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Resumen

En los ultimos afos, el entorno empresarial viene presentando una serie de cambios
gue externalizan positiva y negativamente en el funcionamiento de las empresas,
en este sentido, surgio la necesidad de realizar esta pesquisa con el objetivo basado
en; analizar la gestién financiera como herramienta para optimizar la rentabilidad
empresarial de Salinas Maritimas de Manaure Sama Ltda, por ello, se recurrié a una
metodologia apoyada en un enfoque mixto, con un tipo de estudio descriptivo,
encaminado a observar el comportamiento del fendmeno en indagacion, para
después proceder a relatar los sucesos tal como se desenvuelven en su contexto
original, de igual modo, el disefio se enmarca en una investigacion no experimental
de campo y transversal, pues no se acude al experimento cientifico en laboratorio
para buscar las respuestas a las incognitas planteadas en los propdésitos, sumado
a esto, se persuade al investigador a incorporarse al epicentro del problema, es
decir, en las instalaciones de la entidad en exploracion, para efectuar las
observaciones pertinentes y luego aplicar la respectiva encuesta dirigida a una
poblacion conformada por 4 funcionarios adscritos a la compafiia mencionada
previamente. A manera de resultados, se puede hacer alusién a las inconsistencias
en el manejo, realizacion e interpretacion de los estados y razones financieras, en
conclusién, la rentabilidad empresarial se encuentra en un nivel regular que
representa una amenaza contra la supervivencia y competitividad de la

organizacion.

Palabras clave: Crisis econdmica, estados financieros, rentabilidad empresarial,

indicadores financieros, herramientas contables.



Abstract

In recent years, the business environment has been presenting a series of changes
that externalize positively and negatively in the operation of companies, in this
sense, the need arose to carry out this research with the objective based on; analyze
financial management as a tool to optimize the business profitability of Salinas
Maritimas de Manaure Sama Ltda, therefore, a methodology based on a mixed
approach was used, with a type of descriptive study, aimed at observing the behavior
of the phenomenon under investigation, to then proceed to recount the events as
they unfold in their original context, in the same way, the design is part of a non-
experimental field and cross-sectional investigation, since the scientific experiment
in the laboratory is not used to find the answers to the unknowns raised in the
purposes, added to this, the researcher is persuaded to join the epicenter of the
problem, that is, in the facilities of the entity under exploration, to make the pertinent
observations and then apply the respective survey directed to a population made up
of 4 officials attached to the previously mentioned company. By way of results,
reference can be made to the inconsistencies in the management, realization and
interpretation of the statements and financial reasons, in conclusion, business
profitability is at a regular level that represents a threat against the survival and

competitiveness of the organization.

Keywords: Economic crisis, financial statements, business profitability, financial

indicators, accounting tools.



Introduccién

En la dltima década, se han presentado mudltiples fluctuaciones en ambito
empresarial, empezando por el crecimiento desmesurado de la oferta y demanda
de bienes y servicios, lo cual ha obligado a la mayoria de compariias a reestructurar
sus procesos administrativos y contables, con el animo de poder mantenerse
vigentes en sus respectivos sectores econdmicos donde ejercen su objeto social
corporativo, no obstante, dicha meta resulta un tanto compleja de alcanzar, debido
a los constantes cambios que vienen presentando los factores ligados al area

financiera.

Partiendo de los datos anteriores, se vuelve relevante mencionar que el presente
proyecto, tiene como objetivo general, analizar la gestién financiera como
herramienta para optimizar la rentabilidad empresarial de Salinas Maritimas de
Manaure SAMA Ltda, tratando al maximo de exponer la verdadera realidad que
afronta dicha entidad, con respecto a la situacion de sus finanzas y los demas
aspectos que giran alrededor de esa clase de variables, cabe indicar, que a partir
de este tipo de hallazgos, se sentaran las bases para formular las estrategias que

ayuden a contrarrestar las posibles anomalias.

Es importante subrayar, que este proyecto se encuentra dividido en una serie de
fases interrelacionadas entre si, empezando por el primer capitulo, en donde se
abordan los objetivos, justificacidon, delimitaciéon y el planteamiento del problema,
este consiste en una descripcion minuciosa de la problematica relacionada con la
gestion financiera y su influencia en la rentabilidad empresarial, por ello, se lleva a
cabo una exposicion objetiva del fendbmeno en indagacion, empezando por los
factores macro vinculados al tema, es decir, se relata el panorama en el contexto
global hasta llegar al epicentro de investigacion, en el municipio de Manaure la

Guajira.

En la segunda etapa del trabajo investigativo, se hace alusion al marco referencial

gue respalda al estudio, el cual abarca las bases tedricas relacionadas con las



variables, gestion financiera y rentabilidad empresarial, junto con el marco
conceptual, legal y contextual, incluyendo también la definicibn nominal y
operacional de cada variable, terminando con el respectivo cuadro de
operacionalizacion, este Ultimo proporciona una descripcion detallada de las

dimensiones e indicadores.

Por lo referido al tercer capitulo de la indagacién este abarca la metodologia que
respalda a la busqueda de informacién, por ello, se enmarca dentro del enfoque,
tipo y disefio de investigacion, instrumento de recoleccion de datos, también se hace
hincapié en la validez y confiabilidad de la respectiva encuesta, asi mismo, se trata
lo relacionado con las técnicas de analisis, finalizando con la descripcién de la ruta
del procedimiento efectuado para cumplir con cada uno de los items que contienen

las diferentes fases.

En la cuarta fase del trabajo, se destaca el andlisis e interpretacion de los
resultados, por esa razén, se muestra una descripcion minuciosa de los hallazgos
encontrados en cada indicador vinculado a la gestion financiera y rentabilidad
empresarial, incluyendo medidas estadisticas como la desviacion estandar, media,
mediana, moda, entre otras que son determinantes para identificar el
comportamiento de los descriptores frente al fendmeno en indagacion, por ultimo se
resaltan la conclusion y las recomendaciones que surgen después de conocer la

verdadera realidad que afronta la empresa.



1. El Problema De Investigacion

1.1. Planteamiento Del Problema

Actualmente, se presenta un desmedido crecimiento en la economia debido a
diferentes fendmenos provocados por la globalizacién; esto, ha generado que cada
vez sean mayores las inversiones llevadas a cabo por las organizaciones con la
finalidad de poder desarrollar nuevos e innovadores modelos de negocios que les
permita competir de manera adecuada en un mercado cambiante. Para lograr tal
cometido, las organizaciones se ven obligadas a implementar procesos de gestiéon
gue ademas les permita lograr un aumento significativo en sus niveles de

competitividad.

Con base en lo anterior, la figura de la gestion financiera cobra gran
relevancia, dado que a través de esta las empresas pueden desarrollar estrategias
que le brinden mayores beneficios que propicien el incremento de las utilidades
organizacionales. Asi pues, (Cérdoba, 2016) conceptualiza este tipo de gestion
como la disciplina encargada de la determinacién del valor y la toma de decisiones
en la asignacion de los recursos, como son la adquisicion, inversion vy
administracién, encargandose del andlisis de esas decisiones y acciones que tiene
gue ver con los medios financieros necesarios en las tareas de la empresa,

incluyendo a su vez el logro, utilizacién y control.

Por lo anterior, el autor antes citado comenta que el objetivo basico de la
gestion financiera es maximizar el valor de la empresa, entendido como la
maximizacion de la riqueza de los duefios o accionistas, que debe estar en
correspondencia con los objetivos basicos de las demés areas funcionales como
son mercadeo, produccién y talento humano, para lograr permanencia, crecimiento
y rentabilidad. Asimismo, para lograr la correcta implementacion de los procesos de
gestion financiera, las organizaciones deben hacer uso de las herramientas basicas

como lo son los estados, razones y planeacion financiera.



Sumado a lo anterior, (Cérdoba, 2016) sefiala que uno de los elementos de
mayor relevancia en el &mbito de la gestion financiera se relaciona con la manera
en que se gestionan las inversiones a corto y largo plazo, ademas, para que las
empresas realicen adecuadamente estos procesos, deben tenerse en cuenta las
decisiones asociadas a esta; por ende, las decisiones de apalancamiento o
financiamiento, de inversién o activos y sobre riesgos financieros son esenciales

para el correcto funcionamiento empresarial.

Ahora bien, (Ortiz, 2018), sugiere que existe una relacion funcional entre
gestion financiera y rentabilidad de la empresa, debido a que la primera puede
coadyuvar a la rentabilidad, convirtiéendose en una herramienta valiosa para este
logro. Asi de este modo, la rentabilidad empresarial o rendimiento se puede
conceptualizar como el resultado de transformar la mayor parte de las inversiones
y los ingresos, asi como de otros recursos o valores invertidos en utilidades o

riqguezas para la misma empresa y en especial para los propietarios o accionistas.

Por otra parte, (Morales et al., 2014), expresan que la rentabilidad es el
resultado de la actuacion de la administracion en la empresa en su gestion por
dirigirla adecuadamente. De igual modo, las razones de rentabilidad miden el
resultado de la administracion en la obtencion de utlidades. La rentabilidad
econdmica estudia la eficiencia operativa del total de la empresa, mientras que la
rentabilidad financiera considera como esta eficiencia operativa estd siendo

trasladada a los beneficios de los propietarios.

En este orden de ideas, (Ortiz, 2018), sostiene que la rentabilidad empresarial
puede abordarse desde diferentes ambitos y/o indicadores, como lo son la
Rentabilidad Econdmica (ROA), relacionada con los negocios y corresponde al

rendimiento operativo de la empresa, y la Rentabilidad Financiera (ROE), que es la



rentabilidad del negocio desde el punto de vista del accionista, o sea cuanto se

obtiene sobre el capital propio después de descontar el pago de la carga financiera.

De otro modo, Tarzijan (2018), sugiere que una organizacion se encuentra
conformada por diferentes unidades de negocio, por lo cual es necesario analizar
los determinantes de rentabilidad de cada una de estas unidades, debido a que las
fuentes pueden ser especificas para cada negocio en si. De esta manera, los
determinantes hacen referencia a una serie de efectos que cuentan con
caracteristicas Unicas, los cuales son: los efectos a nivel de negocio, corporativos y

de la industria.

Observando el comportamiento de estas variables, iniciando a nivel macro,
en lo que tiene que ver con gestion financiera, debido a la globalizacion, la
integracion y la tecnologia en el siglo XXI, esta tiene una exigencia de adopcion de
nuevos principios y actitudes, utilizar y desarrollar nuevas y diferentes técnicas y
practicas de gestién por parte de los gestores financieros; aunque las variables
macroeconomicas tienen gran incidencia en el origen y desarrollo de problemas
conexos con la crisis econdmica y financiera actual, también tienen gran incidencia
las decisiones financieras tomadas por inversores, responsables financieras,
agentes publicos y privados. Es decir las actuales circunstancias a nivel global estan
generando continuos cambios en el estilo y forma de gestionar las finanzas
(Cordoba, 2016).

Con respecto a la rentabilidad empresarial, a nivel econémico, la crisis
financiera mundial y el brote de COVID 19 han sacudo a muchas de las empresas
mas rentables del mundo y en los paises de mayor desarrollo econémico la perdida
de crecimiento y rentabilidad son mayores; por lo tanto, muchos empresarios e
inversionistas de estos paises, para mantener la rentabilidad de sus empresas e
inversiones estan observando y buscan aprovechar oportunidades que ofrecen

algunos paises emergentes como Brasil e India y otros de economias mas fuertes



como Rusia y China, que en los ultimos afios se han convertido en motores de la
economia global, por muchos factores como la riqueza de sus recursos, que permite
disminuir costos y gastos, su gran poblaciéon que fomenta el volumen de ventas,
entre otros factores, ademas por la gestion financiera de sus empresas (Daza J. ,
2016).

A nivel de Latinoamérica y del Caribe, la gestion financiera en pos de la
rentabilidad empresarial se ha visto incidida por los sistemas financieros
latinoamericanos, desde la década de los 2000, que se han transformado
rapidamente, haciendo que las fuerzas del mercado ocupen un lugar mas destacado
en la asignacién del crédito, acompafiado por un modelo de gobernanza basado en
la creacion de valor para el accionista; por otra parte, las empresas no financieras
latinoamericanas cotizantes en los mercados de valores experimentaron novedosos
retos vinculados con la mayor integracion financiera, con una mayor vulnerabilidad
a los movimientos internacionales de capital y aumento en la proporcion de activos
financieros en el total, aumentando el endeudamiento y el apalancamiento, que no
se correspondi® con un aumento proporcional del volumen de negocios,
haciéndolas mas fragiles financieramente empresas y vulnerables a los riesgos de
mercado Torija y Gottschalk (2018).

Por otra parte, segun informe de la Organizacioén para la Cooperacion y el
Desarrollo Econdmicos OCDE, de 2018, se requiere implementar reformas
institucionales que cimenten un modelo de crecimiento, promoviendo la inclusion y
garantice el progreso socioecondémico; por lo tanto, sus empresas deben desarrollar
estrategias de gestion financiera apuntando a una rentabilidad certera para su
reinvencion frente a los diferentes factores externos e internos que puedan

desvirtuar su camino (Sumalave, 2020).

En cuanto a nivel colombiano, el comportamiento de las variables gestion

financiera y rentabilidad empresarial, se puede partir de los indicadores de gestion



financiera, que segun la Superintendencia de Sociedades de Colombia, afirmo que
en 2020, debido a la crisis por la pandemia, el PIB cay6é un 6,8%, los ingresos
operacionales se redujeron un 7,6%, las ganancias decrecieron un 34,1% y los
pasivos aumentaron 4,7%, pero, se logré en el agregado mantener el patrimonio y
generar ganancias, evidenciando una resiliencia de las empresas colombianas
mediante la gestion financiera y el impacto positivo de la estrategia del Gobierno
durante la crisis; a pesar de esto, existen algunos sectores mas afectados por la
reduccion de sus ingresos, patrimonio y ganancias/pérdidas, caso del sector minero-

hidrocarburos y servicios (Liévano, 2021).

En los indicadores de rentabilidad, la Superintendencia de Sociedades
determind una disminucion de estos a nivel general de las 1000 mejores empresas
del Pais, para el ROE (retorno sobre el patrimonio), que registré una caida desde
11,7% en 2019 a 7,6% para 2020, siendo de -4,1%, y con respecto al promedio de
los ultimos cinco afos (2016-2020) que habia sido de 9,9%, muestra un golpe que
se refleja en una caida de méas de 2 puntos porcentuales; de igual modo ocurrié con
el ROA (retorno sobre los activos) que cayo desde 6,2% en 2019 a 4% en 2020, con
una baja de -2,2% y con respecto al promedio en el Ultimo quinquenio que habia
sido de 5,3%, el golpe de la caida fue de -1,3%; no obstante, aunque las empresas
aumentaron muy poco sus patrimonios, al menos lograron mantenerlos porque

crecieron nominalmente (Liévano y lbafiez, 2021).

A nivel del Departamento de La Guajira, la coyuntura econémica muestra
20.970 empresas activas para 2020, Riohacha y Maicao concentraron el 61,7%; la
persona natural constituye el 83,8% de su organizacion juridica y las sociedades un
16,2%, de estas ultimas, la Sociedad Limitada representa su 19,9%; el comercio al
por mayor y al por menor posee la mayor participacion con el 45,5%, seguido de
alojamiento y servicios de comida con el 12%, las actividades artisticas, de
entretenimiento y recreacion poseen el 7,2%, mientras que la explotacion de minas

y canteras representa el 0,2% (Guajira, 2021).



En cuanto a gestidn de estrategias financieras reflejada en su dinamica
economica, registré decrecimiento en 2018 con respecto a 2017 (de -1,0%), siendo
uno de los 3 departamentos con crecimiento negativo; la actividad minera y de
cantera es la mas representativa en la participacion de los ingresos, seguida por la
administracion publica y defensa (Camara de Comercio de La Guajira, 2020). En
términos financieros de rentabilidad empresarial en 2020, la liquidez se redujo
ocasionada por la abrupta disminucion de la demanda interna, la paralizacion de la
actividad econdmica, las disrupciones en las cadenas de pago, generadas por la
pandemia de Corona virus, ocasionando pérdidas de rentabilidad y riqueza que
tienen muy preocupados a los empresarios guajiros, de esta manera, la disminucion
de ingresos, el aumento de la insolvencia y la pérdida de puestos de trabajo, esta

repercutiendo negativamente en la region (Guajira, 2020).

A nivel coyuntural local, el municipio de Manaure, conté con 378 empresas
activas en 2020, representando el 1,8% del tejido empresarial del Departamento de
La Guajira,; la persona natural constituye el 90,7% de su organizacion juridica y las
sociedades un 9,3% de las cuales la Sociedad Limitada representa su 1,6%; en
cuanto a la actividad econémica, el comercio al por mayor y al por menor posee la
mayor participacion con el 46,3%, seguido de alojamiento y servicios de comida con
el 15,6%, las actividades artisticas, de entretenimiento y recreacion poseen el 7,7%,
mientras que la industria manufacturera es del 5% y la explotacién de minas y

canteras representa el 0,8% (Guajira, 2021).

Siguiendo con el contexto econdmico, en el municipio de Manaure,
departamento de La Guajira, se realiza la explotacién de sal, cloruro de sodio, mas
grande de Colombia, con capacidad de un millbn de toneladas anuales
correspondiente al 70% de la capacidad total del pais, actividad productiva mas
importante del municipio por la generaciéon de empleo e ingresos; siendo de gran

importancia para la comunidad manaurera y guajira, sobre todo para las



comunidades de la etnia Wayuu. Esta explotacién est4 a cargo de la empresa
Salinas Maritimas de Manaure “SAMA Ltda.”, que actualmente viene operando con
poca eficiencia, con poca implementacién de estrategias de gestién financiera,
reflejdndose en que no tiene la rentabilidad 6ptima para ser competitiva, entrando
en un estado es de insolvencia que la puede conllevar a la liquidacién (Banco de la
Republica, 2020)

La Sociedad de Economia Mixta “Salinas Maritimas de Manaure Limitada,
SAMA Ltda.” se constituyd por autorizacion del Congreso de la Republica al
Gobierno Nacional, mediante Ley 773 de 2002, ante incumplimiento de
compromisos acordados entre el Instituto de Fomento Industrial — IFI Concesion
Salinas y las comunidades wayuu de Manaure, que debia reconocer los derechos
ancestrales de los wayuu respecto de la explotacién de sal en el municipio, que
debia cumplir el IFI, quien venia manejando anteriormente la extraccion salina; no
obstante, las salinas siguieron administradas por IFI Concesion-Salinas, hasta 2009
cuando entre este y la Fiduciaria Colombiana de Comercio Exterior S.A.,
FIDUCOLDEX suscribieron un contrato para que esta Ultima continuara con la
explotacién y comercializacion de la sal que se producia en el municipio de

Manaure, Departamento de La Guajira (Aguilera, 2020).

Asi de este modo, a partir de Septiembre del 2010, fecha en la cual la Junta
de Socios de la Sociedad Salinas Maritimas de Manaure Ltda. SAMA Ltda., asumi6
la administraciéon de “SAMA Ltda.”. Pero, la falta de experticia administrativa, y el
poco ortodoxo manejo de las finanzas de la Sociedad Comercial producto de la
explotacion llevaron a que la reciente empresa entrara en un limbo econémico del
cual més de una década después no logra salir; esta calamitosa situacion llevé a
que para 2013, “SAMA Ltda.”, tomara como estrategia de gestion financiera solicitar
al Gobierno Nacional un salvataje representado en la necesaria y casi obligatoria
adopcion de un Plan de Reestructuracion de Pasivos al hacerse acreedor de la Ley

550 de 1999, buscando salir de la insolvencia econémico y financiera (Lugo, 2019).



En consecuencia, teniendo en cuenta lo sefialado por los autores
previamente citados, después de una accidentada y ruinosa administracion de las
Salinas de Manaure por un Socio Operador que le impusieron a SAMA Ltda., su
situacion financiera se ido ha agudizado mucho mas, teniendo la necesidad de hallar
medios, mecanismos y/o estrategias de gestion financiera que permitan en el
mediano plazo suspender la Clausula Resolutoria sobre la que depende la
existencia legal de la Salina, antes de que sea tarde y caiga en proceso de
liquidacién por su critica rentabilidad empresarial. Por tanto, la situacion que
atraviesa esta empresa, desde el punto de vista financiero es de crisis, manifestada
en una insolvencia y nula rentabilidad empresarial, que la est4 acercando a su
disolucién, evento que se debe evitar, para lo cual debe implementar y desarrollar
todos los mecanismos de gestion necesarios, para evitar la liquidacion y continuar

con la obtencion de una rentabilidad optima.

Dentro de los mecanismos Utiles, como ya se ha sefialado en este
documento, se encuentran las estrategias de gestidon financiera. Para lo cual es
necesario recurrir, primeramente, al uso de herramientas de gestion financiera que
permitan llevar correctamente la administracion de los recursos econémicos y que
son aplicables en las operaciones comerciales, industriales y de servicios, entre
otros (Cordoba, 2012). Estas herramientas que son, entre otras, la informaciéon
financiera contemplada en los estados financieros y las razones financieras que
ofrecen estructura y recursos para una planificacion; pero, en SAMA Ltda los
estados financieros que presenta son los basicos, muy sencillos, casi carentes de
notas contables claras y ajustadas a las NIIF, no realiza ni presenta las razones
financieras periodicas, por lo tanto se le dificulta planificar financieramente sus

operaciones, ya que carece de insumos de informacién suficientes.

Lo anterior conlleva a que SAMA Ltda. no tenga una clara y robusta

capacidad en la toma de decisiones y su actuar se reduce solamente a reaccionar



continuamente cuando se presentan las crisis. Las decisiones de gestion financiera,
gue son entre otras, las de apalancamiento, de inversiones, de rentabilidad y sobre
los riesgos Gitman y Zutter, 2012); Ross, Westerfield y Jordan, 2012; Van Horne y
Wachowicz, 2010), no se estan tomando correctamente 0 no se realizan; es decir
no se sabe cémo actuar para su financiamiento o como realizar inversiones en
nuevos proyectos que la hagan mas productiva, tampoco se conoce como se debe

prevenir y mitigar los riesgos financieros y por lo tanto como mejorar la rentabilidad.

A lo anterior se suma el hecho, que la empresa Salinas de Manaure SAMA
Ltda no esta haciendo uso, tampoco, de los indicadores financieros basicos como
la ROA y la ROE, ni esta haciendo la interpretacion de los elementos de la
rentabilidad como los precios, el volumen de ventas, los costos y gastos en que
incurre y las utilidades (o perdidas) que obtiene de su ejercicio periddico (Chu, 2020;
Estupifian, 2020; Ortiz, 2018). Esta situacion indica que esta empresa desconoce Si

esta alcanzando o no la rentabilidad 6ptima.

Desconocer la situacion financiera que atraviesa “Salinas Maritimas de
Manaure “SAMA Ltda.”, es no tomar en serio la gestion financiera como herramienta
para conocer su estado de crisis, superarlo y mejorar la rentabilidad, que entre otras
cosas, es un medio para prevenir su liquidacion, que, de darse, el subsector de
explotacion minero de sales perderia un actor dinamizador de su economia; el Pais
se veria obligado aumentar las importaciones de sal y quedaria sin empleo una gran
poblacién que obtiene su sustento de esta actividad, aumentando con ello la tasa
de desempleo. Por esta razon, se hace necesario indagar acerca de estrategias de
gestion financiera necesarias que se pueden implementar en esta empresa,
proponerlas a las directivas para que las desarrollen, en aras de lograr la

rentabilidad 6ptima y superar la situacion de crisis.

Por lo antes expuesto, es pertinente desarrollar un trabajo de investigacion

gue arroje como producto el disefio de estrategias de gestion financiera que



permitan optimizar la rentabilidad empresarial de Salinas Maritimas de Manaure
SAMA Ltda., para que esta empresa de larga tradicion en el municipio de Manaure
y el Departamento de La Guajira no desaparezca y pueda alcanzar el objetivo
financiero como sociedad empresarial, aportando al crecimiento econémico de la
region y fomentando el empleo en la localidad, especialmente en las comunidades
étnicas wayuu que ancestralmente han desarrollado la actividad de explotacion de
sal marina. Este trabajo cuenta con el apoyo y asesoria del programa de Maestria
en Finanzas de la Universidad de La Guajira, dentro de la funcién institucional de

docencia, investigacion y extension.

1.1.1. Formulacién Del Problema

La situacion problematica descrita y planteada previamente en el numeral anterior,
que dio origen al presente estudio, se formula a través del siguiente interrogante de
investigacion: ¢de qué manera la gestion financiera puede emplearse como
herramienta para el logro de la rentabilidad empresarial de Salinas Maritimas de
Manaure SAMA Ltda.?

1.1.2. Sistematizacion Del Problema

Partiendo de la situacion planteada previamente, resulta pertinente formular las

siguientes cuestiones de investigacion:

e ¢ Cudles son las herramientas de la gestion financiera en la empresa Salinas de
Manaure SAMA Ltda?

e (CoOmo son las decisiones de la gestion financiera en la empresa Salinas
Maritimas de Manaure SAMA Ltda?

e ¢ Cual son los valores de los indicadores de rentabilidad en la empresa Salinas
Maritimas de Manaure SAMA Ltda.?



e (;Qué expresan los elementos de la rentabilidad en la empresa Salinas Maritimas
de Manaure SAMA Ltda.?

e (Qué estrategias de gestion financiera pueden optimizar la rentabilidad en la

empresa Salinas Maritimas de Manaure SAMA Ltda.?

1.2. Objetivos De La Investigacion

1.2.1. Objetivo General

Analizar la gestion financiera como herramienta para optimizar la rentabilidad

empresarial de Salinas Maritimas de Manaure SAMA Ltda.

1.2.2. Objetivos Especificos

e Describir las herramientas de la gestion financiera en la empresa Salinas de
Manaure SAMA Ltda.

e Examinar las decisiones de la gestion financiera en la empresa Salinas de
Manaure SAMA Ltda.

e Calcular los indicadores de rentabilidad en la empresa Salinas Maritimas de
Manaure SAMA Ltda

e Interpretar los efectos de la rentabilidad en la empresa Salinas Maritimas de
Manaure SAMA Ltda

e Disefiar estrategias de gestion financieras para optimizar la rentabilidad en la

empresa Salinas Maritimas de Manaure SAMA Ltda.

1.3. Justificacion De La Investigacion



Las razones que fundamentan el desarrollo de una investigacion sobre gestion
financiera como herramienta para el logro de la rentabilidad empresarial de Salinas
Maritimas de Manaure SAMA Ltda. del municipio de Manaure (La Guajira), son
varias, dentro de las cuales se resaltan: la relevancia social, valor teorico, utilidad
metodoldgica, aporte practico, econémica y académica, entre otras. Lo cual permite
la aplicacion de conocimientos producto de un proceso investigativo en un contexto

real empresarial.

Primeramente, la relevancia social que justifica esta investigacion, con la cual
se espera trascender con los posibles resultados, es enfocarse en propuestas de
alternativas de solucién a problemas de rentabilidad de empresas, especialmente
del sector productivo del departamento de La Guajira mediante el uso de
herramientas como la gestion financiera adecuada. Se pretende mediante una
propuesta de gestion financiera se logre optimos estandares de rentabilidad en la
empresa Salinas de Manaure SAMA Ltda. posibilitando con ello la reactivacion
econdémica de esta empresa, generando buenas utilidades a los accionistas,
aumentando su valor y previniendo un desempleo masivo en la eventualidad que
esta empresa decaiga, especialmente en las comunidades wayuu que se benefician
desde tiempos ancestrales de la explotacion minera de sal, y asi contribuir con el

desarrollo social.

De igual manera, esta investigacion entrafia un valor teérico que la justifica,
fundamentado en la profundizacion, ampliacién, reafirmacidn y contrastacion de la
teméatica concerniente a dos variables: gestion financiera y rentabilidad empresarial.
Este modelo teodrico, en lo concerniente al tema de gestion financiera se ha venido
ampliando y reforzando, constituyendo un campo de gran estudio dentro del area
de finanzas. En cuanto al tema de rentabilidad empresarial también ha sido bastante
abordado, en especial en épocas de crisis econdmicas y sobretodo en esta
pandemia, que ha afectado fuertemente a la economia mundial llevando a muchas

empresas a una baja rentabilidad, dejandolas en riesgos de quiebras o de



desaparicion, para lo cual los gobiernos apoyados en académicos, investigadores y
expertos en finanzas estan ideando estrategias para mejorar la rentabilidad de las

empresas.

Por otra parte, la utilidad metodoldgica que justifica la presente investigacion
se evidencia en la metodologia a aplicar, que sigue un enfoque cuantitativo,
requiriendo para su realizacion la implementacién de instrumentos de recoleccion
de informacion tales como encuestas, asi como formatos de observacion y de
revision contable, que para su disefio se apoyara en instrumentos validados de otras
investigaciones similares y de autores que han tratado la tematica de gestion
financiera financieras y de rentabilidad empresarial. Los instrumentos a construir
para esta investigacion seran validados por expertos en estos temas y evaluados
en su confiabilidad, permitiendo el soporte de la informacién necesaria y relevante
con resultados confiables y con bajo sesgo, asi de esta manera, se puedan emplear

en estudios similares posteriores.

En cuanto a la justificacion que hace el aporte practico, en la realizacion de
esta investigacion, consiste en que se podra tomar como referencia para estudios
similares posteriores que traten sobre los temas de gestion financiera y rentabilidad
empresarial que tengan como contextos de aplicacion empresas mineras de
extraccion o de sociedades. Los resultados se comunicaran a la comunidad
cientifica y académica o comunidad en general interesadas a través de charlas,
socializaciones, talleres, generando articulos cientificos y ponencias para ser
presentados en eventos cientificos, académicos y de extension al sector productivo.

De igual modo se puede publicar en revistas indexadas.

También, la presente investigacion tiene una justificacion econémica, porque
su realizacién requiere la indagacion y soportes de datos e informacion econémica,
en especial del sector de extraccion minera de la sal, tanto a nivel local, regional,

nacional y mundial, con el fin de apoyar a las empresas de este sector,



especialmente a Salinas de Manaure SAMA Ltda. en decisiones que mejoren su
dindmica econdmica y aporten con buenos indicadores al crecimiento y desarrollo

economico de la localidad, el departamento y el pais.

Finalmente con respecto a la Razdén Académica, este proyecto nace de una
idea de investigacion, en el marco del curso de la ponente en la maestria en finanzas
en la Universidad de La Guajira, enmarcandose en la funcion de docencia de la
Universidad porque en el desarrollo de la maestria se adquieren los requisitos
tedricos y practicos para desarrollar el proyecto, que dentro de la funcién de
investigacion se adquieren los requisitos epistemologicos y metodoldgicos, dentro
de la funcion de extension se enmarcard en una realidad en el contexto de la
empresa Salinas Maritimas de Manaure SAMA Ltda. en el municipio de Manaure,
departamento de La Guajira, Republica de Colombia. Por lo tanto, con los
resultados de este estudio, se esperar generar reflexion y debate académico y

cientifico.
1.4. Delimitacion De La Investigacién

Teniendo en cuenta los propdsitos y las metas que se buscan lograr a través de los
objetivos, anteriormente formulados, para el desarrollo de la presente investigacion,
se realiza la siguiente delimitacion, la cual comprendera la tematica o tedrica, la
espacial o geogréfica y la temporal o histérica. En los siguientes numerales se

describe en que consiste cada una de estas.

1.4.1. Delimitacién Teméatica O Tebdrica

La presente investigacion se enmarcara a partir de la definicion tematica de las
variables gestion financiera y rentabilidad empresarial, estas tematicas se ubican en
el &rea contable y de finanzas, asi como de economia. Se suscribe dentro de la
linea de investigacion finanzas corporativas, institucionalizada mediante Resolucion

rectoral N° 0601 de Diciembre 2 de 2020, que tiene por objetivo general generar



proyectos de investigacion que contribuyan al enriquecimiento de las finanzas
corporativas, que permitan abordar diferentes problematicas que atafien a las

organizaciones desde diferentes perspectivas.

El estudio de las variables que trata esta investigacion abordara las
siguientes dimensiones, en Gestion financiera: herramientas de gestion financiera
con, que tiene como indicadores: estados financieros, razones financieras vy
planeacion financiera; la dimension decisiones en la gestion financiera, cuyos
indicadores son de apalancamiento o financiamiento, de inversiones o activos, de
rentabilidad financiera y econdémica y sobre riesgos financieros. Los autores
principales tomados para abordar esta variable con sus dimensiones y sus
indicadores, son: Estupifian (2020), Fajardo y Soto (2018), Haro y Rosario (2017),
Coérdoba (2016), Cordoba (2012), Gitman y Zutter (2012), Ross, Westerfield y
Jordan (2012), Van Horne y Wachowicz (2010), entre otros.

En lo que respecta a la variable Rentabilidad Empresarial, se dimensionara
en indicadores de rentabilidad, que tendra como indicadores: rentabilidad
economica (ROA) y rentabilidad financiera (ROE); mientras que la dimension
elementos de la rentabilidad tendrd como indicadores: precios, ventas, costos,
gastos, utilidades. Los autores tomados como guia para esta variable son Chu
(2020), Estupifian (2020), Ortiz (2018), Ledn (2009), entre otros.

1.4.2. Delimitacién Espacial O Geogréafica

La presente investigacion se desarrollara principalmente en el area administrativa y
financiera de la empresa Salinas Maritimas de Manaure SAMA Ltda. que se
encuentra ubicada en la zona urbana del municipio de Manaure, Calle 2 N°1-52
Altos de la Salina, Departamento de La Guajira, en el noreste de la Republica de
Colombia, pero, implica también, observar todas las areas funcionales que tiene

esta empresa.



1.4.3. Delimitacion Temporal O Histérica

Esta investigacion, ha sido planificada en el segundo periodo de 2021, cuando se
presenta la propuesta, se desarrollard con informacion recolectada durante el
segundo semestre de 2021 y primer semestre de 2022 y se ha proyectado su
finalizacién para el segundo semestre de 2022, es decir tendr4 una duracion de 18
meses (desde Agosto 2021 a Diciembre 2022). Aunque documentalmente se
revisara literatura de investigaciones y estudios de afios anteriores, especialmente
referenciales desde 2015 y de autores expertos de los temas gestion financiera y
rentabilidad con publicacion de libros desde 2021. La presentacién de su producto
se proyecta a partir de 2023.



2. Marco Referencial

El marco referencial o tedrico, como lo deja claro su denominacion, es el
componente de la presente investigacion donde se expone el fundamento teorico,
conceptual, legal, contextual y sistema de variables, que permitiran orientar y
enrutar su desarrollo. De acuerdo con lo sefialado por Bonilla (2012), que el marco
referencial junto a la determinacién y formulacion de los objetivos, asignan un alto
grado de relevancia a la investigacion, haciendo necesario e importante identificarlo
y fundamentarlo adecuadamente para el desarrollo de la investigacion. A

continuacion, se desarrollan los fundamentos enunciados al inicio.

El propésito de desarrollar este componente se encuentra explicito en los
autores Hernandez-Sampieri y Mendoza (2018), que afirman que el marco teorico
comprende dos cuestiones a la vez: una etapa, porque constituye una fase de gran
importancia en el camino ruta investigativa ayudando a afinar el planteamiento del
problema y dando luces a lo largo de todo el camino del estudio; y también es un
producto entregable de la investigacion. El presente marco tedrico consta de

antecedentes investigativos y de fundamentos tedricos.
2.1. Antecedentes Investigativos

A continuacion, se describe los antecedentes investigativos tomados como
referentes para la presente investigacion, lo cual se hizo revisando la bibliografia
existente sobre el estado del arte de las variables gestion financiera y rentabilidad
empresarial, en cuanto a trabajos de investigacion o articulos cientificos de los
niveles de maestria y doctorado. Después de dicha revision se encontraron varios
trabajos de nivel internacional, nacional y local, el criterio que se manej6 fue que
debian ser publicaciones de los ultimos cinco (5) afios (desde 2016). Estos

antecedentes se relacionan a continuacion.



Iniciando con la variable Gestibn Financiera, en primer lugar, a nivel
internacional se tomé el articulo cientifico producto de la tesis de Mendiburu, J.
(2019) Modelo de gestion financiera para mejorar la rentabilidad de las mypes
productoras de calzado en El Porvenir — Trujillo 2015, para optar el titulo de Doctor
en Contabilidad y Finanzas, publicado en la revista Ciencia y Tecnologia. Tuvo de
objetivo general Proponer un modelo de gestion financiera, para mejorar la
rentabilidad de las MYPES productoras de calzado en El Porvenir — Trujillo 2015.
Sus dimensiones fueron: Direccidon financiera, gestion financiera, actividad
financiera, Andlisis de la gestidn financiera a partir de indicadores. Indicadores de
la situacion financiera de la empresa, Indicadores de liquidez y solvencia,
Indicadores de eficiencia, Indicadores de endeudamiento, Indicadores de
rentabilidad, Gestion financiera integral; sus autores fueron: Lawrence J.Gitman
(2016), Van Horne J. y Wachowicz J. (2010), Cérdoba Padilla M. (2012), Brealey y
Myers, 2005, Brigham y Houston, 2006, Nava, 2009, entre otros.

En los aspectos metodoldgicos tuvo un enfoque cuantitativo, de tipo no
experimental transaccional, descriptiva—correlacional y propositiva. La poblacién la
conformo todas las mypes dedicadas a la fabricacion de calzado que se ubican en
el distrito ElI Porvenir- Trujillo, que tengan 4 o mas trabajadores de planta
administrativa, con una muestra de 132 Mypes. Las técnicas empleadas fueron:
entrevistas, encuestas, fuentes documentales y técnica del fichaje, los instrumentos
de recoleccion de informacién fueron el cuestionario, las fichas de entrevistas y las
guias de analisis documental, los cuales, una vez elaborados, para su validez fueron
consultados a funcionarios y trabajadores con la experiencia requerida a manera de
juicio de expertos, asi mismo para comprobar su confiabilidad, se aplico una
encuesta piloto a 10 MYPES productoras de calzado, obteniéndose un grado de

validez alto.

Dentro de los principales resultados, obtuvo qué, el 43.94% de los

informantes, mas que todo informales, estuvieron de acuerdo que la evaluacién



financiera realizada en la empresa es la adecuada; en cuanto a la concordancia de
la evaluacién financiera con la planificacion, el 28.03% de los entrevistados estuvo
en desacuerdo; el 36.36% de informantes estuvieron de acuerdo en que el
rendimiento de los activos es satisfactorio y que estos son adecuados para la
empresa,; el 62.12% de los entrevistados manifestaron no disponer de informacién
financiera para evaluar el rendimiento patrimonial de la empresa; el 36.36%
manifestaron estar de acuerdo con que las gestiones de ventas permiten obtener
un saldo de los inventarios y tener la liquidez y rentabilidad de la empresa; el
29.55% estuvieron en desacuerdo en que las utlidades generadas sean
satisfactorias; el 70.45% estan de acuerdo con que el financiamiento con terceros

es una carga que afecta a los costos y la rentabilidad.

Las principales conclusiones a la que llegd son: el “Modelo de gestion
financiera” puede entenderse como el conjunto de pasos 0 procesos que un
empresario mype debe tener en cuenta al momento de incursionar en el competitivo
mercado nacional e internacional donde el manejo de los recursos financieros se
evidencia como un elemento clave del éxito y la potencializacion. Pero, en las Mypes
estudiadas no existen controles sobre la gestion financiera, el proceso de toma de
decisiones se basa en parametros empiricos, no planifican estratégicamente y no
cuentan con un presupuesto de ingresos y gastos, por lo tanto, las mypes no tienen
una rentabilidad adecuada. A manera general, el Modelo financiero propuesto
orienta a las mypes de El Porvenir- Trujillo productoras de calzado, en cuanto a la

planeacion, desarrollo y control de los procesos financieros.

Asi de esta manera, la tesis de Mendiburu (2019), se tom6 como antecedente
por los aportes que hace a esta investigacion, ya que relaciona las dos variables de
estudio: gestion financiera y rentabilidad empresarial, por lo tanto da orientaciones
para la construccion del marco metodolégico, asi mismo, los resultados obtenidos
en la tesis, permitiran comparar y generar discusion al analizar los resultados que

se obtengan en la presente investigacion.



A nivel internacional, en la variable gestion financiera, se referencié la tesis
para optar el grado de Doctor en Contabilidad de Torres Edward (2019), “Gestién
financiera efectiva para la mejora continua de las micro, pequefias y medianas
empresas de la region Cajamarca”, presentada en la Universidad Nacional Federico
Villareal de Lima (Pera), que tuvo como objetivo general determinar la incidencia
dela gestion financiera efectiva en la mejora continua de las micro, pequefias y
medianas empresas de la Region Cajamarca. Sus categorias o dimensiones fueron:
Teoria general de la administracion; Teoria general de la economia; Teoria general
de las finanzas; Teoria general de la contabilidad; Teoria general del control; Teoria
general de la auditoria financiera; Gestion financiera efectiva; Mejora continua
empresarial; tomando como principales autores a Chiavenato (2012), Rincén
(2013), Flores (2013), Siso (2015), Shuster (2014), Yarasca (2014), Neftci (2016),
Cabrera (2009).

Esta tesis siguid una investigacion de enfoque o paradigma cuantitativo, tipo
explicativa, descriptiva y correlacional, métodos: analitico, de sintesis y deductivo.
La poblacion objeto de estudio fue estimada en 10.000 personas relacionadas con
las micro, pequefias y medianas empresas de la Region Cajamarca, del sector
comercio de bienes; la muestra calculada fue de 370 de estas personas. Las
técnicas usadas fueron: entrevistas, encuestas, fuentes documentales y el fichaje,
con instrumentos uso el cuestionario, las fichas de entrevistas y las guias de andlisis
documental, validadas a través de consulta a funcionarios con la experiencia y
experticia requerida como juicio de expertos y su confiabilidad, aplicando el

coeficiente de alfa de crombach obtuvo un grado de confiabilidad alto.

En cuanto a los principales resultados obtenidos sobre las micro, pequefias
y medianas empresas de la Regién Cajamarca, el 83% de los encuestados aceptd
gue la gestion financiera efectiva es la manera como se gerencia los recursos

financieros; el 84% acept6 que las decisiones de apalancamiento o financiamiento



pueden relacionarse con el mercado financiero, mercado alternativo de valores y
otras fuentes disponibles para estas empresas; el 65% aceptd que las decisiones
de apalancamiento o financiamiento deben tener un costo razonable para que sea
cubierto con la rentabilidad de las inversiones que se llevan a cabo; el 76% acept6
gue las decisiones de inversiones 0 activos vienen a ser las opciones en capital de
trabajo y bienes de capital que toman estas empresas; el 77% acepté que en el
marco de las decisiones de inversiones debe buscarse aquellas que generen la

mayor rentabilidad a dichas empresas; entre otros aspectos que, en general,

Con respecto a las principales conclusiones, estas fueron: la gestidon
financiera efectiva incide en la mejora continua de las micro, pequefias y medianas
empresas de la Region Cajamarca; mediante las decisiones de apalancamiento o
financiamiento, de inversiones o activos, de rentabilidad financiera y econémica,
sobre riesgos financieros y otros. Las decisiones de inversiones o activos también
inciden mediante las decisiones sobre capital de trabajo y decisiones sobre bienes
de capital. Las decisiones de rentabilidad financiera y econdmica infieren en esta
mejora continua mediante las decisiones de rentabilidad sobre activos, rentabilidad
sobre el patrimonio neto; rentabilidad sobre ventas, rentabilidad operativa,
rentabilidad después de impuestos. Y sobre riesgos financieros y otros influyen en
la mejora continua mediante decisiones para reducir los riesgos administrativos,
operativos y financieros; asimismo decisiones sobre riesgo sistematico y no

sistematico.

En consecuencia, esta tesis de Torres (2019), hace aportes significativos a
la investigacion que se pretende desarrollar, en la construccion del marco
metodoldgico y en los resultados relacionados con la variable gestion financiera,
con la cual se puede realizar comparaciones y referenciar en las discusiones y
analisis. Por otra parte, en el desarrollo propositivo de la investigaciéon a desarrollar,
se debe tener en cuenta la recomendacion de este autor en cuanto a promover el

planeamiento, organizacion direccion y control efectivo de los recursos financieros



tomando las decisiones de apalancamiento o financiamiento, decisiones de
inversiones o activos, decisiones de rentabilidad financiera y econdémica; v,
decisiones sobre riesgos financieros y de otro tipo. Estos aspectos conllevaron a

que se tuviera en cuenta como referente.

A nivel nacional en la variable gestion financiera, se referencié la tesis de
Daza, Harrison (2020), Modelo Integral de Gestion Financiera: herramienta para la
Gerencia del Valor. Caso aplicado a la Fundacidén Socya, para obtener el titulo de
Magister en Ingenieria Administrativa de la Universidad Nacional de Colombia, sede
Medellin su objetivo general fue disefiar e implementar un Modelo Integral de
Gestion Financiera que valide el cumplimiento de los procesos de prospectiva, y
gue contribuya a la sostenibilidad de las organizaciones. Abordé las categorias:
Teoria Financiera y Gerencia Basada en el Valor, como referentes para la definicion
de un precio financiero de una empresa, la cual se relaciona al cumplimiento de los
procesos de planeacion que dan cuenta del desarrollo de la mision y vision de la
organizacion. Tomo como autores referentes, entre otros a Gonzalez (2014),
Saavedra y Saavedra (2012), Flérez (2008), Rappaport (1986), Garcia (2003),
Correa (2009) y Correa (2010).

Metodoldgicamente, esta tesis tuvo enfoque cuantitativo, de tipo correlacional
en caso de estudio, método de analisis, sintesis e inductivo. La poblacion objeto de
estudio son todas las empresas que cumplen una funcién social, no se cuantificé, la
muestra por ser caso de estudio la conformé una empresa la Fundacion Socya de
Medellin (Colombia). La técnica de recoleccién de informacién fue la observacion
directa y la revision documenta, empleandose como instrumento la Matriz de Modelo
Integral de Gestion Financiera MIGF, como el producto de dos planos de la Gerencia
Basada en el Valor —-GBV-, donde el eje horizontal muestra las Fases o etapas
organizacionales y el eje vertical presenta los componentes; que relaciona
causalmente el Core Business-Estrategia-Valor y Planeacion—Ejecucion—

Prospectiva, articulando la prospectiva con la medicion de generacion de valor



organizacional, en cuadrantes integrados de las etapas del proceso administrativo.

Por lo tanto, es valido y confiable.

Como principales resultados, encontr6 que la Fundacion Socya presenta
generacion de valor histdrica en relacibn con los planes empresariales vy
estratégicos del 82,4%, esperando proyeccion para el periodo 2020-2027 con un
minimo del 94,4%; tiene bajo impacto en la generar nuevos ingresos, producto de
los proyectos de I+D+i que desarrolla; pero, espera que los proyectos que se estan
desarrollando permitan cumplir con las nuevas metas establecidas en la Planeacién
Estratégica 2020-2025; una de sus principales necesidades es reestructurar de
costos operativos y de gastos corporativos, a causa de la actual estructura que se
genera, como lo muestra el margen operacional con un bajo desempefio del 4,28%
en 2019 porque la utlidad, antes de impuestos, originada por actividades no
relacionadas con el Core del negocio fue del 51,34%, por lo tanto, tiene como meta
préxima mantener los costos de operacion en el promedio de los ultimos 5 afios y

los gastos corporativos en 10% del total de los ingresos.

Como principales conclusiones destaca que articular la definicién del MIGF
con la Gerencia Basada en el Valor permite determinar las dimensiones y la
integralidad de criterios y componentes de la prospectiva organizacional,
permitiendo medir la creacion del valor financiero en conjuncion con unas politicas
de sostenibilidad que potencien la competitividad, productividad y rentabilidad de
las empresas; lo cual se pudo validacion en la Fundacion Socya, permite concluir
que los elementos: componentes, cuadrantes y herramientas representan
integralmente el ejercicio de medicion del valor financiero en una empresa, siendo
una estrategia de gerencia eficiente y aplicable que se fundamenta en la relacion

causal Plan-Estrategia-Metas como complemento de la gestion organizacional.

Asi de este modo, la tesis de Daza, Harrison (2020) presenta un aporte

valioso, que se puede utilizar para medir la gestion financiera de empresa, como lo



es la Matriz de Modelo Integral de Gestion Financiera MIGF, relacionada con la
Gerencia Basada en el Valor GBV, la cual se puede aplicar al caso de la empresa
Salinas Maritimas de Manaure SAMA Ltda, convirtiéndose en un instrumento de
recoleccion y tratamiento de informacion que puede ser utilizado en la investigacion

a desarrollar.

También, a nivel nacional, en la variable gestién financiera, se referencia a
Garcia, Diana (2017) y su tesis Modelo de gestion para la toma de decisiones
financieras en las asociaciones comercializadoras de platano en el departamento
de Risaralda, presentada para optar el titulo de maestria en administracion
economicay financiera, ante la Universidad Tecnolégica de Pereira, en la ciudad de
Pereira, Colombia. Tuvo como objetivo Disefiar un modelo de gestion para la toma
de decisiones financieras en las asociaciones comercializadoras de platano en el
departamento de Risaralda. Las variables abordadas fueron modelos de gestion
financiera y decisiones financieras; apoyandose en autores como: Terrazas (2009),
Stanley (2001), Silbiger (2013), Horngren, Charles Ty otros (2007), entre otros, para
Modelos de gestion; y en Bodie y Merton (2003), Laudon y Price (2004), entre otros,

para decisiones financieras.

Metodoldgicamente tuvo un enfoque mixto, de tipo descriptivo e investigacion
aplicada. La poblacion estuvo compuesta por un censo realizado de 14 asociaciones
comercializadoras de platano del departamento de Risaralda, tomandose todas
para la muestra. Las técnicas utilizadas para la recoleccion de informacion primaria
y secundaria fueron las entrevistas y la revision documental; los instrumentos
empleados fueron los cuestionarios a la persona encargada de la parte financiera y
administrativa de cada asociacion piloto para profundizar en el conocimiento que
maneja sobre la asociacion y sobre datos que no se puedan saber en los estados
financieros, en la entrevistas; y los estados financieros generales de cada
asociacion donde se obtuvo el 90% de la informacién requeridos para realizar los

analisis financieros y administrativos, en la revision documental.



Dentro de los principales resultados, resaltd que gracias a los diagndsticos
financieros y administrativos obtenidos, sirvieron como base para identificar cuales
fueron las falencias y necesidades que tienen las Asociaciones de Platano en el
departamento de Risaralda para la toma de decisiones financieras, se encontré que
las causas por las que las Asociaciones no estan tomando correctas decisiones
financieras que les permita ser competitivas dentro del mercado eran variadas, lo
cual se constatd con los datos financieros y administrativos, lo cual pudo permitir
establecer cudles han sido el efecto que ha provocado dentro de las Asociaciones

y asi se pudo disefiar un modelo de gestion para la toma de decisiones financieras.

Como principales conclusiones se resaltdé que las Asociaciones
comercializadores de platano en el departamento de Risaralda presentan
problemas con respecto a su liquidez, endeudamiento, rentabilidad, flujo de caja y
creacion de valor las cuales se encuentran por debajo de un estandar minimo lo que
dificulta su gestién financiera; esto explica los problemas financieros que presentan,
generando la necesidad de tener una herramienta que les ayude en su evaluacion
y planeacion financiera. No tienen definido un proceso de Gestion administrativa,
planeacion y evaluacién de resultados, les conlleva a no tener claro cuéles son los
lineamientos a seguir para lograr los objetivos y metas, asi mismo una
retroalimentacion a sus procesos o logros alcanzados que permita ajustar su planes

de acciones para el cumplimiento de su propdésito general.

Por lo tanto, la tesis de Garcia (2017) fue tomada como referente para la
investigacion que se pretende desarrollar, por los aportes que hace con respecto a
la variable gestién financiera, porque abordd aspectos relacionados con las
decisiones financieras, lo cual es una orientacion para desarrollar el segundo
objetivo especifico, ademas de servir para hacer comparaciones en el analisis y

discusion de los resultados que arroje el desarrollo de este objetivo.



Y a nivel local, se encontr6 como referente el articulo cientifico elaborado
por De Avila, José; Pérez, Heylon y Vega, Rafael (2016): Gestion financiera y
competitividad de las empresas prestadoras de servicios turisticos en la frontera
Colombo-Venezolana, desarrollado por estos docentes investigadores de la
Universidad de La Guajira, publicado por la Revista de la Facultad de Ciencias
Econdmicas y Empresariales FACE de la Universidad de Pamplona, Pamplona,
Colombia. Tuvo como objetivo determinar la relacion entre la gestion financiera y la
competitividad de las empresas turisticas en la frontera Colombo-Venezolana. Las
dimensiones tedricas abordadas fueron gestion financiera y competitividad
empresarial. Sustentados doctrinalmente en los autores Loring y Montero (2004),
Gitman (2007). Ferraz, Roman y Cibran (2013), Mora (2007 Porter (2005),
Sarmiento, Sanchez y Ceuz (2009), entre otros.

Metodolégicamente, fue una investigacion con enfoque cuantitativo, de
caracter, descriptivo, correlacional. La poblacién la constituyeron empresas
Turisticas en la frontera Colombo-Venezolana (Departamento de La Guajira y
Estado de Zulia), conformadas por 152 hoteles, 149 restaurantes y 101 agencias de
viajes que venden paquetes turisticos.; de la cual se tom6 una muestra de 84
informantes, distribuida en 32 hoteles, 31 restaurantes y 21 agencias de viajes. Se
apoyo en la técnica de la encuesta, la cual se aplicé a los administradores y gerentes
financieros, mediante un cuestionario constitutivo de un total de 57 items, 30 para
medir la variable Gestidén Financiera y 27 para medir la variable competitividad; el
cual se sometié al juicio de cinco expertos, quienes evaluaron y al aportaron
sugerencias sobre la pertinencia y redaccion, en su orden jerarquico, de las

variables, dimensiones e indicadores.

Como principales resultados, confirmaron y verificaron la existencia de una
relacion estrecha entre las variables gestiéon financiera y competitividad,
corroborando que en la medida que existe una planificacion financiera, que cuente

con un prondstico financiero, haciendo uso de las estimaciones de financiamiento



gue se requieren para un periodo determinado, ya sea a corto o largo plazo, que
permita también hacer un analisis financiero de los afios futuros, asi como también
de la elaboracion de proyectos de inversion, donde surjan por la necesidad de las
empresas de aumentar la productividad o las ventas de bienes y servicios, dando a

conocer si la implementacion de estos proyectos seran rentables.

Como principales conclusiones se destaca que para establecer o determinar
la relacidon de la gestidn financiera y la competitividad de las empresas que prestan
servicios turisticos en la Zona Fronteriza Colombo Venezolana, existe correlacion
consistente entre estas variables, corroborando los planteamientos tedricos
estudiados al identificar la planeacidén financiera y competitividad para el éxito de las
empresas del sector turistico en esta region. Lo cual permite maximizar el valor total
de las acciones y obtener estrategias competitivas orientadas en ventajas, mediante
sus recursos tangibles, intangibles y habilidades distintivas, asi como también
buscar constantemente elementos innovadores en sus productos 0 Servicios,
apoyados en la calidad y servicio al cliente, con un liderazgo en costos bajos, pero

resaltando una caracteristica diferenciadora y un enfoque dindmico e innovador.

Asi de este modo, el articulo de De Avila, Pérez y Vega (2016) fue tomado
como referente por los aportes que hace con respecto a la variable gestion
financiera, porque abordaron aspectos relacionados con las herramientas de
gestion financiera como fueron los prondésticos y la planificacion financiera, que se
tienen como indicadores en el estudio que se pretende desarrollar, por otro lado la
investigacion fue realizada en zona geografica regional donde también tiene asiento
la empresa Salinas de Manaure SAMA Ltda. por lo que, los resultados serviran para

comparaciones.

Con respecto a la variable Rentabilidad Empresarial, a nivel internacional, se
tomé como antecedente el trabajo de investigacion de se tomé el trabajo de

Villavicencio (2021), titulado Gestion financiera en la determinacion de la



rentabilidad en servicios outsourcing contables, para optar el titulo de Magister en
Contabilidad y Auditoria, en la Universidad Laica Vicente Rocafuerte de Guayaquil
(Ecuador). Esta investigacion también aborda la variable gestion financiera. Tuvo
como objetivo general Analizar la contribucion de la gestion financiera en la
determinacién de la rentabilidad en servicios outsourcing contable; se dimensiono
en: Gestidn Financiera, referenciando en autores como: Cérdoba (2012), Horne
(2003), Zvi y Merton (2003), entre otros; y Rentabilidad en servicios de outsourcing
contable, referenciando en autores como: Fernandez y Casado (2013), Macas y
Luna (2010), de Jaime (2003), entre otros.

En los aspectos metodoldgicos, esta investigacion tuvo enfoque o paradigma
de la investigacion mixto (cualitativo y cuantitativo), siendo de tipo documental,
descriptiva y correlacional; con método de investigacion inductivo. Su poblacién
fueron todas las compafias de outsourcing contable de la ciudad de Guayaquil, que
totalizaron 211. La muestra se obtuvo a través del muestreo no probabilistico por
conveniencia, seleccionando una de estas compaiiias. La técnica empleada para la
recoleccion de la informacién fue la entrevista, para lo cual se disefi6 como
instrumento un cuestionario de seis preguntas, validada por expertos en la tematica

y fue valorada en la confiabilidad sometiéndola al método Delphi.

Los principales resultados obtenidos en la investigacion fueron: la totalidad
de los clientes contrataron el servicio de contabilidad y el tributario desde el primer
momento, en el caso del servicio de recursos humanos fue contratado por el 28%
de los clientes actuales, el resto de clientes tiene su propio personal de talento
humano y soélo reportan la ndmina, liquidaciones de personal, liquidacién de
vacaciones, entre otras, para proceder a su registro contable; de forma ocasional la
compaiiia solo brinda tres de los siete servicios de su portafolio, el servicio de
consultoria de NIIF representa el 37% de los clientes; el 77% de los actuales clientes
han utilizado servicios de outsourcing contable por mas de siete afos; el 52% de los

clientes actuales de la compafiia lleva contratando sus servicios en un rango de 5 a



7 anos; el 37% de los clientes respaldan la hipbtesis “en comparacion con las demas
empresas que se dedican a la misma actividad de la compafiia en mencion, el valor

promedio cobrado a sus clientes es inferior y no competitivo”.

Como principales conclusiones sefialaron: La compafiia no considera
multiples factores antes de fijar el precio de sus servicios ante los potenciales
clientes por la falta de un sistema de costeo que les permita tener una vision clara
de los costos en los que incurre y poder establecer correctamente el margen de
rentabilidad que desea obtener; se identificd al sistema de costeo ABC como el
idéneo para las empresas que ofrecen servicios de outsourcing contable rompiendo
de esta manera el dilema del uso de un sistema de costos en empresas de
servicios.; se disefid un sistema de costeo ABC dentro de la gestion financiera que
influya en los rendimientos econdmicos del negocio y sobretodo enfocado a
incrementar la rentabilidad deseada y de esta manera convertir a la consultora en

una compariia competitiva en el mercado.

Los aportes que hace a la investigacion a desarrollar, que conllevo a la
seleccion de la investigacion de Villavicencio (2021) como referente se fundamenta
en que relaciona las dos variables gestidn financiera y rentabilidad empresarial y
por otra parte, disefié un sistema de costeo ABC a partir de la gestion financiera que
debe realizarse dentro de una empresa para que influya en los rendimientos
econémicos del negocio y sobretodo enfocado a incrementar la rentabilidad
deseada, y de esta manera convertirla en una compariia competitiva en el mercado.
Esta propuesta es afin con lo que se propone en el cuarto quinto objetivo del
presente estudio, porque abordd lo referente a los elementos de la rentabilidad y
porque da pautas para disefiar estrategias de gestion financiera para optimizar la

rentabilidad empresarial.

Se continda la referencia para la variable rentabilidad empresarial, a nivel

internacional, con el trabajo de Sumalave (2020), titulado Gestibn Financiera y



Rentabilidad en una Empresa Bajo Régimen General, presentado para obtener el
titulo de Maestro en Tributacion en la Universidad Nacional del callao, de la ciudad
Callao (Peru). Este trabajo aborda también las dos variables de manera conjunta,
Tuvo como objetivo general Analizar la relacién de la gestion financiera con la
rentabilidad en una empresa bajo régimen general; tuvo como dimensiones de
gestion financiera: Planificacion, organizacion, direccién y control, tomando como
autores, entre otros, a Guzman (2018), Fajardo y Soto (2018), Rosario y Diaz
(2017); y como dimensiones de la rentabilidad empresarial: Rentabilidad financiera,
rentabilidad econdmica, referenciando los autores Cornejo, Davila, Benavente,
Carbajal, y Eche (2019), Tan (2016), Sayari y Shamki (2016), entre otros.

Esta tesis dentro de sus aspectos metodologicos, tuvo un enfoque
cuantitativo, tipo béasica, disefio no experimental, de nivel descriptivo-correlacional,
con método hipotético deductivo; poblacion y muestra a la vez, de 15 empleados
administrativos y estados financieros de la empresa Argen Corp S.A.C. del periodo
2016-2019. La técnica de recoleccion de informacién estuvo conformada por la
encuesta y el analisis documental, los instrumentos empleados fueron cuestionario
con escala ordinal tipo Likert de 5 alternativas de respuesta compuesto por 21
preguntas y la ficha de analisis documental, empleada para recabar informacion
sobre los estados financieros de la empresa para calcular su rentabilidad; estos
instrumentos fueron validados por expertos en el tema de la Universidad Nacional

del Callao y su confiabilidad fue de nivel aceptable igual 0,707.

En cuanto a los resultados obtenidos, para gestiébn financiera, las
calificaciones de niveles que dieron los encuestados a la empresa fueron: en
gestion, nivel alto (53,3%) y medio (46,7%); en planificacion financiera, nivel medio
(53,3%) y alto (46,7%); en organizacion, tuvo similar calificacion a la de
planificacion; en organizacion, nivel medio (60%) y alto (40%); y en control, nivel
medio (66,7%) y alto (33,3%). En los aspectos de rentabilidad, la empresa fue

ubicada en un nivel medio a (53,3%) y en el nivel alto (46,7%). Respecto a la



Rentabilidad Financiera (ROE), los ratios financieros fueron: para el afio 2016 de
0.86; para 2017 de 0.73, para 2018 de 0.46 y para 2019 de 0.40, superando los
niveles adecuados en el indicador, pero con descenso de ROE en los ultimos afios,
por las practicas poco efectivas de gestion financiera en actividades operacionales
gravadas con Impuesto a la Renta, por tanto, este impuesto en los ejercicios
econdmicos mencionados se incrementaron significativamente por los altos niveles

de utilidad obtenidos.

Dentro de las principales conclusiones, se tiene: La planificacion de la
gestion financiera fue acorde a los lineamientos estratégicos de la organizacion,
debido a que esta inmersa en la proyeccién de actividades que contribuyeron a
optimizar los niveles de rentabilidad en los ultimos cuatro (4) afios. La organizacion
de la gestién financiera fue efectiva porque las acciones que desarrollaron en los
afios mencionados permitieron incrementar el patrimonio de la entidad y de esta
forma cumplir con los objetivos empresariales propuestos. La direccion de la
gestion financiera se enfoco en la toma de decisiones oportunas y la coordinacién
de tareas productivas que incidieron significativamente en el manejo de los recursos
y fondos de la entidad. Y en lo econdmico se fomentd incrementos y decrementos
en los activos que motivaron a un aumento progresivo en los beneficios netos y en
el IR. Asi, el control de la gestion financiera permitié evaluar y rectificar las posibles

situaciones que afectaron los niveles de rentabilidad.

En cuanto a los aportes que hace el trabajo de Sumalave (2020) a esta
investigacion, son muy significativos, primeramente, porque relacionan las dos
variables que se van a estudiar en la presente investigacion, sugiriendo pautas para
el disefilo metodoldgico y para la construccion del marco metodoldgico, de igual
manera los resultados que se obtuvieron, serviran como punto de comparacion y
discusion en el desarrollo del andlisis de los resultados que la presente investigacion
arroja. Ademas también, toca el tema de indicadores de rentabilidad, lo cual es un

referente en el desarrollo del tercer objetivo especifico de este estudio.



A nivel internacional, , se encontr6 como referente a Chasipanta, Angela
(2017), Estrategias financieras para el mejoramiento de la rentabilidad en la
empresa BGP CO S.A., para obtener el Grado Académico de Magister en
Administracion Financiera y Comercio Internacional, Universidad Técnica de
Ambato, Ciudad de Ambato, Ecuador. Con objetivo general: Analizar las estrategias
financieras utilizadas y la rentabilidad entre los afios 2012 —2015 en la empresa
BGP Ecuador CO S.A para identificar la situacion financiera. Las categorias
abordadas fueron Administracion Financiera, Planeamiento Financiero, Objetivos
Estratégicos, Estrategias Financieras, Gestion Financiera, Analisis financiero,
Rentabilidad, Rentabilidad Financiera. Los principales autores referenciados fueron:
Silva (2015), Chavez (2003), Sainz de Vicufia (2014), Ontiveros y David (2014),
Veiga (2015), Cordoba, (2014), Eslava (2003) y otros.

La metodologia de investigacion que utilizé siguié el Paradigma Critico
Propositivo, enfoque cuantitativo, tipo investigacion de campo, documental y
exploratoria, método analitico y sintético. la poblacién y muestra a la vez fue de 8
documentos de toda la parte financiera como son los Balances Generales y de
Resultados de los afios 2012 al 2015 de la empresa B.G.P. La técnica empleada
para la recoleccion de informacion fue el andlisis documental y el instrumento la
guia de andlisis financiero, los cuales fueron revisado y validados por expertos de
la Universidad Técnica de Ambato, que a la vez evaluaron su confiabilidad como

muy alta.

Como principales resultados encontrd, entre otros, crecimiento de los
Activos, Pasivos y patrimonio en todos los afios, pero con valor negativo en al
patrimonio en el afio 2012 debido a la Adopcion de NIIF por primera vez. Desde el
afio 2013 al afio 2015 ha existido un incremento progresivo de los activos del 312%
con relacion al 2012. Crecimiento en las deudas en el corto plazo en los afios 2013
de 24.150,66 U$ a 45.648,23 U$ que representa 89% mientras que para el 2014



existe un decremento de 45.648,23 U$ a 19.762,26 U$ que representa un 56.71%
con relacion al 2013 y para 2015 un 79,29% de crecimiento, las mismas que se
relacionan con proveedores extranjeros, es decir la tendencia baja y sube no se
mantiene. Hubo variabilidad en la rotacion de cartera anual, en 2012 el tiempo en
gue las cuentas por cobrar toman en convertirse en efectivo es de 0,33 veces en el
afo, para 2013 la rotacién aumenta a 1,52 veces en al afio, para 2014 de 1,20 veces

y para el 2015 a 0,55 veces en el afio.

De igual manera, las principales conclusiones que destacé fue, entre otras,
el mejor afio para la rentabilidad de los accionistas fue 2013, ya que su inversion
del patrimonio genero una utilidad cinco veces mayor, al obtener mejores utilidades
se puede reinvertir lo que permitiria que la empresa pueda conseguir nuevos
proyectos con el Estado ecuatoriano, lo que garantizaria que la empresa pueda
generar no solamente utilidades, sino también muchas fuentes de trabajo. Se puede
proponer varias estrategias financieras para el mejoramiento de la rentabilidad de
la empresa, como la empresa para no incurrir en gastos de mantenimiento, ha
procedido a la venta anual de muchos de sus activos fijos, ocasionando, que de
igual manera se tengan que reponer anualmente los mismos, haciendo que se
incurran todos los afios en gastos administrativos y financieros para la reposicion

de los activos fijos vendidos.

Por lo tanto, la tesis de Chasipanta, Angela (2017), se tomé como
antecedentes, por los aportes que hace a la investigacion a desarrollar, en el sentido
que, aborda la variable rentabilidad empresarial y su relacion implicita que tiene la
variable gestion financiera a través de las estrategias financieras, por lo tanto esta
tesis aporta a la construccion del marco referencial y del marco metodolégico, sus
resultados se pueden comparar y generar analisis con los resultados que aqui se
obtengan, de igual manera también es un gran referente para el desarrollo del

objetivo propositivo de la investigacion a realizar.



Luego, a nivel Nacional, con respecto a la variable rentabilidad empresarial,
se referencia la tesis de Fernandez, Erika (2020), titulado La gestidén del capital de
trabajo como agente generador de rentabilidad en Colombia, presentado para optar
el titulo de Magister en Finanzas Corporativas, en el Colegio de Estudios superiores
en Administracion — CESA de Bogota D.C., Colombia. Su objetivo general fue
identificar si existia relacion entre la gestion de capital de trabajo y la rentabilidad de
las compafiias de la industria manufacturera en Colombia, para el periodo 2015 a
2019. Sus dimensiones o categorias fueron: capital de trabajo, rentabilidad, relacion
entre gerencia de capital de trabajo y rentabilidad, para lo cual se apoyaron en
autores como: Filbeck y Krueger (2005), Abdussalam (2017), Mosazadeh, Aslani y
Hassanzadeh (2016), Nuhiu y Dermaku (2017), entre otros.

En los aspectos metodologicos siguieron el enfoque o paradigma
cuantitativo, de tipo investigacion descriptiva, no experimental, el método fue el
analitico - sintético y analisis de panel de datos. La poblacion de estudio estaba
constituida por 9.700 compafiias pertenecientes a la industria manufacturera de
Colombia, para el periodo 2015 — 2019; de esta poblacion se realizé un muestreo
intencional depurando la base de datos donde reposaban las compafiias y se extrajo
una muestra de 1.127 empresas. La técnica empleada la gestion documental y el
instrumento fue la guia de gestion documental, donde se extrajeron los estrados

financieros para el calculo de los indicadores.

Los principales resultados y hallazgos de esta investigacion fueron entre
otros, los ingresos promedios de las empresas en 2019 fueron de $ 143.402
millones 'y en 2018 de $ 134.055 millones; en cuanto a los activos, en 2019 el 35,3%
fueron corrientes y el restante 64,7% fueron no corrientes, los cuales fueron
financiados en un 25,3% por pasivos de corto plazo, en un 24,4% por pasivos de
largo plazo y en un 50,4% por el capital social. En la relacién del tamafio de la
empresa con | rentabilidad y con el capital de trabajo, en promedio las empresas de

tamafio grande se demoran en rotar el ciclo de conversion de caja 37,5 dias menos



gue las PYME, lo cual puede indicar que las empresas de menor tamafo en la
industria manufacturera colombiana, al tener menos alternativa de financiamiento
externo disponible, son mas dependiente de la financiacion a corto plazo.

Dentro de las principales conclusiones se encontrd que existe una relacion
negativa y estadisticamente significativa entre la rotacion de inventarios y cuentas
por pagar con la rentabilidad. Para el caso de los dias de rotacidon de las cuentas
por pagar, la relacion fue de caracter positiva y significativa con los indicadores de
rentabilidad. Infiri6 en que el impacto del tiempo de rotacion de las cuentas por
pagar en la rentabilidad es particularmente diferente en cada pais, industria e
incluso empresa. Es posible plantear la rentabilidad como el resultado de la gestion
de los plazos de pagos a proveedores, debido a que las necesidades de caja no son
necesariamente una consecuencia de la rentabilidad, porque existen factores como
la inversion que en algunos casos reducen drasticamente la disponibilidad de

efectivo.

Esta tesis de Fernandez, Erika (2020), se tomo con antecedente investigativo
para la presente investigacion porque hace aportes en cuanto al método utilizado
para desarrollar el estudio, por lo tanto, sus resultados sirven como punto de
referencia en el analisis y discusion d los resultados que se obtengan en el

desarrollo del tercer y cuarto objetivo especifico planteados en el primer capitulo.

Y a nivel local, se referencia a Cortes, Maria y Daza, Maria (2019), autoras
de Alianzas estratégicas para el logro de la rentabilidad en los Centros de Educacién
Privada del municipio de Fonseca, departamento de La Guajira, Colombia, articulo
cientifico publicado en la revista indexada Magister Science Journal. Tuvo como
objetivo principal establecer las alianzas estratégicas para el logro de la rentabilidad,
de crecimiento intensivo, crecimiento por diversificacion y crecimiento por
integracion en los Centros de Educacion Privada en el Municipio de Fonseca,
departamento de La Guajira. Las variables de estudio fueron alianzas estratégicas

y rentabilidad. Se soportaron en autores como Rahimli (2012); Weber-Rymkovska,



Bhaiji, Rasslof y Zinke (2017), entre otros, para la variable alianzas estratégicas; y
en Pearce y Robinson (2014), Ramirez (2007), entre otros en la variable

rentabilidad.

El estudio lo realizaron bajo el paradigma positivista, con un enfoque
cuantitativo, de tipo descriptivo, con disefios de investigacion de campo,
especialmente en los no experimentales transeccionales. Para la poblacion y
muestra a la vez trabajaron con un conjunto de 13 rectores de Centros Educativos
privados del municipio de Fonseca. La técnica para recolecciéon de informacion fue
la encuesta y como instrumento aplicado fue un cuestionario estructurado de 42
items, que evalud las dimensiones tipos de alianzas estratégicas, importancia de
las alianzas estratégicas y rentabilidad, al que luego le realizaron un anélisis
descriptivo de los datos mediante tablas de frecuencia y promedios de los valores

por dimension.

Los principales resultados de este estudio puso en evidencia una tendencia
medianamente favorable tanto para las variables en cuestion: alianzas
estratégicas y rentabilidad; en las dimensiones de la primera variable: tipo de
alianza estratégica, la tendencia fue favorable, mientras que para importancia de
las alianzas estratégicas la tendencia fue favorable. En cuanto a la rentabilidad,
indica que no todos los rectores de los centros educativos de Fonseca manejan y
toman en cuenta los indicadores de rentabilidad, aun cuando su utilidad es imposible

de desestimar en la actividad de las organizaciones.

Como principales conclusiones sefialaron que no todos los rectores
conceden importancia a las alianzas estratégicas para el logro de la rentabilidad, ni
al manejo y aplicacion de los indices econdmicos; en cuanto a rentabilidad hubo
una tendencia medianamente favorable en todos los indices de rentabilidad: margen
bruto de ganancia, margen de ganancia de operaciones, margen neto de ganancias,

ROA Yy ROE, en cuanto a los factores de rentabilidad, hubo una tendencia favorable,



de los rectores, hacia los indicadores margen y rotacién, rotacion del activo y factor

impositivo

En cuanto a los aportes de Cortes y Daza (2019) para la presente
investigacion, son muy significativos en cuanto a la variable rentabilidad, aunque los
contextos son diferentes, las investigadoras se ubicaron en el sector educativo y la
presente investigacion se ubica en el sector minero, las apreciaciones que el articulo
cientifico se hicieron sobre los indicadores de rentabilidad, permiten tener puntos de
comparaciéon y en el analisis y discusién de los resultados en el desarrollo del tercer

objetivo especifico de esta investigacion.

2.2. Fundamentos Teoéricos

Seguidamente se contindia con los fundamentos tedricos o ejes tematicos que giran
en torno a las variables de estudio de esta investigacion, como son: Gestién
financiera y rentabilidad empresarial. La primera variable se desglosa, para el
proposito del presente estudio en dos dimensiones: herramientas de gestion
financiera y decisiones en la gestion financiera; la segunda variable tendra como

dimensiones indicadoras de rentabilidad y elementos de la rentabilidad.

2.2.1. Gestién Financiera

La gestion financiera se define como: “la disciplina que se encarga de determinar el
valor y tomar decisiones en la asignacion de recursos, incluyendo adquirirlos,
invertirlos y administrarlos” (Cérdoba, 2016, pag. 4). Esta definicion, a nivel general,
muestra que la gestion financiera, como campo de estudio, es ciencia, técnica y
arte; es ciencia porque es una disciplina de estudio dentro de las ciencias
econdmicas y administrativas, técnica porque los conceptos tedéricos cientificos los
aplica a realidades cotidianas de las empresas y personas y es arte porque en gran
parte, el gestor financiero debera su éxito en su estilo de gerencia para tomar

decisiones acertadas. Por esta razén, la gestion financiera, analiza las decisiones y



acciones relacionadas con los medios financieros requeridos en las actividades de

las empresas, que incluye sus logros, utilizacién y control (Cérdoba, 2016).

Por otra parte, la gestion financiera comprende el esfuerzo dentro de la
funcion financiera, que refleja el estado de la situacion financiera, donde convergen
las tres funciones financieras, a saber: aportar informacion financiera adecuada
condensada en ese estado, el manejo de los activos y en lo concerniente al
financiamiento; todo este esfuerzo debe tender a un fin, el cual es maximizar el valor
de la empresa, que por lo general corresponde al propésito de los inversionistas o
duenios de la empresa, que es incrementar su propia riqueza o inversion; aunque el
valor de la empresa, es un concepto algo complejo en la vida practica, pero es
entendible en el valor de mercado de cada accion o aporte social y que a través del
tiempo, el valor promedio de esta accion refleja el éxito o fracaso de la gestion
financiera (Ortiz, 2018).

De igual manera, la gestion financiera de la empresa corporativa o finanzas
corporativas esta conformada por la gestion del circulante, que recibe también la
denominacion de finanzas operativas y de gestion financiera a corto plazo, y las
finanzas estructurales que recibe la denominacion de gestidn financiera a largo
plazo; la primera se centra en la gestion, la situacion financiera y la planificacion
financiera de las decisiones de inversion y financiacion que corresponden a
cuestiones de funcionamiento o a corto plazo. La segunda se centra en la gestion,
la situacion financiera y la planificacion financiera de las decisiones de inversion y
financiacion que corresponden a cuestiones de funcionamiento o a mediano y largo
plazo (Haro & Rosario, 2017).

En los anteriores autores referenciados, se encuentra que convergen en la
concepcidn de gestion financiera como una funcion dentro del area de finanzas de
una empresa, ejecutada principalmente por el gerente de esa area, que es el

administrador gerente financiero. Difieren un poco, en que Lebn (2009) sefiala su



caracter funcional que tiene el gerente o administrador financiero; Cérdoba (2016)
le da caracter de disciplina cientifica, técnica y arte; Ortiz (2018) la enfoca como un
esfuerzo dentro de la funcién financiera, que debe conllevar al objetivo basico
financiero, que es maximizar el valor de la empresa, que es el proposito de los
inversionistas o duefios de la empresa de incrementar su propia rigueza o inversion;
y Haro y Rosario (2017), la divide en dos componentes esenciales: gestion

financiera a corto plazo, gestion financiera a largo plazo.

A partir de la concepcion de los autores anteriores, se puede concebir la
gestion financiera como una disciplina cientifica dentro de la administracion y la
economia, siendo a la vez técnica y arte, en la que se analiza las necesidades para
las actividades de las empresas, siguiendo las etapas del proceso administrativo y
en articulacion con las demas areas funcionales de estas, que se proyecta a corto
plazo y también a largo plazo, teniendo como objetivo basico el incremento del valor
de la empresa, traducido en la maximizaciéon de la inversion de los duefios o
accionistas de la empresa y reflejado también en beneficios de la empresa y partes
interesadas para que pueda sostenerse en el tiempo y ser cada vez mas

competitiva.

Para analizar gestion financiera dentro de una empresa u organizacion, se
hace necesario describir las herramientas de gestion financiera que suelen utilizar
los gestores o gerentes financieros en su labor, asi como un examen de las
decisiones de gestion financiera que se suelen tomar, observandose de antemano
gue el uso de las herramientas genera bases o insumos para la toma de decisiones

acertadas en la gerencia financiera.

2.2.1.1. Herramientas De Gestion Financiera.

En la gestidn financiera que desarrollan las organizaciones y empresas es necesario
el uso de algunas herramientas que permitan llevar correctamente la administracion

0 gerencia de los negocios o de los recursos econémicos con que cuentan esas



organizaciones. Estas herramientas se pueden aplicar en las operaciones
comerciales, industriales y de servicios, entre otros, porque ofrecen estructura,
informacién y recursos para las decisiones relacionadas con el dinero, con lo cual a
su vez, se reduce el temor a la incertidumbre financiera, aumentar la capacidad de
tomar decisiones, y no tener que estar reaccionando continuamente sobre la marcha

cuando se vislumbra u ocurre crisis (Cordoba, 2012).

Por su parte, Gitman y Zutter (2012), sefialan que las herramientas de gestion
financiera o herramientas financieras, son aquellas de tipo analiticas basicas que a
menudo, o diariamente, emplean los gerentes o gestores financieros y los
administradores para analizar la informacion contenida en los estados financieros
de las empresas con la finalidad de identificar y diagnosticar problemas, permitiendo
comunicar informacion relevante y veraz a los inversionistas, analistas y al resto de

la comunidad empresarial.

De igual manera, Van Horne y Wachowicz (2010), establecen que para tomar
decisiones racionales y cumplir con los objetivos de la empresa, el gerente o gestor
financiero debe tener herramientas analiticas y de planeacion financiera, estas son
las herramientas de gestion financiera, el uso y fines de estas varian de acuerdo
con la posicion e intereses de las partes interesadas de la empresa: socios,
accionistas, inversionistas, administradores, acreedores, control interno, entre otros,
para lo cual el gestor o gerente financiero determina el uso de las herramientas con

el fin de dar informacién concisa a las partes interesadas.

También, Ledn (2009), explica que los ejecutivos financieros, es decir, los
gerentes y gestores financieros de las empresas, disponen de una variedad de
herramientas que les ayudan a tomar decisiones requeridas para el alcance de los
objetivos basicos del area financiera de la organizacion, las cuales se denominan
herramientas de manejo financiero y su uso depende del problema especifico que

se pretende resolver.



En las anteriores concepciones, se aprecia que los autores referenciados,
convergen en que las herramientas de gestion financiera son de tipo analitico,
utilizadas por los gestores, gerentes, ejecutivos y administradores del area
financiera para analizar la informacion de los estados de la situacion financiera,
identificar problemas, tomar decisiones y planear acciones. Difieren un poco, en que
mientras Cordoba (2012) y Gitman y Zutter (2012), se enfocan mas en el diagndstico
y detectar problemas, para tomar decisiones anticipandose al riesgo o la crisis
financiera; Van Horne y Wachowicz (2010) y Le6n (2009), consideran una variedad
de herramientas y su uso depende de un problema especifico a resolver o del tipo

de informacién a brindar a las partes interesadas.

A partir de las anteriores concepciones, se puede inferir una definicion de
herramientas de gestion financiera, como los diversos instrumentos de tipo analitico
de la situacion financiera, que emplean los gestores, gerentes o administradores del
area financiera de una empresa para gerenciarla o administrarla correctamente en
el manejo de sus recursos econOmicos, permitiendo realizar un diagndstico
adecuado, identificando posibles problemas, que permita planificar y dar soluciones
anticipandose a la crisis o fortalecer mas aun a la organizacién y brindar informacion

veraz que requieren las diversas partes interesadas y asi tomar decisiones.

Al respecto Cérdoba (2012) dice que las herramientas de gestién financiera
son la informacion financiera, los estados financieros, las razones financieras y la
planeacion financiera; Gitman y Zutter (2012) sefialan que son estados financieros,
razones financieras, flujo de efectivo y planeacion financiera; Van Horne y
Wachowicz (2010) establecen que son analisis de los estados financieros, analisis
de fondos, andlisis de flujo de efectivo y planeacion financiera; y Leon (2009),
considera que son las matematicas financieras, la contabilidad administrativa, los
indicadores financieros, el estado de fuente y aplicacion de fondos, el estado de

flujo de efectivo, los presupuestos y la evaluacion de proyectos. Por lo tanto, se



describirdn los estados financieros, las razones financieras, el analisis de flujo de
efectivo y la planeacion financiera, que son las principales herramientas que mas

sefalan estos autores.

2.2.1.1.1. Estados Financieros

Los estados financieros deben proporcionar informacion util a sus usuarios, que en
primer lugar son los administradores, los inversores, y las entidades financieras que
otorgan crédito; en segundo lugar a las entidades de vigilancia y control, a quienes
se les debe presentar de manera comprensible y comparativa, en los periodos
consistentes, para lograr la evaluacion de la situacion financiera, rentabilidad y

liquidez de una entidad, (Estupifian, 2020).

Para el autor, estos estados financieros se dividen en dos grupos: los de
propdsito general, que son base de las NIIF y los de propésito especial que son las
solicitudes expresas de las entidades de control; para el andlisis de los estados
financieros de manera evaluativa se puede emplear el analisis de la situacién
financiera, que comprende el analisis vertical y el analisis horizontal y el analisis de
los estados financieros reexpresados, que se fundamentan en el analisis de ratios

o de indicadores

Por su parte, Cérdoba (2012), declara que Los estados financieros presentan
la informacién financiera en reportes formales para los grupos interesados en
conocer sobre la situacién de la organizacién. La gestion financiera requiere de
informacion actualizada para tomar las decisiones correspondientes sobre sus
operaciones. La informacién financiera de la empresa se encuentra registrada en
las cuentas, cuyos cambios deben reportarse periédicamente en estos estados.
Existen diversos tipos de estados financieros, dependiendo de los requerimientos

de los usuarios e interesados, asi:



e Estados financieros basicos: incluyen Balance General, estado de resultado,
estado de cambios en el patrimonio, estado de cambio en la situacion financiera

y estado de flujo de efectivo.

e Estados financieros proyectados: o estados financieros estimados a una
fecha o periodo futuro, basados en célculos estimativos de transacciones que

aln no se han realizado.

e Estados financieros auditados o sea que ha pasado por un proceso de revision
y verificacion de la informacion, expresando una opinién acerca de la
razonabilidad de la situacion financiera, resultados de operacion y flujo de fondos

gue la empresa presenta en sus estados financieros de un ejercicio en particular.

e Estados financieros consolidados: el que es publicado por compafias
legalmente independientes que muestran la posicion financiera y la utilidad, tal

como si las operaciones de las compafiias fueran una sola entidad legal.

e Estados financieros comerciales: utilizados para operaciones comerciales.

e Estados financieros fiscales: utilizados para el cumplimiento de obligaciones

tributarias.

e Estados financieros histdricos: aquellos que muestran la informacién

financiera de periodos anteriores.

Segun Garayoa (2013), el analisis y la interpretaciéon de dichos estados
facilitan la fijacion de objetivos intermedios y de las variables sobre las que se debe
actuar para aumentar el valor de mercado de la empresa. De igual modo, el andlisis
de los estados financieros se utiliza también para explicar las desviaciones entre la

situacion patrimonial real y los resultados previstos o deseados.



2.2.1.1.2. Razones Financieras

De acuerdo con (Estupifian, 2020), existen herramientas analiticas, que debe usar
el administrador financiero, para tomar decisiones racionales en relacion con los
objetivos de la empresa, las cuales pueden expresarse en razones e indices, cuyas
bases son tomadas de los estados financieros y por lo tanto, son un tipo de analisis
vertical, es decir, establecidas del Balance General o del Estado de Resultados o
combinaciones de los dos, cuyas razones e indices deben ser comparadas a traves

del tiempo con periodos anteriores o contra estandares.

A su vez, Cordoba (2012), sefiala que el analisis que se pueda hacer de las
razones varia de acuerdo con los intereses especificos de la parte involucrada: los
acreedores del negocio estan interesados principalmente en la liquidez de la
empresa, sus reclamaciones o derechos son de corto plazo, y la capacidad de una
empresa para pagarlos se juzga mejor por medio de un analisis completo de su
liquidez. Por otra parte, los derechos de los tenedores de bonos son de largo plazo
y por eso mismo, estan mas interesados en la capacidad de los flujos de efectivo de

la empresa para dar servicio a la deuda en el largo plazo.

Adicionalmente, el autor expresa que las razones financieras, para una mejor
interpretacion y analisis, han sido clasificadas de mdultiples maneras. Algunos
prefieren otorgar mayor importancia a la rentabilidad de la empresa con la
explicacion de los indicadores de solvencia, liquidez y eficiencia. Otros plantean en
primer lugar la solvencia y después la rentabilidad y estabilidad, definiendo esta
Gltima en la misma categoria de la eficiencia. De la misma manera, existen muchas
razones o indices que pueden calcularse con base en los estados financieros de un
ente econdémico, pero no todos son importantes a la hora de diagnosticar una
situacion o evaluar un resultado. Los diversos indicadores se han clasificado en

cuatro grupos, tales como:



e Razones de liquidez.
e Razones de actividad.
e Razones de endeudamiento.

e Razones de rentabilidad.

La herramienta més util para llevar a cabo anlisis financieros son las ratios
0 razones, (Garayoa, 2013). Son cocientes (expresados en tanto por uno o
relaciones porcentuales) entre dos cuentas, masas 0 magnitudes contables con
cierta relacién. Las ratios dan como resultado un valor que tiene que ser relacionado
con otros correspondientes a la misma empresa en otro momento del tiempo (para
medir su evolucién) o a otros resultados correspondientes a empresas del mismo

sector econdémico en el mismo periodo de tiempo.

2.2.1.1.3. Planeacién Financiera

(Estupifian, 2020), define la planeacion financiera como el proceso en el que se
proyectan objetivos y planes de la empresa a corto mediano y largo plazo,
incluyendo el presupuesto de inversion, de financiacion y de ingresos, costos y
gastos de un periodo; coordinandose todas las proyecciones conjuntamente con el
cash flow mensual, para ir efectuando la comparacién con ejecuciones, y asi
analizar sus variaciones, determinando responsabilidades y proponiendo los
cambios necesarios y en general, si son posibles para poder adoptar alternativas de

inversion y de financiacion.

La planeacion financiera, segun Cordoba (2012), procura conservar el
equilibrio econémico de la empresa en todos sus niveles, incluyendo el area
operativa y estratégica. La estructura operativa se desarrolla en funcion de su
implicacion con la estratégica. La planeacion financiera es la encargada de aportar
una estructura acorde a la base de negocio de la empresa, mediante la
implementacion de una contabilidad analitica y del disefio de los estados

financieros, con lo cual se define el rumbo que tiene que seguir una organizacion



para alcanzar sus objetivos estratégicos, mediante un accionar arménico de todos

sus integrantes y funciones.

Por su parte, (Sanchez, 2016), plantea que realizar la planeacion financiera
es de hecho una necesidad, la cual debe hacerse con el mayor grado de exactitud
gue sea posible, a fin de que resulte una herramienta Gtil a la gestion de las
empresas. Ahora bien, esto no significa que sea algo infalible, pues la ejecucién de
las actividades mostrara la realidad, pero ello no debe desmerecer o desacreditar

esta herramienta de la administracion que tiene por objeto:

e Resolver problemas de liquidez con anticipacion.

e Estar preparados para tomar decisiones mas eficaces y eficientes.

e Aprovechar econGmicamente el exceso circunstancial de fondos.

e Cubrir el déficit de fondos al menor costo posible.

e Mostrar a los componentes de la empresa el costo del dinero y su incidencia en
los resultados en cada sector de la misma.

e Efectuar una evaluacion general y critica de las condiciones de liquidez en que

se desenvolvera la organizacion.

2.2.1.2. Decisiones En La Gestidn Financiera

La gestion financiera es necesaria para que la empresa pueda operar con eficiencia
y eficacia. La funcion financiera es la actividad por la cual el gerente financiero
prevé, planea, organiza, integra, dirige y controla su accionar. Es posible que en
microeconomia o famiempresas, la funcién financiera recaiga en una sola persona.
Sin embargo, en empresas medianas 0 grandes pueden corresponder a una

vicepresidencia o subgerencia financiera. Esta funcion se divide en diferentes areas:

e Decisiones de apalancamiento o financiamiento

e Decisiones de inversion



e Decisiones de rentabilidad financiera y econémica

e Decisiones sobre riesgos financieros

A su vez, Alvarez (2016), propone que el proceso de gestion financiera
involucra diferentes clases de decisiones: financieras y operacionales, econémicas
y de capital, y estratégicas que componen, crean, soportan y afectan el valor. Las
decisiones financieras y las operacionales son decisiones de corto plazo y, en
general, les corresponden a ejecutivos de la segunda linea de mando en una
empresa. Las decisiones estratégicas y las econdmicas y de capital son decisiones
de largo plazo y, en general, son responsabilidad de los ejecutivos senior de las

empresas.

De manera similar, Gutiérrez y Gutiérrez (2018), las decisiones que debe
tomar el administrador financiero han quedado suficientemente claras en los temas
anteriores: decisiones de inversion, decisiones de financiacién y decisiones de
operacion. El resultado de estas decisiones es la creacion o destruccion de valor
para los propietarios. La mezcla de los ingresos generados por la operacion, los
costos de la financiacion y el valor que adquiere la inversion con su utilizacion son

los macroinductores de creacién de valor.
2.2.1.2.1. De apalancamiento o Financiamiento

Para los objetivos de los duefios de la empresa, la administracién debe apalancarse,
entendiendo el apalancamiento como la capacidad para utilizar sus recursos
operativos y financieros para incrementar al maximo los rendimientos, (Cérdoba,
2012). Desde el punto de vista de las finanzas, el apalancamiento a que se refiere
es al uso de dinero prestado para financiar inversiones o actividades de negocios.
El apalancamiento puede aumentar la tasa de retorno, pero también incrementa el
riesgo, dado que provoca menor flexibilidad o mayor exposicién a la insolvencia o

incapacidad de atender los pagos. Existen tres tipos de apalancamiento:



e Apalancamiento operativo: se refiere a las herramientas que la empresa utiliza
para producir y vender; esas herramientas son las maquinarias, el recurso

humano y la tecnologia.

e Apalancamiento financiero: es el efecto que introduce el endeudamiento sobre
la rentabilidad de los capitales propios. La variacion resulta mas que proporcional
gue 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 que el tipo de interés de las deudas.

e Apalancamiento total: es la combinacién del apalancamiento operativo y el
apalancamiento financiero que representa el cambio porcentual en utilidades por

accion, producido por un cambio porcentual determinado en las ventas,

El apalancamiento financiero, para Gitman y Zutter (2012), es el aumento del
riesgo y el rendimiento mediante el uso de financiamiento de costo fijo, como la
deuday las acciones preferentes. Cuanto mayor es la deuda de costo fijo que utiliza
la empresa, mayores seran su riesgo y su rendimiento esperados. En general,
cuanto mayor es la cantidad de deuda que utiliza una empresa en relacién con sus

activos totales, mayor es su apalancamiento financiero.

Para llevar a cabo una inversion se pueden utilizar recursos propios, ajenos
o ambos simultdneamente, (Garayoa, 2013). El apalancamiento es la relacion entre
los re- cursos propios y los ajenos que se utilizan para una inversion. La utilizacion
de fondos ajenos genera un costo financiero para la empresa, representado por los
intereses que ha de pagar por disponer de esa financiacion. Si la renta obtenida con
los recursos ajenos es superior a sus costes financieros, la diferencia aumentara el
beneficio neto de la empresa. En este caso, la rentabilidad sera superior a la que

hubiese obtenido el empresario si Gnicamente hubiera utilizado recursos propios.



2.2.1.2.2. De Inversiones o Activos

Las decisiones de inversion, de acuerdo con Cordoba (2016), son una de las mas
importantes que adoptan las empresas e implican hacer una serie de andlisis que
involucran desde el capital de trabajo (como la caja, los bancos, las cuentas por
cobrar y los inventarios) hasta las inversiones de capital representado en activos
fijos (como edificios, terrenos, maquinaria, tecnologia, entre otros). Para tomar este
tipo de decisiones, la empresa debe tener en cuenta elementos de evaluacion y
analisis, como la definicion de los criterios, los flujos de fondos asociados a las
inversiones, el riesgo de las inversiones y la tasa de retorno requerida. En general,

a mayor riesgo, se espera mayor rentabilidad.

La empresa tiene activos y/o planes. Los activos pueden ser monetarios, no
monetarios, tangibles o intangibles y se utilizan para desarrollar la actividad del
negocio, Gutiérrez y Gutiérrez (2018). Estas son las inversiones que la empresa
posee en la situacién actual. Los planes, por otra parte, son el rumbo que los
administradores piensan darle a la empresa en el futuro, y en casi todos los casos

exigen nuevas inversiones.

Asimismo, los autores explican que las inversiones de la empresa, actuales
y proyectadas, tienen un valor que puede aumentar o disminuir de acuerdo con el
uso que la administracion haga de ellas y de lo apropiadas que sean para enfrentar
el futuro del sector en el que se desempefia el negocio. Por lo tanto, las decisiones
de inversion deben estar enfocadas a seleccionar activos que en el futuro mejoren

la situacién del negocio y adquieran el mayor valor posible.

Las decisiones de inversion dependen de las oportunidades, su rentabilidad
y el riesgo que presentan, Alvarez (2016). Las oportunidades de inversion, se
benefician con la situacion competitiva de la empresa y sus productos en el

mercado. La rentabilidad y el riesgo deben presentar una relacion adecuada. Es



decir, que la rentabilidad esperada justifique el riesgo que asume el inversionista.
La rentabilidad se mide mediante la relacién del flujo de caja libre (FCL) y de la
inversion y sefiala la capacidad de la empresa para satisfacer la rentabilidad exigida

por los inversionistas.
2.2.1.2.3. Sobre Riesgos Financieros

De acuerdo con Coérdoba (2016), el riesgo financiero resulta del uso de
financiamiento externo a través de deuda o por medio de acciones preferentes.
Cuando se recurre al apalancamiento financiero, el riesgo para los accionistas
ordinarios es superior. Entonces, el riesgo financiero tiene mucho que ver con los
resultados que se pueden obtener de la estructura del capital. EI gerente financiero
tendra que decir cudl es el nivel aceptable de riesgo financiero, tomando en cuenta

gue el incremento de los intereses financieros.

Sumado a lo anterior, el autor sefiala que este riesgo esta justificado cuando
aumenten las utilidades de operacion y utilidades por accion, como resultado de un
aumento en las ventas netas. Se tiene que el riesgo del negocio es la variabilidad
de los rendimientos esperados antes de impuestos, sobre los activos totales de la
empresa. Todo esto en tanto que el riesgo financiero es el riesgo adicional inducido
por el uso del apalancamiento financiero y se ve reflejado en la variabilidad de las

corrientes del ingreso neto.

De acuerdo con las exposiciones de Pérez-Carballo (2015), la necesidad de
cubrir el riesgo financiero obedece a la elevada volatilidad de las ventas y de las
materias primas, de los precios de los activos y de los tipos de interés y de cambio.
Para gestionar el riesgo financiero adecuadamente, es necesario determinar el nivel
de riesgo aceptable para la organizacion, identificar lo que puede ir mal y su
probabilidad de que ocurra, evaluar la entidad del posible dafio y adoptar las
acciones necesarias para evitar las pérdidas significativas. En este sentido, la

gestion del riesgo se trata de:



Proteger los flujos de caja generados por la empresa y el valor de sus activos
Reducir la volatilidad del resultado para generar un perfil mas estable

Respetar las condiciones asociadas a la financiacion recibida

Por su parte, Del orden (2015), expresa que existen tres tipos de riesgo financiero

gue deben tenerse en cuenta:

Riesgo de liquidez: es derivado del costo de cerrar una posicion en periodos
cortos de tiempo y esta relacionado con la facilidad de cerrar la posicion con un
minimo costo de transaccion. El nivel de liquidez es distinto en los diferentes

mercados y depende del contexto econémico.

Riesgo del tipo de interés: la posibilidad de incurrir en pérdida a consecuencia
de exponer la cuenta de resultados de la empresa a las variaciones futuras de
los tipos de interés. Los cobros por inversiones pueden verse reducidos y los

pagos por endeuda- miento aumentados.

Riesgo de tipo de cambio: las fluctuaciones de los tipos de cambio repercuten
en la posicion competitiva de la empresa bien por la via de los precios, bien por

la via de los costos.

2.2.2. Rentabilidad Empresarial

La rentabilidad es una relacién porcentual que nos indica cuanto se obtiene a través

del tiempo por cada unidad de recurso invertido (Cérdoba, 2012). También podemos

decir que la rentabilidad es el cambio en el valor de un activo mas cualquier

distribucién en efectivo, expresado como un porcentaje del valor inicial. Es la

relacion entre los ingresos y los costos. Medir la rentabilidad en una empresa no

solo se logra mediante el beneficio en relacion con las correctas ventas que se han



previsto en las metas establecidas por la direccién, sino, también, en el control de

los costos y/o gastos operacionales que tanto se producen en la empresa.

Por otro lado, Garayoa (2013), sostiene que los recursos que las empresas
obtienen de sus proveedores financieros, internos (propietarios) y externos
(prestamistas), son invertidos en activos con los que se espera generar rentas que
cubran los costes y retribuyan a esos proveedores. El estudio de la rentabilidad se
ocupa de relacionar los resultados obtenidos con los capitales empleados.
Dependiendo de cuales sean los resultados y los capitales que se hayan tenido en
cuenta para realizar el calculo, se puede hablar de distintos tipos de rentabilidades:

econdmica, financiera, etc.

La rentabilidad es el resultado de la actuacién de la administracion en la
empresa en su gestion por dirigirla adecuadamente, (Morales et al., 2014). Las
razones de rentabilidad miden el resultado de la administracion en la obtencion de
utilidades. La rentabilidad econdémica estudia la eficiencia operativa del total de la
empresa, mientras que la rentabilidad financiera considera cémo esta eficiencia

operativa esta siendo trasladada a los beneficios de los propietarios.

2.2.2.1. Indicadores De La Rentabilidad Empresarial

Los recursos que las empresas obtienen de sus proveedores financieros, internos
(propietarios) y externos (prestamistas), son invertidos en activos con los que se
espera generar rentas que cubran los costes y retribuyan a esos proveedores,
(Garayoa, 2013). El estudio de la rentabilidad se ocupa de relacionar los resultados
obtenidos con los capitales empleados. Dependiendo de cuales sean los resultados
y los capitales que se hayan tenido en cuenta para realizar el calculo, se puede
hablar de distintos tipos de rentabilidades: econdmica, financiera,

De otro modo, Cérdoba (2012), sostiene que la rentabilidad puede ser concebida

desde los siguientes ambitos:



e Rentabilidad econémica: relacionada con los negocios y corresponde al
rendimiento operativo de la empresa. Se mide por la relacion entre la utilidad

operativa, antes de intereses e impuestos, y el activo o la inversion operativa.

¢ Rentabilidad financiera: es la rentabilidad del negocio desde el punto de vista
del accionista, 0 sea cuanto se obtiene sobre el capital propio después de

descontar el pago de la carga financiera.

2.2.2.1.1. Rentabilidad Econémica (ROA)

De acuerdo con Garayoa (2013), la rentabilidad econémica se obtiene de dividir los
resultados generados por la empresa entre el valor medio del capital econémico
comprometido en su logro (las inversiones del Activo). Cuanto mayor sea el valor
de esta rentabilidad, mayor es la eficiencia con la que opera la empresa en sus
actividades ordinarias. Esta depende de cdémo se gestionen en la empresa las
funciones y politicas de precios, productos, aprovisionamiento, recursos humanos,

comercial, amortizacion, etc.

La rentabilidad econdmica mide el rendimiento contable generado por la
inversion sin tener en cuenta la estructura financiera de la empresay se calcula por
el cociente entre el resultado de explotacién y el activo neto, (Pérez-Carballo, 2015).
Como numerador se utiliza el beneficio de explotacion que, por calcularse antes de
intereses, no se ve afectado por la existencia de deuda. Por eso esta rentabilidad
mide el rendimiento contable de la actividad o la relacion entre el beneficio de

explotacion que generay la inversion contable que exige.

El autor sefiala que siempre interesa que la rentabilidad econdémica sea lo
mayor posible durante horizontes amplios, por lo que su importe permite evaluar y

comparar el resultado contable de cualquier empresa. El margen y la rotacion



carecen de este caracter absoluto y deben evaluarse conjuntamente en cada
situacion. Lo importante es la combinacion entre ambos y la rentabilidad a que den

lugar, pues:

e Un margen elevado puede conseguirse, por ejemplo, aplicando un precio de

venta elevado, lo que reducira las ventas y, por tanto, la rotacién.

e Una rotacion elevada puede alcanzarse, por ejemplo, con un precio de venta
reducido con la consiguiente reduccion del margen.

Para Chu (2020), mediante este indice, se puede analizar la capacidad de la
gerencia de la empresa para generar ganancias netas a partir de los fondos que
obtuvo. Esta es una tasa de rendimiento sobre los activos. La rentabilidad
econdmica se usa como una medida de la capacidad de los activos operativos de
una empresa para generar valor, con independencia de cémo han sido financiados,
lo que permite la comparacion de la rentabilidad entre empresas sin que la diferencia

en las distintas estructuras financieras, afecte al valor de la rentabilidad.

2.2.2.1.2. Rentabilidad Financiera (ROE)

La rentabilidad financiera, segun planteamientos de Garayoa (2013), mide la
capacidad que posee la empresa para crear valor para sus propietarios. En el largo
plazo, la organizacion debe retribuir a sus propietarios, tanto por las rentas que han
renunciado a obtener en otras inversiones (costo de oportunidad) como por el riesgo
de perder su dinero si los resultados no son los deseados. Para su consecucion se

comprometen los recursos que le pertenecen a la compafiia: el patrimonio neto.

De manera similar, Pérez-Carballo (2015), asevera que la rentabilidad
financiera es la relacion entre el beneficio neto y el patrimonio neto y evaltua el
rendimiento contable de los accionistas por su inversion en la empresa. Se calcula

dividiendo el beneficio neto con el patrimonio neto. Un importe elevado de la



rentabilidad financiera puede significar que el beneficio neto es elevado o,
alternativamente, que el patrimonio neto es reducido y que la estructura de
financiacion de la empresa no es la adecuada por un exceso de endeudamiento.
Por su parte, un valor reducido es indicio de un beneficio escaso o de un exceso de
patrimonio neto, que, si bien expresa la solvencia de la empresa, no aprovecha la

ventaja que, como veremos, otorga el endeudamiento prudente.

Por otro lado, Chu (2020), asegura que la rentabilidad financiera es un indice
de la rentabilidad empresarial que refleja el rendimiento de la empresa respecto al
patrimonio de los accionistas. De esta manera, al ser la rentabilidad una medida que
relaciona los rendimientos de las ganancias de la empresa con el capital invertido,
si una empresa no la genera, no sobrevivira en el tiempo. La rentabilidad esta

directamente vinculada al riesgo: al aumentarla, también acrecienta el riesgo.

2.2.2.2. Efectos De La Rentabilidad Empresarial

Tarzijan (2018), sugiere que una organizacion se encuentra conformada por
diferentes unidades de negocio, por lo cual es necesario analizar los determinantes
de rentabilidad de cada una de estas unidades, debido a que las fuentes pueden
ser especificas para cada negocio en si. De este modo, los determinantes hacen
referencia a una serie de efectos que cuentan con caracteristicas Unicas, los cuales

son:

e Efectos a nivel de negocio
e Efectos corporativos

e Efectos de la industria

A su vez, Bermeo (2018), sefiala que los efectos de la rentabilidad
empresarial vienen dados por una serie de barreras de entrada que deben
analizarse con la finalidad de alcanzar los resultados propuestos segun el tipo de

accion de la empresa, teniendo en cuenta que el andlisis debe realizarse



considerando a las organizaciones como entes individuales, para luego enfocarse

en las particularidades de un andlisis sectorial.

De igual modo, Danvila (2010), considera que los diferentes efectos
generados en la rentabilidad empresarial integra diversos aspectos que van desde
las caracteristicas, particularidades Unicas de una organizacion desde diferentes
escenarios, como lo son la unidad de negocio o ventajas internas, los efectos a nivel
de industria y los efectos corporativos. Su nivel de importancia radica en la manera
de gestionar ciertos elementos que suponen el aumento de los niveles de

rentabilidad.

2.2.2.2.1. Efectos a Nivel De Negocio

Los efectos en la rentabilidad a nivel de negocio, segun Tarzijan (2018), provienen
de factores especificos que cuentan con caracteristicas diferenciadoras que
originan ventaja competitiva; dichos factores se asocian al tamafio de la empresa,
la tecnologia, atributos del producto y la estructura de costos de la unidad de
negocio. Por ende, los administradores deben ocupar la mayor parte del tiempo
analizando los atributos que diferencian la organizacién de sus competidores y la

manera en que estos factores pueden mejorarse a traves del tiempo.

Por lo anterior, el autor citado comenta que la organizacion no debe
enfocarse en un analisis muy detallado de la industria en la que participa ni en los
factores relacionados con las caracteristicas generales de la corporacion o grupo
economico al cual pertenece la organizacion. Ademas, a los efectos explicados por
las caracteristicas propias o Unicas de las unidades de negocio se les llama efecto

empresa.

De modo similar, Bermeo (2018), sugiere que una organizacion debe tener

en cuenta diversos factores internos como los procesos de investigacion,



inversiones, innovacién, entre otros que tienen un efecto positivo sobre su
rentabilidad. De igual modo, una empresa debe llevar a cabo estrategias de
diversificacién si lo que pretende es aumentar su nivel de rentabilidad empresarial;
dichas estrategias se basan en agregar nuevos productos que ademas favorezcan

el alcance de mayores niveles de competitividad.

A su vez, Danvila sefiala que los efectos Unicos a nivel de negocio incluyen
basicamente los aspectos relacionados con las ventajas propias de la organizacion
para lograr altos niveles de rentabilidad, asi como mayores estandares de
competitividad empresarial. Dichos aspectos o factores son intrinsecos a la empresa
y se asocian a la manera en que se gestionan algunos elementos como las
inversiones y la forma de implementar procesos de investigacion, desarrollo e

innovacion.
2.2.2.2.2. Efectos Corporativos

Tarzijan (2018), comenta que los efectos en la rentabilidad empresarial que
provienen de la corporacién o grupo que la administra, muestran los efectos de las
caracteristicas particulares de esa corporacion o grupo econémico, tales como sus
rutinas, procedimientos, administracion y mecanismos de evaluacién del
desempefio. Asi, si el efecto corporacion o grupo es el mas importante en la
determinacién de la rentabilidad de un negocio, los administradores debiesen
ocupar la mayor parte de su tiempo determinando los mejores procedimientos a

seguir a nivel de la corporacion o grupo.

Por lo anterior, el autor antes citado expresa que los administradores no
deben o requieren enfocarse en las caracteristicas individuales de sus unidades de
negocio ni de la industria en la que deben participar. Ademas de esto, debe tenerse
en cuenta que el efecto corporacion puede ser distinto al efecto unidad de negocios,
ya que una corporacion o empresa puede estar dividida en distintas unidades de

negocios.



Para Bermeo (2018), los efectos corporativos incluyen el andlisis de diversos
factores como los procedimientos utilizados para lograr mayores niveles de
rentabilidad; estos deben ir sumados a la administracion gerencial y los sistemas de
evaluacion de las actividades organizacionales. La simbiosis de estos factores
permite realizar una estimacion del grado de rentabilidad que puede o espera
alcanzar la organizacién, con lo cual puede establecer las estrategias adecuadas

para su alcance.

Por su parte, Danvila comenta que la importancia de los efectos corporativos
supera la importancia de los efectos a nivel de negocio, puesto que una corporacion
puede incluir diferentes unidades de negocio en si. De esta manera, aspectos como
las rutunas empresariales, los sistemas de evaluacion empresarial y todo lo
relacionado con la administracion gerencial, juegan un papel de gran relevancia en

el logro de altos niveles de rentabilidad.
2.2.2.2.3. Efectos De La Industria

Segun declaraciones de Tarzijan (2018), a los efectos explicados por la industria o
el mercado en que se encuentra la unidad de negocio se les llama efecto industria
y provienen de las caracteristicas propias como su concentracion y nivel de barreras
de entrada y salida; por lo tanto, no provienen de efectos relacionados con
caracteristicas propias o diferenciadoras de dicha unidad de negocios o de la

empresa que la administra.

Para el autor, si el efecto de la industria es el mas relevante en la explicacion
de la rentabilidad de un negocio, los administradores debiesen ocupar la mayor
parte de su tiempo evaluando en cual industria participar, mas que determinando
caracteristicas especificas y diferenciadoras de su empresa. Asimismo, de ser el

efecto industria muy importante, la rentabilidad de las distintas empresas que



participen en una misma industria debiera ser similar, independientemente de sus

estrategias individuales.

Los efectos de industria, segun Bermeo (2018), se refieren a los efectos del
sector en que se desenvuelve o actla la organizacion. Cuando este es atractivo por
efecto de diversas atribuciones y la empresa tiene un posicionamiento relativo
favorable, la rentabilidad empresarial sera superior al estar por encima de la media.
Ademas, algunos factores entran en accion como la eficiencia en la produccion, el
disefio y calidad de los productos y servicios ofertados, asi como las barreras de

entrada y salida.

Asimismo, Danvila expone que pertenecer a una determinada industria es
superior a la importancia de los elementos especificos del negocio. Por tal motivo,
nunca se debe infravalorar la importancia de los efectos industriales en los
resultados logrados por una empresa. Esto supone un papel basico en la estrategia
de cada organizacion, pues debe evaluarse la manera en que seran utilizados

aspectos como la diferenciacion de los productos y la capacidad empresarial.

2.3. Marco Conceptual

Gestidén financiera: disciplina que aborda la determinacion del valor y la toma de
decisiones en la asignacion de los recursos, como son la adquisicion, inversion y
administracién de una empresa, se encarga del andlisis de esas decisiones y
acciones referente a los medios financieros necesarios en sus tareas, incluye el

logro, utilizacion y control. (Cérdoba, 2016).

Rentabilidad Empresarial. Segun Ortiz (2018), la rentabilidad empresarial es la
efectividad con que se administra sus recursos, en cuanto al control de costos y

gastos, tratando asi de transformar la mayor parte de los ingresos en utilidades



Estados financieros. Es aquella informacién documentalmente estructurada con
propdésito de brindar informacién general y razonable sobre la situacion financiera,

el rendimiento y los flujos de efectivo de una empresa (Estupifian, 2020).

Andlisis financiero. Conjunto de técnicas encaminadas al estudio de las
inversiones con un enfoque cientifico, también se define es un estudio de las
relaciones que existen entre los diversos elementos financieros de un negocio,
manifestados por un conjunto de estados contables pertenecientes a un mismo
ejercicio y de las tendencias de esos elementos, mostradas en una de serie de

estados financieros correspondientes a varios periodos sucesivos (Flores, 2014).

Indicadores financieros. También conocidos como “indices Financieros” o
“‘Razones Financieras” son la herramienta mas comun, y por si sola la forma mas

completa para realizar un andlisis financiero (Ortiz, 2018).

Capital de trabajo. El Capital de Trabajo puede definirse como el “el capital con el
que la empresa trabaja” puede definirse, ademas, como aquellos “recursos que una

empresa mantiene o requiere para llevar a cabo sus operaciones.” (Leén, 2009).

Marketing. Una disciplina que se encarga de estudiar el comportamiento de los
mercados y de las necesidades de los consumidores, con el fin de adaptar y aplicar
ese conocimiento a la cadena de valor de la empresa y de esta forma atraer, captar,
retenery fidelizar a los clientes a través de la satisfaccion de sus deseos y resolucion
de sus problemas (Chu, 2020).

Normas Internacionales de Informacion Financiera — NIIF. Son las normas
internacionales de informacién financiera que deben aplicarse para que la
informacion financiera sea similar en todos los paises del mundo, producto de la

<<globalizacién de la economia>> (Estupifian, 2020)



Finanzas. De acuerdo con Cordoba (2016), esta area comprende: contabilidad,
presupuesto, cobranza y tesoreria, la cual debe servir de catalizadora de los
movimientos en las diferentes dependencias de la empresa para registrarlos,

establecer las necesidades de recursos y la manera como financiarlos.

2.4. Marco Legal

El componente legal y juridico, que se presenta en este numeral, corresponde a las
disposiciones normativas, que se consulté y se tomd para referenciar, porque
justifican y dan soporte al desarrollo de alguna manera a la presente investigacion,
ya sea en la tematica teorica, referencia técnica, o en el contexto donde opera la

empresa objeto de estudio, las cuales se detallan a continuacion:

Constitucion Politica de Colombia: Norma de normas en Colombia, Articulo 189,
Numeral 24, que establece: “Corresponde al Presidente de la Republica ejercer la
inspecciodn, vigilancia y control sobre las sociedades comerciales de acuerdo con lo
sefalado en la ley”. Articulo 360: “La explotacion de un recurso natural no
renovable causard, a favor del Estado, una contraprestacién econémica a titulo de
regalia, sin perjuicio de cualquier otro derecho o compensacion que se pacte. La ley
determinara las condiciones para la explotacion de los recursos naturales no

renovables”.

Ley 43 de 1990. Por la cual se adiciona la Ley 145 de 1960, reglamentaria de la

profesion de Contador Publico y se dictan otras disposiciones.

Ley 141 de 1994. Por la cual se crean el Fondo Nacional de Regalias, la Comision
Nacional de Regalias, se regula el derecho del Estado a percibir regalias por la
explotacion de recursos naturales no renovables, se establecen las reglas para su

liquidacion y distribucion y se dictan otras disposiciones



Ley 222 de 1995. Por la cual se modifica el Libro Il del Cédigo de Comercio, se
expide un nuevo régimen de procesos concursales y se dictan otras disposiciones.
En los articulos 83 Inspeccion, 84 Vigilancia y 85 Control, se sefialan estas

funciones para la Superintendencia de Sociedades

Ley 489 de 1998. Por la cual se dictan normas sobre la organizacién y
funcionamiento de las entidades del orden nacional, se expiden las disposiciones,
principios y reglas generales para el ejercicio de las atribuciones previstas en los
numerales 15 y 16 del articulo 189 de la Constitucion Politica y se dictan otras
disposiciones.”, Articulo 13: Delegacion del ejercicio de funciones presidenciales.
Sin perjuicio de lo previsto en la Ley 142 de 1994 y en otras disposiciones
especiales, el Presidente de la Republica podra delegar en los ministros, directores
de departamento administrativo, representantes legales de entidades
descentralizadas, superintendentes, gobernadores, alcaldes y agencias del Estado
el ejercicio de las funciones a que se refieren el articulo 129 y los numerales 13, 18,
20, 21, 22, 23, 24, 26, 27 y 28 del articulo 189 de la Constitucion Politica.

La Ley 685 de 2001. Por la cual se expide el Codigo de Minas y se dictan otras
disposiciones. Articulo 1°: Objetivos. El presente Cédigo tiene como objetivos de
interés publico fomentar la exploracion técnica y la explotacion de los recursos
mineros de propiedad estatal y privada; estimular estas actividades en arden a
satisfacer los requerimientos de la demanda interna y externa de los mismos y a
gue su aprovechamiento se realice en forma armonica con los principios y normas
de explotacion racional de los recursos naturales no renovables y del ambiente,
dentro de un concepto integral de desarrollo sostenible y del fortalecimiento

economico y social del pais.

Ley 773 de 2002. Por la cual se dictan normas relativas a la administracion,

fabricacion, transformacién, explotacion y comercializacion de las sales que se



producen en las salinas maritimas ubicadas en el municipio de Manaure, Guajira 'y

Salinas de Zipaquira y se dictan otras disposiciones.

Ley 1314 de 2009. Por la cual se regulan los principios y normas de contabilidad e
informacion financiera y de aseguramiento de informacion aceptados en Colombia,
se sefialan las autoridades competentes, el procedimiento para su expedicion y se
determinan las entidades responsables de vigilar su cumplimiento. Articulo 6: Bajo
la Direccion del Presidente de la Republica y con respeto de las facultades
regulatorias en materia de contabilidad publica a cargo de la Contaduria General de
la Nacion, los Ministerios de Hacienda y Crédito Publico y de Comercio, Industria y
Turismo, obrando conjuntamente, expediran principios, normas, interpretaciones y
guias de contabilidad e informacién financiera y de aseguramiento de la informacion,
con fundamento en las propuestas que debera presentarles el Consejo Técnico de
la Contaduria Publica, como organismo de normalizacion técnica de normas

contables, de informacion financiera y de aseguramiento de la informacion.

Decreto 410 de 1971, Cédigo de Comercio. Libro Segundo, Titulo I, Articulos 98 y
subsiguientes, que tratan sobe el contrato de sociedad, en la cual, en el Articulo 98
se entiende “Por el contrato de sociedad dos o mas personas se obligan a
hacer un aporte en dinero, en trabajo 0 en otros bienes apreciables en dinero,
con el fin de repartirse entre si las utilidades obtenidas en la empresa o
actividad social. La sociedad, una vez constituida legalmente, forma una

persona juridica distinta de los socios individualmente considerados”.

Decreto 2649 de 1993. Por el cual se reglamenta la contabilidad en general y se
expiden los principios 0 normas de contabilidad generalmente aceptados en

Colombia. Este decreto va en concordancia con la Ley 43 de 1990.



Decreto 3022 de 2013. Por el cual se reglamenta la Ley 1314 de 2009 sobre el
marco técnico normativo para los preparadores de informacion financiera que

conforman el Grupo II.

Decreto 2129 de 2014. Por el cual se sefiala un nuevo plazo para que los
preparadores de informacion financiera que conforman el Grupo 2 den cumplimiento

a lo sefalado en el paragrafo 4° del articulo 3° del Decreto niumero 3022 de 2013.

2.5. Marco Contextual O Institucional

2.5.1. Informacion Organizacional

La empresa tiene como razén social: “SALINAS MARITIMAS DE MANAURE “SAMA
Ltda.”, “SAMA”, como se le conoce a la Empresa Concesionaria de la Zona Minera
Indigena de Manaure, es una Empresa de Economia Mixta, inscrita en Camara de
Comercio, como Sociedad Limitada, Sigla “SAMA Ltda.”, tiene por actividad la
Extraccién del mineral de <<Halita>> como se le conoce a la Sal, pertenece al
Sector secundario — Industria Minera, y su domicilio principal es en la Calle 1 No. 2

— 04 del municipio de Manaure — La Guaijira.

2.5.2. Reseria Histérica

La vocacion y existencia legal de “SAMA Ltda.”, deviene de la Ley 773 de 2002 que
autorizé al Gobierno Nacional a darle vida a esta Sociedad en aras de brindarle
proteccién a los intereses de las Comunidades Indigenas del Municipio de Manaure
cuyo Plan de Vida y Subsistencia giran en torno a la produccién y explotacion de la
Sal, quienes antes de la Expedicion de esta Ley solo eran <<actores o terceros>>
ajenos a la explotacién y produccion del Mineral, actividad que era realizada por el
estado colombiano a través del Instituto de Fomento Industrial “IFI” en ejecucién del
Contrato de Administraciéon Delegada suscrito por ésta con la Nacién el 1 de Abril
de 1970.



El mandato dado por la Ley 773, se cumplié a través de la Escritura Publica
No. 135 del 21 de diciembre de 2004, dandole asi vida juridica a “SALINAS
MARITIMAS DE MANAURE “SAMA Ltda.”, y suscribiéndose el Contrato de
Concesiéon Minera (Cédigo “HINM-01) con la reciente sociedad creada. Una vez
constituida y legalizada la nueva sociedad, esta recibio de “manos” del otrora
Ministerio de Desarrollo, hoy Ministerio de Comercio, Industria y Turismo, la
Participacion Societaria que la nacion tenia en la Empresa, cesion que incluyo los
Bienes y la Infraestructura; este nuevo panorama societario se reflejé6 en la
composicion de la “nueva” empresa quedando establecida la participacion de la

siguiente forma:

e El Municipio de Manaure: 24%.
e La Asociacion “Sumain Ichi”: 36%.
e La Asociacion “Waya Wayul”: 30%, y

e La Asociacion “Asocharma”: 10%.

Enlo concerniente a la Cesion de Bienes e Infraestructura realizada por el Ministerio
de Desarrollo, esta estuvo representada en Terrenos, Edificaciones, Obras de
Infraestructura, Sistema Eléctrico, Equipo de Transporte, Maquinaria Pesada,
Maquinaria y Equipo, Elementos de Consumo, Repuestos e Inventarios de Sales,
los cuales fueron Valorados a la fecha de Legalizacion de SAMA Ltda., en la cifra
de $60°720.000.000, oo.

El ejercicio de sus Derechos como explotadora de la concesioén quedaron
supeditados hasta tanto no se contratara la operacion a través de un Agente Externo
Privado, por lo que la actividad explotadora siguié siendo ejecutada por el “IFl
Concesion Salinas”; cuando por decision administrativa se ordend la liquidacion del
Instituto de Fomento, la operacion de produccion del mineral se traslado a la recién

creada “Sociedad Fiduciaria Colombiana De Comercio Exterior—*FIDUCOLDEX"”,



la cual desarrollé la Operacion de Explotacion hasta el Mes de Enero del Afio 2011,

momento en que “SAMA Ltda.”, asumié la Operacion Salinifera de forma directa.

La operacion realizada directamente por la creada empresa “SAMA Ltda.”,
estuvo plagada de Incumplimientos Técnicos, Financieros y Administrativos, que
llevaron a que tuviera que adelantarse, amparado en la Ley 550 de 1999, un
Proceso de Reestructuracion de Pasivos, y contratarse de forma obligatoria y
forzosa a un Operador Privado, como condicion esencial para acceder a la ayuda
administrativa por parte del Estado a través de la Superintendencia de Sociedades.
Después de un accidentado proceso de convocatoria para encontrar al Operador
Privado, se escogi6 al final de la misma a la sociedad comercial “BIG GROUP
SALINAS COLOMBIA S.A.S.”, con la que suscribio el dia 01 de octubre de 2014 el
Contrato de Operacion exigido por las Autoridades en aras de viabilizar y autorizar

la continuacion administrativa y operativa de “SAMA Ltda.”.

Empero, lo que se veia como un salvamento para la concesionaria del Titulo
Minero, que la actividad de la explotacion de las salinas la realizara un operador
privado, no fue la solucién, motivo por el cual, “SAMA Ltda.”, en el mes de agosto
de 2020, en su calidad de tenedora del Titulo Minero, decidio de forma unilateral
terminar el Contrato de Operacién que se habia suscrito en el Afio 2014 con “BIG
GROUP SALINAS COLOMBIA S.AS.”. “SAMA Ltda.”, a partir de la fecha de
terminacion retoma las actividades de operacion y explotacion, heredando de quien

fuera el Operador, obligaciones insolutas por mas de Veinte Mil Millones de pesos.

2.5.3. Plan Estratégico De La Organizacion

La empresa “SALINAS MARITIMAS DE MANAURE “SAMA Ltda.”, “SAMA”, objeto
de estudio de la presente investigacion, se caracteriza por no tener explicito un plan
estratégico organizacional o corporativo, a pesar de ser una empresa de amplio

recorrido en la explotacion salinefera a nivel nacional, es decir, no tiene



documentada su mision, vision, objetivos, metas, politicas, entre otros, lo cual refleja

una debilidad en los aspectos administrativos de esta empresa.

2.5.4. Productos o Servicios

“SALINAS MARITIMAS DE MANAURE “SAMA Ltda.”, “SAMA, tiene por actividad la
Extraccién del mineral de <<Halita>> como se le conoce a la Sal, pertenece al
Sector secundario — Industria Minera. Por lo tanto, su producto principal es la sal
marina, pero sin refinacion, la cual es vendida al por mayor, tomando como unidad
de medida la tonelada que se vende a empresas industriales que se encargan del
proceso transformacion, para obtener diferentes productos como sal de cocina,

industrial, ganadera, entre otras.

2.5.6. Organizacion De La Empresa

De igual manera, como ocurre con el plan estratégico de la organizacion, La
empresa “SALINAS MARITIMAS DE MANAURE “SAMA Ltda.”, “SAMA”, también se
caracteriza por no tener explicito y documentado su parte organizativa, es decir, no
tiene aprobada su estructura organizacional y funcional, asi como su organigrama,
aunque este existe de una manera informal, pero sin aprobacion de la Junta
directiva. Actualmente la empresa cuenta con un talento humano de nueve (9)
personas vinculadas a través de contrato laboral, se espera que en los proximos
meses se hagan las vinculaciones de la parte operativa. La parte organizativa de la

empresa también refleja una debilidad que tiene esta empresa.
2.6. Sistema De Variables

Las variables objeto de estudio de la presente investigacion son gestion financiera
y rentabilidad empresarial. A continuacion, se describe como esta organizado el
sistema de estas variables para poder abordar el desarrollo de los objetivos

especificos planteados para este estudio. Primeramente, se realiza la



conceptualizaciéon y luego se procede a presentar un bosquejo de como es la

operacionalizacion de estas.

2.6.1. Conceptualizacion De Las Variables

La variable gestion financiera, se puede definir a parir de Van y Wachowicz (2010),
Cibran, Prado, Crespo y Huarte (2013), Soto, Ramén, Sarmiento y Mite (2017),
citados por Fajardo y Soto (2018), como la responsable de la adquisicion,
financiamiento y administraciones de los bienes muebles que posee una empresa.
involucra la administracion de todos los recursos que posee la organizacion, cuya
responsabilidad es asignada a una persona conocida como gestor o contralor, quien
se encarga de administrar financieramente la empresa, llevando un control
adecuado de los ingresos y los egresos que concurre en la organizacién, teniendo
como contraparte la maximizacién de los recursos econdmicos de la misma. Asi de
este modo, la gestion financiera se estructura bajo dos lineamientos que pueden
ser: el analisis de la actual situacion financiera de la empresa y la evaluacion y
formulaciébn de decisiones sobre alternativas que permitan mejorar el futuro

financiero de la empresa.

Mientras que, la variable rentabilidad empresarial, es definida por Ledn
(2009), como la medida de la productividad de los fondos comprometidos en una
empresa 0 negocio y desde un punto de vista del analisis a largo plazo, buscando
sobretodo garantizar su permanencia y crecimiento y con esto, el aumento de su
valor. La rentabilidad no es que sea siempre mas importante que la liquidez. Entre
estos dos elementos existe el dilema que al representar metas que el administrador
financiero siempre debe lograr pueden implicar un problema de decision para éste,
porque, por tratar de alcanzar una de ellas puede ir en detrimento de la otra, esta
situacion generalmente se presenta en las decisiones cortoplacista. Por ejemplo,

una necesidad apremiante de efectivo puede subsanarse dando descuentos



adicionales en las ventas para facilitar el pago de contado, pero esto afectaria

disminuyendo la rentabilidad.

2.6.2. Operacionalizacién De Variables

Las variables antes conceptualizadas, se han operacionalizado para el desarrollo
de esta investigacion, asi: gestién financiera tendr& como dimensiones
herramientas de gestion financiera, con la cual se desarrollara el primer objetivo
especifico, que a su vez tendra como indicadores estados financieros y planeacion
financiera; y decisiones de la gestién financiera, que orientara el desarrollo del
segundo objetivo especifico, y tendra como indicadores de apalancamiento o
financiamiento, de inversiones o activos, de rentabilidad financiera y econémica y
sobre riesgos financieros. Por su parte, Rentabilidad Empresarial tendra como
dimensiones: indicadores de rentabilidad, que permitira el desarrollo del tercer
objetivo especifico y tendrd como indicadores Rentabilidad Economica (ROA) y
Rentabilidad Financiera (ROE); y la dimensién elementos de la rentabilidad, tendra
como indicadores precios, ventas, costos y utilidades, que guiara el desarrollo del

cuarto objetivo especifico.



Tabla 1. Matriz de operacionalizacion de las variables

OBJETIVO GENERAL: Analizar la gestion financiera como herramienta para el
logro de la rentabilidad empresarial de Salinas Maritimas de Manaure SAMA Ltda.

Objetivos

especificos Variable | Dimensiones | Indicadores Autores
Describir las Estados Estupifian
herramientas de la Herramientas financieros (2020),
gestion financiera en de gestion .Razo.nes Fajardo y

la empresa Salinas financiera financieras Soto
de Manaure SAMA Planeacion (2018),
Ltda. financiera Haroy
De Rosario

Gestion apalancamiento | (2017),
Examinar las | financiera _ o Cordoba
decisiones de la Decisiones flna.nC|am'|ento (2016),
gestion  financiera en la gestion De inversiones Cordoba
en la empresa financiera 0 activos (2012),
Salinas de Manaure Gitman y
SAMA Ltda. Sobre riesgos Zutter
financieros (2012),

Ross,

Calcular los Rentabilidad

indicadores de indicadores Econdmica Chu
rentabilidad en la o (ROA) E(202_0),
i tupifian

empresa - Salinas rentabilidad | Rentabiidad | ~Co0"

Manaure  SAMA | Rentabilidad | empresarial | Financiera Ortiz
Ltda empresarial (ROE) (2018),
Interpretar los Efectos a nivel Bermeo
s de Cocendern “danesose” | (219
rentabilidad en la empresarial Efectos (2018)

empresa Salinas corporativos




Maritimas de
Manaure SAMA
Ltda

Efectos de la
industria

Disefar estrategias

de gestion
financieras para
optimizar la

rentabilidad en la
empresa Salinas
Maritimas de
Manaure SAMA
Ltda.

SE OPERACIONALIZA A TRAVES DE LOS
RESULTADOS DE LA INVESTIGACION

Fuente: Elaboracion propia (2022)




3. Marco Metodolobgico

En el presente capitulo serdn abordados los aspectos metodoldgicos que
fundamentan la investigacion, describiendo el contexto epistemoldgico, tipo y disefio
investigativo, la poblacién con su respectiva muestra, las técnicas de recolecciéon de
informacion, la validez y confiabilidad del instrumento, las técnicas y procedimientos
a través de las cuales seran analizados los datos y el procedimiento de la

investigacion, tal cual como se expone en los siguientes parrafos.
3.1. Contexto Epistemolégico

En esta fase del proyecto, se hace énfasis en el enfoque que respalda al presente
estudio, el cual se encuentra inmerso dentro de un trabajo mixto, es decir, que la
investigacion se apoya en datos cuantitativos y cualitativos para analizar las
variables gestion financiera y rentabilidad empresarial, por esa razén, resulta de vital
importancia, recurrir a la postura teérica de varios autores contemporaneos,
guienes son expertos en lo relacionado con el paradigma mixto en el campo

investigativo.

De acuerdo con autores como Hernandez et al. (2014), El enfoque mixto
exige un alto margen de participacion del método cuantitativo y cualitativo, para
abordar una determinada problematica, desde un punto de vista objetivo que
permita un acercamiento a la verdadera realidad que rodea al fenbmeno en
indagacion, a través de la combinacion e interrelacionamiento de las herramientas
estadisticas con instrumentos para medir cualidades, cabe indicar que una de las
ventajas que otorga esta clase de metodologias, es la identificacion de las fortalezas

y debilidades de los factores que rodean a la variable.

Sobre la base de las ideas anteriores, Cardenas, (2018) afirman que el
enfoque mixto, se apoya en un conjunto de procedimientos estructurados y flexibles
gue utiliza la recoleccion y andlisis de datos cualitativos y cuantitativos para evaluar

el comportamiento de la variable, frente a un fenébmeno que se estudie mediante



una investigacién, habria que agregar ademds, que mediante esta clase de
indagaciones se alcanzan resultados mas certeros que responden a las

necesidades del contexto investigativo.

Es importante subrayar, que para abordar la problematica que rodea a la
presente investigacion, se recurre al enfoque mixto, como una alternativa viable
gue permite articular las herramientas cuantitativas y cualitativas, en otras palabras,
se utiliza la estadistica para medir los indicadores que giran alrededor de la gestidon
financiera y la rentabilidad empresarial, sin embargo, también se evalua las
cualidades del recurso humano para manejar lo concerniente a sus habilidades en

el andlisis financiero.

3.2. Tipo De Investigacion

Para la realizacion del presente proyecto sera llevado a cabo un estudio de tipo
investigativo, dado que sera descrito el comportamiento de las variables durante el
transcurso del proceso de investigacion, identificando de esta manera los posibles
cambios que se pudieran presentar. En este sentido, Arias (2016), comenta que las
investigaciones descriptivas son aquellas que se basan en la debida caracterizacion
de fendmenos, situaciones, individuos o grupos, con el fin de establecer una
estructura clara en su comportamiento, mientras los resultados se ubican en un nivel

medio de acuerdo con la profundidad de los conocimientos.

Desde una perspectiva similar, Hernandez y Mendoza (2018), sefialan que
las investigaciones de tipo descriptivas son aquellas centradas en el analisis
especifico de un fenbmeno en concreto, al igual que sus propiedades, sus
caracteristicas, los perfiles de procesos, de personas, grupos de estas, objetos y
demas caracteristicas, describiendo exclusivamente los aspectos observados, sin

gue exista cabida a la realizacion de alteraciones o modificaciones.



Por su parte, Bernal (2016), expresa que las investigaciones descriptivas son
aquellas modalidades que enumeran y detallan tanto las caracteristicas como las
propiedades del objeto, fenbmeno o tematica de estudio, de manera que la
problematica objeto de investigacion no pueda ser controlada y/o manipulada por el

investigador o investigadores.
3.3. Disefio De Investigacion

En lo que respecta a la estructura a seguir para llevar a cabo la investigacion, o
disefio investigativo, Tamayo y Tamayo (2014), considera que éste debe ejercer un
control del estudio, a fin de encontrar resultados confiables y su relacién con los
interrogantes surgidos en la formulacion del problema. Cabe mencionar que el
disefio constituye la mejor estructura a seguir para la adecuada solucién del

problema planteado.

En este orden de ideas, la presente investigacion es no experimental, que
segun Hernandez y Mendoza (2018), es aquella que se realiza sin manipular
deliberadamente las variables. Se basa fundamentalmente en la observacion de
fendmenos tal y como se dan en su contexto natural para analizarlos con
posterioridad; en este tipo de investigacidon no hay condiciones ni estimulos a los
cuales se expongan los sujetos del estudio, pues estos son observados en su

ambiente natural.

Por otra parte, teniendo en cuenta los aportes de Arias (2016), se precisa
mencionar que la presente investigacion es de tipo transversal o transeccional,
debido a que los datos y la informacion para analizar el comportamiento se tomaron
en un solo tiempo, en un momento Unico. Asi mismo, este estudio se realizé por
medio de un disefio de campo, debido a que el proceso de recoleccién de la
informacion sera realizado en el mismo lugar donde se plantea el evento de estudio,

es decir, en la empresa Salinas Maritimas de Manaure SAMA Ltda.



En este sentido, Arias (2016), define la investigacion de campo como el tipo
de estudio que consiste en la recoleccion de datos directamente de los sujetos
investigados, o de la realidad donde ocurren los hechos, sin manipular o controlar
variable alguna, o sea que el investigador obtiene la informacién, pero no altera las

condiciones existentes.

3.4. Poblaciéon Y Muestra

Segun Sabino (2014), la poblacién representa la totalidad de unidades de andlisis,
individuos o entidades que integran dicho fendmeno y que debe cuantificarse para
un determinado estudio integrando un conjunto N de entidades que participan de
una determinada caracteristica. Es decir, la poblacion constituye aquellos sujetos,
objetos, sucesos o comunidad de estudio sobre que 0 quienes se van a recolectar

datos.

A su vez, Chavez (2016), reafirma los conceptos anteriores cuando expresa
gue la poblacién de un estudio es el universo de la investigacion sobre el cual se
pretende generalizar los resultados y que esta constituida por caracteristicas o
extractos que permiten distinguir los sujetos, uno de otros. De acuerdo con estas
teorizaciones, la presente investigacion determina su universo poblacional
conformado por el personal del area administrativa y financiera de la empresa
Salinas Maritimas de Manaure SAMA Ltda:

Tabla 2. Elementos de la poblacion

Denominacién Cantidad

Gerente 1

Contador

Tesorero

1
1
Auxiliar contable 1
Total 4




Fuente: elaboracion propia (2022)

En este sentido, se establece que la poblacion objeto de estudio de la
presente investigacion estara conformada por cuatro (4) individuos, los cuales
representan una poblacion finita y lo suficientemente pequefia como para ser
analizados en su totalidad, tal como lo afirman Palella y Martins (2017), quienes
consideran que en este tipo de situaciones se lleva a cabo un censo poblacional,
concluyendo de esta manera gque la muestra estara representada por la totalidad de

los sujetos que conforman la poblacion.
3.5. Técnicas De Recoleccién De La Informacion

En el presente estudio se utilizara la encuesta como técnica de recoleccion de datos,
teniendo en cuenta los objetivos, variables, dimensiones e indicadores para su
realizacion, generando items relacionados con la tematica estudiada. Sabino (2014)
comenta que la encuesta es una forma especifica de interaccion social que tiene
por objeto recolectar datos para una investigacion permitiendo extraer informacion

clave a través del encuestado.

Por otra parte, como instrumento de recoleccién de datos se empleara el
cuestionario. Para Nifio (2019), estos representan un conjunto de preguntas o
enunciados técnicamente estructurados y ordenados, que se presentan escritas e
impresas, para ser respondidas igualmente por escrito o a veces de manera oral.
De los instrumentos para recoger informacion, los cuestionarios son los mas
utilizados y se aplican tanto la entrevista como en la encuesta. Como para la
elaboracion de cualquier tipo de instrumento, este se construye sobre el esbozo de

una estructura y siguiendo un riguroso orden.

Teniendo en cuenta las exposiciones anteriores, como instrumento para la
recoleccion de informacion, en el presente estudio sera desarrollado un cuestionario

gue consta de treinta y tres (33) items, los cuales seran respondidos por los sujetos



de investigacion a través de una escala de Likert, con las siguientes opciones de

respuesta:

Tabla 3. Ponderacién respuestas del instrumento

Alternativa de respuesta Ponderacién
Siempre (S) 5
Casi siempre (CS) 4
Algunas Veces (AV) 3
Casi nunca (CN) 2
Nunca (N) 1

Fuente: elaboracion propia (2022)

3.6. Validez y Confiabilidad De La Investigacion

Pallela y Martins (2017), consideran que la validez es la ausencia o inexistencia de
sesgos en un instrumento de medicidon y basicamente representa la relacion que
existe entre lo que se mide y lo que se desea medir en realidad. A su vez, Bernal
(2016), comenta que un instrumento es valido cuando mide aquello por lo cual se
disefid, razén por la cual se sobrentiende que la validez sefiala el grado con que se
pueden inferir conclusiones a partir de los resultados que se puedan obtener al

momento de aplicar dicho instrumento.

Teniendo en cuenta estas afirmaciones, para obtener la validez del
instrumento de recoleccion de datos disefiado para la presente investigacion, este
serd sometido al juicio evaluativo de tres expertos en la temética estudiada o del
area investigativa. Para ellos, a estos les sera entregada la informacion
correspondiente a los objetivos de estudio, el cuadro de variables y un formato

evaluativo.



Por otro lado, en lo referente a la confiabilidad, Hernandez y Mendoza (2018)
comentan que esta representa la estabilidad y exactitud de los resultados obtenidos
luego de la aplicacion del instrumento de recoleccidn de datos. Por tal motivo, para
determinar la correcta medicion de las variables estudiadas por parte de los items
formulados, se llevé a cabo una prueba piloto que estuvo dirigida al personal del
area administrativa y financiera de la empresa Salinas Maritimas de Manaure SAMA
Ltda, aplicando especificamente el indice de coeficiente Alfa de Cronbach,

utilizando la siguiente férmula:

K [ ZVi]
oO=—-

K—1 Vt
A = Alfa de Cronbach
K = NUmero de items
Vi = Varianza de cada item

Vt = Varianza total

Los datos obtenidos fueron debidamente registrados y organizados a través
de tablas estadisticas del programa Excel, de modo que pudiera determinarse si el
nivel de confiabilidad resulta ser adecuado para la posterior aplicacién del
instrumento de recoleccion de datos a la poblacion objeto de estudio, segun los

niveles de confiabilidad propuestos por Bernal (2016):

Tabla 4. Matriz del coeficiente de confiabilidad

Rangos Ponderacion
De 0,68 hasta 1,00 Alta confiabilidad
De 0,34 hasta 0,67 Medianamente confiable
De 0,01 hasta 0,33 Baja confiabilidad

Fuente: Bernal (2016)



De acuerdo con esta informacion, se obtuvo un resultado en el indice de coeficiente
Alfa de Cronbach de a = 0,82, razén por lo cual se considera que el instrumento de
recoleccion de informacidn es altamente confiable, de acuerdo con el baremo

propuesto por Bernal (2016).

3.7. Técnicas De Anédlisis De La Informacion

Hernandez y Mendoza (2018), consideran que las técnicas de andlisis de la
informacion hacen referencia a los medios o vias utilizadas por los investigadores
para realizar el debido registro de los datos observados y que realmente
representan variables o conceptos que se pretenden medir. De este modo, a través
del célculo de las frecuencias absolutas y frecuencias relativas, sera sistematizada
la informacion recolectada en una serie de tablas y graficas de frecuencias, con el
fin de cumplir los objetivos inicialmente trazados, categorizando las medidas de

acuerdo con las alternativas de respuestas planteadas en el siguiente baremo:

Tabla 5. Baremo ponderado para el analisis de la media

Escala Intervalo Categoria
Siempre 4.21-5.00 Muy alta
Casi Siempre 3.41-4.20 Alta
Algunas Veces 2.61-3.40 Moderada
Casi Nunca 1.81-2.60 Baja
Nunca 1.00-1.80 Muy baja

Fuente: elaboracion propia (2022)

3.8. Procedimiento De La Investigacion

En el proceso de investigacion, se tuvieron en cuenta una serie de requerimientos
gue demandan tiempo por parte de los investigadores donde se planificaron los

procesos, determinados durante la duracion del tiempo y las etapas a cumplir, en



tal sentido, la puesta en practica de la presente investigacion involucra la realizacion

de los siguientes pasos:

e Serealizo la revision de la literatura de los diferentes autores de las cuales hace
referencia la variable de estudio esto se hizo a través la web grafia, articulos
cientificos, tesis, etc. Para la obtencion de informaciény recopilacion  los
datos tedricos e investigacion antecedentes en el area.

e Plantear el problema con la identificacion de los indicios y causas, prondstico y
control del prondstico.

e Preseleccionar los trabajos de investigacion con la misma variable y similar al
contexto de estudio que serviran como antecedentes de la investigacion.

e Indagar a través de la revision bibliografica para ampliar los conocimientos tanto
de la variable de estudio como la metodologia de la investigacion.

e Obtener las bibliografias de la variable de estudio.

e Estudiar los diferentes razonamientos teoricos sobre la variable de estudio

e Ajustar los capitulos |, Il y Ill, en cuanto a los contenidos teéricos y metodolbdgicos
revisados y de las correcciones realizadas por los pares evaluadores y los
metoddlogos.

e Operacionalidad la variable de investigacién de acuerdo con las dimensiones,
indicadores del modelo tedrico del autor base.

e Desarrollar las bases tedricas segun la Operacionalidad de la variable.

e Elaborar la primera aproximacion del instrumento de recoleccién de datos.

e Aplicacion de la prueba piloto a la muestra correspondiente y calcular la
confiabilidad.

e Aplicar el cuestionario a la muestra intencional

e Procesamiento de datos y analisis estadisticos para calcular las frecuencias
absolutas, relativas y media del cuestionario.

e Tabular, analizar y discutir los resultados de la investigacién del cuestionario.



e Seleccionar y aplicar los métodos de andlisis de los datos de las técnicas de

recoleccion aplicadas.



4. Resultados de la Investigacion

En este apartado, se hace alusién a lo relativo al cuarto capitulo del proyecto en
curso, por ello, se hace especial énfasis en los datos obtenidos a través del
instrumento de encuesta aplicado a la poblacion objeto de estudio, en efecto, se
describen algunas medidas estadisticas como la moda, la mediana y la desviacion
estandar, a través de las cuales se facilita la medicion de los indicadores y

dimensiones vinculadas a las variables gestién financiera y rentabilidad empresarial.

Es importante subrayar, que para efectuar un analisis objetivo de los
resultados obtenidos, se requiere de mucha objetividad y organizacion en la
aplicaciéon de mediciones, de ahi que, Hernandez y Mendoza (2018) sefialan que
este tipo de procesos se basa en transformar los hallazgos encontrados en datos
confiables y entendibles, que permitan obtener conclusiones confiables acerca de
un determinado fendbmeno, en otras palabras, se pretende encontrar las respuestas

a los objetivos de la investigacion.

Prosiguiendo en el tema, se vuelve relevante mencionar que para el presente
proyecto, resulta pertinente otorgarle un tratamiento estadistico a los datos
obtenidos, mediante la distribucién de frecuencias segun las opiniones emitidas
para cada una de las preguntas formuladas en los cuestionarios, estructurando el
analisis y la discusién de los resultados en atencién a las variables gestion financiera
y rentabilidad empresarial, incluyendo sus respectivas dimensiones e indicadores,
cabe indicar que esta clase de procedimientos facilita el alcance de los objetivos

previstos en el estudio.

A continuacion, se exponen una serie de tablas que cuentan con distintas
medidas estadisticas que facilitaran la comprension del tema en indagacion, a
través de la medicion porcentual de cada uno de los indicadores que conforman las
variables en estudio, lo que le otorga mas objetividad a los resultados encontrados
en la investigacion, por ello, se requiere de mucha objetividad en el abordaje de esta

fase del proyecto.



4.1. Anélisis De La Variable Gestiéon Financiera

En este apartado, se presentaran los resultados estadisticos de las respuestas a
dimensiones que rodea a la variable gestion financiera, empezando por las
herramientas de las gestion financiera y las dimensiones de la gestion financiera,
de igual modo se hara énfasis en cada uno de los indicadores, tratando al maximo
de exponer su comportamiento frente al fendmeno en indagacion, relacionado con
la rentabilidad empresarial en la empresa de Salinas Maritimas de Manaure Sama
Ltda.

4.1.1. Andlisis De La Dimensién Herramientas De La Gestidn Financiera

A continuacion, se expondran los datos alusivos a las respuestas de los indicadores,
estados financieros, razones financieras y planeacion financiera, los cuales se
encuentran inmersos dentro de la dimension herramientas de la gestion financiera,
de igual modo, se efectla una descripciéon detallada de medidas estadisticas como
la moda, mediana, desviacion estandar entre otras que son determinantes para
realizar un analisis objetivo acerca de la influencia de tales descriptores sobre la

variable en indagacion.

Tabla. Dimension herramientas de la gestion financiera

Alternativas de Respuesta Siempre | Casi Siempre | Algunas Veces | Casi Nunca Nunca TOTAL . )
Promedio Categoria
5 4 3 2 1
Indicadores items | Fa Fr Fa Fr Fa Fr Fa Fr Fa Fr Fa Fr
Estados Financieros 1-3 1 |2500{ 0 |000| 2 |5000f 1 [2500| O 0,00 4 1100,00f 3,25 Moderada
Razones Financieras 4-6 1 125,001 1 [25,00f O 0,00 1 125,00] 1 2500 [ 4 100,00 3,00 Moderada
Planeacion Financiera 7-9 1 12500{ 1 {25001 2 |50,00f 0 [0,00| O 0,00 4 1100,00f 3,75 Alta
Total Dimension 1-9 [ 3 |2500f 2 (16,67 4 |33,33| 2 (16,67 1 8,33
L Interp'retacién Ll L Promedio Desviacion Estandar Mediana Moda
Categorias Rangos
Muy alta 421 - 500
Alta 341 - 420 333 0,38
Moderada 261 - 340 Muy baja dispersion. La respuesta tiene 3 3
Baja 181 - 260 Moderada yhe mu palta colnfiabiligad
Muy baja 100 - 180 ¥

Fuente: Elaboracion Propia (2022)

Partiendo de los datos expuestos en la tabla de arriba, resulta pertinente hacer

alusién al comportamiento del indicador estados financieros, teniendo en cuenta



que el 50% de los encuestados expresd que algunas veces, el 25% respondi6
siempre, , en cambio el 25% restante sefiald6 que casi nunca, por esa razoén, el
promedio general marca una categoria moderada, cabe indicar que la calificacion
obtenida en las medidas estadisticas, dejan al descubierto que hace falta fortalecer
aun mas los procesos vinculados a la realizacién del balance general y estados de

resultados basicos en la empresa.

En relacion al indicador razones financieras, el 25% de los encuestados
respondio siempre, el 25% dijo casi siempre, por otra parte el 25% contestd casi
nunca, el 25% restante marc6 nunca, de ahi que, su categoria es moderada, pues
s6lo alcanza un 3.0, en este sentido, es necesario destacar que los porcentajes
obtenidos muestran serias falencias en la utilizacién de herramientas de medicién
contable, lo que se convierte en una barrera para conocer la verdadera situacion

gque presentan las finanzas de la entidad.

Seguidamente, se aborda lo concerniente al descriptor planeacién financiera,
en efecto, el 50% restante indicé algunas veces, el 25% de las personas
encuestadas expresaron que siempre, el otro 25% dijo casi siempre, lo que refleja
una buena gestion por parte del talento humano encargado de llevar a cabo la
planificacion en las actividades relacionadas con las finanzas en la empresa, asi lo
confirma el puntaje alcanzado en el promedio de 3.75 que pertenece a una categoria

alta.

Desde una perspectiva similar, se alcanza a observar ciertas falencias en la
dimension denominada; Herramientas de Gestion Financiera, empezando porque
los resultados indican que la desviacion estandar tiene un valor de 0.38, lo que
refleja claramente una muy baja dispersion, sumado a esto, la mediana arroja un
valor de 3 y la moda tiene el valor de 3, por ello, el promedio se ubica en una
categoria moderada del 3.33, a partir de esta clase de hallazgos se puede afirmar
gue la alta gerencia muestra debilidades en el manejo de los estados basicos y las
razones financieras, lo que representa una amenaza contra la sostenibilidad de la

empresa.



Atendiendo las consideraciones obtenidas, se logra visualizar que los
resultados arrojan un promedio de 3.33, determinando que la dimension
herramientas de gestion financiera se encuentra en la categoria Moderada segun el
baremo que ha sido disefiado para esta investigacion, lo que significa que la alta
gerencia de la entidad, debe aunar esfuerzos para subsanar las debilidades en lo
concerniente al uso de herramientas como el balance general y estados de pérdidas

y ganancias, incluyendo también las razones de medicion.

En concordancia con los datos presentados en la tabla 1, donde se evidencia
el desempefio de la dimensién herramientas de gestion financiera, la opinion
obtenida de la poblacidén objeto de estudio, refleja que los estados financieros y las
razones financieras se muestran moderadas, cumpliendo con las expectativas de la
gerencia, lo cual contradice la teoria planteada por Estupifian (2020), quien sefala
gue los estados financieros deben proporcionar informaciéon atil a los gerentes,
administradores, inversores y entidades financieras. No obstante, en el caso
estudiado, la informacion requerida, pero no refleja las aspiraciones planificadas por

la gerencia; es decir, muestra las limitaciones financieras de la empresa.

En el mismo orden de ideas, al analizar el indicador Razones Financieras, se
evidencié que las mismas son utilizadas de forma moderada. Ello contradice el
sefialamiento de Cdérdoba (2012), quien sostiene que las razones financieras, aun
cuando presenten variaciones, deben ser tomadas en cuenta por la empresa, por
considerar que es uno de los caminos mas seguros para garantizar la gestion
financiera, a partir de estos hallazgos, resulta pertinente aunar esfuerzos para

subsanar tales falencias.

Para el caso del indicador planeacion financiera, fue considerada por los
sujetos informantes, como una fortaleza, tomando en cuenta el uso adecuado
aplicado por la empresa, el cual otorga alta presencia para la toma de decisiones.
Estos resultados coinciden con lo sefalado por Sanchez (2016), al afirmar que al

realizar la planeacion financiera, debe hacerse con el mayor grado de exactitud para



gue se convierta en una herramienta util, tal como lo viene haciendo la empresa

objeto de estudio.

De alli que, en el comportamiento general de la dimension Herramientas de
Gestion Financiera, se evidencia un desempefio moderado, lo cual permite inferir
gue la empresa solo esta haciendo uso de forma 6ptima la planeacién financiera,
en tanto que los estados financieros y las razones financieras son utilizados de
manera moderada. Estos resultados contradicen con la posicion teérica de Cordoba
(2012), quien sefala que la empresa que utilice alguna de estas herramientas,
garantiza las operaciones comerciales, financieras y de dinero, sin embargo, en la
entidad objeto de estudio, no le esta prestado la atencion merecida a los elementos

mencionados previamente.
4.1.2. Analisis De La Dimension Decisiones En La Gestion Financiera

En esta seccidn, se hace énfasis en los resultados obtenidos sobre la dimension
denominada; decisiones en la gestion financiera, la cual se estudia junto con sus
indicadores apalancamiento, inversiones y riesgos financieros, de igual modo, se
aplicaran medidas estadisticas como la media, mediana, moda, desviacion
estdndar, entre otras que permiten efectuar un andlisis objetivo acerca del
comportamiento de cada descriptor frente a la variable en estudio, tan como se

muestra en la siguiente tabla.



Tabla 6. Dimension decisiones en la gestion financiera

Alternativas de Respuesta Siempre | Casi Siempre | Algunas Veces | Casi Nunca Nunca TOTAL ' ]
Promedio Categoria
5 4 3 2 1
Indicadores items | Fa Fr Fa Fr Fa Fr Fa Fr Fa Fr Fa Fr
De Apalancamienoo | 451 1 los00l 1 [2500] 2 [5000| 0 |000| 0 | 000 | 4 [10000] 375 Ala
Financiamiento
De Inversiones o Activos  |13-15| 2 (50,00 1 ]25,00{ 1 2500( 0 (000]| O 0,00 4 100,001 425 Muy alta
Sobre Riesgos Financieros [16-18 1 (25,00 1 (2500 1 2500( 0 (000 1 2500 [ 4 |100,00 3,25 Moderada
Total Dimension 10-18| 4 (33,33| 3 (25,00 4 [33,33| 0 [0,00( 1 8,33
Baremo de Interp'retacién dsl Promedio o Media Promedio Desviacion Estandar Mediana Moda
Categorias Rangos
Muy alta 421 - 500
Alta 341 - 420 375 0,50
Moderada 261 - 340 - " . 4 5
- Baja dispersion. La respuesta tiene
Baja 181 - 260 Alta moderada confiabilidad
Muy baja 100 - 180

Fuente: Elaboracion Propia (2022)

De acuerdo con los datos expuestos la tabla 2, se debe hacer alusién al
descriptor apalancamiento financiero, se debe recalcar que el 50% marcé la opcién
algunas veces, el 25% de los encuestados manifestaron que siempre, el otro 25%
dijo que casi siempre, por otra parte, lo que demuestra que a nivel general, la opcién
Moderada muestra el mayor niamero de respuestas (2), representando el 50,00%;
mientras que los consultados han respondido Muy alta y Alta con el 25.00%

respectivamente, quedando baja y muy baja con 0,00% cada una.

Avanzado en el razonamiento, surge la necesidad de hacer hincapié el
indicador inversiones o activos, teniendo en cuenta que el 50% de los consultados
eligieron la opcién siempre, el 25% expreso que casi siempre, por otro lado, el 25%
restante indicé que a veces, de ahi que, la opcion muy alta muestra el mayor
namero de respuestas (2), lo que representa el 50,00%. Seguidamente, las
respuestas de los encuestados se ubican en Alta con el 25.00%, moderada con el

25.00%, baja y muy baja con el 0.00% cada una.

Seguidamente, se abarca lo relacionado con el indicador riesgos financieros,
a través de este mismo, se establecidé que el 25% de las personas consultadas
manifestaron que siempre, el otro 25% dijo casi siempre, por otro lado, el 25% eligid
algunas veces, por ultimo, el 25% faltante marcé la casilla nunca, en otras palabras,

casi todas las opciones con el mismo numero de respuestas (1), es decir, el 25.00%



cada una; con la excepcion de baja, la cual no obtuvo contestaciones por parte de

los encuestados, ubicandose con el 0.00%.

Estos resultados arrojan un promedio de 3.75, indicando que la dimension
Decisiones en la Gestion Financiera se ubica en la categoria Alta segun el baremo
gue ha sido constituido paratal fin, lo que indica que la gerencia de la empresa viene
adelantado buenos procesos para elegir sus planes de accion y alternativas de
solucién a los inconvenientes que se presenten en su ejercicio empresarial
diariamente, no obstante, hace falta fortalecer un poco mas en la minimizacion de
los riesgos financieros, mas aun en estos tiempos cuando las tasas de interés

bancarias suben a pasos agigantados debido al alza del dolar.

Los porcentajes expuestos con anterioridad, demuestran que se alcanza a
visualizar que la dimension denominada decisiones en la Gestion Financiera, se
ubica en una desviacion estandar que arrojé un valor de 0.50, lo que ubica el
resultado con baja dispersion, por lo que las respuestas tienen moderada
confiabilidad a nivel general; la mediana por su parte, presenta un valor de 4,
seguido de la moda, cuyo valor es de 5, a partir de estas inferencias se muestra un

buen ejercicio en la gestion financiera.

En atencién a la estadistica presentada en la tabla 2, la cual refleja el
comportamiento de la dimensidn Decisiones en la Gestidon Financiera, se considera
como una fortaleza el apalancamiento financiero hacia la empresa objeto de estudio,
debido a las estrategias implementadas para la busqueda de grupos o aliados
financieros puedan apoyar en este sentido las actividades de produccion realizadas

por la misma.

Al contrastar este hallazgo con las posiciones de los autores, la investigadora
sefala lo referido por Cordova (2012), quien afirma desde el punto de vista de las
finanzas, el apalancamiento orientado a la busqueda del dinero, representa la mejor
estrategia para cualquier empresa. A partir de estos postulados, se puede afirmar

gue la alta gerencia de la empresa objeto de estudio, viene adelantado una buena



gestion al respecto, lo que en Ultima instancia gira a favor de la sostenibilidad de las

finanzas en el establecimiento objeto de estudio.

Seguidamente, al analizar desde la perspectiva cualitativa, el indicador referido
a inversiones o activos, se evidencia, de acuerdo a las respuestas obtenidas por la
poblacién consultada, que la empresa estudiada considera oportunamente las
estrategias basadas en los criterios de inversiones con respaldo en los activos
dentro de su gestion financiera; situacion que la destaca como una empresa que
hace buen uso de los activos para respaldar las inversiones. Esto se constituye en

otra fortaleza para la empresa estudiada.

Estos resultados, al ser contrastados con los autores que respaldan el marco
tedrico, destacan la coincidencia con lo sefialado por Gutiérrez y Gutiérrez (2018),
quienes manifiestan que las inversiones con el respaldo de los activos, representan
una de las mejores decisiones financieras para las empresas por cuanto son el

rumbo de menos riesgo para gerentes financieros o administradores.

De igual manera, se analiz6 el indicador sobre riesgos financieros, el cual
representa otra fortaleza para este caso en particular, dado que su ocurrencia ha
sido de forma moderada, segun las respuestas de los consultados; lo que indica,
considerando el tipo de empresa estudiada, que ha sabido manejar con cautela el
tema de los riesgos financieros. Este resultado se compara con los autores que
definen la base tedrica del mismo y se encuentra con que son diferentes a lo
seflalado por Pérez Carballo (2015), quien afirma que toda empresa esta en la
necesidad de minimizar o eliminar el riesgo financiero; tomando en cuenta que a
pesar de la crisis mundial ocasionada por el Covid-19, esta empresa logro

mantenerse, superando las variables externas que representan riesgos financieros.

A criterio de la investigadora, al evaluar de forma general el comportamiento
de la dimensién Decisiones en la Gestion Financiera, en referencia al desempefio
de los indicadores Apalancamiento o Financiamiento, Inversiones o Activos y
Riesgos Financieros y en atencion a la cuanti-cualificacion de la dimension, las

decisiones en torno a la Gestién Financiera se perciben como una fortaleza para



organizacion estudiada, tomando en cuenta el uso adecuado que la gerencia aplica
sobre los indicadores sefalados, situaciones que garantiza cualquier plan

prospectivo que desee realizar en materia financiera.

Los sefialamientos de la investigadora son validados por Alvarez (2016), quien
enfatiza sobre la importancia de las decisiones financiera cuando se pueden
dominar las estrategias de apalancamiento o financiamiento, inversiones o activos
y riesgos financieros, de igual modo, es necesario resaltar la buena gestion que
viene adelantando el personal encargado del area financiera en la empresa en
estudio, en la medida, que se apoyan en lineamientos formales que le permiten

elegir las alternativas mas viables para afrontar las amenazas externas.
4.1.3. Resultados Generales De La Variable Gestion Financiera

En esta fase del proyecto, se muestran los datos obtenidos sobre la variable gestion
financiera, de igual modo, se hace hincapié en las dimensiones herramientas de
gestion financiera, decisiones en la gestion financiera, por ello, se incluyen
mediciones estadisticas como la media, mediana, moda y desviacién estandar, las
cual son de vital ayuda para analizar objetivamente el comportamiento o influencia

de la dimensién en el tema en indagacion.

Tabla 7. Variable Gestién Financiera

. Siempre | Casi Siempre | Algunas Veces | Casi Nunca Nunca
Alternativas de Respuesta TOTAL Promedio Categoria Poblacién
5 4 3 2 1
Di i items Fa Fr Fa Fr Fa Fr Fa Fr Fa Fr Fa Fr
Hemamientas de Gesion | 4 o | 3 |o500| 2 [1667] 4 [3333| 2 [1667] 1 | 833 | 12 [10000| 333 Moderada 4
Financiera
Decisiones en a Gesion 1 4g1 4 |3333| 3 |2500] 4 [3333| 0 [000| 1 | 833 | 12 |10000| 375 All 4
Financiera
Total Variable 1-18| 7 |2917| 5 (20,83 8 (3333 2 [833| 2 | 833
Baremo de Interpretacnon del Promedio o Media Promedio Desviacion Estandar Mediana Moda
Categorias Rangos
Muy alta 421] - [5,00
Alta 341 - 420 3,94 029
Moderada 2611 - 1340 Muy baja dispersion. La respuesta tiene 4 3
Baja 1811 - 1260 Alta muy alta confiabilidad
Muy baja 100] - |1.80

Fuente: Elaboracién Propia (2022)

Con relacion a la informacion expresada en la tabla 3, que muestra los

resultados de la variable Gestidon Financiera, en efecto, la dimensién Herramientas



de Gestién Financiera muestra que la opcion Moderada ha obtenido el mayor
numero de respuestas (4), es decir, el 33.33%. Seguidamente, los entrevistados
han respondido muy alta con el 25.00%, alta con el 16.67%, baja con el 16.67% y

muy baja con el 8.33%.

En cuanto a la dimension Decisiones en la Gestién Financiera, presenta que
las opciones muy alta y moderada tienen el mayor niumero de respuestas (4 cada
una), representando el 33.33% respectivamente. Posteriormente, las respuestas de
los encuestados se ubican en Alta con el 25.00%, Muy baja con el 8.33% y baja con
el 0.00%.

Después de analizar los porcentajes anteriores, resulta pertinente mencionar
gue la desviacion estandar obtuvo un valor de 0.29; éste resultado sefiala una muy
baja dispersion, evidenciando que las respuestas tienen una muy alta confiabilidad;
en cuanto a la mediana, su valor es de 4, con la moda ubicada en 3, de igual modo,
se vuelve relevante mencionar, que en términos generales se percibe un

comportamiento positivo en lo relacionado con las decisiones financieras.

En resumen, los datos anteriores muestran que un promedio de 3.54 coloca a
la variable Gestion Financiera dentro de la categoria Alta segun el baremo que ha
sido estructurado para tal fin, es importante subrayar, que los resultados
alcanzados, dejan al descubierto el buen desempefio que ejerce el recurso humano
vinculado al manejo de las finanzas en la empresa Salinas Maritimas de Manaure
Sama Ltda, teniendo en cuenta que la entidad refleja fortaleza en algunos rubros,
sin embargo debe mejorar ciertos aspectos, tales como en el disefio de los balances
y estados de pérdidas y ganancias, incluyendo también la utilizaciéon de razones

financieras.

El comportamiento general de la variable Gestion Financiera, evaluada por las
dimensiones Herramientas de Gestion Financiera y Decisiones en la Gestion
Financiera y de acuerdo a la informacion suministrada por los encuestados, resultd
ser una fortaleza dado que la empresa considera Utiles y muy importantes la

utilizacion de esos dos elementos (herramientas y decisiones). Ello coincide



fuertemente con lo afirmado por Ortiz (2008), al asegurar que el uso adecuado de

las herramientas financieras determina una acertada y segura gestion financiera.
4.2. Analisis De La Variable Rentabilidad Empresarial

En esta etapa del presente proyecto, se abarca lo concerniente a la variable
denominada rentabilidad empresarial, incluyendo las dimensiones e indicadores
gue conforman dicho término, en este sentido, se expondran una serie de medidas
estadisticas como el caso de la moda, mediana, media, desviacion estandar, entre
otras que son determinantes para efectuar un analisis objetivo sobre la influencia de
cada elementos que rodea al término en indagacion, tal cual como se muestra en la

siguiente tabla.
4.2.1. Analisis De La Dimensién Indicadores De Rentabilidad Empresarial

A continuacion, se describen los resultados alusivos a la dimension denominada;
indicadores de rentabilidad empresarial, junto con sus descriptores rentabilidad
economica (ROA) y rentabilidad financiera (ROE), de igual modo, se hara especial
hincapié en medidas estadisticas como la media, moda, mediana y desviacion
estandar, a partir de esta clase de célculos se podra identificar el comportamiento
de cada uno de los factores que rodean a la rentabilidad, tal como se muestra en la

siguiente tabla.

Tabla 8. Dimension indicadores de rentabilidad empresarial



Alternativas de Respuesta Siempre | Casi Siempre | Algunas Veces | Casi Nunca Nunca TOTAL . ]
Promedio Categoria
5 4 3 2 1
items | Fa Fr Fa Fr Fa Fr Fa Fr Fa Fr Fa Fr
Re”'ab"'d(aR‘é)i?O“om'ca 19-21| 1 [2500] 1 [2500] 0 |000| 1 [2500 1 | 2500 | 4 |10000| 3,00 Moderada
Re”'ab""?;f);”anc'era 22-24| 0 |000| 1 [2500 1 |2500| 1 |2500 1 | 2500 | 4 [10000 250 Baja
Total Dimension 19-24| 1 (12,50 2 |2500( 1 |1250| 2 |25,00 2 | 25,00
Baremo de Interp'r etacion del Promedio o Media Promedio Desviacion Estandar Mediana Moda
Categorias Rangos
Muy alta 421 - 500
Alta 341 - 420 275 0,35
Moderada 261 - 340 Muy baja dispersion. La respuesta tiene 3 4
Baja 181 - 260 Moderada v mu palta colnfiabiligad
Muy baja 100 - 180 ¥

Fuente: Elaboracion Propia (2017)

Segun los datos contenidos en la tabla 4, la dimension denominada
indicadores de rentabilidad empresarial, empezando por el indicador Rentabilidad
Econdmica (ROA) muestra que el 25% de los encuestados dijeron que siempre, el
otro 25% expreso que casi siempre, mas adelante, el 25% de los consultados indicé
gue casi nunca, por ultimo, el 25% restante hizo énfasis en nunca, por ello, se
observa que las opciones muy alta, alta, baja y muy baja resultaron con igual
numero de respuestas (1), representando el 25.00% cada una. Adicionalmente, los

encuestados consideraron la opciéon Moderada con el 0,00%.

Por su parte, el indicador Rentabilidad Financiera (ROE), presenta igual
namero de respuestas, pues el 25% de los encuestados eligié la opcién casi
siempre, el 25% expreso que algunas veces, el siguiente 25% indic6 que casi nunca,
por ultimo el 25% faltante enfatizé en nunca, por ello, en las opcidn Alta, moderada,
baja y muy baja, representando el 25.00% respectivamente, de igual modo, los
consultados han respondido la opcién muy alta no es significativa para ellos,

dejandola con el 0.00%.

Estos resultados arrojan un promedio de 2.75, determinando que la dimensién
Indicadores de Rentabilidad Empresarial se encuentra en la categoria Moderada
segun el baremo que ha sido eshozado para este analisis, a partir de estos
hallazgos, resulta necesario recalcar que la empresa Salinas Maritimas de Manaure
Samas Ltda, debe esforzarse mas en aumentar ain mas su rentabilidad, ya que,

aungue es una compafiia rentable en la actualidad, hace falta aumentar mucho mas.



Toca a continuacion analizar la dimension Indicadores de Rentabilidad
Empresarial para iniciar la evaluacion de la variable Rentabilidad Empresarial. Esta
dimension ha sido medida cuantitativamente a través de los indicadores
Rentabilidad Econdmica (ROA) y Rentabilidad Financiera (ROE).

En referencia al indicador Rentabilidad Econdmica (ROA), la actuacion resultd
ser moderada debido a que, de acuerdo a los sujetos consultados en esta
investigacion, no satisface las aspiraciones de la gerencia. Ello se contradice con la
teoria manejada por Garayoa (2013), quien sefiala que, por medio de la rentabilidad
financiera, se mide la capacidad que posee una empresa para agregar valor para

los accionistas y para el personal.

De acuerdo a la Rentabilidad Financiera (ROE), los resultados presentados en
este estudio, demuestran que la empresa ha presentado bajos indices en lo que se
refiere a la rentabilidad, lo cual no coincide con la teoria de Tarzijan (2018), dado
gue afirma que al conocer la rentabilidad empresarial se estara en capacidad de

alcanzar mejores niveles en los negocios.

Después de analizar los porcentajes obtenidos, se puede afirmar que tales
datos, muestran una desviacion estandar que presenta un valor de 0.35 que refleja
claramente una muy baja dispersion, las respuestas tienen muy alta confiabilidad;
asimismo, la mediana arroja un valor de 3, seguido de la moda, cuyo valor es de 4,
no obstante, se requiere describir detalladamente el comportamiento de los demas

indicadores, tal cual como se expone en los préximos parrafos.

En resumen, el andlisis de la dimension Indicadores de Rentabilidad
Empresarial, ha dado como resultado un comportamiento moderado, situacion que
la deja en una posicion de debilidad dentro de la empresa. En consecuencia, los
resultados se contraponen a la teoria manejada por Gitman y Zutter (2012) quienes
afirman que la Rentabilidad Empresarial representa el indicador financiero de mayor

seguridad para la inversion.



4.2.2. Analisis De La Dimension Efectos De La Rentabilidad Empresarial

En este apartado, se describen los resultados concernientes a la dimension
denominada; efectos de la rentabilidad empresarial, incluyendo los indicadores que
rodean a esta misma, empezando por efectos a nivel de negocio, efectos
corporativos, efectos de la industria, cabe indicar que para poder efectuar un buen
analisis se recurrira a mediciones estadisticas como la media, moda, mediana,
desviacion estandar, a partir de estos calculos se facilita la interpretacion de los
porcentajes obtenidos después de la aplicacion del respectivo instrumento, tal como

se muestra en la siguiente tabla.

Tabla 9. Dimension efectos de la rentabilidad empresarial

Alternativas de Respuesta Siempre | Casi Siempre | Algunas Veces | Casi Nunca Nunca TOTAL i )
Promedio Categoria
5 4 3 2 1
Indicad! items | Fa Fr Fa Fr Fa Fr Fa Fr Fa Fr Fa Fr
Efectos a nivel de negocio (25-27| 1 (25001 0 |0,00 1 |2500| 1 |2500{ 1 | 2500 | 4 (100,00 2,75 Moderada
Efectos Corporativos 28-301 0 (0,00 1 |2500{ 1 ([2500| 1 |2500{ 1 | 2500 | 4 (100,00 250 Baja
Efectos de la Industria 31-33] 1 |2500{ 1 |25,00| O 0,00 | 1 |2500] 1 25,00 | 4 |100,00| 3,00 Moderada
Total Dimension 25-33| 2 (16,67 2 |16,67| 2 |[16,67| 3 |2500{ 3 | 25,00
Baremo de Interp'r etacion del Promedio o Media Promedio Desviacion Estandar Mediana Moda
Categorias Rangos
Muy alta 421 - 15,00
Alta 341 - [420 275 0,25
Moderada 2611 - 1340 Muy baja dispersion. La respuesta tiene 3 2
Baja 181] - 1260 Moderada yH mu palta co.nfiabiligad
Muy baja 100] - [180 ¥

Fuente: Elaboracién Propia (2017)

Tal como puede observarse en la tabla 5, referida a la dimension Efectos de
la Rentabilidad Empresarial, en este orden de ideas, se resalta el descriptor
denominado efectos a nivel de negocio, el cual indica que el 25% de los
encuestados eligié la opcion siempre, el 25% siguiente dijo que algunas veces, por
otra parte, el 25% marco la casilla casi nunca, por ultimo, el 25% faltante dijo que
nunca, por ello, la opcién muy alta, moderada, baja y muy baja han conseguido el
mayor numero de respuestas (1 cada una), lo que representa el 25,00%

respectivamente; quedando la opcion alta con el 0,00%.



Por consiguiente, se destaca el analisis aplicado al indicador efectos
corporativos, a través de este mismo, se establecié que el 25% dijo que casi
siempre, el 25% expres6 que algunas veces, el 25% indicd que casi nunca, en el
mismo sentido, el 25% restante enfatizé en nunca, eventualidad que revela que las
respuestas de los encuestados se concentraron en las opciones alta, moderada baja
y muy baja con 1 cada una, representando el 25,00% individualmente. Esto deja la

opcion muy alta con el 0,00%.

En referencia al indicador efectos de la industria, el 25% de los encuestados
hizo hincapié en siempre, al mismo tiempo el 25% dijo que casi siempre, por otra
parte, los consulados sefialaron que casi nunca, por ultimo, el 25% restante eligio
nunca, en otras palabras, las opciones muy alta, alta, baja y muy baja, con 1
respuesta cada una, lo que representa el 25,00% equitativamente; dejando a

moderada con el 0,00%.

Estos resultados arrojan un promedio de 2,75, indicando que la dimension
Efectos de la Rentabilidad Empresarial se ubica en la categoria moderada segun el
baremo que ha sido disefiado para tal fin, es de anotar, que el indicador Efectos a
nivel de negocio resultdé con una evaluacion moderada segun la opinion de la
poblacion estudiada, debido a que la empresa no ha logrado afianzar su estrategia
de negocio, representando para la misma una debilidad. Este hallazgo no coincide
con la teoria manejada por Tarzijan (2018), quien orienta que las organizaciones
gue no alcanzan efectos sobre la responsabilidad empresarial se convierten en una

amenaza financiera.

Con respecto a los Efectos Corporativos, la informacion suministrada por la
poblacion encuestada, sefialé que para la empresa estos efectos son bajos, por
considerar que aun no se ha madurado lo suficiente en el aspecto financiero para
asumirlos. Esta situacién no coincide con la teoria manejada por Bermeo (2018),
donde sefala que los efectos corporativos facilitan el analisis de diversos factores

gue garantizan los nieles de rentabilidad.



Asimismo, al analizar el indicador Efectos de la Industria, se observo de
acuerdo a los datos recogidos por la poblacion, que los mismos resultaron
moderados, tomando en cuenta que la industria donde opera la empresa estudiada
aun es considerada con limitaciones en el ramo de desempefio de la empresa. Estas
afirmaciones son contrarias a la posicion tedrica del autor Bermeo (2018)

refiriéendose al beneficio de este efecto para el desarrollo del sector.

Desde una perspectiva similar, se vuelve relevante destacar que los datos
obtenidos sefialan que la desviacion estandar arrojo un valor de 0,25, lo que ubica
el resultado con Muy baja dispersién, por lo que las respuestas tienen muy alta
confiabilidad; respecto a la mediana, presenta un valor de 3; asimismo, la moda
arroja un valor de 2, a partir de estos resultados resulta pertinente abordar de

manera detallada los indicadores respectivos.

Estos resultados son contrarios a la posicion de Davila (2010), quien resalta
gue toda empresa que determina el sector donde se desarrolla la empresa agrega
valor a los clientes del negocio, de tal manera, al presentar el desenvolvimiento de
la dimension Efectos de la Rentabilidad Empresarial, asumida mediante los Efectos
a nivel de negocio, Efectos Corporativos y Efectos de la Industria, estos fueron
categorizados por la poblacion como de moderado impacto, al considerar que las
consecuencias dejadas por la pandemia, han influido visiblemente en este

comportamiento.

Sin embargo, al revisar la teoria planteada por Tarzijan (2018), quien sugiere
gue las empresas deben asumir responsablemente los efectos de la rentabilidad
empresarial como parte de cada unidad de negocio y rendimiento considerando los
resultados anteriores, al asumir el comportamiento de la variable, se constatoé que
el resultado general de la variable rentabilidad empresarial, hallazgos que son
contarios a la teoria manejada por Tarzijan (2018), quien sugiere que las empresas

deben garantizar el seguimiento a los aspectos determinantes.



4.2.3. Resultados Generales De La Variable Rentabilidad Empresarial

En esta fase, se abarca lo concerniente a los hallazgos alusivos a la variable
denominada; rentabilidad empresarial, la cual es estudiada junto a sus descriptores;
indicadores y efectos de rentabilidad empresarial, por ello, resulta pertinente recurrir

a medidas estadisticas como la media, moda, entre otras.

Tabla 10. Variable Rentabilidad Empresarial

Alternativas de Respuesta Siempre | Casi Siempre | Algunas Veces | Casi Nunca Nunca TOTAL ) ) .
Promedio Categoria Poblacion
5 4 3 2 1
Dii i items Fa Fr Fa Fr Fa Fr Fa Fr Fa Fr Fa Fr
ndicadores de Rentabiidad |19 541 4 1250 2 |2500] 1 |1250] 2 |2500] 2 | 2500 | & |10000| 275 Moderada 4
Empresarial
Electos de laRentabiidad |5 a3 5 |1667| 2 |1667| 2 |1667| 3 [2500] 3 | 2500 | 12 [10000] 275 Moderada 4
Empresarial
Total Variable 1-45| 3 |1500| 4 [20,00{ 3 |1500| 5 |2500( 5 | 25,00
Baremo de Interp'r etacién del Promedio o Media Promedio Desviacion Estandar Mediana Moda
Categorias Rangos
Muy alta 421 - 500
Alta 341 - 420 2715 0,00
Moderada 261 - 340 Muy baja dispersion. La respuesta tiene 3 3
Baja 181 - 260 Moderada Y Jmupaltaco.nfiabilicll)ad
Muy baja 100 - 180 ¥

Fuente: Elaboracion Propia (2017)

Tal como lo expone la tabla 6, referida a la variable Rentabilidad Empresarial,
ha obtenido el mayor nimero de respuestas en las opciones alta, baja y muy baja
con un total de 2 cada una, representando el 25.00% respectivamente del total de
respuestas. Posteriormente le siguen las opciones muy alta y moderada con el
12.50%. En referencia a la dimension Efectos de la Rentabilidad Empresarial, los
consultados las sefialan como bajas y muy bajas con 3 respuestas cada una

(25.00% cl/u), dejando el 16.67% individualmente para alta, muy alta y moderada.

Igualmente, se logra establecer que la desviacion estandar obtenida arroja un
valor de 0,00; este resultado sefiala una muy baja dispersion. Las respuestas tienen
muy alta confiabilidad; mientras que la mediana, obtuvo el valor de 3 y la moda tiene
el valor de 3, a partir de estos hallazgos, surge la necesidad de realizar un andlisis
detallado sobre las dimensiones que conforman a la categoria en indagacion, tal

COMO se muestra a continuacion.



En cuanto a la dimensién Indicadores de Rentabilidad Empresarial, se debe
subrayar que esta misma alcanz6 un promedio moderado de 2.75, lo que significa
gue en la actualidad, existen falencias para identificar y controlar los costos que
influyen en los procesos productivos, 10 que se convierte en una amenaza contra
las finanzas de la entidad, por ello, resulta mas que pertinente adelantar los
esfuerzos necesarios para subsanar este tipo de falencias que atentan contra la

sostenibilidad financiera de la compaiiia.

En resumen, los resultados han dado como promedio 2.75, significando que la
variable Rentabilidad Empresarial, se ubica en la categoria moderada de acuerdo
al baremo que ha sido construido para confrontar los resultados de esta

investigacion.
4.3. Objetivo Propositivo

Después de haber realizado un analisis exhaustivo, sobre los datos encontrados a
través del instrumento aplicado, se pudo establecer que la gestion financiera que se
ejerce en la empresa Salinas de Manaure Sama LTDA, presenta algunas falencias
gue estan surtiendo un efecto negativo en la rentabilidad empresarial de la entidad,
a partir de este tipo de discrepancias, resulta pertinente formular una serie de
lineamientos estratégicos encaminados a subsanar tales desviaciones, buscando
de esta manera, poder mejorar los resultados econdmicos en el corto y largo plazo,
a través del cumplimiento efecto de los preceptos tedricos que proponen autores
como Ortiz (2018), quien sefiala que la gestion financiera se basa en administrar
adecuadamente los recursos monetarios, identificando el verdadero estado de las
finanzas de la institucion, por medio de la aplicacion de mediciones con razones

financieras.
Lineamientos 1

Mediante la presente estrategia, se pretende subsanar las falencias encontradas en

la variable gestion financiera y rentabilidad empresarial, mas especificamente en las



debilidades en la realizacion e interpretacion de los estados financieros en la

empresa Salinas de Manaure Sama LTDA.
Estrategias

Teniendo en cuenta las falencias que presenta la empresa Salinas de Manaure de
Manaure Sama LTDA, en relacion a la gestion financiera que realiza el capital
intelectual, por lo tanto, se recomienda a la alta gerencia de la entidad, fortalecer
los procesos de realizacion de los estados financieros, junto con la aplicacion de las
diferentes razones financieras, en efecto, se plantea aumentar el tiempo asignado
a ese tipo de labores, llegando al extremo de proponer horarios extras para
intensificar dichas tareas de indole financiero, cabe indicar que mediante este tipo
de medidas, se podra mejorar la rentabilidad empresarial en la institucién objeto de

estudio.
Tacticas

Partiendo de las discrepancias encontradas, resulta necesario asignar recursos
econdmicos para fortalecer los procesos vinculados a la gestion financiera, lo cual
aumenta las posibilidades de mejorar los indices de rentabilidad empresarial, a

través del buen ejercicio de célculos financieros que permitan elevar las utilidades.
Técnicas

Para cumplir con los requerimientos que exige la presente estrategias, se deben
adelantar las gestiones pertinentes para promocionar programas de capacitacion,
dirigidos al talento humano adscrito al area financiera de la empresa Salinas de
Manaure Sama LTDA.

Lapsos

Con respecto a la delimitacion temporal del presente plan, se estima que los
programas de capacitacion en temas financieros, pueden tener una duracion de tres

meses.

Responsables



Los principales responsables de ejecutar el presente plan, seran los directivos de la

empresa Salinas de Manaure Samas LTDA.



Conclusiones

En atencién al propésito especifico, encaminado a describir las herramientas de la
gestion financiera en la empresa Salinas de Manaure SAMA Ltda., los resultados
permiten sefialar que en funcion a los estados financieros y las razones financieras,
estas se ubicaron de forma moderada en su desempefio, mientras que la planeacién
financiera representa una fortaleza, razon por la cual las decisiones financieras
tienden a ser una limitacion de la empresa. Los resultados que arrojan los estados
financieros no satisfacen a los directivos de la empresa, las razones financieras son
utilizadas de forma moderada, lo cual limita las decisiones financieras. En cuanto a
la planificacién financiera, se constaté que la misma representa una fortaleza para

la gestidn financiera.

Con relacion al objetivo para identificar las decisiones de la gestion financiera
en la empresa objeto de estudio, se concluye que la fortaleza que maneja la
empresa es el apalancamiento o financiamiento, tomando en cuenta que las
decisiones financieras se fundamentaron en considerar estos dos escenarios. De
igual forma, se identifica otra fortaleza asociada a las inversiones o actos, estrategia
de relevancia en funcion de la gestion financiera. Sin embargo, uno de los hallazgos
mas relevantes vinculado al objetivo, se observd que la empresa SAMA maneja de
forma adecuada el riesgo financiero, lo cual le otorga credibilidad y sostenibilidad

en la gestion.

Para el objetivo sobre caracterizar los indicadores de rentabilidad empresarial,
como conclusion se sefiala que la empresa objeto de este estudio presenta
limitaciones en la aplicacion del analisis sobre la rentabilidad economica y

financiera; dichas herramientas son determinantes para la gestion financiera.

Por lo referido al objetivo que busca determinar los efectos de la rentabilidad,
los resultados permitieron concluir, afirmando que la empresa estudiada maneja

moderadamente los efectos del negocio; esta limitada para impactar en los efectos



corporativos y timidamente participa en funcion de generar a traes de la produccién

de sal, efectos positivos en la comunidad.

Con respecto al propésito basado en, disefiar estrategias de gestidn
financieras para optimizar la rentabilidad en la empresa Salinas Maritimas de
Manaure SAMA Ltda, se puede afirmar que por medio del proceso investigativo, se
obtuvieron las bases para formular lineamientos encaminados a mejorar la gestion
financiera, a través de la implementacién de planes de capacitacion, direccionados
a fortalecer las habilidades de los empleados del area de finanzas, en temas

relacionados con la realizacion y andlisis de los estados financieros.



Recomendaciones

Una vez culminadas las conclusiones, se procede a presentar las recomendaciones,
las cuales daran respuesta a las limitaciones encontradas, a través del proceso
investigativo aplicado a los procesos financieros, en la empresa Salinas Maritimas
de Manaure Sama LTDA, en este sentido, se plantean los siguientes lineamientos
estratégicos, que buscan subsanar las desviaciones identificadas en los objetivos

formulados para la presente investigacion, al inicio del estudio.

En cuanto al primer objetivo especifico, surge la necesidad de aclarar que este
mismo se basad, en describir las herramientas de la gestidn financiera en la empresa
Salinas de Manaure SAMA Ltda, a partir de este planteamiento, se propone la

siguiente alternativa.

e Proponer el desarrollo de una mesa técnica para la revisién de los estados
financieros, con el propésito de conocer las causas que originan que sus
resultados no cubran las expectativas de los directivos. Duracion de la
actividad: 32 horas. Con la participacion de los directos, administracion y

finanzas.

Visto desde la perspectiva del segundo objetivo especifico, se vuelve relevante
destacar que este mismo se basdé en examinar las decisiones de la gestion

financiera en la empresa Salinas de Manaure SAMA Ltda.

e Programar un taller teorico-practico para capacitar al personal del area
financiera, administracién y analistas de apoyo; con una duracion de 48
horas. Esta actividad permitira fortalecer la tematica sobre herramientas

financieras para este tipo de empresas.

Con respecto al tercer objetivo especifico, basado en calcular los indicadores
de rentabilidad en la empresa Salinas Maritimas de Manaure SAMA Ltda, se formula

la siguiente estrategia.



e Proponer plan de capacitacion para profundizar sobre los riesgos
financieros, dirigido a todo el personal del area y financiera, con el fin de
lograr que el personal involucrado haga mejor y mayor uso de los riesgos
financieros para generar valor a la empresa. La capacitacion debe tener una

duracion de 32 horas.

El cuarto objetivo especifico, consistio en interpretar los efectos de la

rentabilidad en la empresa Salinas Maritimas de Manaure SAMA Ltda.

e Proponer la implantacién de las Estrategias de Porter para considerar todos

Sus aspectos.
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