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RESUMEN

El presente trabajo de investigacion titulado LA CONTRATACION DE
ESPACIOS PUBLICITARIOS Y SU INCIDENCIA EN EL CAPITAL DE
TRABAJO EN LAS EMPRESAS PANIFICADORAS EN EL DISTRITO DE ATE,
tiene por finalidad, dar a conocer a las empresas dedicadas a la industria
panificadora, sobre las bondades que tendrian al adquirir los servicios de los
espacios publicitarios para promocionar sus productos principalmente en
periodos o épocas picos de venta como: Dia de los enamorados, Semana
Santa, Dia de la Madre, Fiestas Patrias y Navidad, en donde las empresas
panificadoras, del distrito de Ate sacan al mercado nuevos productos a precios

competitivos.

Se ha podido observar y comprobar que, efectivamente en estas épocas del
afo, las ventas de los productos de la industria panificadora se incrementan
notablemente con la ayuda de los espacios publicitarios, asi, las ventas como
la utilidad marcarian la diferencia con aquellas que no utilizan a los espacios

publicitarios como medios de promocion.

Es necesario indicar que en el presente trabajo, se les propone como un valor
agregado a la industria panificadora en el distrito de Ate, lo cual servira como
plan piloto para ser implementado y desarrollado en otros distritos de Lima y a

nivel nacional.

Dentro de este contexto, es necesario indicar que dentro de este abanico de
posibilidades para usar los espacios publicitarios, se determindé que el mas
rentable es la televisidn, pero su uso es el mas caro, y so6lo podrian hacer uso
del mismo, aquellas empresas panificadoras con mayor solvencia econémica,
asimismo, la promocioén por radio es una buena posibilidad, ya que llega a un
gran segmento de la poblacion local y el costo esté al alcance de gran parte de

los empresarios de la falta de la industria panificadora en el distrito de Ate.
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ABSTRACT

This work of investigation its titled THE TRADE OF SPACE PUBLICITIES
AND ITS IMPACT IN THE CAPITAL OF JOB IN THE BAKERY BUSINESS
IN ATE VITARTE DISTRICT, It has for purpose to give to know companies
engaged in the baking industry to the advantages that would have to acquire
services of advertising space to promote its products primarily in peak periods
or epochs sale as Valentine's Day, Easter, Mother's Day, Independence Day
and Christmas Day where the bakery business district of Ate, release new

product at competitive prices.

It has been able to observe and verify that indeed in these times of the year,
sales of bakery products increase markedly with the help of advertising space,
both sales and the utility will make a difference with those are not used to

advertising spaces as medium as promotion.

Its necessary to indicate that this work , we propose as an added value to the
baking industry in the district of Ate which will serve as a pilot to be

implemented and developed in other districts of Lima and nationally.

Within this context, it is necessary to indicate that within this range of
possibilities for using the publicities spaces, It determined that it most rentable
is the television but its use is the more expensive, and could only make use
of those same bakery companies with greater ease economic well same radio
promotion is a good possibility as it reaches a large segment of the local
population and the cost is within the reach of most entrepreneurs in the baking

industry in the district of Ate.
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INTRODUCCION

Ante la necesidad de incrementar las ventas de los productos elaborados por la
industria panificadora, hemos realizado el estudio titulado LA CONTRATACION
DE ESPACIOS PUBLICITARIOS Y SU INCIDENCIA EN EL CAPITAL DE
TRABAJO EN LAS EMPRESAS PANIFICADORAS EN EL DISTRITO DE ATE,
con la finalidad de brindar algunos alcances, aportes, conclusiones y
recomendaciones a los empresarios dedicados a la industria panificadora. Uno
de los principales aportes que se pueden observar en este trabajo de
investigacién, es el valor agregado derivado de los espacios publicitarios, ya
sea mediante los elementos mas simples como son los anuncios mediante
carteles, anuncios en la radio, periddicos y revistas, asi como los espacios con
costos mas elevados como son la television, que es un medio masivo mucho
mas efectivo, ya que un gran segmento de la poblacion tienen acceso a ésta y
tiene un mayor efecto en la poblacion.

Es preciso indicar que este trabajo de investigacion focalizado en el distrito de
Ate, sirve de modelo o como trabajo piloto para poder ser aplicado en otro
distrito, tanto de Lima como en cualquier otro distrito a nivel nacional,
principalmente en aquellos ubicados en las grandes ciudades del pais o en
aguellos de gran flujo turistico, con la finalidad de que los productos de la

industria panificadora muestren lo mejor de su vitrina en este rubro.

En el Primer capitulo, se hace una descripcion de la realidad problematica, en
donde se describen los problemas que presentan en la industria panificadora
en el Perd, contiene la formulacion del problema y objetivos de la investigacion.
En el Segundo capitulo, se presentan los antecedentes de la investigacion,
bases tedricas, las definiciones conceptuales y la formulacién de las hipotesis
del trabajo, en el Capitulo Ill, se presenta el disefio metodolégico, considerado
como uno de los aspectos mas importantes el trabajo de campo, en el Capitulo
IV se presentan los resultados basados en las encuestas y los contraste de
hipotesis; finalmente en el Ultimo capitulo, se presentan las conclusiones y
recomendaciones a las que se llega como producto del trabajo de

investigacion.



CAPITULO |

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1 Descripcion de larealidad problematica

Se plantea la problematica de la contratacion de espacios publicitarios

y su incidencia en el capital de trabajo de las empresas panificadoras

en el distrito de Ate, tomando en consideracion lo siguiente:

El crecimiento econdmico del Pert se efectué en forma sostenida
durante los ultimos diez (10) afios, no habiendo sido la excepcion
el rubro referente a las empresa panificadoras que se encuentran
en el Per(, y para el caso del presente trabajo, se esta
sectorizando el distrito de Ate, uno de los tantos que opera en la

zona industrial de Lima.

El crecimiento espectacular de la gastronomia en el pais se ve
expresado en sus diferentes tipos de industria, siendo la industria

panificadora una de ellas.

La suscripcion del Tratado de Libre Comercio realizado con
diversos paises nos abre las puertas al mundo, incrementando de

esta manera la inversion extranjera en el Pera.



d. El rol cada vez mas protagonico de los supermercados en las
decisiones de compras en los consumidores finales, que viene a

ser el publico usuario.

e. En Lima metropolitana, las empresas de servicios que desean o
requieren adquirir espacios publicitarios, mayormente no cuentan
con la liquidez necesaria para implementar dicho servicio, o no
conocen que existe un mecanismo que les facilita la contratacion
de dicho espacio, dentro de ellas se encuentran las empresas
panificadoras.

f. Particularmente en el distrito de Ate, se ha despertado un gran
interés por la creacibn de empresas dedicadas a la industria
panificadora, que para su desarrollo necesitan entre otros, contar
con promociones adecuadas, para lo cual requieren contar con los
servicios que ofrecen los espacios publicitarios, que le permitan
promocionar sus productos y ofrecer a los usuarios sus diferentes
variedades, con la finalidad de mantener e innovar a este dificil
mercado competitivo, como son los insumos para panaderia y

pasteleria.

Por lo anteriormente expuesto, las empresas panificadoras del distrito de
Ate, vienen invirtiendo en forma masiva y sostenida la investigacion y
desarrollo de nuevos productos, de los cuales se seleccionan aquellos con

alto potencial de crédito y rentabilidad.

Asimismo, en linea con la tendencia mundial de consumir productos
inocuos, muchas empresas panificadoras en el distrito de Ate, han
empezado a invertir en la certificacion de normas de calidad como ISO
9001, 22000, asi como en ISO 14000 relacionados con el tema del medio

ambiente.

Ante este alentador panorama de crecimiento de la economia, las

empresas panificadoras del distrito de Ate, tratan de mantener su actual
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participacion en el mercado y a la vez, buscar oportunidades de
crecimiento, siendo una de las estrategias la contratacion de espacios
publicitarios, que permite difundir los atributos y bondades de la empresa

y a la vez buscar oportunidades por otras zonas del distrito.

Como toda inversion publicitaria, el presente trabajo, busca evaluar la
incidencia de esta decision comercial en los niveles de capital de trabajo

de las empresas panificadoras del distrito de Ate.

Formulacién del problema

1.2.1 Problema principal

¢,Como la contratacion de los espacios publicitarios incide en el
capital de trabajo de las empresas panificadoras del distrito de
Ate?

1.2.2 Problemas secundarios

a) ¢De qué manera las metas comerciales inciden en la
proyeccién de ventas de las empresas panificadoras en el
distrito de Ate?

b) ¢Como la inversidn publicitaria incide en el nivel de
endeudamiento de las empresas panificadoras en el distrito
de Ate?

c) ¢De qué manera el cronograma de pago de los espacios
publicitarios, incide en los niveles de liquidez en el corto

plazo en las empresas panificadoras en el distrito de Ate?



1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo principal

Precisar la incidencia de la contratacion de los espacios
publicitarios en el capital de trabajo de las empresas panificadoras
del distrito de Ate.

1.3.2 Objetivos secundarios

a) Determinar como las metas comerciales inciden en la
proyeccién de ventas de las empresas panificadoras en el
distrito de Ate.

b) Precisar como la inversion publicitaria incide en el nivel de
endeudamiento de las empresas panificadoras en el distrito
de Ate

c) Determinar como el cronograma de pago de los espacios
publicitarios incide en los niveles de liqguidez de las

empresas panificadoras en el distrito de Ate.

1.4 Justificacién de la investigacion

La contratacion de espacios publicitarios y su incidencia en el capital de
trabajo de las empresas panificadoras en el distrito de Ate, es un
importante y nuevo tema que la industria panificadora esta planificando
desarrollar, con la finalidad de tener mayor presencia en el mercado
formal, de esta manera, combatir a las personas que se dedican a la
elaboracion y venta de estos productos, de manera informal, pues muchos

de ellos no aportan sus impuestos de ley.

Con el uso de la rentabilidad de la contratacibn de los espacios

publicitarios, las empresas panificadoras tienen previsto reinvertir en la

4
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innovacion de maquinaria y tecnologia de punta, asi como en la
capacitacion del potencial humano, con la finalidad de elaborar nuevos
productos de calidad y de completa satisfaccion al usuario.

Asimismo, las empresas panificadoras del distrito de Ate, necesitan
programar con la debida anticipacion sus campafias comerciales, para lo
cual se mencionan algunas fechas importantes, donde este rubro tiene
picos de venta tales como:

o Dia de los enamorados

o Semana Santa

o Dia de la Madre

o Fiestas Patrias

o Navidad

En tal sentido, cada empresa panificadora trata de resaltar sus fortalezas
CcOmo son:

o Innovacién

o Precios competitivos

o Estandares de calidad en procesos alimenticios

Dado que las empresas panificadoras atacan varios campos: como el
industrial, artesanal, distribuidores y supermercados, es importante
disefiar campafas publicitarias apropiadas para cada temporada, siendo
la seleccion del espacio publicitario la variable critica, debido a que en los
niveles de inversion de una determinada campafa publicitaria tiene un
impacto directo en los niveles de capital de trabajo en las empresas

panificadoras en el distrito de Ate.
Limitaciones
El trabajo de investigacion no ha encontrado ningun tipo de limitacion ni

obstaculo, la investigacion siguié su desarrollo en este aspectoy no se

consideran las dificultades de tiempo, ni de recursos econdémicos, puesto
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gue eso obedece a una programacion y estimacion tomada en cuenta

antes de iniciar el proyecto de investigacion.

Viabilidad del estudio

El estudio es viable, por ser de gran aplicabilidad y necesario para el
sector financiero; ademas se contdé con informacion de base para la
elaboracion de la investigacion, asi como de recursos econdémicos y
materiales para el trabajo de campo, tecnologia apropiada, asi como el
tiempo requerido para su investigacion; por lo que se consideramos que

esta investigacion es viable.



CAPITULO Il MARCO TEORICO

2.1 Antecedentes de la investigacion

Se cumpli6 con revisar las investigaciones realizadas en diversas
bibliotecas de las universidades y organismos especializados y se han
ubicado las siguientes investigaciones similares o relacionadas con el

tema, tales como:

GAMEZ DIAZ, Orestes: “El capital de trabajo: modelos y decisiones
financieras”

México: Instituto Mexicano de Contadores Publicos, 2004 Edicion: 6ta ed.
Per(: Price water house Coopers, 2009: Benchmarking Financiero del

Mercado Peruano.

E. YNFANTE T, Ramon. Otros conceptos de finanzas

Se define como la diferencia entre los activos circulantes y los pasivos a
corto plazo con que cuenta la empresa. Si los activos exceden a los
pasivos, se dice que la empresa tiene un capital neto de trabajo positivo.
Por lo general, cuanto mayor sea el margen por el que los activos
circulantes puedan cubrir las obligaciones a corto plazo (pasivos a corto
plazo) de la compafiia, tanto mayor sera la capacidad de ésta para pagar

sus deudas a medida que vencen.


http://catalogo.sibus.usmp.edu.pe/cgi-usmp/mp2spa.exe?W1=3&W2=248989&A1=0&A2=0&A3=0&A4=T0000096081
http://www.gestiopolis.com/finanzas-contaduria/capital-de-trabajo-en-administracion-financiera.htm#mas-autor#mas-autor
http://www.gestiopolis.com/dirgp/fin/otros.htm

Tal relacién resulta del hecho de que el activo circulante es una fuente u
origen de influjos de efectivo, en tanto que el pasivo a corto plazo es una

fuente de desembolsos de efectivo.

Los desembolsos de efectivo que implican los pasivos a corto plazo son
relativamente predecibles. Cuando la empresa contrae una deuda, a

menudo se sabe cuando vencera ésta.

Asimismo, lo define como la inversién de dinero que realiza la empresa o
negocio para llevar a efectos su gestion econdémica y financiera a corto
plazo, entiéndase por corto plazo periodos de tiempo no mayores de un
afo.

Estd generalizado por la mayoria de los especialistas y literatura
especializada, el criterio de que el capital de trabajo no es mas que la

diferencia entre Activo circulante y Pasivo circulante.
CT=AC - PC

Donde:

CT = Capital de trabajo
AC = Activo circulante
PC = Pasivo circulante

GONZALEZ PASCUAL, Julian en su libro: Relacion entre ventas y capital
de trabajo, define al capital de trabajo sefialando que, se origind como tal
en una época en que la mayor parte de las industrias estaban
estrechamente ligadas con la agricultura; los procesadores compraban las
cosechas en otofio, las procesaban, vendian el producto terminado y
finalizaban antes de la siguiente cosecha con inventarios relativamente
bajos. Se usaban préstamos bancarios con vencimientos maximos de un
afio para financiar tanto los costos de la compra de materia prima, como
los del procesamiento, y estos préstamos se retiraban con los fondos

provenientes de la venta de los nuevos productos terminados.



El capital de trabajo es la inversion de una empresa en activos a corto
plazo (efectivo, valores negociables, cuentas por cobrar e inventarios).
El capital de trabajo neto se define como los activos circulantes menos los
pasivos circulantes; estos ultimos incluyen préstamos bancarios, papel
comercial, salarios e impuestos acumulados. Siempre que los activos
superen a los pasivos, la empresa tendra capital neto de trabajo; casi
todas las compafiias actian con un monto de capital neto de trabajo, el
cual depende en gran medida del tipo de industria a la que pertenezca;
las empresas con flujo de efectivo predecibles, como los servicios
eléctricos, pueden operar con un capital neto de trabajo negativo, si bien
la mayoria de las empresas deben mantener niveles positivos de este tipo

de capital.

MAURICIO PACHAS, Pablo, profesor de la Universidad Nacional Mayor
de San Marcos en su articulo “Rentabilidad del capital de trabajo y
competitividad”, menciona que el capital de trabajo es aquél que se
requiere para las operaciones productivas que realiza la empresa,
permitiéndole cumplir con su ciclo operativo, independientemente de las

fuentes que lo financia, también se le denomina Fondos de Maniobra.

El capital de trabajo puede ser considerado como recursos permanente o
transitorio. Puede ser identificado de ambas maneras; asi en términos
permanentes, es el capital de trabajo minimo que requiere la empresa
para desarrollar 6ptimamente su ciclo operativo, es decir, para producir y
atender su expectativa de demanda, de alli que asume las caracteristicas
similares a la de un capital inmovilizado, entendiéndose que la empresa
no podra reducirlo, porque afectaria sus niveles previstos de operaciones,
debiéndose advertir que el capital de trabajo permanente a diferencia del
denominado capital inmovilizado (maquinas o0 equipos) cambia
constantemente de contenido durante el intervalo del ciclo operativo,
mientras que la inversion en bienes de capital se refiere al mismo bien a
través del tiempo, en cambio el capital de trabajo permanente se expresa

una vez en efectivo e inmediatamente después en mercaderias o bienes,


http://sisbib.unmsm.edu.pe/bibvirtual/publicaciones/administracion/v02_n3/rentabilidad01.htm#*

luego en cuentas por cobrar y nuevamente en efectivo.

En términos transitorios es explicado por las variaciones normales en la
duracion del ciclo operativo y en el nivel de actividad, en que el capital de
trabajo se aplica eventualmente en la empresa, aplicacion que puede ser
financiado igualmente con deudas de corto plazo. Asimismo, cabe
mencionar que el capital de trabajo de acuerdo a las caracteristicas de
permanentes y transitorias, se consideran como los recursos contenidos
en los activos corrientes que se financian con fondos de largo plazo, es
decir pasivos de largo plazo y patrimonio neto. De manera que resulta
necesario determinar el apropiado tamafio de la inversion en capital de
trabajo, para que no afecte la rentabilidad, dado a que su calculada
administracion es clave para este propésito. Uno de los parametros lo
constituye el tiempo de duracién del ciclo operativo como determinante en

la rotacion.

El capital de trabajo le permite a la empresa llevar a cabo su ciclo
operativo, lo que significa la transformacion de su efectivo (dinero) en
mercaderia o bienes y a éstos, convertirse nuevamente en efectivo
(dinero), constituyendo asi el ciclo; dinero - mercaderia - dinero y por
tanto la duracién del capital de trabajo. Entendemos, en consecuencia,
por ciclo operativo el tiempo de duraciéon en que una unidad de dinero

demora en transformarse, nuevamente en dinero.

Es de esperar que en una empresa, que elabora y vende su produccion,
tenga un ciclo operativo mas largo que una empresa comercial, ya que
aquella requiere etapas que no son componentes del ciclo operativo de

ésta; como almacén de materias primas y produccion.

La distinta duracion del ciclo dinero — mercancia - dinero no significa
gue, necesariamente, las empresas industriales requieran siempre mayor
capital de trabajo que las empresas comerciales, ya que la magnitud del
capital de trabajo requerido por una empresa depende también de otras

variables.

10
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Dentro de un mismo ramo de actividades, la mayor o menor demora que
tengamos en cada etapa, hard que el ciclo total sea mayor o menor en
cuanto a su duracion en tiempo requerido para concluir y, en
consecuencia, mayor o menor sera la necesidad de capital de trabajo a

aplicar.

Como se puede facilmente deducir, el ciclo dinero — mercancia - dinero
y la rotacion del capital de trabajo son dos expresiones de un mismo
hecho. En efecto, si consideramos un periodo de 12 meses y distintas
duraciones del ciclo operativo, podemos deducir la rotacion que

corresponde a cada caso; asi por ejemplo podemos decir.

Con la finalidad de ampliar sobre el manejo del capital de trabajo, se
cumple con describir los efectos de politicas alternativas de capital de

trabajo y los diferentes resultados a través de la rentabilidad.

Bases tedricas

Se ha considerado el consultar a expertos y autores especializados en el

tema sobre “El capital de trabajo en espacios publicitarios”

Capital de trabajo

ESPINOSA CHONGO, Daisy: En su publicaciéon “El capital de trabajo y su
relacion con el riesgo y el rendimiento empresarial”’, manifiesta que el
término capital de trabajo ha sido denominado por algunos autores
como: fondo de maniobra, capital circulante, capital de trabajo neto,
recurso o fondo neto de rotacién y tesoreria neta. De manera general
éste se puede definir como la inversion en los niveles de activo

circulante y el financiamiento que se necesita para sostener al mismo.

11



GONZALES PASCUAL, Julian? en su libro titulado: Anélisis de la empresa
a través de su informacion econdémica — financiera, relaciona al capital de
trabajo como la tendencia a desarrollar actividades que le produzcan
una utilidad. Esta utilidad se convierte en un interés colectivo,
entiéndase en la empresa como: "Unidad econdémica que combina un
conjunto de elementos humanos, técnicos y financieros, localizados
en una o varias unidades técnicas y fisico — espaciales, ordenada
segun determinada estructura de organizacion y dirigidas en base a
cierta relacion de propiedad y control, con el anhimo de alcanzar unos

objetivos determinados.

Segln la Enciclopedia libre Wikipedia? El capital de trabajo (también
denominado capital corriente, capital circulante, capital de rotacion, fondo
de rotacion o fondo de maniobra), es una medida de la capacidad que
tiene una empresa para continuar con el normal desarrollo de sus
actividades en el corto plazo. Se calcula como el excedente de activos de
corto plazo sobre pasivos de corto plazo.

Para la editora americana Prisma3, el capital de trabajo es la inversion
de una empresa en activos a corto plazo (efectivo, valores
negociables, cuentas por cobrar e inventarios). El capital de trabajo
neto se define como los activos circulantes menos los pasivos
circulantes; estos Ultimos incluyen préstamos bancarios, papel
comercial y salarios e impuestos acumulados. Siempre que los
activos superen a los pasivos, la empresa tendra capital neto de
trabajo, casi todas las compafias actian con un monto de capital
neto de trabajo, el cual depende en gran medida del tipo de industria
a la que pertenezca; las empresas con flujo de efectivo predecibles,
como los servicios eléctricos, pueden operar con un capital neto de
trabajo negativo, si bien la mayoria de las empresas deben mantener

niveles positivos de este tipo de capital.

GONZALES PASCUAL Julian en su libro titulado: Andlisis de la empresa a través de su
informacién econdmica — financiera, paginas 25 - 30.

wikipedia.org/wiki/Capital de Trabajo
www.elprisma.com/apuntes/economia/capitaldetrabajo
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Para el profesor mejicano Lauro Soto, Ensenada®. El capital de trabajo
sOlo se usa para financiar la operacién de un negocio y dar margen a
recuperar la cartera de ventas. Es la inversion en activos a corto
plazo y sus componentes son el efectivo, valores negociables,
cuentas por cobrar e inventario. El capital de trabajo también es
conocido como fondo de maniobra, que implica manejar de la mejor
manera sus componentes, de manera que se puedan convertir en

liguidez lo méas pronto posible.

Segun el economista dominicano Ramon E. Ynfante T. en su libro titulado
“Otros conceptos de finanzas™ sefiala que el capital de trabajo es la
inversion de dinero que realiza la empresa o negocio para llevar a
efectos su gestion econdmica y financiera a corto plazo, entiéndase

por corto plazo periodos de tiempo no mayores de un afio.

Para William J. Stanton en su libro Fundamentos de Marketing®: Los
espacios publicitarios entre otros aspectos estan relacionados con
la campafia publicitaria, y define que la campafa publicitaria es un
plan de publicidad amplio para una serie de anuncios diferentes,
pero relacionados, que aparecen en diversos medios durante un

periodo especifico.

La campafia esta disefiada en forma estratégica para lograr un grupo
de objetivos y resolver algun problema crucial. Se trata de un plan a

corto plazo que, por lo general, funciona durante un afio o0 menos.

La enciclopedia libre Wikipedia, sobre el tema de los espacios
publicitarios lo relaciona con la publicidad y define a la publicidad’” como
una forma destinada a difundir o informar al publico sobre un bien o
servicio a través de los medios de comunicacion, con el objetivo de

motivar al publico hacia una accién de consumo.

Prof Lauro Soto, Ensenada, BC, México, pagina 18.

Ramoén E. Ynfante T. en su libro titulado “Otros conceptos de finanzas”, pagina 5.

William J. Stanton, Michael J. Etzel, Bruce J. Walker: Libro, Fundamentos de Marketing
102. Edicién.

http//es.wikipedia.org/wiki/publicidad
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Leyes relacionadas con la empresa

Constituciéon Politica del Peru

Articulo 58°.- Economia Social de Mercado

La iniciativa privada es libre. Se ejerce en una economia social de
mercado. Bajo este régimen, el Estado orienta el desarrollo del pais, y
actua principalmente en las areas de promocion de empleo, salud,

educacion, seguridad, servicios publicos e infraestructura.

Articulo 59°.- Rol econdmico del Estado

El Estado estimula la creacion de riqueza y garantiza la libertad de trabajo
y la libertad de empresa, comercio e industria. El ejercicio de estas
libertades no debe ser lesivo a la moral, ni a la salud, ni a las seguridades
publicas. El Estado brinda oportunidades de superacion a los sectores
que sufren cualquier desigualdad, en tal sentido, promueve las pequefias
empresas en todas sus modalidades.

Articulo 60°.- Pluralismo Econdmico

El Estado reconoce el pluralismo economico. La economia nacional se
sustenta en la coexistencia de diversas formas de propiedad y de

empresa.

SoOlo autorizado por ley expresa, el Estado puede realizar
subsidiariamente actividad empresarial, directa o indirecta, por razéon de
alto interés publico o de manifiesta conveniencia nacional.

La actividad empresarial, publica o no publica, recibe el mismo tratamiento

legal.
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Normas relacionadas con el crédito

a. Reglamento de Organizacion y Funciones (ROF), aprobado por el
Directorio en la sesion 622 del 22 de Junio del 2006, mediante
acuerdo N° 053-2006.

b. Ley N° 28015, Ley de Promocion y Formalizacion de la Micro y
Pequefia Empresa, articulo 30°. Aprobada en el mes de Julio del
2003. Ley 28368 de Fortalecimiento del Fondo Mdltiple de Garantia
parala Mype.

c. Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y
Orgénica de la Superintendencia de Banca y Seguros Ley N° 26702

2.2.1 Conceptualizacion sobre el capital de trabajo

Espinoza Chongo, Daisy: en su publicacion “El capital de trabajo
y su relacion con el riesgo y el rendimiento empresarial”
manifiesta que, el término capital de trabajo ha sido
denominado por algunos autores como: fondo de maniobra,
capital circulante, capital de trabajo neto, recurso o fondo
neto de rotacion y tesoreria neta. De manera general, éste se
puede definir como la inversién en los niveles de activo
circulante y el financiamiento que se necesita para sostener

al mismo.

Por otro lado, Daisy Espinoza® sefiala que los administradores
de la empresa diariamente deben tomar decisiones de todo
tipo que tienen una implicacion directa en las finanzas, de
manera que las mismas afectan positiva o negativamente el
grado de liquidez y de rendimiento (F. Weston y E. Brigham,
1994). Es por esta razon, que los administradores financieros
definen dos objetivos fundamentales del manejo del capital

de trabajo:

8 ESPINOSA CHONGO Daisy, en su publicacion “El capital de trabajo y su relacién con el
riesgo y el rendimiento empresarial”: p.12- p25
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1. maximizar la rentabilidad

2. minimizar el riesgo

Sin  embargo, ambos objetivos son directamente
proporcionales, lo que significa que cuando una de las
variables aumenta, también lo hace la otray viceversa.

El capital de trabajo es el recurso economico destinado al
funcionamiento inicial y permanente del negocio, que cubre el
desfase natural entre el flujo de ingresos y egresos, entre los

activos circulantes y los pasivos circulantes®

Cualitativamente es el excedente del activo circulante sobre el
pasivo circulante, o el importe del activo circulante que ha sido
suministrado por los acreedores a largo plazo y por los
accionistas. Cuantitativamente, es el importe del activo circulante.
En esta interpretacion se considera que el activo circulante es el
capital bruto de trabajo y el excedente del activo circulante sobre
el pasivo circulante es el capital neto del trabajo.

El capital de trabajo so6lo se usa para financiar la operacion de un
negocio y dar margen a recuperar la cartera de ventas. Es la
inversibn en activos a corto plazo y sus componentes son el
efectivo, valores negociables, cuentas por cobrar e inventario. El
capital de trabajo también es conocido como fondo de maniobra,
gue implica manejar de la mejor manera sus componentes, de

manera que se puedan convertir en liquidez lo méas pronto posible.

Capital neto de trabajo
Capital neto de trabajo es la diferencia obtenida al comparar el
total de activos circulantes con el total de pasivos circulantes o de

corto plazo, en un momento determinado.

9

http://www.mitecnologico.com/Main/ConceptolmportanciaCapitalDeTrabajo.
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Importancia del capital de trabajo

- Alta participacion de los activos circulantes en los activos
totales de las empresas, por lo que los primeros requieren

una cuidadosa atencion.

- Evita desequilibrios que son causa de fuertes tensiones de
liquidez y de situaciones que obligan a suspender pagos o
cerrar la empresa, por no tener el crédito necesario para

hacerle frente.

- Una gran parte del tiempo es dedicado por la mayoria de los
administradores financieros a las operaciones internas
diarias de la empresa, las cuales caen bajo el terreno de la

administracion del capital de trabajo.

- La rentabilidad de una empresa puede verse afectada por el

exceso de inversion en activo circulante.

- Es inevitable la inversion en efectivo, cuentas por cobrar e
inventarios, aunque si lo sea en plantas y equipos que
pueden ser arrendados. Esto se une a que en ocasiones, el
acceso al mercado de capital a largo plazo se dificulta, por lo
gue debe haber un basamento sdlido en el crédito comercial
y en préstamos bancarios a corto plazo, todo lo cual afecta

el capital de trabajo.

- Existe una relaciéon estrecha y directa entre el crecimiento de
las ventas y la necesidad de financiar los activos circulantes,

relacion que se percibe como causal.

- La supervivencia de la empresa, traducida en su capacidad
para cubrir sus obligaciones a corto plazo en la medida en
gue éstas venzan, o la probabilidad de ser técnicamente
insolvente, lo cual se resume en el riesgo, depende de la

adecuada gestion del capital de trabajo.

- Existencia de “inversiones circulantes que deben financiarse

con fondos permanentes”. Estas inversiones son en esencia:
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Stock de seguridad; es decir, stock permanente en la
empresa, para mantener la correcta rotacion sin

interrupciones y un adecuado indice de rentabilidad.

Parte de la tesoreria que deba permanecer inmovilizada por
alguna razon (ejemplo: cuentas de retencion e inversiones

financieras).

- Cumple dos funciones, una economica y otra financiera. En
su funcion econdmica, puede ser considerado como bienes
complementarios y heterogéneos de produccién que
concurren a la creacion de productos y servicios por parte de
la empresa. En su funcién financiera, se incluye lograr una
adecuada relacion entre los ritmos de liquidez y exigibilidad
de los activos y pasivos circulantes respectivamente,

garantizando la solvencia.

La administracion del capital de trabajo es importante por varias
razones, ya que los activos circulantes de una empresa tipica
industrial representan mas de la mitad de sus activos totales. En
el caso de una empresa distribuidora representan ain mas. Para
gue una empresa opere con eficiencia, es necesario supervisar y
controlar con cuidado las cuentas por cobrar y los inventarios.
Para una empresa de rapido crecimiento, esto es muy importante,
debido a la que la inversion en estos activos puede facilmente
guedar fuera de control. Niveles excesivos de activos circulantes
pueden propiciar que la empresa obtenga un rendimiento por
debajo del estandar sobre la inversion. Sin embargo, las
empresas con niveles bajos de activos circulantes pueden incurrir

en déficit y dificultades para mantener operaciones estables.
En el caso de las empresas mas pequefias, los pasivos

circulantes son la principal fuente de financiamiento externo.

Estas empresas simplemente no tienen acceso a los mercados de
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capital a mas largo plazo, con la excepcion de hipotecas sobre

edificios.

La administracion del capital de trabajo abarca todos los aspectos
de éste, requiere una comprension de las interrelaciones entre los
activos circulantes y los pasivos circulantes, y entre el capital de
trabajo, el capital y las inversiones a largo plazo. Suele emplearse
como medida de riesgo de insolvencia de la empresa, cuando
mas solvente o liquida sea, menos probable sera que no pueda
cumplir con sus deudas en el momento de vencimiento. Si el nivel
del capital de trabajo es bajo, indicard que su liquidez es
insuficiente, por lo tanto, dicho capital representa una medida util
del riesgo. Otra definicion menciona que es la parte del activo
circulante de la empresa financiado con fondos a largo plazo. Una
empresa debe mantener un nivel satisfactorio de capital de
trabajo. El activo circulante debe ser lo suficientemente grande
para cubrir el pasivo a corto plazo, con el fin de consolidar un

margen razonable de seguridad.

El objetivo de este tipo de administracion es manejar cada uno de
los activos y pasivos a corto plazo de la empresa, de manera que
se alcance un nivel aceptable y constante de capital neto de
trabajo.

Para determinar la forma correcta, o el nivel de activos circulantes
optimos, la administracion debe considerar la interaccion entre
rentabilidad y riesgo, al hacer esta evaluacion es posible realizar tres
supuestos: que la empresa es manufacturera, que el activo
circulante es menos rentable que el activo fijo y que los fondos a
corto plazo son menos costosos que los de largo plazo. Cuando
mayor sea la razon o indice del activo circulante a total, tanto menos
rentable circulante a activo total, tanto mas rentable y mas riesgosa
serd la empresa. Dado que el capital neto de trabajo puede

considerarse como parte del activo circulante de una empresa
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financiada con fondos a corto y largo plazo, se asocia directamente a

la relacion rentabilidad -riesgo y capital neto de trabajo.

Origen del capital de trabajo

El término capital de trabajo se origind como tal en una época en
gue la mayor parte de las industrias estaban estrechamente
ligadas con la agricultura, los procesadores compraban las
cosechas en otofio, las procesaban, vendian el producto
terminado y finalizaban antes de la siguiente cosecha con
inventarios relativamente bajos. Se usaban préstamos bancarios
con vencimientos maximos de un afo, para financiar tanto los
costos de la compra de materia prima como los del
procesamiento, y estos préstamos se retiraban con los fondos

provenientes de la venta de los nuevos productos terminados.

Estructura del capital de trabajo
Sus componentes son el efectivo, valores negociables, cuentas
por cobrar e inventario y por su tiempo, se estructura o divide

como permanente o temporal.

El capital de trabajo permanente, es la cantidad de activos
circulantes requeridos para hacer frente a las necesidades
minimas a largo plazo. Se le podria llamar capital de trabajo puro.

El capital de trabajo temporal, es la cantidad de activos
circulantes que varia con los requerimientos estacionales.

El primer rubro principal en la seccion de fuentes, es el capital de
trabajo generado por las operaciones. Hay dos formas de calcular

este rubro. El método de la adicién y el método directo.

El ciclo de operacion también se llama el ciclo del capital de
trabajo, debido a que envuelve una circulacion continua y ritmica
entre los activos corrientes y los pasivos corrientes. La razon

probable del por qué el estado de cambios se ha centrado en el
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capital de trabajo, es que éste proporciona una perspectiva sobre

el ciclo operacional natural completo y no sélo de una parte.

Usos y aplicaciones del capital de trabajo

Los principales usos o aplicaciones del capital de trabajo son:

o Declaracion de dividendos en efectivo

o Compra de activos no corrientes (planta, equipo, inversiones
a largo plazo en titulos valores comerciales.)

o Reduccién de deuda a largo plazo

. Recompra de acciones de capital en circulacién.

Existen varios enfoques o métodos para determinar una condicién
de financiamiento adecuada. El enfoque dinamico es un plan de
financiamiento de altas utilidades - alto riesgo, en el que los
requerimientos temporales son financiados con fondos a corto
plazo, y los permanentes, con fondos a largo plazo. El enfoque
conservador es un plan de financiamiento de bajas utilidades -
bajo riesgo; todos los requerimientos de fondos - tanto
temporales como permanentes — son financiados con fondos a
largo plazo. Los fondos a corto plazo son conservados para casos
de emergencia. La mayoria de las empresas emplean un método
de intercambio alternativo, en el que algunos requerimientos
temporales son financiados con fondos a largo plazo; este
enfoque se haya entre el enfoque dinamico de altas utilidades-
altos riesgos y el enfoque conservador de bajas utilidades — bajos

riesgos.

El capital de trabajo y otros para Ramoén E. Ynfante T.1°

conceptos de finanzas

Es la inversion de dinero que realiza la empresa o0 negocio

para llevar a efectos su gestion econdémica y financiera a

10

Autor: Ramén E. Ynfante T. Otros conceptos de finanzas: p25-p38
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corto plazo, entiéndase por corto plazo periodos de tiempo

no mayores de un afo.

Estd generalizado por la mayoria de los especialistas y
literatura especializada, el criterio de que Capital de trabajo

no es mas que la diferencia entre Activo Circulante y Pasivo

Circulante.
CT=AC-PC (1)
Donde:
CT = Capital de trabajo
AC = Activo circulante
PC = Pasivo circulante

El trabajo que se expone a continuacion, recoge un grupo de
consideraciones que demuestran que tal afirmacion no es cierta,
lo que resulta de vital importancia para la maximizacion de las

ganancias de la empresa.
Obsérvese el siguiente grafico

Grafico N° 01

; ACTIVOD PASITVO+CAPITAL .
AC - pPC
AC A )
CT
\ _ = PLP
:
<
AT < = O
y. Graficn 1
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Donde:

AC = Parte del PC sustraido al AC
AF = Activos fijos

PLP = Pasivo a largo plazo

C = Capital contable

Como puede apreciarse, si se asume como cierto lo expresado en
el gréfico 1, se tiene que el area sombreada de amarillo constituye
el capital de trabajo con que cuenta la empresa para llevar a
efectos su gestion economica y financiera, obteniendo su
financiamiento en el PLP, el que se caracteriza por tener altas

tasas de intereses, o0 sea, un costo elevado.

Capital neto de trabajo

El capital neto de trabajo también puede concebirse como la
proporcion de activos circulantes financiados mediante fondos a
largo plazo. Entendiendo como fondos a largo plazo la suma de

los pasivos a largo plazo y el capital social de una empresa.

Debido a que los pasivos a corto plazo representan los origenes
de los fondos a corto plazo de la empresa, a condicién de que los
activos fijos excedan a los pasivos a corto plazo, el monto de
dicho exceso debe ser financiado mediante los fondos a un plazo

aun mas largo.

Concepto de larentabilidad de los negocios

La rentabilidad es una relacién (una tasa expresada en %) que
compara la utilidad neta bien sea con las ventas netas, con el
activo total o rentabilidad economica, con el patrimonio o capital

propio o con la inversion.

. La rentabilidad sobre ventas se denomina

internacionalmente R.O.S (return on sales).
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. La rentabilidad econ6mica del activo total se denomina

R.O.A (return on assets).

. La rentabilidad patrimonial o financiera se denomina R.O.E

(return on equity)

. La rentabilidad de la inversion es R.O.l (return on

investment).

Rentabilidad respecto a la inversion

La rentabilidad de cualquier inversion debe ser suficiente de
mantener el valor de la inversion y de incrementarla. Dependiendo
del objetivo del inversionista, la rentabilidad generada por una
inversion puede dejarse para mantener o incrementar la inversion,

0 puede ser retirada para invertirla en otro campo.

Para determinar la rentabilidad, es necesario conocer el valor
invertido y el tiempo durante el cual se ha hecho o mantenido la

inversion.

Basicamente existen dos tipos de inversion: la de rentabilidad fija

y la de rentabilidad variable.

La rentabilidad fija, es aquella que se pacta al hacer la inversion
como es un CDT, bonos, titulos de deuda, etc. Este tipo de
inversiones aseguran al inversionista una rentabilidad, aunque no

suele ser elevada.

La rentabilidad variable es propia de las acciones, activos fijos,
etc. En este tipo de inversiones, la rentabilidad depende de la

gestion que de ellas hagan los encargados de su administracion.

En el caso de las acciones, segun sea la utilidad de la empresa,

asi sera el monto de las utilidades o dividendos a distribuir.

24



Rentabilidad respecto a las ventas

También se le conoce como indice de productividad, mide la

relacion entre las utilidades netas e ingresos por venta.
La formula para calcular este indicador es la siguiente:
(Utilidad Neta/Ventas Netas)*100.

Apalancamiento

Es la relacion entre el capital propio y el crédito invertido en una
operacion financiera. Al reducir el capital inicial que es necesario
aportar, se produce un aumento de la rentabilidad obtenida. Con
el incremento del apalancamiento también aumentan los riesgos
de la operacién, dado que provoca menor flexibilidad o mayor
exposicion a la insolvencia o incapacidad de atender los pagos.

Apalancamiento financiero

Es el efecto que introduce el endeudamiento sobre la rentabilidad
de los capitales propios. La variacion resulta mas que
proporcional que la que se produce en la rentabilidad de las
inversiones. La condicién necesaria para que se produzca el
apalancamiento amplificador es que, la rentabilidad de las

inversiones sea mayor gue el tipo de interés de las deudas.

El apalancamiento financiero es el efecto que se produce en la
rentabilidad de la empresa, como consecuencia del empleo de

deuda en su estructura de financiacion.

Conviene precisar qué se entiende por rentabilidad, para poder
entender si ese efecto es positivo 0 negativo, y en qué
circunstancias. Como es sabido, rentabilidad no es sinébnimo de
resultado contable (beneficio o pérdida), sino de resultado en

relacion con la inversion.
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Apalancamiento negativo

Se presenta cuando la obtencion de fondos provenientes de
préstamos es improductiva, es decir, cuando la tasa de
rendimiento que se alcanza sobre los activos de la empresa, es
menor a la tasa de interés que se paga por los fondos obtenidos

en los préstamos.
Apalancamiento financiero positivo

Se presenta cuando la obtencidbn de fondos proveniente de
préstamos es productiva, es decir, cuando la tasa de rendimiento
gue se alcanza sobre los activos de la empresa, es mayor a la
tasa de interés que se paga por los fondos obtenidos en los

préstamos.
Apalancamiento favorable

Se dice que ocurre apalancamiento favorable, cuando la empresa
utiliza los fondos obtenidos a un costo fijo para obtener mas que
los costos fijos de financiamiento pagados.

Apalancamiento desfavorable

El apalancamiento desfavorable ocurre, cuando la empresa no

obtiene tanto como los costos fijos de financiamiento.
Ventajas del apalancamiento

. Requiere bajo capital afectivo para la entidad que hace la
inversion.
. Ganancias de sinergia. Aplicando operaciones fuera del

propio negocio o entidad.

. Ganancia de eficiencia, eliminando los efectos de

destrucciones de valor de una diversificacion excesiva.

. Liderazgo y gestién mejorada.
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Desventajas del apalancamiento

El gobierno recibe menos ingresos por concepto del pago del
impuesto pagado por los intereses pagados, ya que éstos son

deducibles.
Liquidez

La liquidez representa la cualidad de los activos para ser
convertidos en dinero en efectivo de forma inmediata, sin pérdida

significativa de su valor.

En economia, se define como el grado de disponibilidad con la
gue los diferentes activos pueden convertirse en dinero (el medio
de pago mas liquido de todos los existentes). Una cuenta
corriente en un banco tiene mucha mayor liquidez que una
propiedad inmobiliaria. Un individuo o una empresa que tenga
todos sus activos en efectivo, o0 en titulos valores o instrumentos

negociables de facil disposicién, tiene una posicion de liquidez.
Tipos de capital
Aportaciones de capital

Consiste en todos los fondos que a largo plazo suministran los

duefos a la empresa.

Este tiene tres fuentes principales de obtencion de recursos: las
acciones preferentes, las acciones comunes y las utilidades
retenidas, cada una con un costo diferente y asociado con cada

una de ellas.
Capital por deuda

Este incluye cualquier tipo de fondos a largo plazo que se
obtengan por préstamos, con o sin garantia, por medio de venta

de obligaciones o negociado.
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Una empresa puede utilizar solamente una cantidad dada de
financiamiento por deuda a causa de los pagos fijos relacionados

con ella.
El origen del capital

Para hacer una precision de este tema, se debe distinguir la
procedencia de los fondos y el capital en una empresa, entre el

propio y el ajeno o de terceros.

El capital propio es el que fue deliberadamente acotado para la
constitucién de una empresa, y que, en principio, no tiene por qué

ser reembolsado.

El capital ajeno lo integran fondos prestados por elementos
exteriores a la empresa, deudas de estas Ultimas y frente a los

proveedores, etc.

El capital es el medio financiero de conseguir un medio de
produccion. El capital se constituye por el ahorro, es decir, por la
utilizacién de una parte de la produccion con fines posteriormente
productivos, dicho capital se consume por la terminacion del
periodo de uso de los bienes que se compran o por la pérdida de

su eficacia econdmica.

En cuanto al capital circulante, se consume de la misma manera o
considerando su vertiente o equivalente monetario, podra también

transformarse en capital movilizado.

El capital recibe una remuneracion llamado interés, y puede ser
fijo o variable, en funcion de los resultados de su explotacién o de

la marcha de la empresa.

De ser una simple remuneracion del capital, el interés pasa,

ademas, a desempefiar dos funciones basicas: estimulo del
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ahorro y criterio de utilizacion del capital.

Acciones comunes

Titulo o valor que representa el derecho patrimonial de un

inversionista en una sociedad anénima a través del capital social.

Cada acciéon comun concede idénticos derechos a todos sus

tenedores.

Acciones preferentes

Titulo o valor patrimonial que tiene prioridad sobre las acciones

comunes en relacién con el pago de dividendos.

La tasa de dividendos de estas acciones se fija en el momento de

la emisién, y puede ser fija o variable.
Bonos

Son titulos de renta fija, nominativos o0 a la orden, que devengan
intereses periédicos y que pueden ser emitidos por entidades de
los sectores publico o privado con un plazo igual o superior a un

ano.

En la pagina web www.contabilidaddominicana.blogspot.com, se

plantea lo siguiente:

Capital de trabajo

El capital de trabajo es la inversion de una empresa en
activos a corto plazo (efectivo, valores negociables, cuentas
por cobrar e inventarios). El capital de trabajo neto se define
como los activos circulantes menos los pasivos circulantes;
estos ultimos incluyen préstamos bancarios, papel comercial

y salarios e impuestos acumulados. Siempre que los activos
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superen a los pasivos, la empresa tendra capital neto de
trabajo, casi todas las compafiias actian con un monto de
capital neto de trabajo, el cual depende en gran medida del
tipo de industria a la que pertenezca; las empresas con flujo
de efectivo predecibles, como los servicios eléctricos,
pueden operar con un capital neto de trabajo negativo, si bien
la mayoria de las empresas deben mantener niveles positivos

de este tipo de capitalt?.

La pagina www.contabilidaddominicana.blogspot.com nos
plantea respecto a los principios del capital de trabajo que:
La Contabilidad y sus principios generalmente aceptados es
un concepto universal, que ha sido aplicado en todos los
negocios e instituciones, ya sean publicas y privadas.

Estos principios tienen diferentes clasificaciones, las cuales

son bastante importantes llevarlos en cada situacion.

También como una manera de cumplir con nuestras
obligaciones estudiantiles, nos proponemos desarrollar un
trabajo de investigacién en el cual tenemos como objetivo
principal reforzar nuestros conocimientos intelectuales, con
lo cual estaremos en mejor capacidad de ser unos buenos
profesionales en el futuro, ademéas pensamos que puede ser
de gran ayuda y de mucho provecho en nuestra formacion

como contadores que pretendemos ser en el mafianal?.

De lo planteado, hemos tomado debida nota respecto a los

siguientes conceptos:

Principio del costo
La literatura de la contabilidad ha tenido mucho que decir acerca

del “principio del costo", que puede enunciarse como sigue: con

11

www.contabilidaddominicana.blogspot.com

12 www.uladech.edu.pe/webuladech/.../24)%20Beder%20Rosales
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sujecion a excepciones generalmente reconocidas, y excluyendo
el efectivo y las partidas a cobrar, el costo es la base apropiada
para contabilizar el activo y los gastos, y los registros de la
contabilidad deben reflejar los costos de adquisicion, como
asimismo la transformacion, la corriente y la expiracion de esos

costos.

Principio de objetividad

Los cambios en los saldos de las cuentas deben basarse en
pruebas suficientes. Los asientos de contabilidad basados en la
simple imaginacion o capricho no serian tolerados por un
contador. De igual modo, un asiento en el que se elevara el valor
de un activo, tan sdélo porque la gerencia opinaba que el activo en
cuestion valia mas ahora que cuando fue adquirido, no seria
aceptable para un contador. Debe haber suficiente apoyo objetivo
para los importes del activo, pasivo y capital contable que se
registran en las cuentas y se muestran en los Estados

Financieros.

Principio de consistencia

Otro importante principio de contabilidad es la consistencia en el
método. La contabilidad no esta formada por un conjunto de
reglas que prescriben el “Unico camino" a seguir para hacer las
cosas. Por ejemplo: existen varios procedimientos para calcular la
depreciacion periddica. El contador debe procurar aplicar el
meétodo que mejor se adapte a cada caso particular, y es de
primordial importancia que el método escogido se aplique
consecuentemente afo tras afo, pues si el contador cambiase
continuamente el método para contabilizacién de ciertos activos o
gastos, cada método aisladamente podria ser aceptable, pero los

sucesivos Estados Financieros periodicos no serian comparables.

El Diccionario Enciclopédico Salvat comenta que: Un

ejecutivo de General Motors afirmé: “estamos en el negocio
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de hacer dinero, no automoviles”, estaba equivocado. Una
empresa hace dinero y por ende es rentable, satisfaciendo las
necesidades de sus consumidores mejor que la competencia.
La experiencia de las empresas orientadas a la calidad es
gue, un producto de calidad superior y con integridad en los
negocios, las utilidades, la participacion de mercado y el
crecimiento vendran por afiadidura. Esto mas aun si de

activos intangibles se trata.

El nuevo entorno empresarial se caracteriza por tres

elementos esenciales:

a) La introduccién del conocimiento en los productos y
servicios,

b) EI tipo de trabajo desarrollado en las empresas
relacionado cada vez méas con el conocimiento y
habilidad de los empleados y menos con el trabajo a
destajo y

c) Una estructura modificada de gastos enfocada cada vez
mas a ciertos tipos de costos, como los de investigacion
y desarrollo y de distribucion y menos a los costos de

produccién. 13

Ante el entorno de la Nueva Economia, las transacciones y las
medidas contables tradicionales para contabilizar éstas, por si
mismas, no son suficientes para representar el valor de las
empresas bajo las condiciones econOmicas actuales. Muchas
veces se genera valor aun y cuando no haya ocurrido siquiera
alguna de las transacciones usuales que se contabilizan en los
negocios, bastan a veces expectativas de acciones futuras para
que el valor de mercado de los negocios se vea afectado. Por
ende, cada vez mas empresas experimentan un diferencial entre

los resultados obtenidos utilizando el enfoque moderno de

13

Diccionario Enciclopédico Salvat. (2000)
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creacion de valor y los obtenidos con el enfoque contable de

rentabilidad y generacién de utilidad.

Cada vez mas empresas estan experimentando grandes
diferencias entre los resultados obtenidos, utilizando el enfoque
moderno de creacion de valor y los obtenidos con el enfoque
contable de rentabilidad y generacién de utilidades. Esta
discrepancia es resultado de la situacion a la que las compafias
se enfrentan: por un lado las empresas operan en un entorno de
negocios totalmente distinto, y por el otro lado siguen utilizando
métodos tradicionales de valuacién, que al ser aplicados en
circunstancias diferentes para las que fueron creados, resultan

inapropiados.

Muchos analistas consideran que los nuevos criterios de negocios
requieren de nuevos indicadores para  tomar decisiones
acertadas. Es asi, que existen tres elementos esenciales, que

caracterizan al nuevo ambiente empresarial:

El primero y maéas importante, es la introduccién del
conocimiento en los productos y servicios. En la era de la
economia industrial, la cantidad dominaba, la produccion en masa
enfatizaba los problemas de escasez, y el alto costo de
movilizacion de la materia prima, produccién y entrega de los
articulos a los consumidores finales. El valor de estos bienes
fisicos, como los automéviles o medicamentos, radicaba en el
conocimiento introducido en su disefio y produccion. En la nueva
economia, muchos productos y servicios no son fisicos, estan
basados en el conocimiento, por lo tanto, la economia da un giro
total cambiando de un enfoque de escasez a un enfoque de
abundancia, ya que este tipo de productos y servicios se pueden
distribuir y reproducir con un costo marginal practicamente de
cero. De aqui se podria definir una nueva norma en las

actividades de las compafiias modernas:
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Para capturar y retener la atencién de los clientes, una empresa
debe ofrecer una propuesta pertinente, atractiva, de mayor valor y
a mas bajo costo; la Unica forma posible de lograrlo es
construyendo redes de trabajo con el uso de tecnologias
adecuadas de informacion transformadas en conocimiento (capital

intelectual).

El segundo elemento se refiere al tipo de trabajo que debe
desempefiarse en las organizaciones. En contraste con el
trabajo que se desempefiaba anteriormente, que era simple y
rutinario, ahora la mayoria de los trabajos se relacionan con el
conocimiento y la habilidad de los empleados de transformar las
actividades que desarrollan en resultados que agreguen valor al
cliente y que a la vez sean rentables para la empresa.
Dependiendo de las capacidades del empleado, la misma
cantidad de trabajo puede lograr resultados completamente
diferentes, en tiempos anteriores, una cantidad dada de trabajo

rutinario producia mas o menos los mismos resultados.

Como tercero, tenemos una estructura modificada de gastos
En una compafiia tradicional la proporcion de costos de
produccién y otros costos era de 80:20 en promedio. Hoy esta
proporcion se ha igualado o en algunos casos invertido. Los
costos de produccién, que representaban la parte principal de la
economia industrial, basada en la utilizacién del capital (activos
tangibles), son ahora tan sélo una parte de la estructura de costos
de los negocios contemporaneos, de la misma forma que lo es la
actividad de produccion con relacién a otras actividades de la
empresa como lo son la de investigacion y desarrollo, y la de

distribucion y servicio al cliente.
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VEGA BALDEON, David* en una publicacién titulada:
Rentabilidad de las empresas mineras, afirma que existen
muchas definiciones normalmente econdémicas tales como;
gue la rentabilidad financiera o "ROE" (en inglés, Return on
equity) relaciona el beneficio econémico con los recursos
necesarios para obtener ese lucro. A nivel empresa, muestra
el retorno para los accionistas de la misma, que son los
Uunicos proveedores de capital que no tienen ingresos fijos.
Pero ahora este enfoque toma otra concepcion respecto a los

activos intangibles.

La rentabilidad puede verse como una medida de como una
compafia invierte fondos para generar ingresos. Se suele
expresar como porcentaje. Considerando estas diferencias,
es obvio que el sistema de informacion contable que sirve de
base para la toma de decisiones y para analizar los
resultados del negocio, debe cambiar y adaptarse a las

condiciones de la era de lainformaciéon antes sefaladas.

La rentabilidad contable no se debe confundir con la econémica.
La primera es calculada sobre la base de la informacion que se
obtiene de los Estados Financieros, mientras que la segunda se

obtiene a partir del flujo de caja.

Para realizar la evaluacion de toda inversion, es necesario utilizar
diversos criterios que permitan conocer ventajas y desventajas
gue se obtendrian de realizar la inversion. Estos criterios son los
indicadores o indices de rentabilidad, que hacen posible
determinar la rentabilidad de toda inversion a partir de un flujo de

caja proyectado.

14

VEGA BALDEON, David, Rentabilidad de las empresas mineras, p. 11.
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El actual auge de los intangibles, su altisimo valor econémico y el
gran interés que han despertado en las grandes y pequefas
compafiias, son una muestra mas de lo dinAmico y cambiante que
es el mundo de los negocios, de la forma como evolucionan los
mercados y de como han variado las circunstancias en la
economia actual. Pero vale la pena preguntarnos si nuestras
normas juridicas y nuestros sistemas de informacién contables y
financieros han logrado situarse a la par de este desarrollo o si,

por el contrario, se han quedado cortas ante la realidad.

Esta cuestibn debe abordarse desde dos puntos de vista, la
regulacion juridica sobre propiedad intelectual y propiedad
industrial, que busca proteger los derechos patrimoniales de
autores, inventores, comerciantes y en general de sus titulares, y
la regulacion para los sistemas de informacion contable y
financiera, que da cuenta del valor de las empresas, sus activos y

los beneficios o pérdidas que generan.

Sobre estas normas, sera menester analizar si reflejan o no con
suficiente credibilidad el valor inherente a los intangibles y a las

empresas gue los producen y/o explotan.

F. Moran, y W Schupnik, en su publicacion Rentabilidad y
Productividad en el Mercado, sostienen que las medidas de
rentabilidad en el territorio de ventas adoptan varias formas. Los
gerentes pueden comparar los territorios para identificar cualquier
variacion en los margenes y en los costos de ventas fijos
asignables como un porcentaje de ventas. Ademas, los margenes
y los costos fijos de venta pueden estar relacionados con los
objetivos de distribucién y de ventas. Y es posible administrar
ciertos activos en el territorio de ventas. Por consiguiente, también
logra calcularse la rentabilidad del territorio en funcion del retorno

producido por esos activos intangibles en este caso.
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Si se busca mejorar los procedimientos de asignacion en cuanto a
los activos y gastos directos, o si se quieren modificar los
presupuestos de los territorios, pueden compararse los
coeficientes de rendimiento sobre los activos administrados en los
diferentes territorios. Para estimar estos activos administrados,
generalmente se emplean cuentas por cobrar, los inventarios y los
activos en depositos. En la medida en que el territorio de ventas
determine la politica de crédito y tenga su propio almacén para
mantener inventario, los activos administrados pueden ser
suficientes para garantizar el uso de esta medida.

El analisis de ventas y de los costos identifica los resultados
logrados y los costos que significa obtener estos resultados. Sin
embargo, también es importante considerar los activos intangibles
necesarios para alcanzar dichos resultados. Al comparar los
resultados de rentabilidad y los niveles de logro de los objetivos
del programa en diferentes territorios, los gerentes pueden
obtener varios indicios sobre el desempefio del territorio. Y el uso
combinado de desempeiio y rentabilidad con el logro de los
objetivos del programa permitird evaluar con mayor facilidad los
territorios de ventas y diagnosticar los problemas y oportunidades

de cada territorio.1®

La rentabilidad es uno de los conceptos mas importantes en las
empresas modernas y mas utilizado por la comunidad de
negocios. La rentabilidad es lo que buscan los inversores al
invertir sus ahorros en las empresas. La rentabilidad es, al menos
una parte, de lo que busca el management con sus decisiones
directivas. La rentabilidad es lo que miden los inversores al decidir
si reinvierten sus ahorros en una determinada compafia, o si, por
el contrario, retiran sus fondos. La rentabilidad es, probablemente,
uno de los conceptos menos comprendidos por quienes lo utilizan

a diario.

15

F. Moran, y W Schupnik . Rentabilidad y Productividad en el Mercado. p.5
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En el imaginario popular, un emprendimiento que logra producir
ingresos mayores que sus costos, generando resultados positivos,
se considera un emprendimiento rentable. En esta nota, veremos
gue el mero hecho de mostrar un beneficio contable, no quiere
decir que el emprendimiento sea rentable. De hecho, una
empresa puede generar beneficios, pero no ser rentable. Este
concepto suele ser bastante elusivo, por lo que trataremos de

explicarlo con mayor detalle.

Es comdn escuchar decir a directivos y a empresarios que un
negocio deja una rentabilidad de, por ejemplo, el 10%.
Indagando sobre este concepto, vemos que normalmente eso
quiere decir que el resultado de ese negocio deja un margen de
10% sobre las ventas. Para esta medicion, algunas veces el
resultado es medido utilizando el beneficio operativo, y otras
utilizando el beneficio neto sobre ventas. Sin embargo, si
preguntamos a un grupo de ejecutivos que ensayen una definicion
de rentabilidad, normalmente nos dicen que es el beneficio
obtenido en un determinado periodo de tiempo, con respecto a la
inversion comprometida. La rentabilidad descrita al principio, sin
embargo, no incluye el monto de la inversion realizada. Como
vemos, la misma definicion de rentabilidad es bastante mas
compleja de lo que se puede suponer inicialmente. Nos

proponemos aqui dos objetivos.

Hoy el mundo de los negocios esta basado en alta tecnologia, e
incurre en gastos crecientes en publicidad, investigacion y
desarrollo, recursos humanos especializados en habilidades
especificas y otras actividades, las cuales son frecuentemente
dificiles de identificar y valorar en un momento del tiempo como

“activos” individuales.

Uno de los problemas principales, desde el punto de vista de F.
Moran, y W Schupnik es que los sistemas contables de hoy se
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basan todavia en transacciones, tales como ventas. Pero en la
economia actual, basada en el conocimiento, las ventas muchas
veces se producen a largo plazo. Como ejemplo tenemos la
industria farmacéutica y el desarrollo de un nuevo farmaco. Hasta
gue éste no es puesto al mercado a la venta, el plan contable no
establece ningun valor creado en contraste a las inversiones

hechas en 1+D, que son muy costosas.

Esta diferencia, entre como el plan contable esta dirigido, a una
direccion mejor, el valor creado y como se estdn manejando las
inversiones en la creacioén del valor, es la razén principal de la
descordinacién cada vez mayor entre los valores comerciales y la

informacion financiera.

Los administradores de las empresas siempre han gestionado los
recursos intangibles, no es algo nuevo. La novedad es el intento
de ponderarlos y registrarlos contablemente; podria decirse que
para el administrador es mas dificil medirlos y contabilizarlos que
trabajar con ellos.

Una limitacion que el sistema contable actual tiene ante esta
cuestion es que, captura y procesa datos esencialmente
relacionados a transacciones y hechos del contexto que afectan el
patrimonio de la organizacién, pero con los recursos de
conocimiento, el valor se crea o se destruye sin que haya de por

medio ninguna transaccion.

La importancia o justificacion del estudio sobre los activos
intangibles, se encuentra en la llamada “Nueva Economia”, el
tratamiento que la contabilidad le ha dado a los activos

intangibles, los mercados de valores y la contabilidad.

En lo que se refiere a la Nueva Economia, se tiene que éste es un

nuevo sector industrial formado por la convergencia de empresas
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del ramo de la computacion, las comunicaciones y el contenido,
en el gue se refleja el impacto que ha tenido en la economia la
entrada de los avances tecnoldgicos y los medios masivos de

comunicacion.

Esta nueva industria estd cambiando la manera de hacer
negocios y el comercio, que pasa ahora a apropiarse de
tecnologias que le permiten mayor alcance y lo transforman.
Dichos avances crean nuevas oportunidades de negocio, facilitan
y hacen mas rapidas las oportunidades de generar valor y
aceleran la velocidad de las transacciones en el mundo. Los
cambios que marcan la nueva economia tienen que ver,
basicamente, con la posibilidad de superar limitaciones de tiempo

y de espacio.

Componentes del capital de trabajo
Sus componentes son el efectivo, valores negociables, cuentas
por cobrar e inventario y por su tiempo se estructura o divide

como permanente o temporal.

El capital de trabajo permanente es la cantidad de activos
circulantes requerida para hacer frente a las necesidades minimas
a largo plazo. Se le podria llamar capital de trabajo puro. El capital
de trabajo temporal es la cantidad de activos circulantes que varia

con los requerimientos estacionales.
El primer rubro principal en la seccion de fuentes es el capital de
trabajo generado por las operaciones. Hay dos formas de calcular

este rubro. El método de la adicién y el método directo.

Las ventas a los clientes son casi siempre la fuente principal del

capital de trabajo.
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No afectan al capital de trabajo:

e Compras de activos corrientes en efectivo

e Compras de activos corrientes a crédito

e Recaudos de cuentas por cobrar

e Préstamos de efectivo contra letras a corto plazo

e Pagos que reducen los pasivos a corto plazo.

e EIl gasto por depreciacion reduce el valor en libros de los
activos de planta y reduce también la utilidad neta (y por tanto
las ganancias retenidas) pero no tiene impacto en el capital de
trabajo.

La administracion del ciclo del flujo de efectivo es la mas
importante para la administracion del capital de trabajo, para lo
cual se distinguen dos factores: ciclo operativo y ciclo de pagos
gue se combinan para determinar el ciclo de conversién de

efectivo.

El ciclo de flujo de efectivo se determina mediante tres factores
basicos de liquidez: el periodo de conversién de inventarios, el de
conversion de cuentas por cobrar y el de diferimiento de las
cuentas por pagar, los dos primeros indican la cantidad de tiempo
durante la cual se congelan los activos circulantes de la empresa;
esto es el tiempo necesario para que el efectivo sea transformado
en inventario, el cual a su vez se transforma en cuentas por
cobrar, las que a su vez se vuelven a transformar en efectivo. el
tercero indica la cantidad de tiempo durante la cual la empresa
tendra el uso de fondos de los proveedores antes de que ellos

requieran el pago por adquisiciones.

El ciclo de operacion también se llama el ciclo del capital de
trabajo, debido a que envuelve una circulacion continua y ritmica
entre los activos corrientes y los pasivos corrientes. La razon

probable del por qué el estado de cambios se ha centrado en el
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capital de trabajo es que, éste proporciona una perspectiva sobre

el ciclo operacional natural completo y no s6lo de una parte.

Usos y aplicaciones del capital de trabajo

Los principales usos o aplicaciones del capital de trabajo son:

o Declaracion de dividendos en efectivo

o Compra de activos no corrientes (planta, equipo, inversiones
a largo plazo en titulos valores comerciales.)

o Reduccién de deuda a largo plazo

. Recompra de acciones de capital en circulaciéon

. Financiamiento espontaneo

o Crédito comercial, y otras cuentas por pagar Yy
acumulaciones, que surgen espontaneamente en las

operaciones diarias de la empresa

Enfoque de proteccion. Es un método de financiamiento en donde
cada activo seria compensado con un instrumento de
financiamiento de vencimiento aproximado.

El empleo del capital neto de trabajo en la utilizacion de fondos se
basa en la idea de que los activos circulantes disponibles, que por
definicion pueden convertirse en efectivo en un periodo breve,
pueden destinarse asimismo al pago de las deudas u
obligaciones presentes, tal y como suele hacerse con el

efectivo.

El motivo del uso del capital neto de trabajo (y otras razones de
liquidez) para evaluar la liquidez de la empresa, se halla en la idea
de que en cuanto mayor sea el margen en el que los activos de
una empresa cubren sus obligaciones a corto plazo (pasivos a
corto plazo), tanta mas capacidad de pago generara para pagar
sus deudas en el momento de su vencimiento. Esta expectativa

se basa en la creencia de que los activos circulantes son fuentes
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de entradas de efectivo, en tanto que los pasivos son fuentes de
desembolso de efectivo. En la mayoria de las empresas, los
influjos o entradas, y los desembolsos o salidas de dinero en
efectivo no se hallan sincronizadas, por ello, es necesario contar
con cierto nivel de capital neto de trabajo. Las salidas de efectivo
resultantes de pasivos a corto plazo son hasta cierto punto
impredecibles, la misma predictibilidad se aplica a los
documentos y pasivos acumulados por pagar. Entre mas
predecibles sean las entradas a caja, tanto menos capital neto de
trabajo requerird una empresa. Las empresas con entradas de
efectivo mas inciertas deben mantener niveles de activo circulante
adecuados para cubrir los pasivos a corto plazo. Dado que la
mayoria de las empresas no pueden hacer coincidir las
recepciones de dinero con los desembolsos de éste, son
necesarias las fuentes de entradas que superen a los

desembolsos.

Existen varios enfoques o0 métodos para determinar una condicién
de financiamiento adecuada. El enfoque dinamico es un plan de
financiamiento de altas utilidades - alto riesgo, en el que los
requerimientos temporales son financiados con fondos a corto
plazo, y los permanentes, con fondos a largo plazo. El enfoque
conservador es un plan de financiamiento de bajas utilidades -
bajo riesgo; todos los requerimientos de fondos - tanto
temporales como permanentes — son financiados con fondos a
largo plazo. Los fondos a corto plazo son conservados para casos
de emergencia. La mayoria de las empresas emplean un método
de intercambio alternativo, en el que algunos requerimientos
temporales son financiados con fondos a largo plazo; este
enfoque se haya entre el enfoque dinamico de altas utilidades -
altos riesgos y el enfoque conservador de bajas utilidades — bajos

riesgos.
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Analisis de cuenta

Consiste en determinar o examinar la composicion de una cuenta
o cantidad, usualmente con referencia a su origen historico;
particularmente (en auditoria) es el revisar y asentar en papeles
de trabajo, los detalles o el resumen clasificados de una partida
en una cuenta, obtenidos o justificados, cuando sea necesario
citando las fuentes y acompafidndola de explicaciones de las
partidas principales y de referencias cruzadas con otras cuentas

relacionadas.

Cuentas por cobrar

Derecho contra un deudor, generalmente en cuenta abierta; su
aplicacion se limita generalmente a las cantidades no cobradas
por concepto de ventas de mercancias y servicios. Se diferencia
de los depdsitos acumulados y otras partidas no derivadas de

otras operaciones

Cuentas por pagar

Cantidad que se debe a un acreedor, generalmente en cuenta
abierta, como consecuencia de una compra de mercancia o
servicios; se diferencia de cualquiera otra acumulaciéon o pasivo

circulante derivado de las operaciones diarias.

Concepto sobre el pasivo que la comision de contabilidad del
IMCP, A.C. sefiala en su boletin C-9, se puede decir que los
documentos y cuentas por pagar representan obligaciones
presentes provenientes de las operaciones de transacciones
pasadas, tales como la adquisicibn de mercancias o servicios 0
por la obtencion de préstamos para el financiamiento de los

bienes que constituyen el activo.

Podemos mencionar algunas cuentas por pagar como:

° Dividendos
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. Proveedores
. Documentos por pagar
. Impuestos por pagar

J Otros

Los documentos y cuentas por pagar que tienen principalmente
como origen la adquisicion de mercancias o servicios, y la
obtencién de préstamos para el financiamiento de los bienes que

constituyen el activo.

Ingreso de Caja

Comprende los ingresos generados por las municipalidades, entre
los cuales se pueden mencionar las rentas de la propiedad, las
tasas, ventas de bienes y prestaciones de servicios, entre otras, y
se aplican de conformidad con lo dispuesto por el Decreto
Legislativo No 776 — Ley de Tributacibn Municipal y normas
modificatoria. Cabe indicar, que estas fuentes de financiamiento
comprenden los recursos provenientes de los derechos de

vigencia de minas.

Depdsitos de una cuenta corriente

Moneda corriente, cheques o cupones que presenta al Banco un
cliente o que otra persona presenta por éste, para que su valor le
sea acreditado en su cuenta. El depdsito puede acreditarse a una
cuenta general o con cheque, de la cual el acreditado puede
hacer retiros sin restriccion por medio de cheques o0 puede
acreditarse a una cuenta especial abierta con un fin especifico y
sujeto al retiro de fondos de acuerdo con las condiciones del

convenio de depdsito.
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Inventarios

Los inventarios son bienes tangibles que se tienen para la venta
en el curso ordinario del negocio o para ser consumidos en la
produccion de bienes o0 servicios para su posterior

comercializacion.

Comprenden, ademas de las materias primas, productos en
proceso y productos terminados 0 mercancias para la venta, los
materiales, repuestos y accesorios para ser consumidos en la
produccién de bienes fabricados para la venta o en la prestacion

de servicios; empaques y envases y los inventarios en transito.

La base de toda empresa comercial es la compra y venta de
bienes o servicios; de aqui la importancia del manejo del
inventario por parte de la misma. Este manejo contable permitira a
la empresa mantener el control oportunamente, asi como también
conocer al final del periodo contable un estado confiable de la

situacion econémica de la empresa.

Ahora bien, el inventario lo constituyen las partidas del activo
corriente que estan listas para la venta, es decir, toda aquella
mercancia que posee una empresa en el almacén valorada al
costo de adquisicién, para la venta o actividades productivas.
Por medio del presente trabajo, se daran a conocer algunos
conceptos basicos de todo lo relacionado a los inventarios en una

empresa, métodos, sistema y control.

Administracion de inventarios

El primer componente del ciclo de conversion de efectivo es la edad

promedio de inventario. El objetivo de la administracion de inventarios,

como vimos antes es rotar inventarios tan pronto como sea posible, sin

perder ventas por inexistencia de inventario. EI Administrador Financiero

tiende actuar como un asesor o guardidn en asuntos concernientes al
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inventario; no tiene un control directo sobre el inventario, proporciona los

datos para el proceso de la administracion de inventarios.

Diferentes puntos de vista sobre el nivel de inventarios

Por lo comun, entre los gerentes de finanzas, de marketing, de
manufactura y de compras, hay diversos puntos de vista acerca de los
niveles apropiados de inventarios. Cada uno de los niveles de
inventarios tienen sus propios objetivos. La disposicion general del
gerente de finanzas hacia los niveles de inventarios es mantenerlos
bajos, para asegurar que el dinero de la empresa no este invertido

imprudentemente en recursos excesivos.

Por otra parte, si el gerente de Marketing quisiera tener grandes
inventarios de productos terminados en la empresa, esto aseguraria que
todos los pedidos se surtieran rapidamente, eliminando la necesidad de

tener pedidos atrasados por falta de producto.

La principal responsabilidad del gerente de manufacturas es
implementar el plan de produccion, de manera que se obtenga la
cantidad deseada de productos terminados de calidad aceptable a un
costo bajo. Para cumplir con este plan, el gerente de manufactura
debera mantener altos inventarios de materia prima, para evitar retrasos
de la produccion. Tambien favorecerian las jornadas de produccion
largas para bajar los costos de produccion unitarios; o que daria como

resultado altos inventarios de productos terminados.

Al gerente de compras le concierne solamente los inventarios de materia
prima. Debe tener a la mano, las cantidades correctas, en los tiempos
deseados y a un precio favorable, cualquier materia prima que la
produccion requiera. En tal sentido se desea tener el control adecuado, a
fin de tener descuentos en cantidad o en anticipacion a la elevacion de

precios 0 a la carencia de ciertos materiales, el gerente de compras
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puede comprar en el momento grandes cantidades de recursos que se

necesitan realmente.

Técnicas comunes de administracion de inventarios

Hay muchas ténicas para una administracion efectiva de inventarios;

aqui consideraremos cuatro de las tenicas mas usadas.

El sistema ABC

Una empresa que utiliza el sistema de inventarios ABC divide el
inventario en tres grupos: A, B y C. El grupo A incluye articulos de la
mayor inversion monetaria. Por lo comun, este grupo consta del 20% de
articulos de inventario de la empresa, pero 80% de su inversion se
encuentra en el inventario. El grupo B consta de articulos que
representan la siguiente mayor inversion en inventario y el grupo C
consta de un gran numero de gue requieren una inversion relativamente

pequena.

El grupo de inventario de cada articulo determina el nivel de supervision
del articulo. Los articulos del grupo A, reciben la supervision mas
intensa a causa de la alta inversion monetaria. Por lo comun, los
articulos del grupo A se registran en un sistema de inventario perpetuo
gue permite una verificacion diaria del nivel de inventario de cada
articulo. Los articulos del Grupo B son controlados mediante chequeos
periodicos, tal vez semanales, de acuerdo a sus niveles. Los articulos
del Grupo C, son supervisados con técnicas sencillas, como el méetodo
de inventario de dos depositos. Cuando se necesita un articulo, el
inventario se saca del primer deposito. Cuando éste se vacia, se hace el
segundo deposito. El segundo deposito se usa hasta que se vacia, y asi

sucesivamente.

La gran inversion monetaria en los articulos de los grupos Ay B sugieren

la necesidad de un mejor método de administracion de inventarios que el

48



sistema ABC, el modelo EOQ, que explicamos a continuacion, es un
modelo apropiado para la administracion de articulos de los grupos A 'y
B.

Modelo de cantidad economica de pedido

Una de !as técnicas mas comunes para determinar el tamafio 6ptimo de
pedido para articulos de inventario, es el modelo de cantidad econémica
de pedido (CEP, o EOQ por sus siglas en inglés). EI modelo EOQ
considera varios costos de inventario y luego determina qué tamafio de
pedido minimiza el costo total del inventario. Este modelo supone que
los costos relevantes del inventario se pueden dividir en costos de
pedido y costos de mantenimiento. (El modelo excluye el costo real del
articulo en inventario.) Cada uno tiene ciertos componentes y

caracteristicas clave.

Los costos de pedido incluyen los costos administrativos fijos de colocar
y recibir pedidos: el costo de escribir una orden de compra, de procesar
el papeleo resultante de recibir un pedido y cotejarlo con la factura. Los

costos de pedido se establecen en soles por pedido.

Los costos de mantenimiento son los costos variables por unidad que
mantenga un articulo en inventario durante un periodo especifico. Los
costos de mantenimiento incluyen costos de almacenamiento, costos de
seguro, costos de deterioro y absorbencia y costos de oportunidad o
financieros de tener fondos invertidos en inventario. Estos costos se

establecen en soles por unidad por periodo.

Los costos de pedido disminuyen conforme aumenta el tamafo del
pedido, sin embargo, los costos de mantenimiento se incrementan
conforme aumenta el tamafio del pedido. El modelo EOQ analiza el
balance entre los costos de pedido y los costos mantenimiento para
determinar la cantidad de pedido que minimiza el costo total del

inventario.
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Desarrollo mateméatico del EOQ. Se puede desarrollar una formula
para determinar el EOQ de la empresa para un articulo de inventario
dado, donde:

S = uso de unidades por periodo

0= costo de pedido por cada pedido

C= costo de mantenimiento por unidad por periodo
Q= cantidad de pedido en unidades

El primer paso es derivar las funciones de costo para los costos de
pedido y de mantenimiento. El costo de pedido se puede expresar como
el producto del costo por pedido multiplicado por el nUmero de pedidos.
Puesto que el numero de pedidos es igual al uso durante el periodo
dividido entre la cantidad del pedido (S/Q), el costo de pedido se puede
expresar como sigue:

Costo de pedido = O x S/Q

El costo de mantenimiento se define como el costo de mantener una
unidad de inventario por periodo, multiplicado por el inventario promedio
de la empresa. El inventario promedio es la cantidad del pedido dividido
entre 2(QI2), porque se supone que el inventario se debe agotar a una
tasa constante. Por lo tanto, el costo de mantenimiento se puede
expresar como sigue:

Costo de mantenimiento = C X Q/2

El costo total del inventario se encuentra sumando cl costo de pedido y
el costo de mantenimiento de inventario. Por consiguiente, la funcion del
costo total del inventario es:

Costo total =(O x S/Q) +(e x Q/2)

Puesto que el EOQ se define como la cantidad del pedido que minimiza
la funcion del costo total, debemos resolver la funcion del costo total
para el EOQ. La ecuacion resultante es:

—
2x5x0

=
EOQ—Q o
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Aunque el modelo EOQ tiene deficiencias, ciertamente es mejor que
tomar una decision subjetiva. A pesar del hecho de que el uso del
modelo FOQ esta fuera de control del administrador financiero, éste
debe estar al tanto de su utilidad y debe proporcionar ciertas entradas,
especificamente con respecto de los costos de mantenimiento de

inventario.

Punto de reorden. Una vez que la empresa ha determinado su cantidad
econdmica de pedido, debe determinar cuando hacer un pedido. El
punto de reorden refleja el uso diario de los articulos del inventario de la
empresa y el nimero de dias que se necesitaran para hacer y recibir un
pedido. Suponiendo que el inventario se usa a una tasa constante, la

férmula para el punto de reorden es:

Punto de reorden = Dias de tiempo de espera X Usa diario

Por ejemplo, si una empresa sabe que le toma 3 dias hacer y recibir un
pedido, y si usa 15 unidades del articulo de inventario por dia, entonces
el punto de reorden es de 45 unidades del inventario (3 dias x 15
unidades por dia). Por lo tanto, tan pronto como el nivel de inventarios
del articulo caiga al punto de reorden (45 dias, en este caso) se hara
una orden en el EOQ del articulo. Si los estimados de tiempo de espera
y Uso son correctos, entonces el pedido llegard exactamente cuando el
nivel de inventario alcance el cero. Sin embargo, los tiempos de espera 'y
las tasas de uso no son precisos, por lo que las empresas deben
mantener un inventario de seguridad (inventario extra) para prevenir

agotamientos de inventario de articulos importantes.

DJMAX Company tiene un articulo de inventario del grupo A que es vital
para el proceso de produccién. Este articulo cuesta $1,500 y MAX utiliza
1,100 unidades del articulo lo durante el afio. MAX desea determinar su
estrategia de pedidos 6ptima para el articulo. Para calcular el EOQ,

necesitamos los datos siguientes:
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Costo de pedido por pedido $150
Costo anual de mantenimiento por unidad $200
Sustituyendo en la ecuacion 13.7, obtenemos

||2 x1,100x $150

wogQ =
Q 1‘l $ 200

= 41 unidades

El punto de reorden para MAX depende del nimero de dias que MAX
opera al afio. Suponiendo que opera 250 dias por afo y utiliza 1,100
unidades de este articulo, su uso diario es de 4.4 unidades (1,100 T
250). Si su tiempo de espera es de 2 dias y MAX desea mantener un
inventario de seguridad de 4 unidades, el punto de reorden para este
articulo es de 12.8 unidades [(Z x 4.4) + 4]. Sin embargo, los pedidos se
hacen sélo en unidades totales, por lo que el pedido se hace cuando el

inventario cae a 13 unidades.

El objetivo para el inventario de la empresa es darle rotacion tan pronto
como sea posible sin tener faltantes de producto. La rotacion de
inventarios se calculado mejor dividiendo el costo de ventas entre el
inventario promedio. El modelo EOQ determina el tamafio éptimo del
pedido e, indirectamente, mediante el supuesto del uso constante, el
inventario promedio. De esta manera, el modelo EOQ determina la tasa
de rotacion de inventarios 6ptima de la empresa, dados sus costos

especificos de inventario.

Sistema justo a tiempo

El sistema justo a tiempo (SJT, o JIT, por sus siglas en inglés) se utiliza
para minimizar la inversion en inventarios. La filosofia es que los
materiales deben llegar exactamente en el momento en que se
necesitan para la produccion. Lo ideal es que la empresa solo tenga
inventario para trabajo en proceso. Puesto que su objetivo es minimizar
la inversidon en inventarios, un sistema JIT no utiliza (o utiliza muy poco)

un inventario de seguridad. Para asegurar que los insumos lleguen a
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tiempo, debe haber una amplia coordinacion entre los empleados de la
empresa, sus proveedores y las compafias de embarque. Si el material
no llega a tiempo, esto ocasiona una interrupcién de la produccion hasta
gue llegue el material. Del mismo modo, un sistema JTT exige partes de
alta calidad a los proveedores. Cuando surgen problemas de calidad, la

produccién debe detenerse hasta que se resuelvan los problemas.

El objetivo del sistema JIT es la eficiencia de la manufactura. Utiliza el
inventario como una herramienta para lograr eficiencia, resaltando la
calidad de los materiales utilizados y su entrega a tiempo. Cuando el JIT

funciona adecuadamente, descubre ineficiencias del proceso.

Sistema de planeacion de requerimientos de materiales

Muchas compafias utlizan un sistema de planeacién de
requerimientos de materiales (PRM, o MRP, por sus siglas en inglés)
para determinar qué materiales ordenar y cuando ordenarlos. El MRP
aplica los conceptos de EOQ para determinar cuantos pedidos hacer, y
mediante una computadora se simula la lista de materiales, estado de
inventarios y proceso de manufactura. La lista de materiales es una
simple lista de todas las partes y materiales que entran en la elaboracion
del producto terminado. Para un plan de produccién dado, la
computadora simula los requerimientos de materiales, comparando las
necesidades de produccién con los balances de inventario disponibles.
Con base en el tiempo que lo tarda un producto en proceso en pasar por
las diversas etapas de produccion y el tiempo de espera requerido para
obtener los materiales; el sistema MRP determina cuando se deben

hacer los pedidos de los diversos articulos de la lista de materiales.

La ventaja del sistema MRP, es que obliga a la empresa a considerar
sus necesidades de inventarios con mas cuidado. El objetivo es reducir
la inversion en realizar inventarios de la empresa sin perjudicar la

produccion. Si la oportunidad del costo de capital de la empresa para
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inversiones de igual riesgo es de 15%, cada ddélar de inversion liberado

del inventario incrementa las ganancias antes da impuestos en $ 0.15.

Administracion de inventario internacional

La administracion de inventario internacional es mucho mas complicada
para los exportadores en general y para las compafiias multinacionales
en particular, que para las empresas puramente nacionales. Las
economias de escala de produccion y manufactura que se esperarian de
la venta global de productos, podrian resultar dificiles de conseguir, si
los productos deban ajustarse a los mercados locales individuales, como
sucede frecuentemente, o si la produccion real se lleva a cabo en
fabricas en todo el mundo. Cuando las materias primas, bienes
intermedios o productos terminados deben transportarse a grandes
distancias - sobre todo por transporte maritimo- habra inevitablemente
mas retrasos, confusion, dafios, robos y otras dificultades que cuando es
una operaciéon en un solo pais. Por ello, el administrador de inventario
internacional da especial importancia a la flexibilidad. En general, le
interesa mas asegurarse de que se entreguen las cantidades suficientes
de inventario donde se necesitan, cuando se necesitan y en condiciones
de ser utilizadas como se planed, que ordenar la cantidad de inventario

econdmicamente Optima.

Administracién de cuentas por cobrar

El segundo componente del ciclo de conversion de efectivo es el periodo
promedio de cobranza. Este periodo es el promedio de tiempo que pasa
desde una venta a crédito, hasta que la empresa pueda utilizar el pago.
El periodo promedio de cobranza tiene dos partes. La primera parte es el
tiempo desde la venta hasta que el cliente envia el pago. La segunda
parte es el tiempo que transcurre desde que se envia el pago hasta que
la empresa tiene los fondos en su cuenta bancaria. La primera parte del

periodo promedio de cobranza, implica la administracion del crédito
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disponible para los clientes de la empresa, y la segunda parte, implica la

cobranza y el procesamiento de pagos.

El objetivo de la administraciéon de las cuentas por cobrar es cobrar
dichas cuentas lo antes posible, sin perder ventas por aplicar técnicas de

cobranza de alta presion.

Alcanzar este objetivo comprende tres temas: 1) seleccion y normas de

crédito, 2) términos y condiciones de crédito, y 3) supervision de crédito.

Seleccion y normas de crédito .

La seleccién de crédito supone la aplicacion de técnicas para determinar
gué clientes deben recibir el crédito. Este proceso implica evaluar la
capacidad crediticia del cliente y compararla con las normas de crédito,
es decir, los requisitos minimos de la empresa para extenderle crédito a

un cliente.

Las cinco Ces del crédito
Una técnica muy utilizada de seleccion de crédito es la de las cinco Ces
del cliente, que proporciona un esquema para un minucioso analisis de
crédito. Debido al tiempo y el costo que implica, este método de seleccién
de crédito se usa para solicitudes de crédito de mucho dinero. Las cinco
Ces son;

1. Caracter (reputacion y/o historial crediticio): el registro del cumplimiento

de obligaciones anteriores del solicitante.

2. Capacidad: la capacidad del solicitante para reembolsar el crédito
solicitado, juzgado en términos del andlisis de Estados Financieros
enfocado en los flujos de efectivo disponibles para liquidar obligaciones

de deuda.
3. Capital: la deuda relacionada con el capital del solicitante.

4. Colateral: la cantidad de activos de que dispone el solicitante para

asegurar el reembolso del crédito. Cuanto mayor es la cantidad
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disponible de activos, mayor es la probabilidad de que una empresa

recupere los fondos si el solicitante se atrasa en los pagos.

5. Condiciones: las condiciones econémicas actuales en general y de
unas industrias especificas, y todas las condiciones uUnicas en torno a

una transaccion especifica.

El andlisis a través de las cinco Ces del crédito no proporciona una
decision especifica de aceptacion o rechazo, por lo que su uso requiere
un analista experimentado en revisar y otorgar solicitudes de crédito. La
aplicacion de este sistema tiende a asegurar que los clientes a crédito de
la empresa pagaran, sin presionarlos, dentro de los términos establecidos

de crédito.

Calificacion de crédito

La calificacion de crédito es un método de seleccion de crédito que se
utiliza comunmente con solicitudes de mucho volumen y poco dinero. La
calificacion aplica ponderaciones derivadas estadisticamente a
caracteristicas financieras y de crédito clave para predecir si un solicitante
de crédito pagara puntualmente el crédito solicitado. Dicho sencillamente,
el procedimiento da como resultado una calificacién que mide el poder
crediticio global del solicitante, y la calificacibn se usa para tomar la
decision de aceptar o rechazar el crédito al solicitante. La calificacion de
crédito se utiliza mas en operaciones de tarjeta de crédito, por parte de los
bancos, compafias petroleras y tiendas departamentales. El propésito de
la calificacion de crédito es tomar una decision de crédito relativamente
informada, rapida y sin costo, reconociendo que el costo de una sola mala
decision de calificacién es pequefio. Sin embargo, si deudas incobrables
por calificaciones de crédito errbneas se incrementan, entonces se debe
reevaluar el sistema de calificacion. Para una demostracion de calificacion
del crédito, incluyendo el uso de una hoja de calculo para este proposito,

vea el sitio Web del libro en www.pearsonedlatino.comlgitman.
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Cambios en normas de crédito

En ocasiones, la empresa contemplard cambiar sus normas de crédito, a
fin de mejorar sus rendimientos y crear un valor mayor para Sus
propietarios. Como muestra, considere los siguientes cambios y efectos
sobre las ganancias que se espera que resulten de la relajacion de las

normas de crédito.

Dodd Tool, un fabricante de herramientas de torno, actualmente vende
un producto a $10 por unidad. Las ventas (todo a crédito) del dltimo afio
fueron de 60,000 unidades. El costo variable por unidad es de $6. Los
costos fijos de la empresa son de $120,000.

La empresa estad contemplando una relajacién de las normas de crédito
que se espera dé como resultado lo siguiente: un incremento de 5% en
las ventas unitarias a 63,000 unidades; un incremento del periodo
promedio de cobranza de 30 dias (su nivel actual) a 45 dias; un
incremento en los gastos de deudas incobrables de 1% de las ventas (el
nivel actual) a 2%. El rendimiento requerido por la empresa sobre
inversiones de riesgo similar, que es el costo de oportunidad de invertir

fondos en cuentas por cobrar, es de 15%.

Para determinar si relaja sus normas de crédito, Dodd Tool debe calcular
su efecto en la contribucion a las utilidades adicionales de las ventas de la
empresa, el costo de la inversibn marginal en cuentas por cobrar y el

costo de las deudas incobrables marginales.

Contribucion a las utilidades adicionales de las ventas, puesto que los

costos fijos son "perdidos" y, por lo tanto, no les afecta un cambio en el
nivel de ventas, el Unico costo relevante para un cambio en las ventas son
los costos variables. Se espera que las ventas se incrementen 5%, o
3,000 unidades. La contribucion a las utilidades por unidad sera igual a la
diferencia entre el precio de venta por unidad ($10) y el costo variable por

unidad ($6). Por consiguiente, la contribucién a las utilidades por unidad
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sera de $4. La contribucion total a las utilidades adicionales de las ventas
sera de $12,000 (3,000 unidades X $4 por unidad).

Costo de lainversion marginal en cuentas por cobrar

Para determinar el costo de la inversibn marginal en cuentas por cobrar,
Dodd debe encontrar la diferencia entre el costo de mantenimiento de

cuentas por cobrar segun las dos normas de crédito.

Puesto que sélo le interesan los costos pequefios, el costo relevante es el
costo variable. La inversiébn promedio en cuentas por cobrar se puede

calcular utilizando la férmula siguiente:

Inversién promedio en _ Costo variable total de las ventas anuales
cuentas por cobrar Rotacion de las cuentas por cobrar
Donde
360

Rotacion de cuentas por cobrar = : :
Periodo promedio de cobranza

El costo variable total de las ventas anuales bajo los planes presente y
propuesto se puede encontrar como sigue, utilizando el costo variable

por unidad de $6.

Costo Variable total de las Ventas anuales
Bajo el plan presente: ($6 x 60,000 unidades) = $ 5360,000
Bajo el plan propuesto: {$6 x 63,000 unidades) =$ 378,000

La rotacion de las cuentas por cobrar es el nUmero de veces al afio que
las cuentas por cobrar de la empresa se convierten realmente a efectivo.
Se encuentra dividiendo el periodo promedio de cobranza entre 360 (el

numero de dias supuesto en un afno).
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Rotacion de cuentas por cobrar
360

Bajo el plan presente: —— = 12
7l r P 360
360
Bajo el plan propuesto: s =8

Sustituyendo los datos del costo y rotacion recién calculados en la
ecuacion 13 para este caso, obtenemos las siguientes inversiones

promedio en cuentas por cobrar.

Inversion promedio en cuentas por cobrar

$ 360,000

Bajo el plan presente: L. . = $ 30,000
%£378,000

Bajo el plan propuestao: Y . B =5 47,250

La inversién marginal en cuentas por cobrar y su costo se calculan como

sigue:

Costo de inversién marginal en cuentas por cobrar

Inversion promedio bajo el plan propuesto $ 47,250
- Inversion promedio bajo el plan presente 30,000
Inversiébn marginal en cuentas por cobrar $ 17,250
X Rendimiento requerido de la inversion 0.151
Costo de inversion marginal en C/C $ 2,588

El valor resultante de $2,588, se considera un costo, porque representa
la cantidad que podria haberse ganado sobre los $17,250 si se hubiera
puesto en la alternativa de inversion de igual riesgo, disponible al

rendimiento requerido sobre la inversion de 15%.
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Costo de deudas incobrables marginales. EIl costo de las deudas
incobrables marginales se encuentra sacando la diferencia entre los
niveles de deudas incobrables y después de la relajacion propuesta en
las normas de crédito.

Costo de deudas incobrables marginales

Bajo el plan propuesto: (0.02 x $10/unidad x 63,000 unidades)

Bajo el plan presente: (0.01 x $10/unidad x 60,000 unidades)

Costo de deudas incobrables marginales

Se observa que los costos de las deudas incobrables se calculan
utilizando el precio de venta por unidad ($10) para deducir no solo la
pérdida real del costo variable ($6), que resulta cuando un cliente no
puede pagar su cuenta, sino también la contribucion a las utilidades por
unidad (en este caso $4) que se incluye en la "contribucion a las
ganancias de las ventas". De esta manera, el costo de deudas

incobrables marginales resultante es de $6,600.

Toma de decisiones de normas de crédito. Para decidir si relaja sus
normas de crédito, la empresa debe comparar la contribucion a las
utilidades adicionales de las ventas con los costos agregados de la
inversibn marginal en cuentas por cobrar y deudas incobrables
marginales, Si la contribucién a las utilidades adicionales es mayor que
los costos marginales, se deben relajar las normas de crédito.

Ejemplo

En la tabla 01 se muestran los resultados y céalculos clave relacionados
con la decision de Dodd Tool de relajar sus normas de crédito. La
adicién neta al total de utilidades que resulte de tal accion sera de
$2,812 por afio. Por consiguiente, la empresa debe relajar sus normas

de crédito como se propone.
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Efecto sobre Dood Tool de una relajaciéon de las normas de crédito

Contribucion a las utilidades de las ventas adicionales
13,000 unidades x ($10 — $6)]

$12,000

Costo de la inversién marginal en C/C
Inversion promedio bajo el plan propuesto

$6x63,000 _ $ 378,000
8 B 8

$ 47,250

Inversién promedio bajo el plan presente:

$6x60,000  $ 360,000
12 B 12

30,000

Inversién marginal en C/C

$ 17,250

Costo de inversion marginal es C/C/ 0.15X$17,250)

$
2,588)

Costo de las deudas incobrables

Deudas incobrables bajo el plan propuesto
(0,02 x $10x 63,000)

$ 12,600

Deudas incobrables bajo el plan presente
(0,01 x $10 x 60,000)

6,000

Costo de las, deudas incobrables marginales

Utilidad neta de la implementacién del plan propuesto

$
6,600)
$2,812

“Los denominadores 8 y 12 en el calculo de la inversién promedio de las cuentas por cobrar bajo los
planes propuestos y presente, son las rotaciones de las cuentas por cobrar para cada uno de estos

planes (360/45 = 8 y 360/30=12).

El procedimiento que describimos aqui para evaluar un cambio

propuesto en las normas de crédito también se usa comunmente para

evaluar otros cambios en la administracion de cuentas por cobrar. Por

ejemplo, si Dodd Tool habia estado pensando en hacer mas estrictas

sus normas de crédito, el costo habria sido una reduccion de la

contribucion a las utilidades de las ventas, y el rendimiento habria sido a

partir de las reducciones en el costo de la inversion en cuentas por
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cobrar y en el costo de las deudas incobrables. Mas adelante en este

capitulo veremos otra aplicacion de este procedimiento.

Administracion de crédito internacional

La administracion de crédito es bastante dificil para los administradores
de compafilas meramente nacionales, y estas tareas son mucho mas
complejas para las compafiias que operan a nivel internacional. Esto se
debe en parte (como vimos antes) que por lo comun las operaciones
internacionales exponen a una empresa al riesgo cambiario. También se
debe a los peligros y retrasos que implica el transporte de bienes a
través de largas distancias y a que tienen que cruzar al menos dos

fronteras internacionales.

Por lo general, las exportaciones de bienes terminados se valGan en la
moneda mercado local del importador; por otra parte, la mayoria de los
bienes basicos se evallan en doélares. Por lo tanto, una compafia
estadounidense que vende un producto al Japoén, por ejemplo, tendria
gue valuar ese producto en yenes japoneses y este crédito al mayorista
japonés en la moneda local (yen). Si el yen se deprecia contra el délar
antes de que el exportador estadounidense cobre sus cuentas por
cobrar, la compafiia estadounidense experimentara una pérdida por el
tipo de cambio; los yenés cobrados valen menos dolares que los que se
esperaban al momento de la venta. Desde luego, el ddlar podria
depreciarse asi de facil respecto del yen, lo que produciria una ganancia
en el tipo de cambio para el exportador estadounidense. La mayoria de
las compariias teme méas de una pérdida, de lo que recibe con agrado

una ganancia.

En el caso de una moneda importante como es el yen japonés, el
exportador puede protegerse contra este riesgo, utilizando futuros de
divisas, forwards o mercados de opciones, pero hacerlo es muy costoso,
particularmente para cantidades relativamente pequefias. Si el

exportador esta vendiendo a un cliente en un pais en desarrollo -donde
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ahora venden el 40% de los exportadores estadounidenses- es probable
gue no haya instrumentos efectivos disponibles para protegerse contra el
riesgo cambiario a ningun precio. Este riesgo se puede magnificar aun
mas, porque las normas de crédito en los paises en desarrollo pueden
ser mucho mas bajas (y las técnicas de cobranza aceptables muy
diferentes) que en Estados Unidos. Aunque pareceria tentador "no
molestarse" con las exportaciones, las compafiias estadounidenses no
pueden conceder mas mercados extranjeros a sus rivales
internacionales. Estas ventas de exportacion resultan muy rentables
cuando se supervisan con cuidado y (donde es posible se protegen

efectivamente contra el riesgo cambiario).

Términos y condiciones de créedito

Las condiciones de crédito son los términos de venta para clientes a los
gue la empresa ha extendido un crédito. Las condiciones de 30 dias
netos significan que el cliente tiene 30 dias a partir del inicio del periodo
de crédito (por lo comun al final del mes o de la fecha de expedicién de
la factura) para pagar la cantidad total de la factura. Algunas empresas
ofrecen descuentos por pronto pago, deducciones de un porcentaje de
precio de compra a pagar dentro de un tiempo especificado. Por
ejemplo, condiciones de 2/10 a 30 netos significa que el cliente toma un
2% de descuento sobre el total de la factura si hace el pago dentro de
los 10 primeros dias del periodo de crédito o puede pagar la cantidad

total de la factura dentro de los 30 dias.

Las condiciones regulares de crédito de una empresa estan fuertemente
influenciadas por el negocio de la empresa. Por ejemplo, una empresa
gue vende productos perecederos tendra créditos a muy cortos plazos,
porque sus articulos tienen un valor colateral pequefio a largo plazo, una
empresa cuyo negocio es estacional puede ajustar sus condiciones para
adaptarse a los ciclos de la industria. Una empresa desea que sus
condiciones regulares de crédito concuerden con las normas de su

industria. Si sus condiciones son mas restrictivas que las de sus
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competidores, perdera negocios; si sus condiciones son menos
restrictivas que las de sus competidores atraera clientes de baja calidad
gue probablemente no podrian pagar bajo las normas de la industria. La
conclusién es que una empresa debe competir con base en la calidad y
el precio de sus ofertas de bienes y servicios, no de sus condiciones de
crédito. Por consiguiente, las condiciones regulares de crédito de la
empresa deben concordar con las normas de la industria, pero las
condiciones individuales del cliente deben reflejar qué tan riesgoso es el

cliente.

EJEMPLO

MAX Company tiene un periodo promedio de cobranza de 40 dias
(rotacion = 360/40 = 9). De acuerdo con las condiciones de crédito de la
empresa a 30 dias netos, este periodo se divide entre los 32 dias hasta
gue los clientes hacen sus pagos por correo (no todos pagan dentro de
los 30 dias) y los 8 dias para recibirlos, procesarlos y cobrarlos una vez
enviados. MAX esta considerando iniciar un descuento por pronto pago,
cambiando sus condiciones de crédito de 30 dias netos a un 2/10 a 30
dias netos. La empresa espera que este cambio reduzca el tiempo en el
gue se depositan los pagos en el correo, lo que daria como resultado un

periodo promedio de cobranza de 25 dias (rotacién = 360125 = 14.4).

Como vimos antes en el ejemplo del EOQ, MAX tiene una materia prima
con un uso anual actual de 1,100 unidades. Cada producto terminado
producido requiere 1 unidad de esta materia prima a un costo unitario
variable de $1 500, incurre en otro costo variable unitario de $800 en el
proceso de produccion y se vende en $3,000 a 30 dias netos. MAX
estima que el 80% de sus clientes tomara el descuento, de 2% y que
ofrecer el descuento incrementara las ventas del producto terminado en
50 unidades (de 1,100 a 1,150 unidades) por afo. El costo de
oportunidad de MAX de los fondos invertidos en cuentas por cobrar es

de 14%. ¢ Debe MAX ofrecer el descuento por pronto pago propuesto?
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2.2.2 Conceptualizacion sobre espacios publicitarios

La publicidad es una forma destinada a difundir o informar al
publico sobre un bien o servicio, a través de los medios de
comunicacioén, con el objetivo de motivar al [espectador o publico]
hacia una accion de consumo. En términos generales puede
agruparse en (Above the Line) y (Below the Line), segun el tipo de
soportes que utilice para llegar a su publico objetivo. Aunque no
existe una clasificacion globalmente aceptada, por ATL se
entiende todo lo que va en[medios de comunicacibn masivos]:
Television, Radio, Cine, Revistas, Prensa, Exterior e Internet,
mientras que BTL agrupa acciones de Marketing Directo,
Relaciones Publicas, Patrocinio, Promociones, Punto de Venta,

Producto Placement, etc.

A través de la investigacion, el analisis y estudio de numerosas
disciplinas, tales como: la psicologia, sociologia, antropologia,
estadistica, y la economia que son halladas en el estudio de
mercado, se podra desarrollar un mensaje adecuado para el

publico.

La publicidad llega al publico a traves de los medios de
comunicacion, dichos medios de comunicacion emiten los
anuncios a cambio de una contraprestacion previamente fijada
para adquirir dichos espacios, en un contrato de compra y venta
por la agencia de publicidad y el medio, emitiendo el anuncio en
un horario dentro del canal que es previamente fijado por la
agencia con el medio, y con el previo conocimiento del
anunciante; dicho contrato es denominado contrato de emision o

difusion.

Las Agencias de publicidad, agencias de medios 6 centrales de
medios, (Disefio Grafico |boutique creativas],[productoras], etc.
son participes muchas veces dentro del desarrollo publicitario, que

esta elaborada por varios factores, entre los cuales, el mas
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importante esta en el [briefing|brief], el cual dara las pautas
previas para desarrollar dicha pieza publicitaria. Propiamente
dicho, el Brief es un documento que especifica todas las
caracteristicas propias del producto o servicio en si, ademas suele
contener un historial de todas las camparfas previas que se han
realizado hasta la fecha, usualmente este historial es agregado

cuando el anunciante decide cambiar de agencia de publicidad.

La notoriedad de la marca es una manera importante en que la
publicidad puede estimular la demanda de un tipo de producto
determinado e incluso identificar como denominaciéon propia a
dicho producto. Ejemplos de esto los hay en productos como
adhesivos textiles, lenceria femenina, papel higiénico, cinta
adhesiva, pegamento en barra, encendedores de fuego,
reproductores de musica, refrescos. La notoriedad de marca de
fabrica se puede establecer a un mayor o menor grado
dependiendo del producto y del mercado. En Texas, por ejemplo,
es comun oir a gente referirse a cualquier bebida refrescante de
cola bajo el mismo nombre, sin importar si es producida realmente
por esa empresa 0 no. Cuando se crea tanto valor de marca, la
marca tiene la capacidad de atraer a los compradores (incluso sin
publicidad), se dice que se tiene notoriedad de marca. La mayor
notoriedad de marca se produce cuando la marca de fabrica es
tan frecuente en la mente de la gente que se utiliza para describir
la categoria entera de productos. Kleenex, por ejemplo, puede
identificarse como pafiuelos de celulosa o como una etiqueta para
una categoria de productos, es decir, se utiliza con frecuencia
como 'término genérico’. Una de las firmas mas acertadas al
alcanzar una notoriedad de marca de fabrica es la aspiradora
Hoover, cuyo nombre fue durante mucho tiempo en los paises
anglosajones sinbnimo de aspiradora. Un riesgo legal para el
fabricante de la notoriedad de marca es que, el nhombre puede
aceptarse tan extensamente que se convierte en un término

genérico, y pierde la proteccion de la marca registrada. Un

66


http://es.wikipedia.org/wiki/Texas
http://es.wikipedia.org/wiki/Aspiradora

ejemplo de este caso seria el nombre comercial del Acido

acetilsalicilico.

En ocasiones, determinados productos adquieren relevancia
debido a la publicidad, no necesariamente como consecuencia de
una campafia intencionada, sino por el hecho de tener una
cobertura periodistica relevante. En Internet o tecnologias
digitales se habla de publicidad no solicitada o spam, al hecho de
enviar mensajes electronicos, tales como correos electrénicos,
mensajeria instantanea celular, u otros medios, sin haberlo
solicitado, por lo general en cantidades masivas. No obstante,
Internet es un medio habitual para el desarrollo de campafas de
publicidad interactiva que no caen en invasion a la privacidad,
sino por el contrario, llevan la publicidad tradicional a los nuevos

espacios donde se pueda desarrollar.

Cabe destacar que en ocasiones se confunde el término
"publicidad” con el de "propaganda“, a este respecto es
importante comprender que la propaganda busca la propagacion
(y persuasion) de ideas politicas, sociales, morales y religiosas sin

fines directamente econémicamente compensatorios .
Anuncio publicitario

Un anuncio es un mensaje destinado a dar a conocer un
producto, suceso o similar al publico. Actualmente los anuncios
estdn relacionados con un propdsito persuasivo y estan
encauzados a la promocion de articulos, productos y servicios. El
mayor ambito de actuacion de los anuncios son los medios de
comunicacion, especialmente los audiovisuales, por tener un

efecto mas fuerte sobre el espectador.

También puede decirse que es un soporte visual, auditivo o
audiovisual de breve duracion que transmite un mensaje que se

limita a un hecho béasico o a una idea, generalmente de caracter
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publicitario, entendiendo con esto ultimo a que forma parte de la
publicidad. Como se puede apreciar en el aserto anterior, un
anuncio puede estar constituido exclusivamente por sonidos, por

imagenes o por ambos en conjunto.

En algunos paises de habla hispana, "comerciales" es el nombre
coloquial con que se le denomina a los anuncios de radio o
television. Un término que se puede prestar a discusion, puesto
gue no todos los anuncios que se emiten tienen fines comerciales
(el ejemplo son los anuncios utilizados por la publicidad de
servicio publico, la publicidad de instituciones u otros tipos de
publicidad no comercial). También los anuncios pueden estar al
servicio de la llamada publicidad politica (no confundir con

propaganda).

Las caracteristicas de los anuncios varian segun los medios:

. Televisiéon: es el medio ideal para la difusibn de estos
mensajes, ya que, puede combinar imagenes en movimiento
con sonidos y musicas atractivas para el espectador.

. Radio: los anuncios en algunos casos llamados cufas, son
mas persuasivos que seductores, ya que al no disponer de
soporte visual tienen que basarse mas en la argumentacion.

. Pieza grafica: en lo que respecta a la prensa escrita 0 en
revistas, al carecer del poder seductor del anuncio televisivo
y del poder de argumentacion que da la voz en una cufa,
suelen explotar mas la imagen de marca del producto a
vender, de igual modo en la via publica donde tiene el fuerte
en que se pueden confeccionar anuncios con relieve para

atraer mas atencion en el mensaje.
La campafa publicitaria

Es un plan de publicidad amplio para una serie de anuncios

diferentes, pero relacionados, que aparecen en diversos medios

68


http://es.wikipedia.org/wiki/Publicidad
http://en.wikipedia.org/wiki/Public_service_advertising
http://en.wikipedia.org/wiki/Public_service_advertising
http://en.wikipedia.org/wiki/Non-commercial_advertising
http://es.wikipedia.org/wiki/Publicidad_pol%C3%ADtica
http://es.wikipedia.org/wiki/Propaganda
http://es.wikipedia.org/wiki/Televisi%C3%B3n
http://es.wikipedia.org/wiki/Radio_(medio_de_comunicaci%C3%B3n)
http://es.wikipedia.org/wiki/Pieza_gr%C3%A1fica
http://es.wikipedia.org/wiki/Prensa_escrita
http://es.wikipedia.org/wiki/Revista
http://es.wikipedia.org/wiki/V%C3%ADa_p%C3%BAblica
http://www.monografias.com/trabajos7/plane/plane.shtml
http://www.monografias.com/trabajos11/teopub/teopub.shtml
http://www.monografias.com/trabajos14/medios-comunicacion/medios-comunicacion.shtml

durante un periodo especifico. La campafa esta disefiada en
forma estratégica para lograr un grupo de objetivos y resolver
algun problema crucial. Se trata de un plan a corto plazo que, por

lo general, funciona durante un afio 0 menos.

En un plan de campafia se resume la situacion en el mercado y
las estrategias y tacticas para las areas primarias de creatividad y
medios, asi como otras areas de comunicacion de mercadotecnia
de promocion de ventas, mercadotecnia, directa y relaciones
publicas. ElI plan de campafa se presenta al cliente un una
presentacion de negocios formal. También se resume en un

documento escrito que se conoce como libro de planes.

Medios publicitarios?®

Es la eleccion de los medios de comunicacion de acuerdo al
segmento de mercado al cual va dirigido el producto o servicio.
Los medios mas conocidos son la radio, la television, prensa,

revistas, etc.

Los componentes del plan de medios

Es el analisis y la ejecucién completa del componente de medios

de una campafa publicitaria.

Un plan de medios, estd conformado de muchos elementos,

ademas de un analisis descriptivo de los diversos medios. Aunque

no existe un formato Unico, los siguientes elementos se

encuentran en la mayoria de los planes nacionales:

. Una descripcion del publico meta al que se dirige la
publicidad.

. Requisitos de comunicacion y elementos creativos

. Geografia. ¢ Donde se distribuye el producto?

16

William J. Stanton, Michael J. Etzel, Bruce J. Walker- 10 Edicién: 199 preguntas sobre
marketing y publicidad. P.19
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. El equilibrio entre eficiencia y balance. Se debe enfatizar el
alcance, la frecuencia o la continuidad

. La presion de la competencia

. El presupuesto

. El calendario de medios

Para William J. Stanton’ en su libro Fundamentos de Marketing
sefiala que los espacios publicitarios entre otros aspectos, esta
relacionado con la campafia publicitaria, y define que la campafa
publicitaria es un plan de publicidad amplio para una serie de
anuncios diferentes, pero relacionados, que aparecen en diversos

medios durante un periodo especifico.

. La campafa esta disefiada en forma estratégica para lograr

un grupo de objetivos y resolver algun problema crucial.

. Se trata de un plan a corto plazo que, por lo general,

funciona durante un afio o0 menos.

. Un plan de campafia resume la situacion en el mercado y las
estrategias y tacticas para las areas primarias de creatividad
y medios, asi como otras areas de comunicacion de
mercadotecnia de promocién de ventas, mercadotecnia

directa y relaciones publicas.

También presenta diversos comentarios relacionados con las
caracteristicas de los medios publicitarios que sirven para la

difusién de los productos.

La publicidad televisiva

La publicidad televisiva, es llamada errobneamente propaganda, es
el cuarto intermedio, hecho tanto por los patrocinadores, como por

el mismo canal para sus propios programas, esto es hecho por el

17

William J. Stanton, Michael J. Etzel, Bruce J. Walker- 10ma Edicién: Libro Fundamentos
de Marketing. p. 8
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canal para conseguir financiamiento, para sus propias razones,

(que pueden ser para sus programas, escenario, actores, etc.).

La radio (entendida como radiofonia o radiodifusion, términos
no estrictamente sinbnimos) es una tecnologia que posibilita la
transmision de sefiales mediante la modulacion de ondas
electromagnéticas. Estas ondas no requieren un medio fisico de
transporte, por lo que pueden propagarse tanto a traves del aire

como del espacio vacio.

Pieza gréfica: en lo que respecta a la prensa escrita 0 en
revistas, al carecer del poder seductor del anuncio televisivo y del
poder de argumentacion que da la voz en una cufia, suelen
explotar méas la imagen de marca del producto a vender, de igual
modo en la via publica donde tiene el fuerte en que se pueden
confeccionar anuncios con relieve para atraer mas atencion en el

mensaje.

Agencias de publicidad

Una agencia de publicidad es una organizacion comercial

independiente, compuesta de personas creativas y de negocios

gue desarrolla, prepara y coloca la publicidad, por cuenta de un

anunciante que busca encontrar consumidores para sus bienes y

servicios o difundir sus ideas. Las agencias estan especializadas

en la comunicacion y ofrecen a sus clientes, de forma directa o

subcontratada, los siguientes servicios:

. Asesoramiento en marketing

. Asesoramiento en comunicacion

. Creacion y produccion de los elementos técnicos de difusion

. Planificacion de medios (negociacion, compra y control de
espacios publicitarios)

. Control de la evolucion de la campafia
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Agencias de publicidad en el Peru

Dentro de las agencias de publicidad se mencionan algunas que

se dedican a este importante rubro:

USERCORP
Es una agencia de publicidad digital. Website, gréfica, publicitaria

y audiovisual.

IDEARES
Presenta estrategias de inversion publicitaria. Construccion de

marcas, disefio grafico y web.

CLARIN PUBLICIDAD
Es una agencia de publicidad integral de comunicacion de ideas

creativas

ACTUALIDADES PUBLICITARIAS
Ofrece publicidad integral: Prensa, radio, television, paneles, BTL

y comerciales de television.

ESTRATEGIAS & CONSULTORES
Es una agencia de comunicacion estratégica para el crecimiento

de su empresa.

INDEART MARKETING & COMUNICACIONES
Ofrece proyectos de imagen corporativa integral (PICI, desarrollo

e implementacién
IMAN POP SAC

Ofrece disefio grafico, Web, fotografia, Merchandising, bodas y

eventos, BTL y locucion audiovisual.
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2.3

Definiciones conceptuales
Capital de trabajo

Es la inversién de dinero que realiza la empresa o negocio para llevar a
efectos su gestion econdmica y financiera a corto plazo, entiéndase por

corto plazo periodos de tiempo no mayores de un afio.

Estd generalizado por la mayoria de los especialistas y literatura
especializada, el criterio de que capital de trabajo no es mas que la

diferencia entre el activo circulante y el pasivo circulante.
Capital bruto de trabajo

El capital de trabajo (también denominado capital corriente, capital
circulante, capital de rotacion, fondo de rotacion o fondo de maniobra),
es una medida de la capacidad que tiene una empresa para continuar

con el normal desarrollo de sus actividades en el corto plazo.

Se calcula como el excedente de activos de corto plazo sobre pasivos de

corto plazo.
Capital neto de trabajo

Se define como la diferencia entre los activos circulantes y los pasivos a
corto plazo, con que cuenta la empresa. Si los activos exceden a los
pasivos, se dice que la empresa tiene un capital neto de trabajo positivo.
Por lo general, cuanto mayor sea el margen por el que los activos
circulantes puedan cubrir las obligaciones a corto plazo (pasivos a corto
plazo) de la compaiiia, tanto mayor sera la capacidad de ésta para pagar

sus deudas a medida que vencen.

Tal relacion resulta del hecho de que el activo circulante es una fuente u
origen de influjos de efectivo, en tanto que el pasivo a corto plazo es una

fuente de desembolsos de efectivo.
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Los desembolsos de efectivo que implican los pasivos a corto plazo son
relativamente predecibles. Cuando la empresa contrae una deuda, a

menudo se sabe cuando vencera ésta.

Endeudamiento
La razén de endeudamiento de una empresa de Leasing se define como

el valor de su pasivo exigible dividido por su patrimonio econémico:

Pasivo Exigible

Patrimonio Econémico

E: Endeudamiento

Pasivo Exigible: corresponde al valor contable a la fecha de clasificacion.
Si la clasificacién se efectlia como consecuencia de una nueva emision

de bonos, el monto de ésta debera reflejarse en el pasivo.

Patrimonio Econdmico: patrimonio contable menos la sobreestimacién

del valor del activo total mas las provisiones efectuadas.

Calce

Corresponde a la diferencia entre activos y pasivos de un mismo tipo,
dividido por el patrimonio econémico. Este indicador refleja si la empresa
cuenta con recursos suficientes de caracteristicas similares, para cubrir

obligaciones de la misma naturaleza.

ACTIVOS - PASIVOS

PATRIMONIO ECONOMICO

Productividad
Se define como la relacion entre la cantidad de bienes y servicios

producidos y la cantidad de recursos utilizados.
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Rentabilidad
Es una de las caracteristicas que definen una inversion junto con la
seguridad vy la liquidez y consiste en la obtencién de beneficios en una

actividad econémica o financiera.

Margen bruto

Es el resultado bruto dividido entre los ingresos operacionales, se

expresa en porcentaje (%)

Mb = Resultado Bruto / Ingresos Operacionales

Margen operacional

Es el resultado operativo ordinario dividido entre los ingresos

operacionales. También es expresado en porcentaje (%)

Mo = Resultado Operativo Ordinario / Ingresos Operacionales

Margen neto
Es el resultado entre la utilidad neta dividida entre los ingresos

operacionales .También es expresado en porcentaje (%)

Mn : Utilidad Neta / Ingresos Operacionales

Espacios publicitarios

Los espacios publicitarios son medios mediante el cual las personas
naturales o juridicas exponen sus productos que ofrecen y sus servicios
a los usuarios, con la finalidad de mostrar sus promociones o bondades

de los mismos.

Publicidad

La publicidad es una forma destinada a difundir o informar al publico
sobre un bien o servicio a través de los medios de comunicacion, con el
objetivo de motivar al [espectador/publico] hacia una accion de consumo.

En términos generales puede agruparse en (Above the Line) y (Below
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the Line), segun el tipo de soportes que utilice para llegar a su publico

objetivo. Aunque no existe una clasificacion globalmente aceptada, por

ATL se entiende todo lo que va en[medios de comunicacion masivos]:

Television, Radio, Cine, Revistas, Prensa, Exterior e Internet, mientras

gue BTL agrupa acciones de Marketing Directo, Relaciones Publicas,

Patrocinio, Promociones, Punto de Venta, Producto Placement, etc.18

2.4 Formulacion de hipoétesis

241

2.5.2

Hipdtesis principal

Si la contratacién de los espacios publicitarios son adecuadas a

las metas comerciales, entonces habra un impacto positivo en el

capital de trabajo de las empresas panificadoras en el distrito de

Ate.

Hipotesis secundarias

a)

b)

Si las metas comerciales se plantean adecuadamente,
entonces se reflejaria en una adecuada proyeccién de las

ventas de las empresas panificadoras en el distrito de Ate.

Si las inversion publicitaria se implementa con la
planificacion y anticipacién debida, entonces tendra un

impacto favorable en el nivel de endeudamiento.

Si se negocia un buen cronograma de pago en los servicios
de los espacios publicitarios, entonces habra un impacto
positivo en los niveles de liquidez de las empresas

panificadoras en el distrito de Ate.

18 Neffilia Interactiva, SA. Aviso legal « Privacidad « e-mail: info@netfilia.com
C/ Marqués de Riscal, 11 2° » 28010 Madrid
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CAPITULO IlI METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

3.1 Disefio metodolégico

3.1.1 Disefio de la investigacion

El desarrollo de nuestro proyecto se ha elaborado tomando en

cuenta la naturaleza de las variables materia de nuestra

investigacion, que es una investigacion por objetivos de acuerdo al

esquema presentado a continuacion:

(" Oe: Cpr )

Oe2 Cp2
oP < > CF=HG

Oes Cps

. Oes Cpa )

Donde:

OP = Objetivo Principal
Oe =  Objetivo Especifico
Cp = Conclusion Parcial
HG = Hipotesis General

CF = Conclusion Final



3.1.2

3.1.3

Le mencionado grafico nos demuestra que el objetivo principal se
forma a partir de los objetivos secundarios con los cuales se
contrastan, a su vez, los objetivos secundarios constituyen las
bases para formular las conclusiones parciales de la investigacion,
las condiciones parciales se correlacionan adecuadamente para
formular la conclusion final de la investigacion, que debe ser

congruente con la hipétesis final.

Tipo de investigacion

Por el tipo de investigacion, el presente estudio retne los requisitos
necesarios para ser considerado como una ‘investigacion
aplicada”, porque los alcances de esta investigacion son mas
practicos, evidentemente mas aplicativos y se auxilia de leyes,
normas, manuales y técnicas para el recojo de la investigacion.

Todo este planteamiento representa el sustento empirico vy
numerico que nos ha permitido llegar a las conclusiones del trabajo

de investigacion.

Nivel de investigacion

Es una investigacion de nivel descriptivo, explicativo y correlacional.

o Nivel descriptivo, en la que se busca especificamente las
prioridades importantes de las personas y la colectividad o
comunidad como area de influencia que fueron sometidos a
un analisis

o Nivel explicativo, que tiene como funcion responder a las
causas o eventos fisico - sociales que nos permiten explicar
por qué sucede un hecho y en qué condiciones se producen,
gue se relaciona con las preguntas que nos planteamos
respecto a LA CONTRATACION DE ESPACIOS
PUBLICITARIOS Y SU INCIDENCIA EN EL CAPITAL DE
TRABAJO EN LAS EMPRESAS PANIFICADORAS EN EL
DISTRITO DE ATE.

78



Nivel correlacional, este nivel nos permite establecer y medir
el grado de relacibn que existe entre las variables del

presente estudio.

3.1.4 Estrategias o procedimientos de contrastacion de hipoétesis

Para contrastar las hipotesis se ha usado la prueba Ji Cuadrado,

habiéndose tenido en cuenta los siguientes pasos o

procedimientos:

a)

b)

d)

Formular la hipétesis nula.

Formular la hipétesis alternante.

Fijar el nivel de significacion (a), 5% < a < 10, y esta asociada
al valor de la Tabla Jl-cuadrado que determina el punto critico
(X%, especificamente el valor de la distribucion es X2 «-1), ¢-1)
gl. Y se ubica en la Tabla Ji-Cuadrado, este valor divide a la
distribucion en dos zonas, de aceptacion y de rechazo, tal
como indica el grafico; si X’ es 2 X% se rechazara la

hipétesis nula.

Calcular la prueba estadistica con la formula siguiente:

X% =Z(oi—ei)?/ei

Donde:

Oi = Valor observado

ei = Valor esperado

X%c = Valor del estadistico calculado con datos de la

muestra que se trabajan y se debe comparar con

los valores paramétricos ubicados en la Tabla Ji
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cuadrado segun el planteamiento de la hipdtesis

alternante e indicados en el paso 3.

X2 = Valor del estadistico obtenido en la Tabla Chi
Cuadrado.
K = filas, r = columnas, gl = grados de libertad

e) Toma de decisiones

Se debe comparar los valores de la Prueba con los valores de
la Tabla T-Student.

Se rechaza la Ho

Se acepta la Heo

3.2 Poblacién y muestra

3.2.1

3.2.2

Poblaciéon

La poblacion a investigar estuvo conformada por las empresas
dedicadas al rubro de elaboracién de Productos de Molineria —
Harinas conformada por 38 empresas y 456 personas entre
gerentes, administradores, contadores y economistas que
relacionan el tema con la contratacion de los espacios
publicitarios para el distrito de Ate. (Fuente: Directorio de
Empresas en el rubro elaboracion de Productos de Molineria y

Harinas)

Muestra

En la determinacion del tamafio 6ptimo de la muestra se utilizé la
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férmula del muestreo aleatorio simple para los casos en donde no

se conoce la poblacion

ZZP*Q*N
N =~
(€2 N-1)+ Z2P*Q
Donde:
Z = Valor de la abcisa de la curva normal para un probabilidad

del 90% de confianza.

P = Proporcion de hombres dedicados al tema de la Industria
Panificadora en el distrito de Ate, relacionada con los
espacios publicitarios que para el caso del presente trabajo

se asume que p=0.8

Q = Proporcién de mujeres dedicados al tema de la Industria
Panificadora en el distrito de Ate, relacionada con los
espacios publicitarios, que para el caso del presente
trabajo se asume que q =0.2.

N = Poblacibn de hombres y mujeres dedicados al tema de la
contratacion de los espacios publicitarios en la Industria
Panificadora en el distrito de Ate.

€ = Error muestral, para el presente estudio se ha considerado
une=0.1
n = Tamafo 6ptimo de la muestra.

El tamafio 6ptimo de la muestra fue:

ZZP*Q*N
N =~
(e2N-1)+ Z2P*Q
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1.6420.8*0.2*456

N = e
(0.12*455)+ 1.6420.8*0.2
n =196/5
n=39

Por lo tanto, la muestra Optima estuvo compuesta por 38

empresas en el rubro elaboracion de Productos de Molineria y

Harinas. Dicho valor sirvio para realizar las entrevistas vy

encuestas en el mercado potencial que se indica a continuacion.

3.3 Operacionalizacion de variables

3.3.1 Variable independiente

X: Contratacion de espacios publicitarios

Definicion
conceptual

Es una operacion financiera, en la cual las
empresas panificadores hacen uso de los
espacios publicitarios para promocionar sus
ventas, especialmente en fechas especiales
como Dia de la Madre, Navidad, Dia del
Padre, Fiestas Patrias, entre otros. En donde
el arrendatario estd obligado a pagar una
suma de dinero a manera de contraprestacion
con una adicion o carga financiera.

Definicion
operacional

Procedimiento contractual que traspasa el
derecho de uso a un bien a cambio de pagar
una renta en un plazo o tiempo determinado

Indicadores

Metas comerciales
Inversién publicitaria
Cronograma publicitario de pagos

Escala
valorativa

Si
No
No opina/no responde

82




3.3.2 Variable dependiente

Y: Capital de trabajo de las empresas panificadoras

Es una de las caracteristicas que definen una
inversién junto con la seguridad y la liquidez.

Definicién Consiste en la obtencién de beneficios en una
actividad econ6mica o financiera llevada a

conceptual cabo por una empresa usuaria de los espacios
publicitarios.

La rentabilidad es una medida de como una
Definicion empresa invierte fondos para generar ingresos.
operacional Se suele expresar como porcentaje.

Proyeccion de ventas
Nivel de rendimiento

Indicadores .y
Liquidez en el corto plazo
Si

Escala No

valorativa No opina/no responde

3.4 Técnicas de recoleccion de datos

3.4.1

Descripcion de los instrumentos

Las técnicas que se utilizaron en la investigacion fueron las

siguientes:

Entrevistas: Las entrevistas fueron dirigidas a la poblacion
conformada por los ejecutivos y/o gerentes potenciales
contratantes de estos espacios publicitarios de las empresas
usuarias de activos intangibles en Lima metropolitana

Encuestas: Se encuestd a la poblacibn conformada por los
ejecutivos y/o gerentes potenciales contratantes de estos
espacios publicitarios de las empresas panificadoras del distrito
de Ate.
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3.5

3.6

3.4.2 Procedimientos de comprobacion de la validez y confiabilidad

de los instrumentos

Los instrumentos una vez elaborados, fueron consultados a
docentes con la experiencia requerida a manera de juicio de
expertos. Asimismo para comprobar su confiabilidad, se aplicé una
encuesta piloto a 10 personas al azar y en dos momentos, para
comprobar la calidad de la informacion, habiéndose obtenido

resultados 6ptimos.

Técnicas para el procesamiento y analisis de informacién

El procesamiento y analisis de datos se efectué mediante el uso de
herramientas estadisticas con el apoyo del computador, utilizando
alguno de los programas estadisticos que hoy se encuentran en el
mercado STAPGRAPHIC o SPSS.

Aspectos éticos

De conformidad a las normas o leyes tratadas en materia del estudio,
gue es aplicar esta herramienta financiera en la contratacion de
espacios publicitarios en la optimizacién de la rentabilidad de empresas
panificadoras del distrito de Ate, se cumpli6 al respecto con los
requisitos establecidos en el Codigo de Etica del Contador Publico
suministrado por la Facultad de Ciencias Contables, Econdmicas y

Financieras de la USMP respecto a los principios éticos.
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CAPITULO IV RESULTADOS

4.1.

Resultados de la entrevista

A continuacion se presenta los resultados de las entrevistas efectuadas
a profesionales y especialistas en el tema sobre LA CONTRATACION
DE ESPACIOS PUBLICITARIOS Y SU INCIDENCIA EN EL CAPITAL
DE TRABAJO EN LAS EMPRESAS PANIFICADORAS EN EL
DISTRITO DE ATE.

¢Usted cree que el uso de los espacios publicitarios incide
favorablemente en el capital de trabajo para las empresas
panificadoras en el distrito de Ate?

Al respecto, gran parte de los profesionales y especialistas en el tema que
fueron entrevistados, manifestaron que efectivamente el uso de estos
medios ayudarian significativamente en el capital de trabajo y la
rentabilidad de las empresas dedicadas a la elaboracion de productos

relacionados con la panificacion.

¢Conoce usted si alguna empresa que utiliza los espacios
publicitarios, les brinda mayor rentabilidad?
Referente a esta interrogante, aunque no quisieron mencionar el nombre

de las empresas panificadoras que hacen uso de los espacios



publicitarios, manifestaron que dichas empresas han tenido un vuelco
total, posesiondndose en el mercado y en algunos casos estan
consideradas como lideres en el mercado, por lo que manifiestan que es

necesario promocionar los productos usando estos medios.

¢, Cuél de los espacios publicitarios le parece que le brinda mayor
rentabilidad a la empresa panificadora en el distrito de Ate?

Al respecto, los entrevistados coinciden en sefalar que cualquiera de los
espacios publicitarios ofrecen mayores ventas y por ende mayor
rentabilidad, pero el uso de ello esta en funcion a muchos factores, entre
ellos, la ubicacion de la empresa, el segmento del publico consumidor,
l6gicamente el mas rentable seria la television, pero es el mas costoso y
los mas econdmicos resultan los paneles publicitarios, aunque algunos

espacios de la radio también son econémicos.

¢ Usted tiene identificado las fechas de mayor venta en los productos
elaborados por las empresas panificadoras?

Definitivamente, en todo lugar existen fechas tipicas en las cuales los
productos tienen mayor auge 0 apego, siendo principalmente en el
aniversario del distrito o localidad, dia de la madre, fiestas patrias,
navidad, sefior de los milagros, navidad y afio nuevo, es por estas fechas
que las panificadoras elaboran nuevos productos que tienen mucha

acogida por el publico consumidor.

¢Usted cree que el uso de los espacios publicitarios le genera
mejores ingresos?

Todos los entrevistados coincidieron en que haciendo uso de cualquier
medio que componen los espacios publicitarios, definitivamente genera
mejores y mayores ingresos, no sélo para las empresas panificadoras
ubicadas en cualquier distrito, sino también a cualquier empresa sea cual
fuese el rubro y con mayor razon aquellas que dan servicio, ya que
rapidamente se difunden las bondades y ofertas que pueden ofrecer al

publico usuario y consumidor.
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¢Cree que la empresa en donde usted labora debe utilizar el
endeudamiento para contratos de los espacios publicitarios?

A criterio de todos los entrevistados, manifiestan que el hacer uso de los
contratos publicitarios no lo ven como un endeudamiento, sino como una
inversion, ya que ellos generarian mayores ingresos de los que
actualmente vienen percibiendo, por lo tanto, si utilizarian el

endeudamiento para contratar los servicios de los espacios publicitarios.

¢Usted cree que las ventas proyectadas se cumplen a cabalidad
haciendo uso de los espacios publicitarios?

Definitivamente los espacios y medios publicitarios, ayudan en el
cumplimiento de los objetivos y metas trazadas por la empresa; asimismo
para el caso de las ventas que se proyectan en el Plan de Trabajo, éstas
se cumplen a cabalidad, ya que éstos medios ayudan notablemente en la
promocion de las ventas, lo que da tranquilidad a la economia de la

empresa.

¢ Cudl seria el impacto del uso de los espacios publicitarios en las
empresas panificadoras en el distrito de Ate?

Todos los encuestados manifestaron que el uso de los espacios
publicitarios traeria consigo un auge en las empresas panificadoras en el
distrito de Ate, generando empresas solidas y mas puestos de trabajo,
trayendo consigo bienestar a los pobladores de este distrito, ello seria
igualmente una manera de lograr el crecimiento para otras empresas

ubicadas en otros distritos.

¢Su empresa ha tenido problemas de endeudamiento con el sistema

financiero?

Todos los encuestados manifestaron que no han tenido problemas con el
sistema financiero, especialmente con los bancos, quienes mayormente
otorgan los créditos a las empresas; para el caso de las empresas
panificadoras no acostumbran realizar préstamos, ya que trabajan con
su propio capital y que con una buena administracion, éste se

incrementa poco a poco.

87



10.

11.

¢Usted piensa que la industria panificadora actualmente es un
negocio rentable?

A esta interrogante, los entendidos en la materia sefialaron que toda
empresa de servicios, actualmente es rentable y ésta es mas rentable
cuando el rubro es el de alimentos, para el caso de las empresas
panificadoras, es muy rentable sobre todo en lo referente a la
panificacion, ya que es un alimento que se consume en todos los estratos

sociales y en todos los hogares del Pera.

¢Usted cree que su empresa Panificadora cuenta con el suficiente
capital de trabajo para ser competitivo en el exigente mercado ?

Al respecto una opinidn generalizada sefiala que se iniciaron con un
pequefio capital, pero debido a la gran demanda de sus productos, han
tenido que invertir mayor capital de trabajo, asi como el potencial humano
debidamente capacitado y ofertar productos innovados y de calidad, de tal

manera que pueda ofertar sus productos a este mercado exigente.
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4.2 Resultados de la encuesta

A continuacion se presenta el resultado de las encuestas, las cuales han
sido procesados en el software SPSS version 18, los que se presentan
tanto en cuadros como en graficos, lo cual ilustra mejor su presentacion.

1. ¢Usted cree que la contratacion de los espacios publicitarios inciden
favorablemente en el capital de trabajo de las empresas panificadoras?

Porcentaje

Frecuencia | Porcentaje [Porcentaje valido| acumulado

Validos Si 24 61,54 61,54 61,54
No 11 28,21 28,21 89,75
No opina no responde 4 10,26 10,26 100,0}
Total 39 100,0 100,0

s
Hno

[CIho opina no responde

Interpretacion:

A la pregunta si usted cree que la contratacion de los espacios publicitarios
inciden favorablemente en el capital de trabajo de las empresas panificadoras,
61.54% de los encuestados manifesté que si, 28.21% sefalaron que no,

mientras que el 10.26% no opino al respecto.
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2. ¢Usted cree que el uso de los espacios publicitarios es rentable para las

empresas panificadoras en el distrito de Ate?

Porcentaje

Frecuencia | Porcentaje |Porcentaje valido| acumulado

Validos  Si 25 64,10 64,10 64,10]
No 11 28,21 28,21 92,31
No opina no responde 3 7,69 7,69 100,0}
Total 39 100,0 100,0

Hsi
Hno

[CIMo opina no responde

Interpretacion:

A la pregunta, si usted cree que el uso de los espacios publicitarios es rentable
para las empresas panificadoras en el distrito de Ate, apreciando el grafico se
tiene que, 64.10% de los encuestados manifesté que si es rentable, 28.21%
sefialaron que no, mientras que el 7.69% no opino.
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3 ¢Usted cree que la utilizacién de los espacios publicitarios

inciden

favorablemente en la rentabilidad de las empresas panificadoras en el distrito

de Ate?
Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje |Porcentaje valido| acumulado
Validos  Si 32 82,05 82,05 82,05
No 6 15,38 15,38 97,43
No opina no responde 1 2,58 2,58 100,01
Total 39 100,0 100,0
Wsi
[ [

Interpretacion:

CIko opina no responde

A la pregunta si usted cree que la utilizacién de los espacios publicitarios

inciden favorablemente en la rentabilidad de las empresas panificadoras en el

distrito de Ate, apreciando el cuadro se tiene que, 82.05% sefialé que si es muy

rentable, 15.89% de los encuestados manifestd que no es rentable y solo el

2.58% no opind.
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4. ¢ Conoce usted si alguna empresa que utilizan los espacios publicitarios, les

brinda mayor rentabilidad?

Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje |Porcentaje valido| acumulado
Vélidos  Si 17 43,59 43,59 43,59]
No 19 48,72 48,72 92,31
No opina no responde 3 7,69 7,69 100,0}
Total 39 100,0 100,0
Wsi

[ [

Mo opina ne responde

Interpretacion:

A la pregunta si conoce usted alguna empresa que utiliza los espacios
publicitarios, les brinda mayor rentabilidad, apreciando el grafico se observa
que, 43.59% sefiald que si les brinda mayor rentabilidad, 48.72% de los

encuestados manifesté que no es rentable y 7.69% no opind al respecto.
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5. ¢Sabe usted que empresas utilizan el Leasing financiero en los

contratos de espacios publicitarios en Lima metropolitana?

Interpretacion:

Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje [Porcentaje valido| acumulado
Validos  Si 4 10,26 10,26 10,26
No 28 71,79 71,79 82,05
No opina no responde 7 17,95 17,95 100,0
Total 39 100,0 100,0
Hsi
[

Mo opina no respende

A la pregunta si sabe que empresas utilizan el Leasing financiero en los

contratos de espacios publicitarios en Lima metropolitana, 71.96% de las

personas encuestadas sefialaron que no tienen conocimiento, 17.95% no opiné

al respecto, finalmente 10.26% manifestd que si tienen conocimiento del uso

del Leasing Financiero.
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6. ¢Tiene usted conocimiento si las empresas panificadoras cuentan
con el capital de trabajo necesario para elaborar y ofertar productos

de calidad?
Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje |Porcentaje valido| acumulado
Validos  Si 26 66,67 66,67 66,67
No 10 25,64 25,64 92,31
No opina no responde 3 7,69 7,69 100,0}
Total 39 100,0 100,0

Hsi
B

[N opina no responds

Interpretacion:

A la pregunta, si tiene usted conocimiento que las empresas panificadoras
cuentan con el capital de trabajo necesario para elaborar y ofertar productos de
calidad, 66.67% de los encuestados manifesté que si, 25.64% sefialé que no la
realizany 7.69% no opiné al respecto.
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7. ¢(Se debe aplicar el andlisis previo en los contratos de espacios

publicitarios?

Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje |Porcentaje valido| acumulado
Validos  Si 31 79,49 79,49 79,49]
No 5 12,82 12,82 92,31
No opina no responde 3 7,69 7,69 100,0}
Total 39 100,0 100,0

Interpretacion:

Wsi
Hro

Mo opina no respande

A la pregunta si se debe aplicar el andlisis previo en los contratos de espacios

publicitarios en las empresas panificadoras en el distrito de Ate, 79.49%

manifest6 su aceptacion, 12.82% dijo que noy 7.69% no opind al respecto.
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8. ¢Usted cree que la aplicacién del Leasing Financiero beneficiaria a
las empresas panificadoras en el distrito de Ate?

Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje |Porcentaje valido| acumulado

Validos  Si 29 74,36 74,36 74,36
No 7 17,95 17,95 92,31
No opina no responde 3 7,69 7,69 100,0}
Total 39 100,0 100,0

Wsi
[

[OMe opina no responde

Interpretacion:

A la pregunta si cree usted que la aplicacion del Leasing Financiero,
beneficiaria a las empresas panificadoras en el distrito de Ate, 74.36%
manifestd su aceptacion, el 17.95.% manifesto su negativa y 7.69% no opin¢ al
respecto.
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9. ¢Usted ha solicitado a una entidad financiera capital de trabajo para
apalancar el negocio de la industria panificadora ?

Porcentaje

Frecuencia Porcentaje |Porcentaje valido acumulado

Validos  Si 30 76,92 76,92 76,92
No 7 17,95 17,95 94,87
No opina no responde 2 5,13 5,13 100,0]
Total 39 100,0 100,0

Mo opina no responde

Interpretacion:
A la pregunta, si usted ha solicitado a una entidad financiera capital de trabajo

para apalancar el negocio de la industria panificadora, al respecto, 76.92%
manifesté que si, 17.95% sefiald que no y 5.13% no opind al respecto.
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10. ¢ Tiene usted conocimiento del endeudamiento en los contratos de
espacios publicitarios?

Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje |Porcentaje valido| acumulado

Validos  Si 26 66,67 66,67 66,67
No 10 25,64 25,64 92,31
No opina no responde 3 7,69 7,69 100,0}
Total 39 100,0 100,0

Hsi
Mo

[CIMo opina no responds

Interpretacion:

A la pregunta si tiene usted conocimiento del endeudamiento de su empresa en
los contratos de espacios publicitarios, 66.67% de los encuestados manifesté
que si, 25.64% sefialdé que no, mientras que 7.69% no respondid a esta
interrogante.
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11. ¢Se debe utilizar el endeudamiento en los contratos de espacios
publicitarios?

Porcentaje

Frecuencia | Porcentaje |Porcentaje valido| acumulado

Validos  Si 21 53,85 53,85 53,85
No 13 33,33 33,33 87,18
No opina no responde 5 12,82 12,82 100,01
Total 39 100,0 100,0

Hsi
[ [

Mo opina no responde

Interpretacion:

A la pregunta, si se debe utilizar el endeudamiento en los contratos de espacios
publicitarios, 53.85% de los encuestados manifestdé que si, ya que ello implica
posteriores rentas para la empresa, 33.33% sefial6 que no, mientras que el
12.82% no respondio a esta inquietud.
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12. ¢Usted. cree que al utilizar contratos de espacios publicitarios se
brinda a la empresa niveles positivos de liquidez?

Porcentaje
Frecuencia Porcentaje |Porcentaje valido acumulado
Validos  Si 25 64,10 64,10 64,10]
No 12 30,77 30,77 94,87
No opina no responde 2 5,13 5,13 100,0]
Total 39 100,0 100,0
Wlsi

[ [

Mo opina no responde

Interpretacion:

A la pregunta si cree usted que al utilizar contratos de espacios publicitarios se
brinda a la empresa niveles positivos de liquidez, 64.10% manifestdé que si se
les brinda niveles positivos de liquidez, 30.77% sefialé que no y 5.13% no
respondio al tema.

100



13. ¢ Sabe cuantas empresas utilizan el endeudamiento en los contratos de
espacios publicitarios en el distrito de Ate?

Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje |Porcentaje valido| acumulado
Validos  Si 23 58,97 58,97 58,97
No 11 28,21 28,21 87,18
No opina no responde 5 12,82 12,82 100,01
Total 39 100,0 100,0
Wsi

[ [

[JMo opina no responde

Interpretacion:

A la pregunta, si sabe cuantas empresas utilizan el endeudamiento en los
contratos de espacios publicitarios en el distrito de Ate, al respecto 58,97% de
los encuestados manifestdé que si conocen cuantas empresas utilizan el
endeudamiento para el contrato en los espacios publicitarios, 28.21% sefialo

gue no conocen, mientras que 12.89% no opiné al respecto.
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14. ¢;Tiene usted conocimiento del calce en los contratos de los
espacios publicitarios?

Porcentaje
Frecuencia Porcentaje |Porcentaje valido acumulado
Validos  Si 27 69,23 69,23 69,23
No 10 25,64 25,64 94,87
No opina no responde 2 5,13 5,13 100,0]
Total 39 100,0 100,0
Wsi

[ [

Mo opina no responde

Interpretacion:

A la pregunta si tiene usted conocimiento sobre el uso del calce en los
contratos de los espacios publicitarios, 69.23% manifestd que efectivamente si
tienen conocimiento, 25.64% sefiald6 que no, mientras que 5.13% no opiné al
respecto.
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15. ¢Se debe utilizar el calce en los contratos de espacios
publicitarios?
Porcentaje
Frecuencia Porcentaje |Porcentaje valido acumulado
Validos  Si 26 66,67 66,67 66,67
No 10 25,64 25,64 92,31
No opina no responde 3 7,69 7,69 100,0
Total 39 100,0 100,0
Msi
[ [

Interpretacion:

OMo opina ne responde

A la pregunta, si se debe utilizar el calce en los contratos de espacios
publicitarios, 66.67% de los encuestados manifest6 que si se debe usar el
Calce, con el fin de minimizar el riesgo financiero, mientras que 25.64% sefialo
que no, finalmente 7.69% no opind al respecto.
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16. ¢Usted utiliza el calce en los contratos de espacios publicitarios?

Porcentaje
Frecuencia Porcentaje |Porcentaje valido acumulado
Validos  Si 21 53,85 53,85 53,85
No 14 35,90 35,90 89,75
No opina no responde 4 10,26 10,26 100,0]
Total 39 100,0 100,0
Wsi

[ [

[CIno opina no responde

Interpretacion:

A la pregunta si usted utiliza el calce en los contratos de espacios publicitarios,
53.85% manifestdé que si, 35.90% sefial6 que no y 10.26% no opind al
respecto.
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17. Usted cree que en los Planes de trabajo de las empresas
panificadoras se debe considerar el tema de la inversion publicitaria?

Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje |Porcentaje valido| acumulado
Validos No 11 28,21 28,21 28,21
Si 24 61,54 61,54 89,74
No opina no responde 4 10,26 10,26 100,01
Total 39 100,0 100,0
Wsi

[ [

Mo opina no responde

Interpretacion:

A la pregunta si usted cree que en los Planes de trabajo de las empresas
panificadoras se debe considerar el tema de la inversion publicitaria, 61.54% de
los encuestados manifestd que si, 28.21% sefialdé que no y 10.26% no opind al
respecto.
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18. ¢Tiene usted conocimiento sobre la rentabilidad en empresas
usuarias de los espacios publicitarios?

Porcentaje

Frecuencia | Porcentaje [Porcentaje valido| acumulado

Validos Si 28 71,79 71,79 71,79]
No 10 25,64 25,64 97,43
No opina no responde 1 2,57 2,57 100,0}
Total 39 100,0 100,0

Hsi
o S

[CIho opina no responde

Interpretacion:

A la pregunta si usted tiene conocimiento sobre la rentabilidad en empresas
usuarias de los espacios publicitarios, 71.79% de los encuestados manifestd
que si conocen sobre la rentabilidad de las empresas usuarias, 25.64% sefialo
que no tienen ningln conocimiento, finalmente una persona encuestada

representada por el 2.56% no opiné al respecto.
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19. ¢(Cual de los espacios publicitarios ha usado la empresa
panificadora que dirige?

Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje |Porcentaje valido| acumulado
Validos Radio 11 28,21 28,21 28,21
TV 16 41,03 41,03 69,24
Periédico 10 25,64 25,64 94,87
Paneles 2 5,13 5,13 100,0}
Total 39 100,0 100,0
M Radio
v
Cperiodico
Wrancles

Interpretacion:

A la pregunta referente a cuél de los espacios publicitarios ha usado la
empresa panificadora que dirige, un 41.03% han optado por la TV, 28.21% de
los encuestados manifesté que usaron la radio, 25.64% utilizé los periddicos y

5.13% los paneles publicitarios.
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20. ¢Usted cree que el uso de los espacios publicitarios, tiene impacto
favorable en el nivel de endeudamiento de la empresa?

Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje |Porcentaje valido| acumulado
Validos Si 28 71,79 71,79 71,79
No 9 23,08 23,08 94,87
No opina no responde 2 5,13 5,13 100,0}
Total 39 100,0 100,0

Interpretacion:

Mo opina no responde

A la pregunta referente a que si cree que el uso de los espacios publicitarios

tiene impacto favorable en el nivel de endeudamiento de su empresa, 71.79%

manifestd que si, ya que el uso de estos medios publicitarios fomenta el

crecimiento de las ventas, 23.08% sefialé que no y finalmente 5.13% no quizo

responder a la inquietud.
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21. ¢Dentro de la planificacion de la empresa, usted ha realizado las
proyecciones de las ventas?

Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje |Porcentaje valido| acumulado
Validos  Si 25 64,10 64,10 64,10]
No 11 28,21 28,21 92,31
No opina no responde 3 7,69 7,69 100,0}
Total 39 100,0 100,0

Interpretacion:

Wi
[

Mo opina no responde

A la pregunta referente a que si dentro de la planificacion de la empresa, usted

ha realizado las proyecciones de las ventas, 64.10% manifesté que si lo

consideran, porque es un tema de suma importancia, 28.21% sefal6é que no, y

el 7.69% no opinod al respecto.
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22. ¢(Sabe usted si la empresa donde labora tiene disefiada sus metas
comerciales?

Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje | Porcentaje valido acumulado
Validos  Si 17 43,59 43,59 43,59]
No 18 46,15 46,15 89,74
No opina no responde 4 10,26 10,26 100,01
Total 39 100,0 100,0
Wsi

[ [0

[CIMo opina no responds

Interpretacion:

A la pregunta referente a si sabe usted si la empresa donde labora tiene
disefiada sus metas comerciales, 43.59% manifesté que efectivamente la

empresa tiene disefiada sus metas comerciales, 46.15% sefial6 que no, y
10.26% no opiné al respecto.
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23. ¢ Tiene usted conocimiento del margen bruto en la rentabilidad de
las empresas usuarias de los espacios publicitarios?

Porcentaje

Frecuencia | Porcentaje |Porcentaje valido| acumulado

Validos Si 24 61,54 61,54 61,54
No 12 30,77 30,77 92,31
No opina no responde 3 7,69 7,69 100,0}
Total 39 100,0 100,0

Msi
Mo

OIMo opina no responde

Interpretacion:

A la pregunta referente a si tiene usted conocimiento del margen bruto en la
rentabilidad de las empresas usuarias de los espacios publicitarios, 61.54% de
los encuestados manifestd que si tienen conocimiento, 30.77% sefialé que no,

y 7.69% no opino al respecto.
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24. ¢Cudl de los espacios publicitarios le parece que le brinda mayor
rentabilidad a la empresa panificadora en el distrito de Ate?

Frecuencia Porcentaje |Porcentaje valido Porcentaje acumulado
Validos Radio 8 20,51 20,51 20,51

TV 18 46,15 46,15 66,66
Periédico 10 25,64 25,64 92,31
Paneles 3 7,69 7,69 100,0
Total 39 100,0 100,0

MRadio

Erv

CPeriodica

WPancles

Interpretacion:

A la pregunta referente a cual de los espacios publicitarios le parece que le
brinda mayor rentabilidad a la empresa panificadora en el distrito de Ate,
apreciando el cuadro resumen de las encuestas se tiene que, 20.51%
manifesto que la radio, 46.15% sefal6 que la television es la que le genera mas
rentabilidad, el 25.64% indic6 que los periddicos y 7.69% sefialé que los
paneles son los medios mas adecuados.
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25. ¢Usted mide el margen bruto de rentabilidad en su empresa?

Porcentaje
Frecuencia Porcentaje |Porcentaje valido acumulado
Validos Si 24 61,54 61,54 61,54
No 11 28,21 28,21 89,76
No opina no responde 4 10,26 10,26 100,0]
Total 39 100,0 100,0
Wsi

[ [

o opina no responds

Interpretacion:

A la pregunta referente a que si usted mide el margen bruto de rentabilidad en
su empresa, apreciando el cuadro resumen de las encuestas se tiene que,
61.54% manifestd que si, 28.21% sefaldé que no han efectuado la medicién

correspondiente y 10.26% no opind al respecto.
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26. ¢ Sabe usted si las empresas panificadoras usan como marketing los

espacios publicitarios?

Interpretacion:

Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje |Porcentaje valido| acumulado
Validos  Si 18 46,15 46,15 46,15
No 20 51,28 51,28 97,43
No opina no responde 1 2,58 2,58 100,0
Total 39 100,0 100,0
Msi
Eno

[CIMo opina no responde

A la pregunta referente a que si usted sabe si las empresas panificadoras usan

como marketing los espacios publicitarios, apreciando el grafico de las

encuestas se tiene que, 46.15% manifestd que si, 51.28% sefialé que no usan

como propaganda los espacios publicitarios y 2.58% no opiné al respecto.
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27. ¢ Sabe usted si el sistema financiero otorga préstamos para realizar
contratos de espacios publicitarios?

Interpretacion:

Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje [Porcentaje valido| acumulado
\VValidos Si 22 56,41 56,41 56,41
No 13 33,33 33,33 89,74
No opina no responde 4 10,26 10,26 100,0}
Total 39 100,0 100,0
Msi
Eno

Mo opina no responde

A la pregunta si tiene usted conocimiento que el sistema financiero otorga

préstamos para realizar contratos de espacios publicitarios, apreciando el

grafico de las encuestas se tiene que, 56.41% manifestdé que si, otro grupo

conformado por 33.33% sefiald que no y finalmente 10.26% no opind al

respecto.
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28. ¢Usted tiene identificada las fechas més importantes sobre la venta
con mayor apego de sus productos?

Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje |Porcentaje valido| acumulado
Validos Si 28 71,79 71,79 71,79
No 9 23,08 23,08 94,87
No opina no responde 2 5,13 5,13 100,0}
Total 39 100,0 100,0
Wi

Enio

[CIno opina no responde

Interpretacion:

A la pregunta si usted tiene identificada las fechas mas importantes sobre la
venta con mayor apego de sus productos, apreciando el grafico de las
encuestas se tiene que, 71.79% manifestd que si, 23.08% sefialé que no,
finalmente 5.13% no opin6 al respecto.
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29. ¢Tiene usted conocimiento sobre el margen neto de rentabilidad en
las empresas usuarias de los espacios publicitarios en el distrito de
Ate?

Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje [Porcentaje valido| acumulado
Validos  Si 25 64,10 64,10 64,10]
No 10 25,64 25,64 89,74
No opina no responde 4 10,26 10,26 100,0}
Total 39 100,0 100,0
Wsi

Bro

CNo opina no responde

Interpretacion:

A la pregunta si usted tiene conocimiento sobre el margen neto de rentabilidad
en las empresas usuarias de los espacios publicitarios en el distrito de Ate,
apreciando el cuadro resumen de las encuestas se tiene que, 64.10% de los
encuestados manifestd que si, 25.64% sefialdé que no y finalmente 10.26% no
opiné al respecto.
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30. ¢Usted ha tenido problemas con el sistema financiero por préstamos
por el uso de los espacios publicitarios?

Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje |Porcentaje valido| acumulado

Validos Si 4 10,26 10,26 10,26
No 32 82,05 82,05 92,31
No opina no responde 3 7,69 7,69 100,0}
Total 39 100,0 100,0

Msi
[ [

[IMe opina no respande

Interpretacion:

A la pregunta, si usted ha tenido problemas con el sistema financiero por
préstamos por el uso de los espacios publicitarios, apreciando el cuadro
resumen de las encuestas se tiene que, 10.26% de los encuestados manifesté
que si tuvieron algun tipo de problemas, 82.05% sefial6 que no y finalmente
7.69% no opind al respecto.
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4.3 Contrastacion de hipoétesis

4.3.1 Estrategias o procedimientos de contrastacion de hipoétesis

Las hipotesis han sido contrastadas mediante la prueba Ji

Cuadrado, lo cual se demuestra mediante los siguientes pasos:

Primera hipoétesis

Si las metas comerciales se plantean adecuadamente, entonces se
reflejaria en una adecuada proyeccion de las ventas de las
empresas panificadoras en el distrito de Ate.

a. Formular la hipétesis nula (Ho)
Si las metas comerciales se plantean adecuadamente,
entonces NO se reflejaria en una adecuada proyeccion de las

ventas de las empresas panificadoras en el distrito de Ate.

b. Formular la hipétesis alternante
Si las metas comerciales se plantean adecuadamente,
entonces Sl se reflejaria en una adecuada proyeccion de las

ventas de las empresas panificadoras en el distrito de Ate.

c. Fijar el nivel de significacion (a) = 5%
X2t (k-1), (-1) gl. = 9.49

d. Calcular la prueba estadistica con la formula siguiente:

X% =X(oi—ei)?/ei

X2 =11.398
Donde:

Oi = Valor observado

ei = Valor esperado
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X2c = Valor del estadistico calculado con datos provenientes
de la encuestas y han sido procesados mediante el
Software Estadistico SPSS version 17, lo cual se debe
comparar con los valores asociados al nivel de
significacién que se indica en la Tabla de Contingencia
N° 01.

e. Tomade decisiones
Se debe comparar los valores de la Prueba con los valores de

la Tabla.

Se rechaza la Ho

Se acepta la Ho

th(4)g.| =9.49 ch = 11,398

Interpretacion:

Apreciando el grafico y comparando los valores tanto de la Tabla
como los calculados mediante el estadistico de la Prueba Ji
Cuadrado, se tiene gue se rechaza la hip6tesis nula y se acepta la
hipodtesis alternante, concluyendo que “Si las metas comerciales
se plantean adecuadamente, entonces Sl se reflejaria en una
adecuada proyeccién de las ventas de las empresas
panificadoras en el distrito de Ate”; para tal efecto se presentan
las evidencias, tanto de la Tabla de Contingencia como del

resultado de la prueba estadistica.
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Tabla de Contingencia N° 01

¢;Dentro de la planificacién de la empresa usted ha realizado las proyecciones de las
ventas? *VERSUS* ;Sabe usted si la empresa donde usted labora tiene disefiado sus

metas comerciales?

22. ¢ Sabe usted si la empresa donde usted labora tiene disefiado
sus metas comerciales?

Variable Total
Si No No opina no
responde
21. ;Dentro de la Si 4 13 6 23
planificacion de la No 11
empresa usted ha 7 2 2
realizado las No opina no responde 4 1 0 5
proyecciones de las
ventas ? Total 15 16
Pruebas de Chi-Cuadrado
Sig. asintética
Valor gl (bilateral)
Chi-Cuadrado de Pearson 11,398 4 ,022
Razén de verosimilitudes 12,600 4 ,013
Asociacion lineal por lineal 7,562 1 ,006
N° de casos validos 39

Segunda hipoétesis

Si la inversion publicitaria se implementa con la planificaciéon y la
debida anticipacién, entonces se tendra un impacto favorable en el

nivel de endeudamiento.

a. Formular la hipétesis nula (Ho)
Si la inversion publicitaria se implementa con la planificacion y
la debida anticipacién, entonces NO se tendra un impacto

favorable en el nivel de endeudamiento.

b. Formular la Hipétesis alternante
Si la inversion publicitaria se implementa con la planificacion y
la debida anticipacion entonces S| se tendrd un impacto

favorable en el nivel de endeudamiento.
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c. Fijar el nivel de significacion (a) = 5%
X2t k-1), (-1) gl. = 9.49

d. Calcular la prueba estadistica con la formula siguiente:

X2c =X(oi—ei)?/ei

X% =12.027
Donde:
Oi = Valor observado
ei = Valor esperado
X% = Valor del estadistico calculado con datos

provenientes de la encuestas y han sido procesados
mediante el Software Estadistico SPSS, y se debe
comparar con los valores asociados al nivel de
significacibn que se indica en la Tabla de

Contingencia N° 02.

e. Tomade decisiones
Se debe comparar los valores de la Prueba Estadistica con
los valores de la Tabla Ji cuadrado con un nivel de

significacion del 5%.

Se rechaza la Ho

Se acepta la Ho

th(4)g.| =9.49 ch = 12,027

Interpretacion:

Con un nivel de significacion del 5% se concluye que se rechaza la

hipodtesis nula y se acepta la hipotesis alternante, concluyendo que
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“Si la inversion publicitaria se implementa con la planificacion y la
debida anticipacion entonces Sl se tendra un impacto favorable en
el nivel de endeudamiento”. Para tal efecto se presentan las
evidencias, tanto de la Tabla de Contingencia como del

resultado de la prueba Estadistica.

Tabla de Contingencia N° 02

17. Usted cree que en los planes de trabajo de las empresas panificadoras se debe
considerar el tema de la inversién publicitaria *VERSUS* 20. Usted cree que el uso
de los espacios publicitarios, tiene impacto favorable en el nivel de endeudamiento

de la empresa.

20. ¢ Usted. cree que el uso de los espacios
publicitarios, tiene impacto favorable en el nivel de

Variable endeudamiento de la empresa?
No opina no
Si No responde Total
17. Usted cree
que en los planes | Si 5 1 8 14
de trabajo de las
empresas No 12 3 5 17

panificadoras se
debe considerar

ol tema de la No opina no responde 7 1 0 8
p:JrE)\IIﬁ:rits;cr)ig? Total 24 5 10 39
Pruebas de chi-cuadrado
Sig. asintdtica
Valor Gl (bilateral)

Chi-Cuadrado de Pearson 12,027 4 ,017

Razén de verosimilitudes 13,181 4 ,010

Asociacion lineal por lineal 9,192 1 ,002

N de casos vélidos 39

Tercera hipotesis

Si se negocia un buen cronograma de pagos en los servicios de
los espacios publicitarios, entonces habra un impacto positivo en
los niveles de liquidez de las empresas panificadoras en el distrito
de Ate.
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Formular la hipdétesis nula (Ho)

Si se negocia un buen cronograma de pagos en los servicios
de los espacios publicitarios, entonces NO habra un impacto
positivo en los niveles de liquidez de las empresas

panificadoras en el distrito de Ate.

Formular la hipotesis alternante (Ha)

Si se negocia un buen cronograma de pagos en los servicios
de los espacios publicitarios, entonces Sl habra un impacto
positivo en los niveles de liquidez de las empresas
panificadoras en el distrito de Ate.

Fijar el nivel de significacion (a) = 5%
X2t (k-1), (-1) gl. = 9.49

Calcular la prueba estadistica con la formula siguiente:

X% =Z(oi—-ei)?/ei

X% =11.589

Donde:

Oi = Valor observado
ei = Valor esperado

X?c = Valor del estadistico calculado con datos
provenientes de la encuestas y han sido procesados
mediante el Software Estadistico SPSS, y se debe
comparar con los valores asociados al nivel de
significacibn que se indica en la Tabla de

Contingencia N° 01.

Toma de decisiones
Para la toma de decisiones se deben comparar los valores
del resultado de la Prueba Estadistica con los valores de la

Tabla Ji cuadrado.
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Se rechaza la Ho

S8e acepta la Ho

X241 = 9.49 X2 =21,560

Interpretacion:

Apreciando el gréfico y comparando los valores tanto de la Tabla
como los calculados mediante el estadistico de la Prueba Ji
Cuadrado se tiene gue se rechaza la hipotesis nula y se acepta la
hipotesis alternante, concluyendo que “Si se negocia un buen
cronograma de pagos en los servicios de los espacios
publicitarios, entonces Sl habra un impacto positivo en los niveles
de liquidez de las empresas panificadoras en el distrito de Ate.”,
Para tal efecto se presentan las evidencias, tanto de la Tabla

de contingencia como del resultado de la prueba estadistica.
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Tabla de Contingencia N° 03

9. ¢Usted ha negociado un buen cronograma de pago en el uso de los espacios
publicitarios? *VERSUS* 12. ¢Usted cree que al utilizar contratos de espacios
publicitarios brinda a la empresa niveles positivos de liquidez?

12. ¢ Usted cree que al utilizar contratos de espacios
publicitarios brinda a la empresa niveles positivos de
iquidez?
Variable liquidez
No opina no
Si No responde Total
negociado un
buen No 7 3 1 11
cronograma de | No opina no 8 1 0 9
pago en el uso |responde
de los espacios
publicitarios ? | 1°t@! 16 14 9 39

Pruebas de chi-cuadrado

Sig. asintotica
Valor Gl (bilateral)
Chi-cuadrado de Pearson 21,560 4 ,000
Razoén de verosimilitudes 25,827 4 ,000
Asociacion lineal por lineal 17,748 1 ,000
N de casos validos 39
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CASO PRACTICO
EMPRESA BAKERY SA

Lider mundial de la industria alimentaria, la empresa aspira a ser socio
confiable de nuestros clientes panaderos y chocolateros. Los ayudamos a
desarrollar sus negocios a traveés de la innovacion. Nuestra vision, mision y

posicionamiento estan por ello definidos con este objetivo.

El Grupo Bakery SA, proporciona ingredientes y soluciones a medida para los
sectores de panaderia, pasteleria y chocolate. ElI conocimiento que tiene en
estos tres negocios, permite garantizar soluciones integrales, cubriendo todos

los aspectos de calidad que requiere el cliente.

Para dar a sus clientes absoluta confianza y garantia en la consistencia de sus
productos. Usa los mas estrictos sistemas de trazabilidad para garantizar que

todo lo que producimos tenga caracteristicas confiables y garantizadas.

El estudio y desarrollo son actividades muy importantes en Bakery SA. Como
productores de insumos de panaderia, pasteleria y chocolateria sabemos que
Sus negocios necesitan tecnologias especificas, nuestro esfuerzo en
Investigacion y Desarrollo (I & D) se organiza alrededor de nuestras diferentes
unidades de negocio. Hablando en general, nuestra inversion | & D va a varios

niveles.

Su innovacion se basa en monitorear continuamente los mercados de consumo
de todo el mundo. Son cinco los factores clave que definen las actitudes del

consumidor alrededor del mundo.

Salud

Es evidente que la alimentacion esta muy relacionada con la salud. La
creciente atencion a la nutricion y al cuidado de la salud han incrementado las
expectativas de vida. Y al mismo tiempo, las alegrias y la obesidad aumentan.
En respuesta a estas tendencias, Bakery ha desarrollado una completa gama

de productos mas sanos, incluyendo dietas.
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Comodidad

En muchas partes del mundo, las estructuras familiares y los habitos de
consumo cambiantes se traducen en menor tiempo para preparar las comidas y
para comerlas. Aun si, hay altas expectativas por el sabor. Por ello, trabajamos
con nuestros clientes para desarrollar conceptos y productos que satisfagan

esta particular combinacién de necesidades.

Placer

La gente esta mas dispuesta que nunca a descubrir y probar nuevos alimentos
de otras culturas. La presencia de Bakery en mas de 80 paises nos ha dado
recursos incomparables para permitirlo, ayudando a nuestros clientes a

anticiparse o incluso crear nuevas tendencias.

Sabor

El sabor ha sido siempre un aspecto personal. Cambia de una persona a otra y
de pais a pais. Pero, con nuestro laboratorio de analisis sensorial, hemos
desarrollado una efectiva herramienta para medir el sabor objetivamente, y

ofreciendo asi a nuestros clientes productos de calidad.

Seguridad alimentaria

La Industria alimentaria, como otras, se esta globalizando. Las cadenas de
suministro las han ofrecido y son mas complejas y largas. Bakery ha
incorporado los sistemas de mayor confianza para garantizar la calidad y
seguridad en toda la cadena. ElI mayor nivel de aseguramiento de los
estandares de calidad y confiabilidad son las piedras angulares de nuestros

programas de seguridad alimentaria.

PRODUCTOS QUE OFRECE BAKERY
Bakery ayuda a la panaderia minorista, industrial y a la distribucion de todo el
mundo a mejorar los niveles de produccion y calidad. Juntos desarrollamos

soluciones Unicas, hechas a medida.
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La panaderia ha cambiado sustancialmente en las dltimas décadas. Para
ayudar al sector de la panaderia en este entorno cambiante, Bakery ha creado

innumerables productos y soluciones novedosas.
La pasteleria mas deliciosa es el resultado del talento, inspiracion y los
ingredientes adecuados. Sus productos y soluciones se desarrollan para liberar

la creatividad, ganar tiempo y fascinar a sus consumidores.

Algunos productos de la linea Bakery

Producir chocolate es todo un arte, y Bakery es un maestro del género. Los
profesionales de todo el mundo pueden explorar su creatividad a través de una

gama sin limites de productos de chocolate.

Los talleres de capacitacion de Bakery estan hechos pensando en el cliente.
Nuestro centro de innovacion es un centro de asesoramiento y capacitacion
tedrico practico que ponemos a disposicion de los profesionales en panaderia,

pasteleria y chocolate.

PRINCIPALES COMPETIDORES

e Alicorp
e Nestle
e Molitalia

e Fleshman
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PRINCIPALES CLIENTES
e Supermercados
e Hoteles
e Restaurantes
e Distribuidores
e Industrias

e Panaderias y pastelerias

PRODUCTOS CLAVES
e Mejoradores
e Levadura
e Cremas vegetales
e Complementos
e Rellenos
e Margarinas
e Jaleas
e Desmoldantes
e Coberturas sucedaneas
e Rellenos de chocolate

e Oftros

INFORMACION FINANCIERA

Bakery facturd en el 2009, US$ 8,500,000 y atiende aproximadamente a 900
clientes, por otro lado, cuente con una fuerza de ventas de mas de 50
vendedores que atienden a nivel nacional a todos sus clientes.

Los productos que comercializa son 40% importados de las filiales alrededor
del mundo y 60% producidos localmente con materias primas importadas de
las filiales, mas insumos locales como la harina y el azlcar. Bakery tiene el

15% de patrticipacion del mercado peruano.

INFORMACION DE MARKETING
e Dia de los enamorados

e Semana Santa
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Dia de la Madre
Dia del Padre

Fiestas Patrias

Mes del Turrén o mes morado

Fiestas Navidefias o Campafa Grande.

Los medios de marketing utilizados por Bakery son:

e Impulsadores en Supermercados

Revistas especializadas

Afiches y folletos

Capacitacion a técnicos de clientes

Lanzamientos de productos en hoteles

Visita de técnicos Internacionales

nivel nacional.

Participacion de eventos locales de panaderia, pasteleria y chocolate a

Aproximadamente Bakery destina el 3% de sus ventas a la inversién en

campafas publicitarias; en el afio 2009 su gasto fue de orden del US$ 250,000,

para el afio 2010 se espera invertir US$ 450.000 de la siguiente forma:

Medios de Publicidad Us$
PUBLICIDAD EN REVISTAS 85,000
CAPACITACION A CLIENTES 75,000
EVENTOS EN HOTELES 50,000
LANZAMIENTOS DE PRODUCTOS 85,000
VISITA DE TECNICOS DE PRODUCTORES 15,000
AFICHES Y FOLLETOS 25,000
MERCHANDASING 45,000
OTROS 70,000
Total 450,000

La mayoria de proveedores de estos medios solicitan que los pagos se

efectien en plazos de 30 dias y regularmente Bakery contrata a los servicios

de estas empresas hasta tres meses antes de cada campafia comercial y esto

significa acudir a los bancos a solicitar el financiamiento correspondiente para

no afectar la liquidez de la empresa.
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FLUJO DE CAJA PROYECTADO: EMPRESA BAKERY
(miles de soles)

INGRESOS ENE FEB MARZ | ABRIL | MAYO | JUNIO | JULIO |AGOSTO | SEPT OCT. | NOVIEMB. | DICIEMB. | TOTAL
Cobranzas 2.500 2.600 2.704 2.812 2.925 3.042 3.163 3.290 3421 3.558 3.701 3.849 37.565
Otros Ingresos 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 1.200
TOTAL 2.600 2.700 2.804 2912 3.025 3.142 3.263 3.390 3.521 3.658 3.801 3.949 38.765
EGRESOS
Proveedores Locales 1.230 1.255 1.280 1.305 1.331 1.358 1.385 1.413 1.441 1.470 1.499 1.529 16.497
Afiliadas 1.200 1.224 1.248 1.273 1.299 1.325 1.351 1.432 1.518 1.610 1.706 1.808 16.996
Gastos de Marketing 110 140 200 400 400 1.250
Remuneraciones 105 105 105 105 105 105 210 105 105 105 105 210 1.470
Tributos 45 46 47 48 49 50 51 52 53 54 55 56 607
Gastos de Viaje 35 36 37 38 39 40 M 42 43 44 45 46 487
Servicios a terceros 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 307
Otros 40 41 42 43 44 45 46 47 48 49 50 51 547
TOTAL 2.785 2.728 2.921 2.336 3.092 3.348 3.511 3.119 3.237 3.361 3.491 3.733 38.162
Amortizacion
Préstamos -250 -250 -500
Interéses -25 -30 -55
Nuevos Préstamos 250 250 500
TOTAL 0 250 0 0 250 0 0 0 0 -275 0 -280 -55
BALANCE DEL
PERIODO -185 222 -117 76 183 -207 -248 271 284 22 309 -64 547
SALDO INICIAL 500 315 537 420 496 679 473 225 496 780 802 1111 500
SALDO FINAL 315 537 420 496 679 473 225 496 780 802 1111 1.047 1.047

Fuente: Bakery

Elaboracién: Propia
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CAPITULO V DISCUSION, CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1

Discusioén

Al concluir el presente trabajo de investigacion titulado LA
CONTRATACION DE ESPACIOS PUBLICITARIOS Y SU INCIDENCIA EN EL
CAPITAL DE TRABAJO EN LAS EMPRESAS PANIFICADORAS EN EL
DISTRITO DE ATE, se puede mencionar que se ha llegado a las
conclusiones esperadas, en primer lugar, se resalta la importancia que
tiene el “hacer uso de los espacios publicitarios para promocionar
los productos de las Empresas Panificadoras en el distrito de Ate”,
para lo cual, se debe partir de una adecuada planificacion que estas
empresas deben desarrollar a fin de tener éxito en el mercado y sobre
todo mantenerse en este dificili mercado competitivo; por ello,
consideramos que una de las herramientas mas poderosas que tienen
las empresas de éxito son los servicios de los espacios publicitarios,
mediante los cuales se dan a conocer las bondades de los productos, asi
como las promociones que en fechas especiales pueden hacer las
empresas panificadores en el distrito de Ate, en tal sentido es de suma
importancia la contratacion de los espacios publicitarios, por incidir

positivamente en el incremento del capital de trabajo.



5.2

5.3

Conclusiones

Al final del trabajo de investigacion sobre LA CONTRATACION DE
ESPACIOS PUBLICITARIOS Y SU INCIDENCIA EN EL CAPITAL DE
TRABAJO EN LAS EMPRESAS PANIFICADORAS EN EL DISTRITO DE

ATE, se llega a las siguientes conclusiones:

5.21

5.2.2

5.2.3

Que actualmente se vienen utilizando los espacios publicitarios en
el planteamiento y cumplimento de las metas comerciales, asi
como en las ventas en las empresas panificadoras en el distrito de
Ate, siendo los méas usados y los que revierten mayor rentabilidad

la television y la radio.

Que las empresas dedicadas a la elaboracién de productos
relacionados con la panificacion, actualmente estan considerando
en sus planes de trabajo la inversion, relacionado con los
espacios publicitarios, a efectos de considerarlo en sus planes de

endeudamiento.

Que las empresas panificadoras en el distrito de Ate, contratan
servicios de espacios publicitarios, adaptando sus cronogramas

de pago, a efecto de no afectar sus niveles de liquidez

Recomendaciones

Analizando el trabajo de investigacion y las conclusiones vertidas en el

trabajo, se llega a las siguientes recomendaciones:

53.1

Que las empresas panificadoras deben contratar los servicios de
los espacios publicitarios como medio de publicidad, con el fin de
incrementar las ventas y efectuar proyecciones con una vision de
crecimiento sostenido, recomendando el uso principalmente de la

television y la radio, sin descartar el uso de los otros medios.
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5.3.2

5.3.3

Que las empresas dedicadas a la elaboracion de productos
relacionados con la panificacion, deben hacer inversiones en los
espacios publicitarios que les sirva como soporte publicitario, lo

cual debe estar contemplado en sus planes de endeudamiento.

Por lo tanto, es importante determinar el monto de la inversion y la

forma como se financiaran los requerimientos.

Al contar las empresas panificadoras del distrito de Ate con los
servicios de los espacios publicitarios como medio de publicidad y
marketing, es importante negociar con la suficiente anticipacion el

cronograma de pagos, para no afectar los legados de la empresa.
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ANEXO N° 1: MATRIZ DE CONSISTENCIA: LA CONTRATACION DE ESPACIOS PUBLICITARIOS Y SU INCIDENCIA EN EL CAPITAL
DE TRABAJO EN LAS EMPRESAS PANIFICADORAS EN EL DISTRITO DE ATE

Problema Objetivos Hipotesis Variables - Metodologia
Indicadores
Problema principal: Objetivo general: Hipotesis principal Variable Tipo de investigacion

¢Coémo la contratacién de los espacios
publicitarios incide en el capital de
trabajo de las empresas panificadoras
en el distrito de Ate?

Precisar la incidencia de Ila

contratacion de los espacios
publicitarios en el capital de
trabajo de las empresas

panificadoras en el distrito de Ate.

Si la contratacion de los espacios
publicitarios son adecuadas a las metas
comerciales, entonces habra un impacto
positivo en el capital de trabajo de las
empresas panificadoras en el distrito de
Ate.

Problemas secundarios:

a) ¢De qué manera las metas
comerciales inciden en la
proyeccion de ventas de las
empresas panificadoras en el

distrito de Ate?

b) ¢Como la inversion publicitaria
inciden en el nivel de
endeudamiento de las empresas
panificadoras en el distrito de Ate?

c) ¢De qué manera el cronograma de
pagos de los espacios publicitarios
incide en los niveles de liquidez en
el corto plazo de las empresas
panificadoras en el distrito de Ate?.

Objetivos secundarios:

a) Determinar cémo las metas
comerciales inciden en la
proyeccion de ventas de las
empresas panificadoras en el
distrito de Ate.

b) Precisar como la inversién
publicitaria incide en el nivel
de endeudamiento de las
empresas panificadoras en el
distrito de Ate

c) Determinar cémo el
cronograma de pagos de
espacios publicitarios incide
en los niveles de liquidez de
las empresas panificadoras
en el distrito de Ate.

Hipotesis secundarias

a) Si las metas comerciales se
plantean adecuadamente, entonces
se reflejaria en una adecuada
proyeccion de las ventas de las
empresas panificadoras en el
distrito de Ate.

b) Si la inversibn publicitaria se
implementa con la planificacion y
la debida anticipacién, entonces
se tendra un impacto favorable en
el nivel de endeudamiento.

c) Sise negocia un buen cronograma
de pagos en los servicios de los
espacios publicitarios, entonces
habrd un impacto positivo en los
niveles de liquidez de las empresas
panificadoras en el distrito de Ate.

Independiente:

X: Contratacion de
espacios publicitarios

Indicadores

X1 Metas comerciales
X2 Inversion publicitaria
X 3 Cronograma de
pagos publicitarios

Variable
dependiente:

Y: Capital de trabajo de
las empresas
panificadoras

Indicadores:

Y1: Proyeccion de
ventas

Y2: Nivel de
endeudamiento

Y3: Liquidez de corto
plazo

Aplicada

Nivel de investigacién
Descriptiva — correlacional y
explicativa

Métodos
Descriptivo, analitico

Poblacion

La poblacion a investigar estuvo
conformada por los ejecutivos y / o
gerentes potenciales contratantes
de estos espacios publicitarios de
las empresas panificadoras en el
distrito de Ate.

Muestra :

Consisti6 en 39 personas dedicadas
a las empresas panificadoras en el
distrito de Ate, se usoé la siguiente
férmula:

n=(z?PQN/(e?’N-1)+z>*p*q




ANEXO N° 2 — GUIA DE ENTREVISTA

La presente técnica tiene como finalidad recabar informacion relacionada con la
investigacion titulada: LA CONTRATACION DE ESPACIOS PUBLICITARIOS Y
SU INCIDENCIA EN EL CAPITAL DE TRABAJO EN LAS EMPRESAS
PANIFICADORAS EN EL DISTRITO DE ATE, para lo cual se le solicita a
usted, se sirva responder a las interrogantes que a continuacion se le
presentan con sus propias palabras, las mismas que seran de importancia en el
desarrollo del presente estudio. Esta técnica es an6nima, se le agradece su
colaboracion.

1. ¢Usted cree que el uso de los espacios publicitarios es rentable para

las empresas panificadoras en el distrito de Ate ?

2. ¢Conoce usted si alguna empresa que utiliza los espacios

publicitarios, les brinda mayor rentabilidad?

3. ¢Cudl de los espacios publicitarios le parece que le brinda mayor

rentabilidad a la empresa panificadora en el distrito de Ate?

4. ¢Usted tiene identificada las fechas de mayor venta en los productos

elaborados por las empresas panificadoras?

5. ¢Usted cree que el uso de los espacios publicitarios le genera

mejores ingresos?

139



10.

¢,Cree usted que la empresa en donde usted labora, debe utilizar el
endeudamiento para contratos de los espacios publicitarios.

¢Usted cree que las ventas proyectadas se cumplen a cabalidad

haciendo uso de los espacios publicitarios?

¢, Cual seria el impacto del uso de los espacios publicitarios en las

empresas panificadoras en el distrito de Ate?

¢, Su empresa ha tenido problemas de endeudamiento con el sistema

financiero?

¢Usted piensa que la industria panificadora actualmente es un

negocio rentable?
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ANEXO N° 3: CUESTIONARIO

INSTRUCCIONES:

La presente técnica tiene por finalidad recabar informacion importante para el
estudio de LA CONTRATACION DE ESPACIOS PUBLICITARIOS Y SU
INCIDENCIA EN EL CAPITAL DE TRABAJO EN LAS EMPRESAS
PANIFICADORAS EN EL DISTRITO DE ATE, al respecto se le solicita a
usted, que, con relacidén a las preguntas que a continuacion se le presenta, se
sirva responder marcando una de las alternativas presentadas en cada una de
las preguntas, en vista que sera de mucha importancia para la investigacion
que se viene llevando a cabo. Esta técnica es anonima, se le agradece por
anticipado su participacion, ya que el tiempo maximo para responder el

cuestionario no excede a 15 minutos.

1. ¢Usted cree que la contratacion de los espacios publicitarios inciden
favorablemente en el capital de trabajo de las empresas panificadoras?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()

2. ¢Usted cree que el uso de los espacios publicitarios es rentable para las

empresas panificadoras en el distrito de Ate?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()

3. ¢Usted cree que la utilizacion de los espacios publicitarios incide

favorablemente en las empresas panificadoras en el distrito de Ate?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()
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¢,Conoce usted si alguna empresa que utiliza los espacios publicitarios le
brinda mayor rentabilidad?

a. Si ()
b No ()
c. No opina/no responde ()

¢, Sabe usted que empresas utilizan el Leasing Fnanciero en los contratos

de espacios publicitarios en Lima metropolitana?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()

6. ¢Tiene usted conocimiento si las empresas panificadoras cuentan con el

capital de trabajo necesario para elaborar y ofertar productos de calidad ?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()

¢ Se debe aplicar el andlisis previo en los contratos de espacios

publicitarios?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()

¢ Usted cree que la aplicacion del Leasing Financiero, beneficiaria a las

empresas panificadoras en el distrito de Ate?

a. Si ()
No ()
c. No opina /no responde ()

¢Usted ha solicitado a una entidad financiera, capital de trabajo para

apalancar el negocio de la industria panificadora ?

a. Si ()
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10.

11.

12.

b. No ()
c. No opina /no responde ()

¢ Tiene usted conocimiento del endeudamiento en los contratos de

espacios publicitarios?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()

¢ Se debe utilizar el endeudamiento en los contratos de espacios

publicitarios?

a. Si ()
No ()
c. No opina /no responde ()

¢, Usted cree que al utilizar contratos de espacios publicitarios se brinda a

la empresa niveles positivos de liquidez?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()

13.¢Sabe cuantas empresas utilizan el endeudamiento en los contratos de

espacios publicitarios en el distrito de Ate??

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()

14.¢Tiene usted conocimiento del calce en los contratos de los espacios

publicitarios?

a. Si ()
No ()
c. No opina /no responde ()

143



¢ Se debe utilizar el calce en los contratos de espacios publicitarios?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()

¢ Usted utiliza el calce en los contratos de espacios publicitarios?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()

. Usted cree que en los planes de trabajo de las empresas panificadoras se

debe considerar el tema de la inversion publicitaria?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()

¢, Tiene conocimiento sobre la rentabilidad en empresas usuarias de los

espacios publicitarios?

d. Si ()
e. No ()
f. No opina /no responde ()

¢,Cual de los espacios publicitarios ha usado la empresa panificadora que

dirige?

a. Radio ()
b. TV ()
c. Periodico ()
d Paneles ()
e Otros ()

¢Usted cree que el uso de los espacios publicitarios tiene impacto

favorable en el nivel de endeudamiento de la empresa?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()
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21. ¢Dentro de la planificacion de la empresa donde labora, usted ha realizado

las proyecciones de las ventas

a. Si ()
b. No ()
c.  No opina /no responde ()

22. ¢Sabe usted si la empresa donde labora tiene disefiado sus metas

comerciales?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()

23. ¢Tiene usted conocimiento del margen bruto en la rentabilidad de las

empresas usuarias de los espacios publicitarios?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()

24. ¢Cual de los espacios publicitarios le parece que le brinda mayor

rentabilidad a la empresa panificadora en el distrito de Ate?

a. Radio ()
b TV ()
c Periodico ()
d. Paneles ()
e Otros ()

25. ¢Usted mide el margen bruto de rentabilidad en su empresa?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()
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26.

27.

28.

29.

30.

¢ Sabe usted si las empresas panificadoras usan como marketing los

espacios publicitarios?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()

¢ Sabe usted si el sistema financiero otorga préstamos para realizar

contratos de espacios publicitarios ?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()

¢ Usted tiene identificada las fechas importantes sobre la venta con mayor

apego de sus productos?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()

¢ Tiene usted conocimiento sobre el margen neto de rentabilidad en las

empresas usuarias de los espacios publicitarios en el distrito de Ate?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()

¢, Usted ha tenido problemas con el sistema financiero por préstamos por

el uso de los espacios publicitarios?

a. Si ()
b. No ()
c. No opina /no responde ()
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