.

La Pequefia y Mediana Empresa es aquella que cualquiera sea su actividad y la
forma juridica que adopte, esta dirigida personalmente por sus propietarios,
posee un personal reducido, no ocupa una posicion dominante en el sector, no
dispone de elevados recursos economicos, su cifra de facturacion anual y su
capital son reducidos en relacion con el sector econdmico donde opera, no esta
vinculada directa o indirectamente con los grandes grupos financieros y aunque
pueda tener relaciones con otras grandes empresas no depende juridicamente

de ellos. (Aguirre, 2011).

En el mismo pais, se utiliza la palabra Mypes para referirse a micros y
pequefias empresas. Estas son fundamentales dentro de la economia del Peru,
ya que son generadoras del 80% del empleo del pais.

Segun antecedentes entregados por el Instituto Nacional de Estadistica e
Informética (INEI), mediante la Encuesta Nacional de Hogares, en la region
hay alrededor de 6.2 millones de micro y pequefias empresas, de las que, casi la

totalidad, tienen menos de 10 trabajadores. (Enaho, 2011).

I11. Hipotesis
En esta investigacion no se formuld la hipotesis dado que el alcance de la
investigacion es descriptivo y de caso, no busca la causal entre las dos variables,

esto se basa en: Sampieri, R. “metodologia de la investigacion” sexta edicion.
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Galan, (2009) en su publicaciéon “las hipdtesis en la investigacion” donde
establecido que “No todas las investigaciones llevan hipotesis, segin sea su tipo
de estudio (investigaciones de tipo descriptivo) no las requieren. Todo proyecto
de investigacion requiere preguntas de investigacion, y solo aquellos que busca
evaluar relacion entre variables o explicar causas requieren formular hipdtesis™.

Martinez, (2006) en su publicacion “el método de estudio de caso: estrategia
metodologica de la investigacion cientifica” donde precisdé que el “estudio de
caso es inapropiado para el contraste de hip6tesis y que este ofrece sus mejores

resultados en la generacion de teorias.

IV. Metodologia

El significado de la metodologia se refiere a los métodos de investigacion
que se siguen para alcanzar los objetivos de una ciencia o estudio, la
metodologia que se utilizd a lo largo de la investigacion sera la de estudio.

Robert K. Yin (2002).

4.1 Disefio de Investigacion

El disefio es un conjunto de estrategias procedimentales y metodologicas
definidas y elaboradas previamente para desarrollar el proceso de
investigacion.

Kerlinger (2002) sostiene que generalmente se llama disefio de
investigacion al plan y a la estructura de un estudio. Es el plan y estructura
de una investigacion concebidas para obtener respuestas a las preguntas de
un estudio. El disefio de investigacion sefiala la forma de conceptuar un

problema de investigacién y la manera de colocarlo dentro de una estructura
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que sea guia para la experimentacion (en el caso de los disefios
experimentales) y de recopilacion y anélisis de datos.

En efecto, el disefio que se empled en la investigacién es de caso-no
experimental-descriptivo donde se analizara pormenorizadamente el
comportamiento de un objeto de investigacion.

No experimental

La investigacion no experimental es aquella que se realiza sin manipular
deliberadamente variables. Es decir, es investigacién donde no hacemos
variar intencionalmente las variables independientes. Lo que hacemos en la
investigacion no experimental es observar fendmenos tal y como se dan en
su contexto natural, para después analizarlos. Como sefiala Kerlinger (1979,
p. 116). “La investigacion no experimental o Ex-Post-Facto es cualquier
investigacion en la que resulta imposible manipular variables o asignar
aleatoriamente a los sujetos o a las condiciones”. De hecho, no hay
condiciones o estimulos a los cuales se expongan los sujetos del estudio.
Los sujetos son observados en su ambiente natural, en su realidad.
Descriptivo

Esta investigacion es descriptiva porque solo se limitd en describir los datos
y caracteristicas de la poblacion o fendbmeno en estudio en este caso al
representante legal de la empresa Piramide Ejecutores E.I.R.L., se levanto

los datos en un solo momento en un contexto dado

M —— O

Donde:
M = Muestra conformada por el representante legal de la MYPE

encuestada.
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O = Observacion de las variables: Financiamiento y Rentabilidad.

4.2 El universo y Muestra

Poblacion

Considerando a la poblacion al conjunto de elementos definido por una o0 mas
caracteristicas que gozan todos los elementos que lo componen. En ese
sentido la poblacion es la empresa Piramide Ejecutores E.I.R.L., ya que la
investigacion es de caso.

Muestra

Por lo general se elige la muestra cuando no es posible o conveniente realizar
el recojo de informacion a todos los integrantes por ello se busca determinar
la muestra que sea representativa y adecuada de la poblacion, sin embargo,
por situacion de la investigacion que es de caso mi muestra es el representante
legal de la empresa Piramide Ejecutores E.I.R.L. y el cuestionario se aplico

representante legal.

4.3 Definicion y Operacionalizacion de variables

Financiamiento

En el ambito econémico, el termino financiamiento sirve para referirnos a un
conjunto de medios monetarios o créditos, destinados por lo general para la
apertura de un negocio o para el cumplimiento de algun proyecto, ya sea a
nivel personal u organizacional. Pero la manera mas comun de obtener el
financiamiento es a través de un préstamo ya sea de entidades financieras

bancarias, no bancarias, de los amigos, familiares, usureros, etc.
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Rentabilidad

La rentabilidad es la relacion que existe entre la utilidad y la inversion
necesaria para lograrla, ya que mide tanto la efectividad de la gerencia de una
empresa, demostrada por las utilidades obtenidas de las ventas realizadas y
utilizacién de inversiones, su categoria y regularidad es la tendencia de las
utilidades. Estas utilidades a su vez, son la conclusién de una administracién
competente, una planeacién integral de costos y gastos y en general de la
observancia de cualquier medida tendiente a la obtencién de utilidades.

(Zamora, 2011).
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Cuadro 1. Definicién y Operacionalizacién de las variables

Indicadores

Variable Definicién Conceptual Dimensiones items
¢Solicit6 financiamiento para su negocio?
En el ambito econdmico, | Tipos de Interno ¢Cudl es el tipo de financiamiento de su MYPE?
el termino financiamiento | financiamiento ¢Cree usted que tipos financiamiento mejoren las posibilidades de la
sirve para referirnos a un Externo rentabilidad de su empresa?

Financiamiento

conjunto  de  medios
monetarios 0  créditos,
destinados por lo general
para la apertura de un
negocio o para el
cumplimiento de algln
proyecto.

Fuentes de
financiamiento

Capital propio
Prestamos de una
entidad financiera
Prestamos de amigos

¢Cual es la fuente de financiamiento de su MYPE?

¢Para usted el capital propio es suficiente para el crecimiento
empresarial?

¢Cree usted que las fuentes de financiamiento mejoren las
posibilidades de la rentabilidad de su empresa?

Formas de
financiamiento

Crédito comercial
Factoring
Hipoteca

¢Qué formas de financiamiento conoce usted?
Con respecto a la pregunta anterior ¢Se atreveria usted a realizar una
de las formas de financiamiento?

Rentabilidad

La rentabilidad es la
relacidn que existe entre la
utilidad y la inversion
necesaria para lograrla, ya
gue mide tanto la
efectividad de la gerencia
de una empresa,
demostrada por las
utilidades obtenidas de las
ventas realizadas y
utilizacion de inversiones,
su categoria y regularidad
es la tendencia de las
utilidades.

Rentabilidad
econémica

Nivel de ingreso

Si obtuviera un financiamiento externo ¢Cree usted que sus ingresos
mejorarian?

¢Brinda usted sus productos o servicios a crédito?

¢Cada cuanto tiempo, luego de brindar sus productos o servicios,
realiza el cobro?

¢De qué manera ha repercutido, el brindar a crédito, sus productos o
servicios, en sus ingresos?

Rentabilidad
financiera

Nivel de calidad de
servicio

¢Cree usted que sus servicios han aumentado por los tipos de
financiamiento recibido?

¢Cree usted que la rentabilidad de su empresa depende del buen
servicio o producto que brinda a sus clientes?

¢Cree usted que la rentabilidad de su empresa depende de la buena
utilizacion de sus recursos?

Elaboracion propia
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4.4. Técnicas e Instrumentos de recoleccion de datos

Técnica: a fin de crear las condiciones para la medicion de las variables la
técnica que se empleo es la encuesta para el recojo del campo en este caso para
la recoleccion de datos, por cuanto provee la evidencia material con relacion al
problema de investigacion.

Ander-Egg (2011). Afirma que el uso de las técnicas, esta en relacion, a la
naturaleza del fendbmeno que hay que estudiar, los objetivos de la investigacion,
los recursos humanos disponibles, el grado de capacitacion de quienes deben
realizar el trabajo de campo y la cooperacion que se espera conseguir de la gente
Instrumentos: para conseguir nuestro objetivo planificado, se utilizd un
cuestionario para recoger informacion del representante legal de la empresa

Pirdmide Ejecutores E.I.R.L. estructurada de 15 preguntas.

4.5. Plan de Anélisis
Se analiz6 la informacion que se recogid con el cuestionario, en forma
organizada y estructurada segun los objetivos planteados en la investigacion.
Para cumplir con el objetivo especifico 1 se utilizd la aplicacion del
cuestionario los cuales seran presentados en sus respectivos cuadros.
Para cumplir con el objetivo especifico 2 se elaboré un cuestionario
relacionado con los objetivos planteados, el cual se aplico al representante de la
empresa del caso.
La propuesta de mejora se realiz con la informacion obtenida de la aplicacion
del cuestionario, elaborando los resultados y el andlisis de resultado, tomando

en cuenta los objetivos planteados y con la revision de los antecedentes.

63



Problema general:

¢Como las  oportunidades del
financiamiento mejoran las
posibilidades de la rentabilidad de la
micro y pequefia empresa caso:
Piramide Ejecutores E.L.R.L. Tingo
Maria, 2018?

Problemas especificos:

¢De qué manera los tipos de
financiamiento ayudan a mejorar las
posibilidades de la rentabilidad de la
micro y pequefia empresa caso:
Piramide Ejecutores E.I.R.L.-Tingo
Maria 2018?

¢En qué medida las fuentes de
financiamiento ayudan a mejorar las
posibilidades de la rentabilidad de la
micro y pequefia empresa caso:
Pirdmide Ejecutores E.I.R.L. — Tingo
Maria, 2018?

¢De qué manera las formas de
financiamiento ayudan a mejorar las
posibilidades de la rentabilidad de la
micro y pequefia empresa caso:
Pirdmide Ejecutores E.Il.R.L. — Tingo
Maria, 2018?

4.6 Matriz de Consistencia

TITULO: PROPUESTA DE MEJORA DE LOS FACTORES RELEVANTES DEL FINANCIAMIENTO Y LA RENTABILIDAD DE LA MICRO Y PEQUENA
EMPRESA CASO: PIRAMIDE EJECUTORES E.I.LR.L. - TINGO MARIA, 2018.

Obijetivo general:

Identificar las oportunidades del
financiamiento que mejoren las
posibilidades de la rentabilidad de la
micro y pequefia empresa caso:
Piramide Ejecutores E.l.LR.L. — Tingo
Maria, 2018.

Obijetivos especificos:

Establecer las oportunidades de los
tipos financiamiento que mejoren las
posibilidades de la rentabilidad de la
micro y pequefia empresa caso:
Piramide Ejecutores E.l.LR.L. — Tingo
Maria, 2018.

Describir las oportunidades de las
fuentes de financiamiento que mejoren
las posibilidades de la rentabilidad de
la micro y pequefia empresa caso:
Pirdmide Ejecutores E.l.LR.L. — Tingo
Maria, 2018.

Explicar las oportunidades de las
formas de financiamiento que mejoren
las posibilidades de la rentabilidad de
la micro y pequefia empresa caso:
Pirdmide Ejecutores E.l.LR.L. — Tingo
Maria, 2018.

Variable

Financiamiento

Tipos de financiamiento
Fuentes de financiamiento

Formas de financiamiento

Rentabilidad

Nivel de ingreso

Nivel de calidad de servicio

Tipo de investigacion:

Es cuantitativo

Nivel de
investigacion

Es descriptivo

Disefio de
investigacion

De caso

Poblacion

En ese sentido la
poblacion sera la
empresa
Piramide
Ejecutores
E.ILR.L. ya que la
investigacion es
de caso.

Muestra

Mi muestra sera
el Gerente
General,
administrador 'y
contador de la
empresa
Piramide
Ejecutores
E.I.LR.L. ya que la
investigacion  es
de caso.

Técnica e
Instrumento  de
recoleccion de
datos

Técnica: a fin de
crear las
condiciones para la
medicion de las
variables la técnica
gue se empleara
sera la encuesta
para la recoleccion
de datos.

Instrumentos: para

conseguir  nuestro
objetivo

planificado, se
utilizara un

cuestionario
estructurada de 15
preguntas.
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4.7 Principios Eticos
Los principios éticos que orientaron este trabajo se encuentra en el codigo de
ética de nuestra universidad, dado que toda investigacion tiene que llevarse a
cabo respetando la correspondiente normativa legal y los principios éticos
definidos en el presente Codigo, y su mejora continua, en base a las experiencias
que genere su aplicacion o a la aparicion de nuevas circunstancias. En efecto,
para la elaboracion de este proyecto, se tuvo en cuenta los siguientes principios

éticos béasicos considerados segin: (ULADECH, 2016) que son los siguientes:

Proteccion a las personas. - En este estudio se considera a la persona como el
fin mas no como el medio, por ello necesita cierto grado de proteccion, lo cual
dependera del grado de riesgo en que incurran y la probabilidad. En ese sentido,
se debe respetar la dignidad humana, la identidad, la diversidad, la
confidencialidad y la privacidad; asimismo, su participacion serd libre y

voluntariamente respetando sus derechos fundamentales.

Beneficencia y no maleficencia. - En esta investigacion se asegurara el bienestar
de las personas que voluntariamente participen en las investigaciones, por lo
tanto, mi compromiso es no causar dafnos, tampoco efectos adversos y maximizar

los beneficios.

Justicia. - Considerar que la equidad v la justicia sea para todas las personas que
participen en la investigacion y tengan acceso a los resultados, asimismo, ejercer

un juicio razonable, ponderable y tomar precauciones.
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Integridad Cientifica. - En esta sociedad del conocimiento en la que la
investigacion cientifica, el desarrollo tecnoldgico y la innovacion son activos
esenciales para el progreso y el crecimiento econdmico sostenible, cobra especial
relevancia la integridad cientifica como valor inspirador y garante de la buena
praxis en investigacion. Por ello mi conducta serd integro, honesto, objetividad
imparcialidad y responsable en todo el proceso de investigacion, es decir, desde

la planificacion hasta los resultados.

Consentimiento informado y expreso. - Las personas que participen en esta
investigacion estaran informados de los fines y objetivos de este estudio,

asimismo aceptaran voluntariamente en alcanzar la informacion.
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V. Resultados

5.1 Resultados

Tabla N° 1 ¢Solicit6 financiamiento para su negocio?

Respuesta Frecuencia Porcentaje
Si 0 0%

No 1 100%
Total 1 100%

Fuente: encuesta aplicada al representante de la Mype
Elaboracion: Propia

Grafico N° 1 ;Solicité financiamiento para su negocio?
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0%
Si

Fuente: Tabla N° 1
Elaboracién: Propia

INTERPRETACION

100%

El representante legal de la empresa, manifiesta que no solicitd financiamiento ni

tampoco acudio6 a terceros para financiar su empresa,

porgue cuenta con capital propio,

aungue no es suficiente, lo cual provienen de los ahorros personales.
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Tabla N° 2 ;Cudl es el tipo de financiamiento de su MYPE?

Respuesta Frecuencia Porcentaje
Interno 1 100%
Externo 0 0%
Total 1 100%

Fuente: encuesta aplicada al representante de la Mype
Elaboracion: Propia

Gréfico N° 2 ;Cual es el tipo de financiamiento de su MYPE?
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Fuente: Tabla N° 2
Elaboracién: Propia

INTERPRETACION

Como se muestra en la anterior interrogante el representante legal de la empresa,
informa que el tipo de financiamiento que utiliza viene a ser el financiamiento interno,
nos referimos al recurso propio del duefio y dentro de ello esta la reinversion, estrategias

de ahorro que les permite tener cierta rentabilidad.
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Tabla N° 3 ¢Cree usted que un financiamiento externo mejoren las posibilidades de la
rentabilidad de su empresa?

Respuesta Frecuencia Porcentaje

Si 1 100%
No 0 0%
Total 1 100%

Fuente: encuesta aplicada al representante de la Mype
Elaboracion: Propia

Gréafico N° 3 ¢Cree usted que un financiamiento externo mejoren las posibilidades de la
rentabilidad de su empresa?
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Fuente: Tabla N° 3
Elaboracién: Propia

INTERPRETACION

En la encuesta realizada al propietario de la empresa, considera que un financiamiento
externo contribuiria en mejorar la rentabilidad de la empresa, sin embargo, tan solo la
aplicacion de uno de ellos no es suficiente, en ese sentido contar con opciones para
elegir por cualquiera de los dos tipos financiamiento es una oportunidad, pero la

eleccion dependera de la rentabilidad y utilidad que genera para la empresa.
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Tabla N° 4 ;Cual es la fuente de financiamiento de su MYPE?

Respuesta Frecuencia Porcentaje
Capital propio 1 100%
Prestam na enti

Prestamos de amigos 0 0%
Total 1 100%

Fuente: encuesta aplicada al representante de la Mype
Elaboracion: Propia

Grafico N° 4 ;Cual es la fuente de financiamiento de su MYPE?
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Fuente: Tabla N° 4
Elaboracién: Propia

De la encuesta realizada al duefio de la empresa, menciona que la fuente de
financiamiento que utiliza es el capital propio, lo cual evidencia que no acude a
entidades financieras ni tampoco a los amigos. La razon por la cual el representante

manifiesta que no paga intereses por el tipo de fuente de financiamiento que usa.
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Tabla N° 5 Para usted, ¢El capital con que cuenta, actualmente, es suficiente para el
crecimiento empresarial?

Respuesta Frecuencia Porcentaje

Si 0 0%
No 1 100%
Total 1 100%

Fuente: encuesta aplicada al representante de la Mype
Elaboracion: Propia

Gréafico N° 5 Para usted, ¢El capital con que cuenta, actualmente, es suficiente para el
crecimiento empresarial?
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Fuente: Tabla N° 5
Elaboracién: Propia

Para el propietario de la empresa a quien se le realiz6 la encuesta, en su respuesta
menciona que no le es suficiente el capital propio para el crecimiento de su empresa,
esto debido a que los ahorros no son suficientes para poder cubrir toda la inversion que
la empresa va a necesitar, mas aun si tiene planes de expansion, pero no acude al

financiamiento externo debido a la falta de cultura crediticia.
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Tabla N° 6 ¢Cree usted que las fuentes de financiamiento mejoren las posibilidades de
la rentabilidad de su empresa?

Respuesta Frecuencia Porcentaje

Si 1 100%
No 0 0%
Total 1 100%

Fuente: encuesta aplicada al representante de la Mype
Elaboracion: Propia

Gréafico N° 6 ¢Cree usted que las fuentes de financiamiento mejoren las posibilidades de
la rentabilidad de su empresa?
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Fuente: Tabla N° 6
Elaboracién: Propia

En la encuesta realizada al propietario de la empresa, de acuerdo a la pregunta, nos
respondié que las fuentes de financiamiento si mejoran relativamente las posibilidades
de rentabilidad, ya que les permite redistribuir las utilidades para el crecimiento y
desarrollo de la empresa dado que no tienen compromisos con entidades financieras
para pagar los intereses por que su fuente de financiamiento proviene de fuentes

internas.
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Tabla N° 7 ;Qué formas de financiamiento conoce usted?

Respuesta Frecuencia  Porcentaje
Crédito comercial 0 0%
Factoring 0 0%
Hipoteca 0 0%
Ninguno 1 100%
Total 1 100%

Fuente: encuesta aplicada al representante de la Mype
Elaboracion: Propia

Grafico N° 7 ;Qué formas de financiamiento conoce usted?
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Fuente: Tabla N° 7
Elaboracién: Propia

De la encuesta realizada al propietario de la empresa, tuvo como respuesta sobre la
forma de financiamiento que conoce, su Mype no ha utilizado ninguna forma de
financiamiento, ya que no era necesario y contaba con los recursos necesarios. Asi

como se puede visualizar en el gréfico.
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Tabla N° 8 Con respecto a la pregunta anterior ;Se atreveria usted a realizar una de las
formas de financiamiento?

Respuesta Frecuencia Porcentaje

Si 1 100%
No 0 0%
Total 1 100%

Fuente: encuesta aplicada al representante de la Mype
Elaboracion: Propia

Gréafico N° 8 Con respecto a la pregunta anterior ;Se atreveria usted a realizar una de
las formas de financiamiento?
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Fuente: Tabla N° 8
Elaboracién: Propia

El propietario de la empresa en su respuesta de la encuesta realizada considera que, el
financiamiento si permite el desarrollo de su empresa cualquiera que sea su naturaleza,
pero en este caso solo predomina el financiamiento interno lo cual contribuye el

desarrollo empresarial, pero si se atreveria a usar uno de las formas de financiamiento.
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Tabla N° 9 Si obtuviera algun financiamiento externo ¢Cree usted que sus ingresos
mejorarian?

Respuesta Frecuencia Porcentaje

Si 1 100%
No 0 0%
Total 1 100%

Fuente: encuesta aplicada al representante de la Mype
Elaboracion: Propia

Gréafico N° 9 Si obtuviera algun financiamiento externo ¢Cree usted que sus ingresos
mejorarian?
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Fuente: Tabla N° 9
Elaboracién: Propia

El representante legal de la empresa, objeto de estudio, a la cual se le realizd una
encuesta y tuvo como respuesta a la pregunta donde el financiamiento externo si
mejoraron las posibilidades de rentabilidad ya que tiene opcion a elegir lo mas

conveniente para la empresa segun las condiciones sin embargo aun no lo aplica.
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Tabla N° 10 ¢Brinda usted sus productos o servicios a crédito?

Respuesta Frecuencia Porcentaje
Si 1 100%
No 0 0%

Total 1 100%

Fuente: encuesta aplicada al representante de la Mype
Elaboracion: Propia

Gréafico N° 10 ¢Brinda usted sus productos o servicios a crédito?
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Fuente: Tabla N° 10
Elaboracién: Propia

INTERPRETACION

0%

No

Para el representante legal de la empresa a quien se le realizd una encuesta, considera

que, si brinda sus servicios a crédito ya que la propia actividad le conlleva a realizar sus

servicios al crédito, dado que sigue procesos de verificacién para poder aprobar el pago.
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Tabla N° 11 ;Cada cuanto tiempo, luego de brindar sus productos o servicios, realiza el
cobro?

Respuesta Frecuencia Porcentaje

01 a 10 dias 0 0%
11 a 20 dias 1 100%
21 a 30 dias 0 0%
Mas de 30 dias 0 0%
Total 1 100%

Fuente: encuesta aplicada al representante de la Mype
Elaboracion: Propia

Grafico N° 11 ¢Cada cuanto tiempo, luego de brindar sus productos o servicios, realiza
el cobro?
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Fuente: Tabla N° 11
Elaboracién: Propia

INTERPRETACION
De la encuesta realizada al propietario de la empresa, considera que el cobro lo realizar
dentro de 11 a 20 dias, después de realizar o brindar el servicio. Generando falta de

liquides en la empresa.
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Tabla N° 12 ;De qué manera ha repercutido, el brindar a crédito, sus productos o
Servicios, en sus ingresos?

Respuesta Frecuencia Porcentaje
Mucho 0 0%
Regular 0 0%
Poco 1 100%
No mejoro 0 0%
Total 1 100%

Fuente: encuesta aplicada al representante de la Mype
Elaboracion: Propia

Gréafico N° 12 ;De qué manera ha repercutido, el brindar a crédito, sus productos o
Servicios, en sus ingresos?
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Fuente: Tabla N° 12
Elaboracién: Propia

De la encuesta realizada al propietario de la empresa, nos comenta que fue poco la
mejora que tuvo brindar servicios al crédito, ya que no puede cumplir sus obligaciones

con sus proveedores y las cargas laborales.
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Tabla N° 13 ;Cree usted que sus servicios han aumentado por los tipos de
financiamiento recibido?

Respuesta Frecuencia Porcentaje

Si 0 0%
No 1 100%
Total 1 100%

Fuente: encuesta aplicada al representante de la Mype
Elaboracion: Propia

Grafico N° 13 (Cree usted que sus servicios han aumentado por los tipos de
financiamiento recibido?
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Fuente: Tabla N° 13
Elaboracién: Propia

De la encuesta realizada al propietario de la empresa, se tuvo como resultado negativo
donde considera que no han aumentado sus servicios, las razones entre las cuales es que
el financiamiento interno es insuficiente, por lo tanto, no cuenta con mayor liquidez

para el capital de trabajo y para ampliar los servicios de la empresa
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Tabla N° 14 ;Cree usted que la rentabilidad de su empresa depende del buen servicio o
producto que brinda a sus clientes?

Respuesta Frecuencia Porcentaje

Si 1 100%
No 0 0%
Total 1 100%

Fuente: encuesta aplicada al representante de la Mype
Elaboracion: Propia

Gréafico N° 14 ;Cree usted que la rentabilidad de su empresa depende del buen servicio
0 producto que brinda a sus clientes?
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Fuente: Tabla N° 14
Elaboracién: Propia

El propietario de la empresa considera que la rentabilidad si va a depender en gran parte
de un buen servicio que brinda, ya que donde hay un buen servicio o atencion, los

clientes tienden a regresar.
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Tabla N° 15 ;Cree usted que la rentabilidad de su empresa depende de la buena
utilizacién de sus recursos?

Respuesta Frecuencia Porcentaje

Si 1 100%
No 0 0%
Total 1 100%

Fuente: encuesta aplicada al representante de la Mype
Elaboracion: Propia

Gréafico N° 15 (Cree usted que la rentabilidad de su empresa depende de la buena
utilizacion de sus recursos?
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Fuente: Tabla N° 15
Elaboracién: Propia

De la encuesta realizada al propietario de la empresa, considera que la rentabilidad de su
empresa depende de la buena utilizacién de los recursos, ya que hacer un buen uso de
los recursos nos permitiria tener mas materiales para realizar mas trabajos y tener mas

ingresos sin tener mermas.
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5.2 Analisis de resultados
La presentacion del andlisis de resultado se realiza a la luz de los aportes de los
investigadores, del marco teérico y del recojo de informacién de la empresa en

estudio.

En relacion al objetivo 1: Tipos de financiamiento

El respaldo que necesita toda empresa para su desarrollo empresarial y permanencia
en el mercado es el financiamiento, tal como se observa en los resultados de la
presente investigacion como sefala el representante legal de la empresa, sobre el
tipo de financiamiento que utiliza es el financiamiento interno, lo cual se refiere los
recursos propios del duefio y dentro de ello estéa la reinversion, estrategias de ahorro
que les permite tener mayor rentabilidad. (Ver tabla 2), también se observa, que los
tipos de financiamiento pueden mejorar la rentabilidad de la empresa, ya que te
permiten tener opciones para elegir por cualquiera de los dos tipos (interno y
externo), los cuales seran de acuerdo a la rentabilidad y utilidad que la empresa
genera. (Ver tabla 3). Estos resultados no concuerdan con lo abordado por Urbano
(2015) quien manifiesta que el 56% tienen como tipo de financiamiento el externo
las mismas que le permiten mejorar la rentabilidad de su empresa. También
Leucona (2014), sefiala que el tipo de financiamiento tanto interno y externo es
importante para las diferentes etapas de la empresa, ademas gracias a este tipo de

financiamiento las empresas son rentables y permanecen en el mercado.

En relacion al objetivo 2: Fuente de financiamiento

La procedencia de los recursos financieros es un aspecto importante en la vida
econdmica de las empresas dado que tiene directa incidencia en las utilidades de la
empresa tal como se observa en la empresa objeto de estudio que la fuente de

financiamiento que utiliza es el capital propio (Ver tabla 4), lo cual evidencia que
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no acude a entidades financieras ni tampoco a los amigos. La razén por la cual el
representante  manifiesta que no paga intereses por el tipo de fuente de
financiamiento que usa., también el propietario de la empresa manifiesta respecto al
capital propio que no le es suficiente para el crecimiento de su empresa (ver Tabla
5), esto debido a que los ahorros son minimos para poder cubrir toda la inversion
que la empresa necesita, mas aun si tiene planes de expansién, pero no acude al
financiamiento externo debido que falta tener cultura crediticia, de igual modo,
respecto al fuente de financiamiento revela que si mejoran las posibilidades de
rentabilidad de la empresa ya que les permite poder conseguir utilidades y mejoren
las posibilidades de la empresa. (Ver tabla 6). Estos resultados concuerdan con lo
abordado por Pefa (2018) en relacion a las fuentes de financiamiento y sefiala que
las mypes tienen como principal fuente de financiamiento a las cajas de ahorro
seguida del sistema bancario generandole utilidades para las empresas, por lo tanto,
las fuentes de financiamiento inciden positivamente en la rentabilidad de sus
negocios, también, Lopez (2016) menciona, que el 75% de las MYPE recurren al
financiamiento de terceros especialmente del sistema no bancario, los créditos
utilizados son a largo plazo para capital de trabajo. de igual modo Hilario (2017) el
capital de trabajo permite en la mejora de la rentabilidad, ya que la efectividad en la
utilizacion del capital de trabajo genera mayor utilidad o rentabilidad, asimismo
Los activos fijos influyen en la rentabilidad de la empresa, ya que las inversiones en
las maquinarias, muebles y enseres, terrenos, edificios, etc., generan mayor
rentabilidad; debido que los activos fijos son bienes o recursos que no pueden ser

liguidados facilmente pero que a largo plazo generan rentabilidad.
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En relacion al objetivo 3: Formas de financiamiento

Encontrar la financiacion que se necesita para la empresa nunca ha sido una tarea
sencilla. En una economia que presenta un crecimiento relativamente paupérrimo y
un estancamiento y bajo nivel del consumo, en este contexto montar un negocio y
mas aun encontrar la financiacion necesaria para llevar a cabo, se presenta como
una tarea casi titanica con mucha incertidumbre y muy pocas certezas. Sin
embargo, a pesar de este panorama ahi estan los instrumentos financieros solo hay
que encontrar el que mas se ajusta a nuestra necesidad y abordarlo de la manera
correcta. En ese sentido el crédito comercial, el factoring e hipoteca como forma de
financiamiento no fueron utilizados por esta empresa ya que desconocia de cierta
forma las formas de financiamiento (Ver tabla 7), pero que si estaria dispuesto a
realizar una de las formas de financiamiento (Ver tabla 8), la cual cree que
mediante este tipo de financiamiento mejorarian los ingresos (Ver tabla 9). Pero
(Lira, 2009), manifiesta que las formas de satisfacer las necesidades de
financiamiento son: los fondos que la empresa genera producto de sus operaciones,
como las utilidades que se retienen; la segunda proviene de los fondos adicionales
que se piden a las accionistas y la tercera se deriva del dinero que se puede obtener
de terceros, en este caso proveedores, familia e instituciones. Los cuales pueden
invertir en activos y capital de trabajo permitiendo que las formas de
financiamiento mejoran las posibilidades de la rentabilidad de las micro y pequefias

empresas.
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V1. Conclusiones

Respecto al objetivo 1

En relacién al tipo de financiamiento que la empresa Piramide Ejecutores
E.I.LR.L. de Tingo Maria emplea, el representante legal manifiesta que utiliza el
financiamiento interno, lo cual se refiere los recursos propios del duefio y dentro
de ello esta la reinversién, estrategias de ahorro que les permite tener mayor
rentabilidad; asimismo manifiesta que los tipos de financiamiento que practica
mejora relativamente la rentabilidad de la empresa, ya que te permite tener

mayores utilidades.

Respecto al objetivo 2

En relacion a la fuente de financiamiento en la empresa Piramide Ejecutores
E.I.R.L. de Tingo Maria considera que la procedencia de los recursos financieros
es un aspecto importante en la vida econdmica de las empresas dado que tiene
directa incidencia en las utilidades de la empresa, en ese sentido, la fuente de
financiamiento que utiliza es el capital propio, no acude a entidades financieras
ni tampoco a los amigos, no paga intereses por el tipo de fuente de
financiamiento que usa. Pero, a la vez para esta empresa el capital propio no es
suficiente para su crecimiento debido a que los ahorros son minimos para poder
cubrir la inversién que necesita, sin embargo, no acude al financiamiento externo
debido que falta tener cultura crediticia, de igual modo, respecto a la fuente de
financiamiento revela, que si mejora relativamente las posibilidades de

rentabilidad de la empresa ya que las utilidades no son muy altas.
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Respecto al objetivo 3

En relacion a la forma de financiamiento en el mercado financiero existe el
crédito comercial, el factoring e hipoteca, sin embrago, el representante legal de
la empresa Piramide Ejecutores E.I.R.L. de Tingo Maria manifiesta que no
utilizé estas tres formas de financiamiento, por desconocimiento y temor a los
costos e intereses que ocasionan estos préstamos, a pesar que no contaba con los
recursos suficientes. Los cuales se puede evidenciar que las formas de
financiamiento mejoran en menores proporciones las posibilidades de la

rentabilidad de las micro y pequefias empresas.
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VII. Propuesta de mejora

Respecto a la conclusion 1

El financiamiento interno que viene aplicando como un tipo de financiamiento,
no es lo mas conveniente, dado que la reinversion y las estrategias de ahorro que
vienen aplicando, no cubre las expectativas de desarrollo empresarial, por lo que
se recomienda realizar el financiamiento externo, para lo cual debe acudir a las
entidades financieras que le facilite a tasas de interés adecuado a los objetivos de
la empresa, lo que le proponemos es solicitar el financiamiento de la Caja
Trujillo, el monto que le aprueban es de S/ 50,000.00 (cincuenta mil soles con
00/100) en una tasa de interés del 18% anual, dado que no tiene historial
crediticio, asi como de seguir aplicando el financiamiento interno y la

reinversion.

Respecto a la conclusion 2

Como fuente de financiamiento se le propone aplicar el financiamiento bancario
0 no bancario, dado que el tipo y fuente de financiamiento tanto interno y
externo es importante para las diferentes etapas de la empresa, ademas gracias a
este tipo de financiamiento las empresas son rentables y permanecen en el
mercado. Asi también, la empresa ya logrd un posicionamiento en el mercado.
Por lo tanto, debe acudir a las instituciones financieras para recibir informacion
sobre los servicios financieros con sus respectivos beneficios, lo cual le permite
ser cada vez mas responsable, informada y exigente, si el microempresario
cuenta con la educacion financiera sera de mucha utilidad porque va requerir

servicios que se ajusten a sus necesidades y a su situacion real.
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Respecto a la conclusién 3

Las formas de financiamiento que debe utilizar es acudir a las entidades
financieras a fin de contar con mayor liquidez para resolver problemas de capital
de trabajo, compra de activos o mejora del local las cuales contribuyen a
mejorar la rentabilidad, por tanto, se le recomienda contar con estados de
situacién financiera, lo cual es una herramienta de gestion, también se
recomienda en implementar mas su negocio, proponiéndole hacer uso de un
nuevo aumento de capital, haciendo uso de las reservas acumuladas que la
empresa ha generado a lo largo de su actividad econdmica. Pero también, debe
acudir a las entidades financieras bancarias dado que la deuda bancaria mejora la
rentabilidad de la empresa, basicamente por el doble efecto de la deuda, primero
permite al accionista desarrollar el negocio empresarial con menor aporte de
capital y segundo que los intereses de la deuda permiten a la empresa menores
pagos de participacion de utilidades a trabajadores y de impuesto a la renta.
Dentro de las formas de financiamiento, debo recomendar que la empresa
Piramide Ejecutores E.I.R.L. puede solicitar un crédito comercial, el Crédito
Comercial, le permitird generar un historial crediticio, y con una conducta
financiera responsable, no tendra ningun problema de cumplir con sus
obligaciones, ello le facilitara un mayor financiamiento en el paso de los afos.
Realizar el factoring, siempre que los productos o servicios brindados a crédito
sean a instituciones privadas, pues ello le permitird tener una mayor
disponibilidad de liquidez para seguir brindando sus productos o servicios a sus

clientes sin problema alguno de financiamiento.
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v" Solicitar un financiamiento al Banco de la Nacion, ya que tiene cuenta corriente
en dicha institucion que viene a ser parte de su historial y por tanto ellos pueden
ver la entrada y salida de efectivo que realiza la empresa, ademas su tasa de
interés es mas bajo entre todos los bancos.

v’ Celebrar pactos o convenios con empresas que le ayuden en el financiamiento,
mediante el aporte de capital o brindar productos a crédito con una posibilidad

de cero intereses.
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ANEXOS



ANEXO N° 01 INSTRUMENTO DE RECOLECCION DE DATOS

UNIVERSIDAD CATOLICA LOS ANGELES
CHIMBOTE

FACULTAD DE CIENCIAS CONTABLES, FINANCIERAS Y ADMINISTRATIVAS
ESCUELA PROFESIONAL DE CONTABILIDAD

ENCUESTA APLICADA AL REPRESENTANTE LEGAL DE LA MICRO Y PEQUENA
EMPRESA CASO: PIRAMIDE EJECUTORES E.I.LR.L. - TINGO MARIA, 2018.

El presente cuestionario tiene por finalidad recoger informacion de la micro y pequefia
empresa para desarrollar el trabajo de investigacion denominado: Propuesta de mejora
de los factores relevantes del financiamiento y la rentabilidad de la micro y
pequefia empresa caso: Piramide Ejecutores E.l.R.L — Tingo Maria, 2018.

La informacion que usted nos proporcionara sera utilizada solo con fines académicos y
de investigacion, por lo que se le agradece por su valiosa informacién y colaboracion

mediante este cuestionario.
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1. DEL FINANCIAMIENTO DE LAS MYPE:

1.1 TIPOS DE FINANCIAMIENTO
1.1.1 ¢Solicit6 financiamiento para su negocio?

Si( ) No()

1.1.2 ¢(Cuél es el tipo de financiamiento de su MYPE?

Interno () Externo ()

1.1.3 (Cree usted que un financiamiento externo mejore las posibilidades de
la rentabilidad de su empresa?

Si( ) No( )

1.2 FUENTES DE FINANCIAMIENTO

1.2.1 ;Cual es la fuente de financiamiento de su MYPE?

e Capital Propio ( )
e Préstamos de una entidad financiera ( )
e Préstamos de amigos ( )

1.2.2. Para usted, ¢EI capital con que cuenta, actualmente, es suficiente para el
crecimiento empresarial?

Si() No ()

1.2.3. ;Cree usted, que las fuentes de financiamiento mejoren las posibilidades de
la rentabilidad de su empresa?

Si() No ( )

1.3 FORMAS DE FINANCIAMIENTO
1.3.1 {Qué formas de financiamiento conoce usted?

¢ Crédito comercial
e Factoring
¢ Hipoteca

¢ Ninguno

1.3.2. Con respecto a la pregunta anterior ¢Se atreveria usted a realizar una de
las formas de financiamiento?

Si( ) No()
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2. DE LA RENTABILIDAD DE LAS MYPE:

2. 1 NIVEL DE INGRESO

2.1.1 Si obtuviera algin financiamiento externo ;Cree usted que sus

ingresos mejorarian?
Si () No ()

2.1.2 ¢Brinda usted sus productos o servicios a crédito?
Si () No ()

2.1.3 ¢(Cada cuanto tiempo, luego de brindar sus productos o servicios,

realiza el cobro?
lalOdias( ) 11a20dias( )
21a30dias( ) Mas de 30 dias

2.1.4 ;De qué manera ha repercutido, el brindar a crédito, sus productos o

servicios, en sus ingresos?

Mucho () Regular ( ) Poco () Ninguna ( )
2.2 NIVEL DE CALIDAD DE SERVICIO

2.2.1 (Cree usted que sus servicios han aumentado por los tipos de

financiamiento recibido?
Si () No ()

2.2.2 (Cree usted que la rentabilidad de su empresa depende del buen

servicio o producto que brinda a sus clientes?
Si () No ()

2.2.3 (Cree usted que la rentabilidad de su empresa depende de la buena

utilizacién de sus recursos?

Si () No ()
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ANEXO N° 02 EVIDENCIAS FOTOGRAFICAS
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ANEXO N° 03 FICHA RUC

24/1/2020

Datos de Ficha RUC- CIR(Constancia de Informacién Registrada)

<> SUNAT

FICHA RUC : 20573130996
PIRAMIDE EJECUTORES E.I.R.L

Apellidos y Nombres 6 Razén Social
Tipo de Contribuyente

Fecha de Inscripciéon

Fecha de Inicio de Actividades
Estado del Contribuyente
Dependencia SUNAT

Condicién del Domicilio Fiscal
Emisor electrénico desde
Comprobantes electrénicos

Informaciéon General del Contribuyente

PIRAMIDE EJECUTORES E.I.R.L
07-EMPRESA INDIVIDUAL DE RESP. LTDA
22/07/2013

01/08/2013

ACTIVO

0193 - 0.Z.HUANUCO-MEPECO

HABIDO

Nombre Comercial
Tipo de Representacion
Actividad E 6mica Principal

Actividad E dmica S daria 1

Actividad Econémica Secundaria 2
Sistema Emisién Comprobantes de Pago
Sistema de Contabilidad

Cédigo de Profesién / Oficio
Actividad de Comercio Exterior
Nuamero Fax

Teléfono Fijo 1

Teléfono Fijo 2

Teléfono Mévil 1

Teléfono Mévil 2

Correo Electrénico 1

Correo Electrénico 2

Datos del Contribuyente

45207 - CONSTRUCCION EDIFICIOS COMPLETOS.

4752 - VENTA AL POR MENOR DE ARTICULOS DE FERRETERIA, PINTURAS

Y PRODUCTOS DE VIDRIO EN COMERCIOS ESPECIALIZADOS

MANUAL
MANUAL

SIN ACTIVIDAD

62 - 950954181

grupoecysemscri2013@hotmail.com

Actividad Economica
Departamento
Provincia

Distrito

Tipo y Nombre Zona
Tipo y Nombre Via
Nro

Km

Mz

Lote

Dpto

Interior

Otras Referencias
Condicién del inmueble declarado como Domicilio
Fiscal

Domicilio Fiscal

45207 - CONSTRUCCION EDIFICIOS COMPLETOS.
HUANUCO

LEONCIO PRADO

RUPA-RUPA

---- CPME. AFILADOR

FRENTE GRIFO ESPINOZA, CASA 2PISOS VERDE
OTROS.

Fecha Inscripcién RR.PP
Ndamero de Partida Registral
Tomo/Ficha

Folio

Asiento

Origen del Capital

Pais de Origen del Capital

Datos de la Empresa

13/06/2013
11026646

NACIONAL

Tributo

Afecto desde

Registro de Tributos Afectos

Exoneracién

Marca de

12 Desde
Exoneracion

https://e-menu.sunat.gob.pe/cl-ti-itmenu/Menulnternet.htm?pestana=*&agrupacion="*
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24/1/2020 Datos de Ficha RUC- CIR(Constancia de Informacién Registrada)

IGV - OPER. INT. - CTA. PROPIA 01/08/2013 = - =
RENTA - REGIMEN MYPE TRIBUTARIO 01/01/2017 - - -
SENCICO 01/08/2013 = " ®

Representantes Legales

Tipo y Numero i Fecha de Nro. Orden de
de Documento Apeliidos y Nombres Cargo Nacimiento Fecha Desde Representacion
VENEGAS DURAND HANS YELSSIN TITULAR-GERENTE 16/12/1987 13/06/2013 -
DOC. NACIONAL Direccién Ubigeo Teléfono Correo
DE IDENTIDAD
et LR ARILAROR B HUANUCO LEONCIO 10 -

-44771495
2.5(FRENTE GRIFO ESPINOZA.CASA _
2PISOS VERDE) PRADO RUPA-RUPA 950954181

Otras Personas Vinculadas

Tipoy . . Fecha de 2 :
Niro.Doé: Apellidos y Nombres Vinculo Nacimianio Fecha Desde Origen Porcentaje
pDocC VENEGAS DURAND HANS YELSSIN TITULAR 16/12/1987 13/06/2013 - -
NACIONAL Direccién Ubigeo Teléfono Correo
DE
IDENTIDAD  (rrinTE GRIF EePNOTA.GAGA  HUANUCO LEONCIO 10- )
-44771495 2PISOS VERDE) PRADO RUPA-RUPA 950954181
Importante

La SUNAT se reserva el derecho de verificar el domicilio fiscal declarado por el contribuyente en cualquier momento.

Documento emitido a través de SOL - SUNAT Operaciones en Linea, que tiene validez para realizar tramites Administrativos, Judiciales y
demas

DEPENDENCIA SUNAT
Fecha:24/01/2020
Hora:08:58

https://e-menu.sunat.gob.pe/cl-ti-itmenu/Menulnternet. htm?pestana=*&agrupacion=* 2/2
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UNIVERSIDAD CATOLICA LOS ANGELES
CHIMBOTE

EVALUACION DE EXPERTOS

Estimado profesional, usted ha sido invitado a participar en el proceso de evaluacion de
un instrumento para investigacion en Ciencias Contables y Financieras. En razon a ello
se le alcanza el instrumento motivo de evaluacion y el presente formato que servira para
que usted pueda hacernos llegar sus apreciaciones para cada item del instrumento de
evaluacion.

Agradecemos de antemano sus aportes que permitiran validar el instrumento y obtener
informacion valida, criterio requerido para toda investigacion.

A continuacion, sirvase a identificar el item o pregunta y conteste marcando con un aspa
en la casilla que usted considere conveniente y ademas puede hacernos llegar alguna

otra apreciacion en la columna de observaciones.

Validez del Validez del _ o
] Validez Criterio
Contenido Constructo
El item El item El item permite
; corresponde a contribuye a clasificar a los
ITEM _ _ OBSERVACIONES
alguna medir el sujetos en las
dimension de la indicador categorias
variable planteado establecidas
Sl NO Sl NO Sl NO

¢Solicitd financiamiento para

su negocio?

¢Cuadl es el tipo de

financiamiento de su MYPE?

¢(Cree usted que un
financiamiento externo
mejore las posibilidades de la

rentabilidad de su empresa?
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(Cual es la fuente de

financiamiento de su MYPE?

Para usted, ¢(El capital con
que cuenta, actualmente, es
suficiente para el crecimiento

empresarial?

¢Cree usted, que las fuentes
de financiamiento mejoren las
posibilidades de la

rentabilidad de su empresa?

¢Considera usted que alguna
forma de financiamiento
permitiria el desarrollo para

su empresa?

¢Qué formas de financiamiento

conoce usted?

Con respecto a la pregunta
anterior ;/Se atreveria usted a
realizar una de las formas de

financiamiento?

Si obtuviera algin
financiamiento externo ¢Cree
usted que sus ingresos

mejorarian?

¢Brinda usted sus productos o

servicios a crédito?

¢Cada cuanto tiempo, luego
de brindar sus productos o

servicios, realiza el cobro?

¢De qué manera ha
repercutido, el brindar a
crédito, sus productos o

servicios, en sus ingresos?
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¢Cree usted que la
rentabilidad de su empresa
depende del buen servicio o
producto que brinda a sus

clientes?

¢Cree usted que la
rentabilidad de su empresa
depende de la  buena

utilizacién de sus recursos?
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