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RESUMEN

El trabajo de investigacion que se presenta tiene como objetivo principal determinar la
influencia del financiamiento internacional sobre la rentabilidad de las empresas exportadoras
del distrito del Callao en el afio 2020, analizando las caracteristicas del financiamiento
internacional, la planificacién financiera y los indicadores de rentabilidad en una muestra de
35 empresas exportadoras del Callao.

La relevancia de esta investigacion radica en el menester de incrementar la rentabilidad
de las inversiones generadas a partir de un contexto en el que se utilice el financiamiento
internacional como componente importante en los procesos contables y de gestion en la
empresa.

Como alternativas de solucion se propone realizar un analisis de los procesos de
financiamiento externo de las empresas estudiadas, para identificar las posibles alternativas de
solucion que permitan a las areas de gerencia y a las areas financieras tener herramientas para
buscar financiamiento externo.

La evaluacion de los ratios de rentabilidad a partir de la influencia que sobre estos
generan tanto las caracteristicas del financiamiento internacional como la planificacion
financiera, permitira obtener valiosa informacion susceptible de ser analizada con miras al
mejoramiento de los indicadores de crecimiento que tengan las empresas exportadoras en el
Callao.
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ABSTRACT

The main objective of the research work presented is to determine the influence of
international financing on the profitability of exporting companies in the Callao district in
2020, analyzing the characteristics of international financing, financial planning and
profitability indicators in a sample of 35 exporting companies from Callao.

The relevance of this research lies in the need to increase the profitability of the
investments generated from a context in which international financing is used as an important
component in the accounting and management processes in the company.

As solution alternatives, it is proposed to carry out an analysis of the external financing
processes of the companies studied, to identify the possible solution alternatives that allow the
management areas and the financial areas to have tools to seek external financing.

The evaluation of the profitability ratios based on the influence that both the
characteristics of international financing and financial planning generate on them, will allow
obtaining valuable information that can be analyzed with a view to improving the growth
indicators that exporting companies have in the Callao.

Keywords:

International financing, financial planning, profitability ratios, amortization.
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1. Problema de la investigacion

1.1 Descripcion de la realidad problematica

Se percibe hoy en dia que el crecimiento de una economia estd influenciado por el
comercio internacional. Asimismo, las empresas de comercializacion de bienes con destino a
los mercados internacionales forman parte de un rubro indispensable para el avance econémico
general, generando un aumento en la eficacia y rendimiento de las finanzas para que la
produccion nacional sean mas competitiva en el exterior; ademas, las mencionadas empresas
son importantes por la gran influencia que estas poseen en la generacion de empleo.

Por ende, para el adecuado funcionamiento y la subsistencia de las empresas pequefias
y medianas en ocasiones es imperativo acceder a diversos financiamientos tanto nacionales
como internacionales; encontrandose en ese sentido diversas opciones, tales como los
préstamos de terceros o el autofinanciamiento. Dichas medidas buscan que el funcionamiento
de las empresas se dé en las mejores condiciones de rentabilidad posible (Moran, 2018).
Asimismo, como sefialan Saavedra y Leon (2014), la dificultad de aumentar los flujos y el
acceso a ayuda financiera de la micro, pequefia y mediana empresa (MIPYME)
latinoamericana es fundamental para asegurar su supervivencia.

Es por ello que las diferentes empresas deben tener en cuenta la adecuada gestion
financiera para tomar decisiones acertadas; sin embargo, no todas las organizaciones logran
financiarse debido a la asimetria de informacion impartida las entidades encargadas de prestar
dichos servicios (Fundacion Instituto Iberoamericano de Mercados de Valores, 2017).

Pérez etal. (2014) indican que los paises de América Latina tienen un bajo
financiamiento internacional. Por otro lado, en comercio internacional, Latinoamérica no tiene
la participacion mas activa. La banca puede aportar a la internacionalizacion e inclusién

financiera de las PyMES, muy importantes en la generacion de empleo y productividad



latinoamericana, y su necesario acceso a financiamiento internacional, cuya ausencia
constituye una barrera comercial.

Asimismo, se debe considerar el grado de importancia que tienen las MYPES y PYMES
en el desarrollo econémico peruano, toda vez que el Instituto Nacional de Estadisitica e
Informaética (2021) indica que existen 2 millones 838 mil 494 empresas en el territorio peruano
al presente afio, las cuales generaron un total de 2 936,5 millones de ddlares en términos de
valor FOB hacia mayo del 2021 (Instituto Nacional de Estadisitica e Informatica, 2021b).

Segun datos de la Comisién de Promocion del Pert Para la Exportacion y el Turismo
[PROMPERU] (2021), en la Provincia Constitucional del Callao existen 331 empresas
dedicadas a la exportacion, entre micro, pequefias y grandes empresas. Con respecto a los
indicadores de financiamiento que las empresas exportadoras, a nivel nacional se observa una
fuerte dependencia de las empresas y personas naturales con respecto a las entidades

financieras, tal y como muestra el siguiente gréfico

Figura 1
Deudores con créditos a la micro y pequefia empresa como porcentaje de los deudores totales por departamento
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Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2021)

Asi, mientras que en regiones como Lima Metropolitana y la Provincia Constitucional
del Callao la mayor parte de las deudas crediticias se originan con respecto a las necesidades
de las personas naturales, a nivel nacional se observa que las pequefias y micro empresas llegan
a ocupar la mayor parte del acceso crediticio. Ello contrasta con la presencia mayoritaria de
empresas en las dos primeras regiones mencionadas, o que no implica que las empresas
presentes en las mismas no requieran del uso de financiamiento para incrementar sus indices

de rentabilidad.

1.1.1. Formulacién del problema general
¢En qué medida el financiamiento internacional incide en la rentabilidad de las

empresas exportadoras del Callao afio 20207

1.1.2 Problemas especificos

¢En qué medida las caracteristicas del financiamiento internacional inciden sobre la
rentabilidad de las empresas exportadoras del Callao afio 2020?

¢En qué medida la planificacion financiera incide sobre la rentabilidad de las empresas
exportadoras del Callao afio 2020?
1.2.0bjetivos de la investigacion

1.2.1.0bjetivo general

Determinar en qué medida el financiamiento internacional incide en la rentabilidad de
las empresas exportadoras del Callao afio 2020

1.2.2.0bjetivos especificos

Determinar en qué medida las caracteristicas del financiamiento internacional inciden
sobre la rentabilidad de las empresas exportadoras del Callao afio 2020
Determinar en qué medida la planificacion financiera incide sobre la rentabilidad de las

empresas exportadoras del Callao afio 2020



1.3. Justificacion e importancia

La apertura comercial observada en el Perl durante los ultimos 30 afios hace menester
la propuesta de alternativas que consideren la mejora de los indicadores de rentabilidad y que
garanticen la llegada de los productos de exportacion a mercados cada vez mas atractivos. Si
bien el mercado peruano centra sus operaciones en el comercio con grandes bloques
comerciales, la productividad de las empresas exportadoras debe ir en concordancia con la
apertura general, lo que se consigue si y solo si se tienen los medios suficientes para adecuarse
a los procesos productivos mediante la inversion de capitales. Por ende, el presente estudio se
justifica toda vez que permitira determinar la manera en la que las opciones de financiamiento
internacional influyen sobre las operaciones financieras en las organizaciones exportadoras de
la Provincia Constitucional del Callao, a partir de los constructos teéricos que delimitan los
principios del ROE y el ROA, ademéas de las nociones que determinan la eleccion de
financiamiento con capitales de origen extranjero. A nivel metodologico se buscara aplicar las
nociones metodologicas de la investigacion cuantitativa con alcance explicativo, toda vez que
el instrumento y la técnica a emplearse serviran para obtener conclusiones que confirmen o
nieguen las hipotesis planteadas, y sirvan para establecer conclusiones en el contexto de

analisis.



2. Marco teorico

2.1. Antecedentes

En esta investigacion se pretende abordar las diferentes ventajas de la ayuda financiera
internacional y su impacto en el desarrollo econdmico de las organizaciones exportadoras del
Callao durante el 2020, para lo cual se encontraron diversas investigaciones que desarrollan el
tema propuesto en este presente trabajo, mismas que se analizaron desde la perspectiva
nacional como internacional.

2.1.1. Internacionales

Younus y Sohail (2021) en su articulo titulado “El impacto de las oportunidades de
crecimiento, la financiacion del crecimiento, la financiacion de la deuda, el impuesto de
sociedades y la rentabilidad en la propensién al arrendamiento. Un estudio comparativo de
pequefas y grandes empresas manufactureras cotizadas en Pakistan”, tuvieron el fin de estudiar
el impacto de la tendencia al arrendamiento de capitales en empresas no financieras. Se aplico
una metodologia basada en el enfoque cuantitativo, toda vez que permitié el uso de encuestas
entre 79 organizaciones que cotizan en la bolsa de valores de Pakistan durante los afios del
2013 al 2017. Los investigadores concluyeron que las empresas mas pequefias son mas
propensas a la adopcion de estrategias para financiar basadas en el arrendamiento de capitales,
a diferencia de las organizaciones méas grandes, mismas que tienen mejores posibilidades de
financiacion, lo que altera inequivocamente la distribucion de oportunidades de crecimiento
entre las empresas.

Kato y Germinah (2021) en su articulo titulado “Examen empirico de la relacion entre
la financiacion del capital riesgo y la rentabilidad de las empresas de la cartera en Uganda”,
tuvieron el objetivo de analizar de manera concreta la relacion entre financiamiento de capitales
de riesgo y la rentabilidad de las carteras empresariales de Uganda. Para ello aplicaron una

metodologia con enfoque mixto, lo que implico el uso de analisis cuantitativos sobre 68



3
funcionarios de las empresas antes mencionadas, ademas de las regresiones multiples segun
los datos de las organizaciones; desde la perspectiva cualitativa sr realizaron entrevistas
estructuradas. Los autores concluyeron que las empresas financiadas con capitales de riesgo
tienen una rentabilidad superior a aquellas no financiadas con ningun tipo de capital externo,
observandose variaciones del 30% al 50% en términos de rendimiento de fondos propios, de
30% a 50% con respecto a los activos, y 30% a 50% con respecto a la rentabilidad.

Espinoza etal. (2019) en su articulo titulado “Analisis del financiamiento,
comercializacion y rentabilidad del cultivo del melén con enfoque de siembras por etapas en
la Comarca Lagunera de Coahuila, México”, tuvieron el fin de delimitar la dificultad existente
con respecto al financiamiento, comercializacion y rentabilidad del producto antes
mencionado. Para ello aplicaron una metodologia bajo el enfoque cuantitativo explicativo,
mediante el empleo de la encuesta como técnica y el uso del instrumento del cuestionario entre
60 productores de meldn. Los autores concluyeron que es necesario reforzar el nivel
organizativo de los productores agrupados, toda vez que ello permitira mejorar la planificacion
de la siembra, obtener financiamientos mas accesibles a sus necesidades, y con ello fortalecer
la capacidad de negociacion en los mercados a los que se dirija la produccién.

Espinosa etal. (2019) en su articulo denominado “Los programas de
microfinanciamiento en México. Un andlisis desde la perspectiva institucional”, tuvieron el
objetivo de delimitar las caracteristicas de los instrumentos ofrecidos por las instituciones
microfinancieras, lo que a su vez permita el analisis de las ventajas y desventajas al momento
de comparar los micronegocios con otras empresas o instituciones que también recurren al
sistema financiero. Se aplic6 una metodologia basada en el enfoque cuantitativo con el uso de
pruebas paramétricas sobre los datos obtenidos de la Encuesta Nacional de Micronegocios, Los
autores concluyen que las instituciones microfinancieras poseen una ventaja competitiva en

comparacion a otras instituciones financieras, toda vez que las primeras son flexibles y ofrecen



4
capacitaciones especializadas a los micronegocios que recurren a ellas. Sin embargo, pueden
darse casos en los que las instituciones microfinancieras no permitan satisfacer la demanda de
microcréditos o la cantidad de dinero necesaria, lo que genera un espacio que no es facil de ser
llenado con las entidades financieras tradicionales, lo que puede desembocar en problemas de
baja liquidez y rentabilidad hacia los micro negocios.

Sariago (2017) en su tesis titulada “Analisis de las fuentes de financiamiento de una
empresa dedicada a la fabricacion y comercializacion de protesis médicas en Cordoba” analizd
las fuentes de financiamiento de la mencionada organizacion. La metodologia utilizada fue de
tipo exploratorio, para lo cual se utilizé la teoria de Pecking Order. Finalmente, el autor llegd
a concluir que los proveedores son la fuente externa menos costosa, cuyo vinculo con la
empresa se respalda por contratos. Esta herramienta es Gtil cuando se necesita adquirir servicios

0 productos de calidad en momentos oportunos.

2.1.2. Nacionales

Lapa (2021) en su estudio de titulacién denominado “Incidencia del financiamiento en
rentabilidad de micro y pequefia empresa del sector comercio, rubro compra y venta de ropa
"Candys Moda" E.I.R.L. - Ayacucho 20207, tuvo el objetivo de sefialar el impacto de la ayuda
financiera en el rendimiento de la compafiia antes mencionada. Para ello desarroll6 un estudio
cuantitativo, no experimental, descriptivo, documental y bibliografico. Ello permitié la
aplicacién de la encuesta como técnica, el cuestionario como instrumento y los trabajadores de
la empresa como muestra de estudio. El autor concluyé que la ayuda financiera incide
favorablemente sobre la rentabilidad, al permitirle a esta sostenerse en el mercado, y
mantenerse competitiva frente a otras empresas del mismo rubro.

Prado (2021) en su tesis de titulacion denominada “Financiamiento bancario y su
incidencia en la situacion financiera de la empresa Esvicsac, Callao, 2019” tuvo el fin de

analizar el impacto de la ayuda financiera en la economia de la compafiia estudiada. Se utilizd
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una investigacion cuantitativa, no experimental, lo que permitid el uso de la encuesta como
técnica y un cuestionario como instrumento en 42 trabajadores administrativos. Se concluye
que es necesario evaluar los desembolsos realizados por la compafiia en funcion a los ingresos,
lo que permitira la liquidez suficiente en caso sea necesario un financiamiento para incrementar
la productividad.

Ramirez (2018) en su estudio “Costo de Capital y rentabilidad en empresas de
transporte terrestre de pasajeros”, se propuso analizar el impacto del costo promedio ponderado
de capital en el desarrollo econdmico en las mencionadas compafiias. La metodologia fue
correlacional, la data se recolect6 de un cuestionario que se aplicé a funcionarios. Finalmente,
resulto que costo promedio ponderado de capital no tiene relacion con el desarrollo econémico
segun el indice de correlacion de Pearson. Se concluye que, mientras que el costo promedio
ponderado del financiamiento por deuda tiene una relacion inversa con el desarrollo de las
sobreventas y del patrimonio neto, el costo de capital no se relaciona con el rendimiento del
activo.

Herrera y Vilca (2017) en su estudio “Influencia del financiamiento en la rentabilidad
de la empresa de transportes y negocios Valle Norte SRL, ciudad de Cajamarca, periodo 2011-
2014 tuvieron el fin de estudiar el impacto de la ayuda financiera al desarrollo econémico de
la compafiia mencionada. La metodologia utilizada se basé en el estudio cuantitativo y
descriptivo, no experimental transversal. Se emple6 el cuestionario y herramienta al Excel. Se
concluye que hay relacién entre ambas variables, de esta forma, la ayuda financiera tiene una
incidencia positiva en el desarrollo econdmico de la compafiia, asi también se logrd que al
adquirir un tipo de financiamiento las ventas de las empresas automaticamente se ven
favorecidas.

Vega (2017) en su estudio “Aplicacion de estrategias financieras y su incidencia en la

rentabilidad de una pequefia empresa de manufactura en cuero” desarrolld una investigacion
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para identificar el impacto de la aplicacion de estrategias financieras en el desarrollo econémico
de una compafiia. La metodologia utilizada fue cuantitativa, experimental, prospectiva,
analitica, aplicada, y longitudinal; lo que implicé la recoleccion de datos primarios mediante
el uso de un cuestionario. Se concluyd que el acceso a financiamiento por parte de las diferentes
empresas es, en ocasiones, complicado por los riesgos que implican estas cuentas en el sistema
bancario, ya que sus costos operativos pueden llegan a ser directos, administrativos o
comerciales, lo cual no permite contar con financiamiento adecuado para la organizacion.

2.2. Bases teoricas
2.2.1. Financiamiento internacional
El financiamiento en general puede ser concebido como una operacion de copio de
capitales externos para resolver necesidades de liquidez en las empresas. Asi, se manejan una

serie de alternativas de financiamiento.

Tabla 1
Caracteristicas de las alternativas de financiamiento
Clasificacion  Alternativas de Operaciones Instrumentos
financiamiento
Por carécter de  Corto plazo Descuentos, préstamos y Letras, pagarés y cheques.
exigibilidad sobregiros.
Largo plazo Leasing, Emision de deuda, Hipotecas, bonos, contratos de
financiacion de inmueble. arrendamiento financiero.
Por naturaleza  Interno Capitalizaciéon de resultados Actas: transferencia,
de origen y desinversiones. suscripcion, venta y enajenacion.
Externo Emisiéon de instrumentos y Acciones, titulos  valores,
financiamientos bancarios. contratos y bonos.

Nota. Mendiola et al. (2014)

El andlisis tedrico de la necesidad de encontrar fuentes de financiamiento adecuadas
con base a los lineamientos clasicos de las nociones relacionadas con la inversion en el marco
de contextos globales es entendido a efectos del presente estudio como base del analisis
keynesiano, toda vez que permite un estudio de las necesidades de inversién privadas sin dejar
de lado el enfoque social y publico del aumento productivo de las organizaciones desde la

perspectiva social.
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Asi, desde la perspectiva tedrica antes mencionada, la inversion y el financiamiento de
la empresa se deben canalizar al sector productivo mediante mecanismos institucionales
(Quintero y Aguilar, 2006), frente a lo cual las nociones que aducen la preexistencia de ahorro
previo como condicionante para iniciar los procesos de financiamiento se reemplazarian tan
solo con las necesidades de garantizar el financiamiento y la estabilidad del sistema econémico
en el que se mantengan dichos procesos. Asi, los problemas de liquidez empresarial no serian
condicionantes para la inmersion de las empresas en el sistema econdémico neoliberal, sino mas
bien el aumento desmedido de las tasas de interés que, en lugar de propiciar un incremento del
ahorro autosustentable en las empresas emergentes, provocan inestabilidad financiera. Para
Wild et al. (2007) las organizaciones necesitan de financiamiento para realizar su plan de
negocios, las actividades son los métodos que utilizan las organizaciones para recolectar dinero
con el que se pagaran sus necesidades, Estas actividades de financiamiento son muy
importantes ya que asegurarian el éxito o el fracaso de una organizacion, es por ello que las
empresas son muy diligentes para gestionar los recursos financieros. Para este autor existe dos
fuentes de financiamiento externo: En primer lugar, se encuentran los inversionistas de capital
(conocidos también como propietarios o socios) y los acreedores (son los prestamistas). Las
condiciones y la composicién de estas actividades financieras dependeran de los mercados
financieros, las cuales son las principales fuentes de financiamiento. Es por ello que una
empresa toma en cuenta muchos factores como el monto requerido a financiar, la fuente que
puede ser por los socios, accionistas o0 proveedores, los plazos de pago, y la estructura del
contrato de financiamiento.
Por otro lado Lira (2009) sefiala que cuando una compafiia requiere de financiamiento tiene
que diferenciar entre las fuentes que son la cantidad de recursos o dinero con la que la compafiia
deberéa contar para realizar sus operaciones, de los usos o el destino que sera la forma en como

estos recursos seran utilizados. La compafiia requiere de invertir en activos para incrementar la
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capacidad productiva, renovar sus procedimientos de produccién o cambiar los equipos
desfasados por unos nuevos. Es por ello que, si una organizacion quiere realizar una inversion
adquiriendo activos, debera contar con los recursos. Finalmente se puede concluir se puede
financiar de 3 formas, la primera es que la compafiia puede generar recursos por los fondos que
la empresa genera, producto de sus operaciones, la segunda es por los aportes adicionales que
pueden realizar los socios 0 accionistas, y la tercera proviene de la deuda de terceros, se tiene
entre ellos, proveedores, familia, sistema financiero.
Para Gitman & Zutter (2012a) Cuando las empresas no cuentan con una solvencia econémica
considerada, la cual es reflejada en el escaso efectivo que se tiene para financiar nuevas
inversiones, los gerentes optan por aumentar su financiamiento externo generando una deuda,
con tal de no comprometer el capital patrimonial, por lo que prefieren endeudarse que el
patrimonio se vea expuesto y pase a formar parte de un acreedor.

Caracteristicas del financiamiento

Segun Wild et al. (2007), el financiamiento permite que la empresa obtenga capitales
provenientes de acreedores a cambio de un promesa de devolucién del pago en adicion a un
interés. Los acreedores gque otorgan el financiamiento entregan los bienes y servicios de capital
en la compafiia solicitante, entregandose por lo general dentro del corto plazo, y por lo general
estos no perciben un interés de manera explicita en caso la empresa realice una extension de la
linea crediticia; en vez de ello, se obtienen rendimientos derivados de los margenes de utilidad
de las transacciones realizadas.

Cuando se requiere un analisis contable de las posibilidades y consecuencias del
financiamiento y el crédito, es necesario recurrir a los conceptos de liquidez y solvencia. La
primera es la aptitud que tiene la organizacion para conseguir dinero en poco tiempo con el fin
de cumplir sus obligaciones para con los acreedores, dependiendo de los pasivos y activos

circulantes. Por otro lado, la solvencia esta constituida por la viabilidad que tiene la empresa
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para cumplir con sus acreedores y su propia estructura financiera en el largo plazo (Wild,
Subramanyam, et al., 2007).

Planificacion financiera

Gitmany Zutter (2012) explican que la planificacion financiera permite la visualizacion
de rutas capaces de guiar, coordinar y controlar los aspectos financieros de la empresa, toda
vez que se necesita de estos ultimos para alcanzar los objetivos empresariales. Se puede
calcular en funcion a la disposicion futura de efectivo mediante la realizacion de un presupuesto
de caja, y la disposicion de utilidades a partir de la realizacién de estados mediante proformas.
Ambas medidas permiten una adecuada auditoria interna dentro de la organizacion y suelen ser
ademas requisitos solicitados por las entidades que desembolsan el financiamiento en la
empresa.

La planificacion se realiza segun la formulacion de objetivos en el largo y corto plazo.
Los primeros se consolidan como objetivos estratégicos y permiten marcar pautas de accion en
el ambito financiero, tomando en cuenta que sus efectos de accidn se presentan entre los 2 'y 10
afios después de haberse planteado. En el corto plazo se consolidan planes operativos, toda vez
que permiten especificar acciones en una cobertura entre 1 y 2 afios; se analizan en base a
entradas, entendidas a partir del prondstico de ventas, y las salidas en base al presupuesto final
de caja y los estados financieros de proformas (Gitman y Zutter, 2012).

De acuerdo con Pifia (2009) la planificacién financiera se da tomando en cuenta una
asociacion entre la Contabilidad de Costos que es encargado de presentar, evaluar y medir la
informacidn financiera y no financiera relacionada a los costos realizados al emplear medios
de una compafiia, en tanto la contabilidad financiera brinda informacion econdémica y
financiera. Entonces nos sefiala que la planificacion financiera es la proyeccion a través de
presupuestos para establecer precios, mejorar la productividad en términos de eficiencia y asi

obtener informacidn econémica y financiera oportuna y con informacion razonable.
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Por otra parte Amat (2016) sefiala que es el hecho de prever las cuentas de resultados y
tesoreria a largo plazo. El periodo de planificacion financiera debera ser con un minimo, de
tres o cinco afios, y que en algunos casos llegarian a los quince o veinte afios. La planificacion
financiera se puede aplicar cuando se requiere de un financiamiento a largo plazo y se tiene
que demostrar a la institucion que la compafiia podra devolver las cuotas del financiamiento.
Con la planificacion financiera se busca evaluar el futuro de la compafiia para poder prepararse

mejor y obtener beneficios de esa prevision.

Finalmente Burbano Ruiz (2008) manifiesta que la planeacion financiera conforma procesos
relevantes. Primeramente, se debe definir la misién y vision de la compaiiia, diagnosticar el
ambiente entorno y analizar las debilidades, fortalezas, oportunidades y amenazas. En conjunto
esto permitiria establecer objetivos en la compafiia a partir de aqui es donde se deben definir
metas, presupuestos y planes muy detallados, organizando el seguimiento de las

responsabilidades asignadas y los sistemas de informacién periodica.
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2.2.2. Rentabilidad

La rentabilidad a nivel empresarial estd conformada por factores que permiten la
evaluacion de las utilidades obtenidas de ventas, inversion o activos. Si en una empresa no se
cuentan con utilidades es casi imposible que en esta se den posibilidades de atraer capitales
externos, toda vez que tanto los duefios como los acreedores toman en cuenta las ganancias
para alcanzar acuerdos de accion (Gitman y Zutter, 2012).

Hosmalin (1966) manifiesta que la rentabilidad es el cruce de ingresos y salidas
econdmicas de una compafiia en un periodo determinado, Apaza, en el 2011, lo califica como
los méargenes de ganancia reflejados en los estados financieros de la compafiia. Es asi que se
entiende a la rentabilidad como la deduccion entre ingresos y salidas financieras considerando
la inversion realizada para tener un mejor panorama de la situacion actual de la empresa y
posteriormente sea Util para la toma de decisiones.

Vazquez et al. (2017) Sostiene que la rentabilidad es un indicador que demuestra la
eficacia de la administracion para generar utilidades a partir de la inversion en adquisicion de
activos, de tal manera que a un mayor nivel de esta variable se observara las cualidades de la
empresa para garantizar un rendimiento del capital empleado. Por lo tanto, la rentabilidad es
un indicador frecuentemente denominado la medida de mayor importancia para determinar si
una empresa acierta o fracasa.

Contreras & Diaz (2015) Manifiesta que es la diferencia entre los ingresos y los gastos,
también se le conoce como el retorno de la inversién, siendo un indicado de anélisis para la
administracién empresarial, evaluada mediante las ventas, los activos y el capital, es asi que se
muestra este indicador porcentual con la utilidad sobre las ventas, activos o el capital

Ramirez (2021) Indica que la rentabilidad es un ratio que representa las ganancias
luego de efectuar una inversion y observar si fue eficiente o no, que se ven reflejadas en los

estados financieros como el estado de resultado y el estado de situacién financiero.
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Cano et al. (2013) indica que entre todas las razones financieras, para efectos de
analisis las razones de rentabilidad tienen mayor relevancia, porque mide la eficacia de la
gestion de la empresa, el cual se ve reflejado en las utilidades, entre mayor sea la eficacia la
empresa sera mas competitiva, es por ello que considera que es muy trascendental por lo que
evidencia la capacidad de la compafiia para sobrevivir sin necesidad de que los socios realicen
aportes adicionales constantemente.

Morillo (2001) manifiesta que la rentabilidad es la medida referente a las utilidades,
es la el andlisis de las utilidades netas en la compafiia con las ventas conocido también como
margen de utilidad neta sobre ventas, o rentabilidad neta.

Segun BBVA (2020) para efectuar un diagnostico de la rentabilidad, se toma en cuenta
dos grupos de ratios. Los relacionados con la rentabilidad econémica y los que se relacionan
con la rentabilidad financiera.

Asi, para Cantero y Leyva (2016), se entiende a partir de la nocién utilitaria de la
empresa, toda vez que esta tiene un marco de accién social y econémico, aunque en ambas
esferas el objetivo de la misma siempre es adaptarse de manera continua a los diversos
contestos generados por un ambiente cada vez mas cambiante. Se asume también que el
desarrollo econémico de las empresas en términos de financiamiento e inversion debe
estudiarse a partir de postulados metodologicos capaces de formular nuevas técnicas de gestion

empresarial en general.

Segln Gasco (2019) la rentabilidad es obtenida en relacion a porcentajes los cuales
estan vinculados a los ingresos netos en conjunto con los aportes de 10s socios 0 accionistas

Segun Urbano (2020) manifiesta que la rentabilidad debera ser evaluada bajos distintos
puntos de vista, para visualizar una informacion méas detallada, es por ello que se describen

estos indicadores a continuacion.
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ROA
Uno de los indicadores mas utilizados dentro del analisis financiero contable lo
constituye el Return on Assets o Rentabilidad de Activos de la Empresa (ROA segun sus siglas
en inglés, la cual es entendida por Stickney et al. (2012) como el desarrollo econémico contable
de los activos netos a excepcion de aquellos generados a partir de la influencia de elementos

propios de la estructura financiera.

Rendimientos sobre los activos también conocidos como Rentabilidad de activos
(ROA) la capacidad organizacional de crear utilidades con los recursos que se tiene, segun
Gitman & Zutter (2012) resalta que el denominado ROA, evalla el nivel de rentabilidad en
relacion a los activos que tiene una compafiia, es decir si se utilizan de la forma adecuada

conseguir utilidades beneficiosas, su formula es utilidad neta/activo total.

Cano et al. (2013) manifiesta que la rentabilidad econdmica, permite la evaluacién de
la eficiencia operativa del total de la compafiia, esta rentabilidad econdmica es antes de
impuestos, es por ello se considera una herramienta clave para las operaciones diarias de la

administracion empresarial.

Contreras & Diaz (2015) indica que la rentabilidad econémica evidencia la eficacia
de la utilizacion de los activos, el cual se evalta dividiendo la utilidad neta entre el activo

neto.

Morillo (2001) manifiesta que la rentabilidad econdmica o del negocio no es mas que

la comparacion de la utilidad neta sobre la inversion realizada.

Flores & Blanco (2021) sefiala que la rentabilidad econdmica es obtenida a traves de
la aplicacion de indicadores, los cuales se manifiestan en porcentaje. Las opiniones mas
habituales en cuanto a su determinacion, identifican como beneficio al numerador y como

capital al denominador. Como numerador se tiene la Utilidad Bruta de explotacion o
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Utilidad antes de Impuestos, como denominador se tiene el Activo Total.

Segun Gasco (2019) el ROA mide la capacidad organizacional de crear utilidades con
los recursos que se tiene, es decir, evalUa el nivel de rentabilidad en relacion a los activos que
tiene una Compafiia, es decir si se usan de manera adecuada para obtener utilidades.

La formula para calcular el dicho indicador se constituye de la siguiente manera:

Ingresos obtenidos

100
Activos totales

Cabe destacar que se considera rentable a la empresa si es que el resultado de la
ecuacion es mayor a 5%.

En términos de financiamiento, se considera ideal que el resultado del ROA sea mayor
al tipo de interés con el que la empresa normalmente obtiene financiamiento externo, toda vez
que ello permite a la organizacion ser autosuficiente sin la necesidad de una inversion externa

(Dobario, 2021).

ROE

El otro indicador también considerado como elemento importante en el analisis de la
rentabilidad empresarial lo constituye el Return on Equity o Rentabilidad Financiera (ROE por
sus siglas en inglés), el cual permite conocer el rendimiento del capital empleado por laempresa
con respecto a las utilidades obtenidas (Stickney et al., 2012).

Para Contreras & Diaz (2015) la rentabilidad financiera conocido también como ratio
de retorno determina la rentabilidad en relacion al patrimonio midiéndose la utilidad neta sobre
el patrimonio.

Morillo (2001) sefiala que la rentabilidad financiera resulta de la comparacion de la
utilidad neta con los fondos aportados de sus propietarios o tambien llamado Patrimonio o

Capital.
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Para Flores & Blanco (2021) la rentabilidad financiera esta vinculada a los beneficios
que se obtienen mediante ciertos recursos de un periodo temporal determinado. Tambien
Ilamado ROE por la expresion inglesa return on equity, se refiere a las utilidades que reciben
los inversionistas. El propdsito en definitivo de la rentabilidad financiera es mostrar el
rendimiento de las inversiones, y para calcularla, se divide los resultados obtenidos por los
recursos fondos propios que se utilizaron.

Por otra parte Cano et al. (2013) indica que la rentabilidad financiera es calculada
utilizando la utilidad después de impuestos, es por ello valora los resultados conseguidos sobre
el capital de los accionistas con el calculo de Utilidades netas / Patrimonio o Capital.

Segun Puerta et al. (2018) el ROE, evalua la rentabilidad empresarial con relacion al
patrimonio. Es decir, evalla la capacidad de generar utilidades haciendo uso del capital
invertido por los socios o accionistas, es el rendimiento sobre el patrimonio conocido también
como (ROE), es calificado como la evaluacién de la eficiencia respecto a la gestién en la
obtencion de beneficios producto del aporte societario, es el ratio que muestra el beneficio

obtenido por los accionistas

En términos matematicos, su férmula se calcula de la siguiente manera:

Ventas " Utilidad neta " Activo

ROE =

Activo ventas Patrimonio

Ademas, es necesario recalcar que la formula del ROA se puede interpretar de la
siguiente manera segun e ROE:

Ventas Utilidad Neta

ROA =
Activo * Ventas

En conclusion, el ROE alude al costo del capital afiadido a los activos de la empresa,
con lo permite hacer comparaciones con respecto a las expectativas rentables del inversionista,

los niveles de competencia en el sector y la aptitud de la empresa de adaptarse a los cambios
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generados por las entidades financieras sobre todo con respecto a la tasa de interés (Orellana,

2021).

2.3. Definicion de términos tedricos

- Rentabilidad econdémica: Esta conformada por el rendimiento cuantitativo del capital
a nivel del balance general (oportunidades de financiamiento) y el estado de resultados
(utilidades obtenidas). Presenta ventajas en términos de la solvencia a largo plazo, toda vez que
comunica eficazmente el desarrollo del capital invertido por los accionistas (perspectiva
interna) y los acreedores (perspectiva externa). (Coaquira 2021)

- Capital: Desde la perspectiva de la rentabilidad empresarial, es el componente
principal del endeudamiento de las empresas, con lo que de su pertenencia va a depender que
las empresas obtengan rendimientos con mayor o menor facilidad (Mejia, 2013).

- Tasa de interés: Desde la perspectiva del analisis econdmico, es el costo del capital
establecido por la relacién entre la oferta y la demanda de préstamos, buscandose una situacion
analoga al precio de equilibrio (Roca, 2002).

- Plazo: Media temporal que determina el pago total del crédito, y se identifica segun

el destino del crédito y la posibilidad del acreditado de generar efectivo (Acosta, 2010).



3. Cronograma de actividades

Tabla 2 Cronograma
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ACTIVIDADES Setiembre Octubre

Noviembre

Sem.3 Sem.4 Sem.1 Sem.2 Sem.3

I. Planteamiento de la X

investigacion

1. Marco Tedrico X X

I11. Variables e X

hipotesis

1V. Metodologia X
V. Resultados X
VI. Discusion de

resultados

VIII. Conclusiones

XV. Recomendaciones

IX. Referencias

bibliogréficas

Sem.4 Sem.1

Sem. 2

X X

Nota. Elaboracion propia



Tabla 3 Estructura de presupuesto

4. Recursos y presupuesto

INGRESOS Nuevos Soles EGRESOS Nuevos Soles
Libros, separatas y revistas  S/. 250.00
Papeleria S/. 100.00
Transporte S/. 200.00
Alimentacién S/.200.00

Recursos propios  S/. 1,950.00 Gastos de representacion S/. 220.00
Anillados y empastados S/. 80.00
Impresiones S/. 100.00
Asesoria S/. 600.00
Otros e imprevistos S/. 200.00

Total de Ingresos: /. 1,950.00 Total Egresos S/.1,950.00

Nota. Elaboracion propia

18
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5. Aporte de la investigacion

La presente investigacion tendrd en consideracion de las caracteristicas del
financiamiento internacional, toda vez que de las mismas dependera en gran medida el interés
y las posibilidades que poseen las empresas para optar por el mismo, aduciendo que
independientemente de que el financiamiento internacional incida directamente sobre la
rentabilidad de las empresas exportadoras, es innegable el hecho de que la presencia de
mercados globalizados obliga adoptar medidas que impliquen el intercambio no solo de bienes
y servicios a escala global, sino también de capitales y recursos financieros.

En adicion a ello, el andlisis de los indicadores de rentabilidad empresarial forma parte
sustancial de la labor contable, toda vez que es gracias a la identificacién de los mismos que
de puede determinar si la operatividad de la empresa genera buenos o malos margenes de
retorno, lo que incrementa la disponibilidad de inversién, y con ello, las posibilidades de

incrementar los beneficios en términos de crecimiento econémico.
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6. Recomendaciones

1) En términos de las perspectivas teoricas analizadas con respecto a la naturaleza del
financiamiento internacional, se requiere hacer énfasis en los componentes derivados de las
economias, toda vez que las perturbaciones relacionadas con el entorno, tales como la variacion
del tipo de cambio, la inestabilidad politica, la disrupcion de crisis sanitarias o elementos no
relacionados de manera directa con la distribucién de capitales a nivel global, pueden alterar la
disponibilidad de financiamiento internacional por encima de lo que las instituciones
financieras, los gobiernos y las empresas consideran como tasas de interés justas o plazos de
pago asequibles.

2) Ademas, todo estudio que busque delimitar la influencia de fuentes externas a la
empresa, debe tomar en consideracion las fluctuaciones financieras del mercado en términos
del mercado de capitales, de tal manera que sea posible determinar estandares que normen la
toma de decisiones basados en la planificacion y la naturaleza de las operaciones bancarias en
general, haciendo énfasis que la distribucion de capitales a nivel internacional difiere en cierto
sentido con lo que normalmente se trabaja a nivel del financiamiento por parte de entidades
bancarias nacionales.

3) Finalmente se recomienda que se consideren otras formas de financiamiento que le
permita a las empresas obtener mejores indicadores, los cuales involucre mejora en los
procesos, en las actividades de inversion en activos, y que pueda verse reflejados en los
resultados que midan la eficacia y la eficiencia a través de los indicadores de rentabilidad

econdmica y rentabilidad financiera.
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8. Anexos
Problema General Obijetivo General Hipétesis General Variable X: Dimensiones Indicadores Metodologia
¢En qué medida el Determinar en qué medida | El financiamiento Financiamiento | Caracteristicas del | Monto solicitado | Enfoque:
financiamiento el financiamiento internacional incide internacional financiamiento Interés cuantitativo.
internacional incide en la | internacional incide en la | favorablemente en la Amortizacion Disefio:
rentabilidad de las rentabilidad de las rentabilidad de las Planificacion Corto plazo Investigacion
empresas exportadoras del | empresas exportadoras del | empresas exportadoras del financiera Largo plazo béasica explicativa.
Callao afio 2020? Callao afio 2020 Callao afio 2020 Poblacion: 331
Problemas Especificos Obijetivos Especificos Hipétesis Especificas Variables Y: Dimensiones Indicadores empresas
¢En qué medida las Determinar en qué medida | Las caracteristicas del Rentabilidad Indicadores de ROE exportadoras del
caracteristicas del las caracteristicas del financiamiento rentabilidad ROA Callao.

financiamiento
internacional inciden
sobre la rentabilidad de las
empresas exportadoras del
Callao afio 2020?

financiamiento
internacional inciden
sobre la rentabilidad de las
empresas exportadoras del
Callao afio 2020

internacional inciden
favorablemente sobre la
rentabilidad de las
empresas exportadoras del
Callao afio 2020

¢En qué medida la
planificacién financiera
incide sobre la
rentabilidad de las
empresas exportadoras del
Callao afio 2020?

Determinar en qué medida
la planificacidn financiera
incide sobre la
rentabilidad de las
empresas exportadoras del
Callao afio 2020

La planificacion
financiera incide
favorablemente sobre la
rentabilidad de las
empresas exportadoras del
Callao afio 2020

Muestra: 35
Empresas
exportadoras.
Técnica:
Encuesta.
Instrumento:
Cuestionario.

Fuente: Elaboracion propia



Matriz de operacionalizacion
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Variables X: Definicién operacional | Dimensiones | Indicadores items
Financiamiento | El financiamiento tiene | Caracteristicas | Monto Necesidad de disposicion de
internacional como funcion principal del solicitado efectivo

promover el desarrollo financiamiento | Interés Tasa de interés propuesta por

de las diferentes
economias receptoras
(V. Pérez, 2017).

la entidad financiera

Amortizacion

Reintegracion del capital

Planificacion Corto plazo Disponibilidad de tiempo para
financiera pagar antes de un afio.
Largo plazo Disponibilidad para pagar
después de un afio.
Variables Y: Definicion operacional | Dimensiones | Indicadores items
Rentabilidad La rentabilidad es el Indicadores de | ROE Beneficio obtenido
rendimiento econémico | rentabilidad Recursos invertidos
que tienen los capitales
utilizados en una ROA Beneficios netos

empresa durante un
periodo determinado
(Sanchez, 2002).

Activos totales
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Cuestionario

Ficha técnica del instrumento Influencia del financiamiento internacional sobre la

rentabilidad de las empresas exportadoras Callao 2021

Ficha técnica

Nombre del instrumento: Influencia del financiamiento internacional sobre larentabilidad de

las empresas exportadoras Callao 2021
Autor: ...
Afio: 2020
Tipo de instrumento: Cuestionario

Objetivo: Determinar la influencia del financiamiento internacional en la rentabilidad de las

empresas exportadoras Callao 2021
Poblacién: Empresas exportadoras del Callao
NUumero de item: 20 items.
Aplicacién: Encuesta Virtual.
Tiempo de administracién: 30 minutos.
Normas de aplicacién: El encuestado seleccionara cada item, segln crea conveniente.

Escala: [1] “Totalmente en desacuerdo”, [2] “En desacuerdo”, [3] “Ni de acuerdo / Ni en

desacuerdo”, [4] “De acuerdo”, [5] “Totalmente de acuerdo”.

Niveles y rango: “Baja influencia” [20-40], “Influencia neutra” [41-60], “Alta influencia” [61-100].

A. FINANCIAMIENTO INTERNACIONAL
1. CARACTERISTICAS DEL FINANCIAMIENTO

1.1.MONTO SOLICITADO ESCALA
1 2 3 4 5

01. En la empresa se planifica la cantidad de efectivo
necesario para cada ejercicio fiscal.

02. El monto necesario para el financiamiento esta
disponible en las entidades financieras
internacionales.




1.2.INTERES

ESCALA

3

4

03. Tiene pleno conocimiento de las tasas de interés
vigentes en el mercado internacional.

04. Las tasas de interés en el mercado satisfacen las
necesidades de financiamiento de la empresa.

1.3. AMORTIZACION

ESCALA

30

05. Las cuotas del financiamiento mediante la
amortizacién traen beneficios a la empresa.

06. Los sistemas financieros internacionales otorgan
tasas de amortizacion acordes a las necesidades
de la empresa.

2. PLANIFICACION FINANCIERA

2.1.CORTO PLAZO

ESCALA

07. El uso de préstamos a corto plazo permite
alcanzar los objetivos de los planes operativos.

08. Los préstamos a corto plazo inciden sobre los
activos presentes a nivel del prondstico anula de
entradas y salidas.

2.2.LARGO PLAZO

ESCALA

09. El uso de préstamos a largo plazo permite
alcanzar los objetivos estratégicos de la
empresa.

10. Los préstamos a largo plazo inciden directamente
sobre los pasivos de la empresa.

B. RENTABILIDAD

1. INDICADORES DE RENTABILIDAD

1.1.ROA

ESCALA

3

4

11. La empresa ha obtenido mayores ingresos tras la
el acceso a financiamiento internacional.

12. El financiamiento internacional permite
incrementar el valor de los activos de la empresa.

13. La tasa de interés con la que se trabaja el
financiamiento es menor al ROA anual.

14. La empresa ha llegado a ser autosuficiente en el
corto plazo, al punto de no necesitar
financiamiento.

15. La empresa ha llegado a ser autosuficiente en el
largo plazo, al punto de no necesitar
financiamiento.

1.2.ROE

ESCALA

16. El capital invertido se ha visto incrementado tras
la obtencién de financiamiento internacional.

17. El valor de ventas se ha incrementado tras el
acceso a financiamiento internacional.

18. El financiamiento internacional permite a la
empresa tener mayores ventajas frente a sus
competidores.

19. Elincremento de las tasas de interés ha influido
negativamente sobre la rentabilidad de la
empresa en el corto plazo.




20. El incremento de las tasas de interés ha influido
negativamente sobre la rentabilidad de la
empresa en el largo plazo.
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