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RESUMEN

En esta investigacion se realiza un analisis sobre la incidencia que tiene la administracion
del fondo de maniobra en las empresas, del sector camaronero y comercial de la
Provincia de El Oro, para determinar si genera impacto en la rentabilidad de las
mismas. El fondo de maniobra es el efectivo minimo que toda organizacion necesita
para continuar con sus operaciones de manera normal sin interrupciones, puesto que una
gestion eficiente del mismo permite a la empresa tener liquidez necesaria que a su vez
permite cubrir obligaciones con terceros a corto plazo, teniendo en cuenta el ciclo de
conversion de efectivo, es decir el tiempo que la empresa tarda en convertir en efectivo
sus activos y considerando ademas la razon corriente y el retorno de la inversion que
también ayuda a realizar el pago de las obligaciones que tiene la empresa, para esto
se aplicd la metodologia descriptiva, en la que se acude a fuentes de investigacion
como articulos cientificos y libro, también se aplicé la metodologia cuantitativa que
permite determinar el tamafio de la muestra y se hizo uso de algunos de los indicadores
financieros tales como razon corriente, ROA y ROE para hacer una comparacion de las
empresas y la gestion que tiene cada una sobre el fondo de maniobra. Como resultado
se determiné que el fondo de maniobra es una herramienta que todo gerente debe tener
presente debido a que es la base para la supervivencia de las empresas sin necesidad
de acudir a financiamiento de manera que se incremente la rentabilidad de las mismas.
También se debe incorporar el calculo de otros indicadores que ayudan a evaluar el
progreso de las empresas.

Palabras clave: fondo de maniobra, administracion, rentabilidad, indicadores
financieros

ABSTRACT

In this research an analysis is carried out on the importance of the administration
of the working capital in companies, the shrimp and commercial sector of the
Province of El Oro, to determine if it has an impact on their profitability. The
working capital is the minimum cash that every organization needs to continue
with its operations in a normal way without interruptions, since an efficient
management of it allows the company to have the necessary liquidity that in turn
allows to cover short-term obligations with third parties, taking into account the
cash conversion cycle, that is, the time it takes the company to convert its assets
into cash and also considering the current ratio and the return on investment that
also helps to make the payment of the obligations that the company has For this,
the descriptive methodology was applied, in which research sources such as
scientific articles and books are used, the quantitative methodology that allows
determining the sample size was also applied and some of the financial indicators
were used, such as current ratio, ROA and ROE to make a comparison of the
companies and the management that each one has on the working capital bra. As
aresult, it was determined that working capital is a tool that every manager must
bear in mind because it is the basis for the survival of companies without the
need to resort to financing in order to increase their profitability. The calculation
of other indicators that help to evaluate the progress of companies should also
be incorporated.

Key words: working capital, administration, profitability, financial indicators
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Introduccion

Elentornocadavezesmascambianteycompetitivo
y en ¢l se desenvuelven hoy en dia muchas
empresas, pero ya no es suficiente tener buenas
ideas o capitalizar una oportunidad de mercado
0 a su vez intentar maximizar beneficios que se
dan a corto plazo, ya que el fondo de maniobra
es un factor relevante en la administracion
empresarial, puesto que proporciona a las firmas
los recursos necesarios para llevar a cabo sus
operaciones regulares de forma ininterrumpida,
mediante el financiamiento de las inversiones
de corto plazo. Segun (Harsh, 2014) una gestion
eficiente del fondo de maniobra permite a la
empresa aprovechar efectivamente sus recursos
para conseguir mayores niveles de ingresos
con menores inversiones en activos corrientes
y reducir sus necesidades operativas de fondos
ademas de adquirir la capacidad de enfrentar
épocas de crisis sin la necesidad de afectar
sus operaciones; por esta razén, es importante
evaluar la gestion realizada por las empresas
en cuanto a su fondo de maniobra y cudl es su
influencia sobre los resultados econdémicos.

Una de las problematicas para las organizaciones
es la incorrecta aplicacion de métodos para
administrar de manera eficiente el fondo de
maniobra, esto a su vez genera una incidencia en
la rentabilidad de las empresas por lo que pierden
liquidez. A medida que trascurren los afios,
existen varios estudios que hacen referencia al
fondo de maniobra o capital de trabajo, dentro
de los cuales se mencionan definiciones basicas,
conceptos entre otros.

El ciclo de conversion de efectivo puede ser
positivo o negativo, por lo cual cuando el ciclo
es positivo, indica el numero de dias que la
empresa debe gestionar los fondos y sus activos
liquidos, pero si el ciclo llegara a ser negativo
¢éste puede ser considerado beneficioso para la
empresa ya que recibio de sus deudores antes de
cumplir con los pagos a sus acreedores (Morillo
& Llamo, 2019) es por ello que Jaramillo (2016)
evalud el comportamiento de 48 empresas del
sector de distribucion de quimicos en Colombia
durante los afios 2008 al 2014, encontrando una
relacion negativa entre el fondo de maniobra y
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la rentabilidad de la empresa; en donde, a menor
duracion del ciclo de conversion de efectivo,
mas rentables son las empresas

Una investigacion similar fue llevada a cabo
enfocado a pequefias y medianas empresas
espafiolas, utilizando la rentabilidad sobre
activos (ROA), en el cual determin6 que existe
una relacion inversamente proporcional entre el
fondo de maniobray la rentabilidad empresarial y
concluyeron que reducir los ciclos de conversion
de efectivo influye de manera positiva en la
rentabilidad. (Duque & Espinoza, 2019).

Para las organizaciones es de vital importancia
que tomen en cuenta la gestion que realizan
sobre el fondo de maniobra ya que es una base
para que la organizacidn tenga solvencia para
operar. La presente investigacién tiene como
finalidad, determinar la importancia que tiene
el fondo de maniobra y el efecto que causa en
la rentabilidad de las empresas por constituirse
en un factor esencial para la operacién de las
organizaciones con la finalidad de que éstas se
mantengan en el mercado y a mas de ello logren
¢éxitos al momento de realizar sus operaciones.

Marco teorico
Fondo de Maniobra

Para Garcia et al. (2017)El fondo de maniobra
también conocido como capital de trabajo, es la
inversion que realiza toda empresa en activos
circulantes, también comprende los recursos
que permiten a las organizaciones mantener el
giro habitual de su negocio de manera eficiente
y eficaz, este capital estd integrado por cuentas
principalmente de corto plazo o también
conocidas como cuentas de activo corriente o
circulante.

Administracion del Fondo de Maniobra

El fondo de maniobra juega un papel muy
importante en las empresas ya que se lo considera
COMO un recurso necesario para que las empresas
operen, puesto que estd representado por las
partidas de inversidbn que intervienen en la
conduccion de los negocios, también se puede
decir que tiene relacion directa con la capacidad
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de la empresa de generar flujos de caja; es decir,
la facilidad de convertir activos corrientes
no liquidos en efectivo, condicion necesaria
para poder cancelar obligaciones a corto plazo
(Penaloza, 2008) .

La administracion del fondo de maniobra hace
referencia al manejo de todas las cuentas que a su
vez representan los activos y pasivos corrientes
de una empresa, es necesario para la direccion
y desarrollo de la administracion financiera ya
que mediante éste se puede predecir, controlar
el flujo de caja de la empresa y también permite
conocer el vencimiento de las obligaciones que
se tiene con terceros, con sus costos y ademas se
puede prever las entradas futuras de caja.

Segtin Duran (2011), la forma en que se logre
una menor o mayor incertidumbre en la empresa
para generar flujos de caja o efectivo, serd lo
que determinara si se mantiene, disminuye o
aumenta el nivel de fondo de maniobra. Por
ella una empresa siempre debe tener en cuenta
un correcto manejo del fondo de maniobra y asi
poder determinar previamente tanto el origen
como el destino de los flujos de efectivo, ya que
sin fondos no puede funcionar ni operar ninguna
organizacion.

También se debe tomar en cuenta que el uso de
herramientas financieras, sirve para mantener un
manejo eficiente de la informacion financiera
como base fundamental al momento de tomar
decisiones al final de cada periodo

La administraciéon del fondo de maniobra se
refiere a la manera en la cual se va a controlar
cada una de las cuentas corrientes que utiliza la
empresa, estas incluyen los activos corrientes
y los pasivos corrientes. Los activos corrientes
desempefian un rol muy importante en la
administracion del fondo de maniobra; es decir,
si el nivel de éstos es alto, el rendimiento de
la inversion estara por debajo de lo normal.
Por otro lado, si el nivel es demasiado bajo la
empresa tendra pérdida y problemas de liquidez
para continuar con su operacion normal. En
cuanto a los pasivos corrientes también son de
importancia puesto que son la principal fuente
del financiamiento externo.
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Importancia de la administracion del fondo
de maniobra

Para Altamirano et al., (2017) Es incuestionable
la importancia de la administracion del fondo de
maniobra, puesto que el éxito de las operaciones
de las empresas dependen del gerente financiero
para administrar con eficiencia las cuentas por
cobrar, el inventario y las cuentas por pagar,
por lo tanto, el objetivo de la administracion
del capital de trabajo es tener conocimiento y
dominio a cerca de todas las cuentas de los activos
corrientes y su financiamiento para poder tener
un equilibrio entre el riesgo y la rentabilidad de
la organizacion.

La importancia del fondo de maniobra radica en
conocer el tiempo que pasa el dinero en cuentas
por cobrar e inventario, hasta su recuperacion.
El ciclo de caja es un indicador para saber si se
tiene o no solvencia para afrontar deudas, caso
contrario, se tendria la necesidad de obtener
un crédito. Un eficiente manejo del fondo de
maniobra es posible siempre y cuando las
politicas de cobro, pago e inventario se lleven a
cabo al pie de la letra y en el tiempo acordado.
(Jimenez, 2013).

Procedimientos para la Administracion del
fondo de maniobra

El fondo de maniobra se define muy
frecuentemente como los fondos o recursos con
que opera una empresa a corto plazo, después
de cubrir el importe de las deudas que vencen
en ese corto plazo. Se calcula determinando la
diferencia entre el activo circulante y el pasivo
circulante.

Activo corriente

Segun Altuve (2014) Los activos corrientes son
rubros que estan dentro de los activos, estos a su
vez representan partidas denominadas liquidas,
porque se movilizan o pueden convertirse en
efectivo en un corto plazo, también podemos
decir que los activos corrientes estan constituidos
por bienes y derechos, los mismos que pueden
convertirse en efectivo en un tiempo menor a
un afio siempre y cuando la empresa tenga la
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intencion de realizar dicha conversion.
Pasivo corriente

El pasivo corriente o pasivo circulante, es aquel
que esta compuesto por las obligaciones a corto
plazo de una empresa, es decir las deudas que
tienen una duracion menor a un afo, (Altuve,
2014). Por lo cual se considera que estas deudas
deben ser canceladas en un tiempo inferior a
los 12 meses, ya que es conveniente de que este
pasivo sea inferior al activo, para que la empresa
no tenga complicaciones.

Rentabilidad

La rentabilidad comprende el beneficio que se
adquirio; es decir, es la relacion entre ingresos
y costos generados por el uso de los activos
de la empresa en actividades productivas, el
cual también se lo conoce como la asignacion
del capital que fue invertido en dicha empresa
(Sanchez, 2018)

La rentabilidad es una nociéon que se aplica a
toda accion econdmica en la que se movilizan
medios materiales, humanos y financieros con el
fin de obtener ciertos resultados (Suarez, 2012).

Indicadores financieros

Los indicadores financieros se consideran un
instrumento indispensable para la administracion
financiera adecuada de las empresas, ya que
son cocientes numéricos que hacen relacion
de cuentas o grupo de cuentas de los estados
financieros, es decir que unos pueden resultar
de hacer relacion con las cuentas del estado de
situacion financiera o balance general, asi como
también puede relacionar cuentas del estado de
resultados o cuentas de los dos estados, cabe
recalcar que estos indicadores no tienen valor
por si solos, excepto cuando se relacionan unos
con otros o al momento de realizar un analisis
comparativo de varios periodos o al comparar
empresas de sectores afines (Ollague et al.,
2017).

Por otra parte, para (Higgins, 2004) Los
indicadores financieros permiten evaluar las
fortalezas y debilidades de la estructura financiera
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de la empresa. El uso de indicadores es muy
utilizado por directivos, acreedores, inversores,
etc. Esta tendencia se debe a que se trata de un
proceso elemental que conlleva poco mas que
la comparacion de ciertos indicadores respecto
a una o mas referencias de comportamientos.
Utilizados con prudencia e imaginacion, la
técnica puede revelar mucho de la compaiiia.

Capital de Trabajo

Es la inversion de dinero que realiza toda
empresa 0 negocio para poder llevar a cabo sus
operaciones tanto econdmicas como financieras
de una manera eficaz y eficiente. Por lo tanto
el criterio del capital de trabajo es la diferencia
entre activo corriente y pasivo corriente, ver
relacion 1 (Altamirano et al., 2017).

CT = Activo Corriente — Pasivo Corriente

(1)

Razon circulante/ corriente

La razén circulante permite medir la capacidad
de cubrir con los activos circulantes a las
obligaciones de corto plazo, pero no la liquidez,
por lo que es conveniente de que los activos
circulantes se conviertan y generen liquidez de
manera rapida o lentamente. Permite observar si
la empresa posee la capacidad de hacerle frente
a sus obligaciones de corto plazo, es por ello que
cuanto mas alto sea el indicador, mayor sera la
cobertura, pero es importante mencionar que una
razoén demasiada alta puede significar que existen
acumulaciones de inventario, una rotacion lenta
o disminucion de la cartera de clientes, ver
relacion 2 (Salas, 2012).

B Activo Corriente

"~ Pasivo Corriente
(2)

Prueba acida

Es uno de los indicadores de liquidez que son
mayormente usados que Permite medir la
capacidad que cubre los activos liquidos a los
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pasivos del corto plazo, asumiendo que los
inventarios son de ventas lentas es decir que
son de baja liquidez, por lo cual se opta por ser
excluidos del activo circulante, de manera que la
empresa pueda cubrir sus obligaciones corrientes
sin que estas tengan que contar con la venta de
sus existencias. Este ratio muestra una liquidez
mas exacta por el cual, no debe ser menor 1, ver
relacion 3 (Saenz, 2019).

PA — Activo Corriente — Inventario

Pasivo Corriente
3
Analisis de la Rotacion del Activo Total (ROA)

La rotacion del activo total nos permite medir la
eficiencia de la administracion en las empresas
y de igual manera su efectividad en el cual se
puede generar utilidades y por ende incrementar
sus ventas. Es por ello que mientras mayor
sea su indice, la empresa demostrara un mejor
rendimiento, ver relacion 4 (Ledon & Varela,
2011).

B Utilidad Neta
"~ Total de Activo

4

Rendimiento sobre el capital (ROE)

Este indicador es el rendimiento final sobre el
patrimonio, es decir a utilidad neta que posee
sobre el capital total de las acciones. Es de gran
ayuda ya que mide la validez con la que se
utilizan los activos de la organizacion el cual le
ayude a suscitar ganancias, ver relacion 5 (Leon
& Varela, 2011).

Utilidad Neta

ROE = x
Capital Social

3
Metodologia

La metodologia de la investigacion facilita
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al investigador, conceptos, principios y leyes
que le permiten encaminar de una manera
eficiente y tendiente a la excelencia el proceso
de la investigacion cientifica (Altamirano et al.,
2017), en esta investigacion se utiliza el método
cualitativo, que también se lo puede denominar
exploratorio, en la cual se analizan los conceptos
y caracteristicas vinculadas al fondo de maniobra
acudiendo a la vez a fuentes de investigacion
secundaria como libros y articulos cientificos
los mismos que ayudan a la consecucion de
los objetivos previamente planteados en el
tema de investigacion. También se realizd un
enfoque cuantitativo, en este caso ayuda a
determinar mediante un analisis comparativo
de la administracion del fondo de maniobra que
poseen las empresas y si este tiene efecto sobre
la rentabilidad de las organizaciones, mediante
la informacién obtenida de la superintendencia
de compaiiias del sector camaronero y del
sector comercial, haciendo uso de algunos
de los indicadores financieros como los de
liquidez y rentabilidad que permiten determinar
la incidencia del fondo de maniobra en las
empresas.

La muestra que se eligié como objeto de estudio
fue por conveniencia, ya que nos permite analizar
con mayor facilidad los indicadores en el cual se
hizo uso de la férmula para poblacion finita, ver
relacion 6.

N*Zaz*p*q
n=
d>*(N—1)+Za2*p+q

(6)

Obteniendo informacién financiera de la
plataforma de la Superintendencia de Compaiiias
de empresas de los sectores comercial y
camaronero de la Provincia de El Oro.

Resultados

Una vez obtenidos los datos financieros de la
Superintendencia de compaiiias, se realizd el
analisis a una muestra de 60 empresas para cada
sector( un total de 120 empresas de la Provincia
de El Oro), tomando como referencia las
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cuentas de activo total, activo corriente, pasivo
corriente, capital social y utilidad neta, los
mismos que sirven para hacer el célculo de los
ratios financieros de liquidez y rentabilidad, de
las cuales en algunos casos se obtuvo un déficit
del fondo de maniobra tanto como para empresas
comerciales y camaroneras, sin embargo se
pudo observar que en la mayoria existe una
rentabilidad muy favorable la cual permite que
las organizaciones continiien con sus operaciones
normalmente, y se realizo el calculo de la media
para los respectivos promedios totales. Asi como
se detallan en las siguientes tablas de la 1- 4.
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Liquidez y solvencia:
Tabla 1

Sector camaronero

Fuente: Superintendencia de Compaiiias

Elaborado: Por Los Autores
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Una vez analizadas las cuentas de los activos
y pasivos corrientes, se puede observar en la
tabla 1 del sector camaronero, un promedio
total del fondo de maniobra positivo de USD
11.334.608,13, también se obtuvo un promedio
total de la razon corriente de 1,35 lo que significa
que por cada dolar que las empresas de dicho
sector generen 1,35 estd destinado al pago de
obligaciones con terceros.

Tabla 2

Sector comercial

V5-N6-1 (dic)/2020
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias
Elaborado: Por Los Autores

Como se puede observar el listado de las
empresas del sector comercial, una vez realizados
os calculos tomando como referencia las cuentas
de activos y pasivos corrientes, se obtuvo un
promedio total del fondo de maniobra positivo
de USD 867.041,53, con una razén corriente
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de 5,92, lo que quiere decir que por cada dolar
que generen estas empresas, dicho valor es
designado para cancelar deudas a corto plazo y
puede responder a sus obligaciones sin que estas
afecten su solvencia.

Rentabilidad
Tabla 3

Sector camaronero

Fuente: Superintendencia de Compaiiias

Elaborado: Por Los Autores
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Luego de calcular los indicadores pertinentes se
puede observar que el ROA alcanzé un promedio
del 11%; es decir que, por cada dolar invertido
en activos, se genera una renta de 0,11 centavos.
También se obtuvo un ROE de 23.806,59% en
este sector, que se explica un poco, debido a que
se observa poca inversion en recursos propios en
las empresas de la muestra estudiada, También
es sefial de que se opera con recursos ajenos,
pudiendo de esta manera continuar con sus
operaciones de manera normal.
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Tabla 4

Sector Comercial

Fuente: Superintendencia de Compaifias

Elaborado: Por Los Autores
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Unavezcalculadoslosindicadores derentabilidad
se puede observar en un promedio total del ROA
del 19%; es decir que por cada dolar invertido en
activos, se genera una renta de 0,19 centavos.,
de igual manera se puede decir que sus activos
reflejan una rentabilidad del 19%Y también se
obtuvo un ROE de 5.208,37%, lo que indica
claramente que la rentabilidad sobre los recursos
propios es superior al rendimiento de los activos,
es decir que la mayoria de las empresas generan
alta rentabilidad en la relacion con los recursos
propios que estas emplean para financiarse.

Discusion

Deacuerdoalainformacionrecabadadelosestados
financieros obtenida de la Superintendencia de
Compaiiias correspondiente a una parte de los
sectores camaronero y comercial de la Provincia
de El Oro, los resultados demostraron para este
grupo de empresas estudiado, que el fondo
de maniobra no tiene mayor incidencia en la
rentabilidad de ambos sectores, tal como lo

aseguran los autores (Altamirano et al., 2017)
(Garcia, Galarza, y Altamirano, 2017) (Pefialoza,
Administracion del capital de trabajo, 2008), pues
para los autores el éxito de las empresas radica en
una buena administracion del fondo de maniobra
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ya que éste generaria un impacto muy favorable
en la rentabilidad de las empresas, resultado que,
aun para algunas organizaciones con fondo de
maniobra negativo, pueden continuar de manera
normal con sus actividades debido a que operan
la mayor parte con financiamiento externo y la
mayoria dependen mucho de las inversiones y
estoasuvez les permite mantener sus actividades
normales.

El fondo de maniobra es una herramienta
fundamental para que las empresas operen con
normalidad y eviten problemas de liquidez en
el corto plazo, pero no genera mayor impacto
en la rentabilidad del grupo de empresas de los
sectores estudiados, condicion que puede estar
asociada a otras circunstancias que deben ser
estudiadas en otros trabajos.

Conclusiones

Se realizo una investigacion bibliografica en la
cual se obtuvo informacion de libros y articulos
cientificos en donde se explican los conceptos
del fondo de maniobra y los temas vinculados
con la temadtica estudiada, los cuales permitieron
realizar la interpretacion de los resultados.

Mediante la informaciéon obtenida de Ia
Superintendencia de compaiiias se pudo realizar
el analisis comparativo de las organizaciones
referente al fondo de maniobra y la incidencia
que genera en las rentabilidad, obteniendo como
resultado que el fondo de maniobra no genera
mayor impacto y ninguno de los dos sectores
estudiados dado que nos arroja un Roe superior
al Roa lo que nos indica que la rentabilidad esta
en incremento y la empresa tiene la capacidad de
seguir con sus operaciones normales.

El fondo de maniobra es un eje fundamental
para que las empresas operen con normalidad,
sin embargo cuando se analizo las cuentas de los
estados financieros se pudo llegar a la conclusion
de que el fondo de maniobra no genera mayor
impacto en la rentabilidad de las empresas de los
sectores estudiados, ya que las organizaciones
contaban con grandes inversiones, financiamiento
externo, también poseen liquidez para cubrir
sus obligaciones con terceros y continuar

ejecutando sus operaciones de manera eficaz
y eficiente llevando a las empresas al éxito y
posicionandolas en el mercado no solo nacional
sino también internacional.
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