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RESUMEN

El presente trabajo tuvo como objetivo determinar la relacion entre la liquidez y la
rentabilidad en las empresas del sector minero que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, en el
periodo del 2010 al 2019. La data utilizada fue extraida del portal de la Superintendencia del
Mercado de Valores.

La metodologia empleada fue una investigacion bésica, con un disefio no experimental —
correlacional y longitudinal. El estudio tuvo como muestra a 14 empresas seleccionadas del sector
minero con cotizaciones en la Bolsa de Valores de Lima, en un periodo de 2010-2019.

En cuanto a las variables, se opt6 por considerar 3 dimensiones en cada una de ellas: para
la variable Liquidez se considerd las pruebas Circulante, Acida y Defensiva; y para la variable
Rentabilidad se considerd la Rentabilidad Financiera, Econdémica y sobre las Ventas.

Con el resultado de la presente investigacion se concluye que existe una relaciéon positiva
directa entre las variables liquidez y rentabilidad en el sector minero, teniendo en cuenta que las
relaciones encontradas fueron positiva baja y muy baja, las cuales ven representadas en el rango
de 0.20>a<0.39y de 0.01 >a<0.19 respectivamente cada una.

Palabras Clave: Liquidez, Rentabilidad.
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CAPITULO I. INTRODUCCION

1.1. Realidad problematica

La economia es fundamental para el desarrollo de todos los paises, ya que la forma como
se administre determinara su crecimiento y nivel de prosperidad. Se basa esencialmente en la
produccidn de bienes y servicios, a fin de satisfacer las necesidades de los ciudadanos como las de
otros paises y generar un flujo de dinero a traveés del comercio de estos. Cada pais cuenta con una
cantidad limitada de recursos que tiene a su disposicion y que en muchos casos necesita de
inversion privada para su explotacion, como es el caso de la mineria, una de las actividades que ha
tomado mayor relevancia en los ultimos afios por la alta demanda, abundancia y rentabilidad de
los minerales, lo que genera que cada vez surjan nuevos proyectos mineros en todo el mundo.

Segun el altimo informe presentado por el Grupo Banco Mundial (2014), la produccion de
minerales, como el grafito, el litio y el cobalto, podria experimentar un aumento de casi un 500 %
de aqui a 2050, para satisfacer la creciente demanda de tecnologias de energia limpia. Por
consiguiente, no es de extrafiar las grandes cantidades de dinero que se invierten en este sector.

La Figura 1 muestra la distribucion del presupuesto de inversion (expresado en billones

de dolares) en proyectos de exploracion a nivel mundial.

Acevedo Tejada, D.; Cortijo Ugaz, D. pag. 8
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Figura 1

Presupuesto de Inversion en Exploraciones 2019-2020

@ 201 @ 2020

Exploration budget ($B)

Nota: El gréafico representa la distribucidon del presupuesto (expresado en billones de délares) en exploraciones mineras alrededor
del mundo. Tomado de S&P Global Market Intelligence, 2020

La actividad de exploracion es crucial para el desarrollo del subsector minero en el Peru,
debido a que con ella se inicia la actividad minera, permitiendo no solo la importante captacién de
inversion nacional y extranjera, sino también descubrir nuevos yacimientos y alargar la vida de las
minas que ya se encuentran en operacion (CooperAccion,2021).

El PerG es reconocido a nivel mundial por su enorme potencial geolégico. Asi lo
demuestran los resultados obtenidos en el 2020 segun el Servicio Geoldgico de Estados Unidos,
que a nivel de Latinoamérica lo ubica en primer lugar, con las mayores reservas de oro, plata,
plomo y molibdeno, lo cual refleja la riqueza de recursos y las fortalezas de la industria minera en
el Per( y su correspondencia con la estabilidad que vive nuestro pais en cuanto a las politicas del
gobierno. Por lo que muchas empresas extranjeras han puesto la mira sobre los yacimientos
mineros y decidido invertir, lo cual ha favorecido significativamente a la economia peruana
aumentado las exportaciones y contribuyendo al PBI.

La produccion minera del Perd es altamente requerida en los mercados cuyo desarrollo se

basa en la produccién y la industria. En cuanto a los principales destinos, China se mantiene como

Acevedo Tejada, D.; Cortijo Ugaz, D. pag. 9



4 Relacién entre Liquidez y

ap
I ‘4 UNIVERSIDAD Rentabilidad en empresas del Sector Minero
| PRIVADA DEL NORTE

el mayor comprador, con mas de 40% de participacion, le siguen Japon (8.6%), India (7.8%),
Corea del Sur (7.7%) y Estados Unidos (7.5%) (Ministerio de Energia y Minas,2021).
Figura 2

Evolucidn de Exportaciones Mineras a Nivel Mundial 2020-2021
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Nota: El gréfico representa la evolucidn y variacion de las exportaciones mineras de manera mensual, resaltando octubre 2020
donde se alcanzd el pico més alto con un valor superior a los 2500 millones de ddlares. Tomado de Comex Peru (2011)

En los altimos 60 afios el PBI del Per ha mostrado cambios importantes con respecto a los
3 sectores que lo conforman. El sector primario agrupa a las actividades agropecuaria, pesca y
mineria e hidrocarburos que en conjunto representaron el 18,8% del PBI 2019. Entre 1960 y 2000,
el sector primario represento el 20% del PBI y entre 2001 y 2019, su promedio alcanz6 el 20,2%
del PBI. El sector minero represent6 en el 2019 el 68,5% del PBI primario, con periodos en donde
supero el 70% como entre los afios 1978 y 1987 (Instituto de Economia y Desarrollo Empresarial
de la Camara de Comercio de Lima, 2020). La actividad minera aporta en promedio con el 14%
del Producto Bruto Interno, esta representa méas del 60% de las exportaciones totales y contribuye
con cerca del 30% del impuesto a la Renta empresarial, entre otros (Instituto de Ingenieros de

Minas del Per(,2021).
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La contribucion de la mineria a los ingresos del pais es significativa, se da a través de
conceptos tributarios y no tributarios. EI primero y mas comun, que de igual manera se paga en
todos los sectores formales por las empresas y sus trabajadores, es el impuesto a la Renta. Por otro
lado, segun el Instituto Peruano de Economia (2021), hay pagos especificos del sector minero
como las regalias, derechos, el Impuesto Especial a la Mineria (IEM) y el Gravamen Especial a la
Mineria (GEM), los cuales benefician principalmente a los gobiernos locales y en menor
proporcidn a los gobiernos regionales y el central. Ver anexo 1

Segun el Ministerio de Energia y Minas, se recaudd S/ 6632 millones por conceptos
mineros en el afio 2021 logrando un récord anual, cifra superior en un 59.3% a lo recaudado en el
afio 2020 (4164 millones). Un claro ejemplo es el canon minero, que representa el 50% del
impuesto a la renta, y aporta una suma significativa de dinero, el cual sirve para financiar proyectos
y obras publicas con la finalidad de incentivar el crecimiento econémico, ademas de contribuir con
el desarrollo y beneficio de las comunidades. Ver anexo 2.

Otro aspecto a destacar es el aporte al empleo, la mineria es una fuente importante de
generacion de empleo en el pais, contribuyendo con mas de 150 mil puestos de trabajo por afio
desde el afio 2010 (ver anexo 3). Segun el Ministerio de Energia y Minas, en el mes de diciembre
del afio 2021 se generaron 23,89676 puestos de trabajo, cifra un 20.2% mayor a lo reportado en el
mismo mes del afio 2020 (199,417 puestos de trabajo).

Cabe mencionar que uno de los principales objetivos financieros a corto plazo de las
empresas es maximizar las ganancias, sin dejar de lado a sus stakeholders. Esta habilidad o
capacidad es comUnmente conocida como rentabilidad. Otro objetivo principal, visto desde la
perspectiva del corto plazo es la liquidez, la cual se entiende como la capacidad de poder pagar los

pasivos corrientes (Czerwonka & Jaworski, 2018).

Acevedo Tejada, D.; Cortijo Ugaz, D. pag. 11
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Rentabilidad y liquidez son dos de los indicadores financieros mas importantes para toda
organizacion y, aunque guardan relacion entre si, tienen caracteristicas y enfoques particulares.
Permiten conocer y proyectar la salud financiera del negocio y, en consecuencia, su potencial de
crecimiento y consolidacion en un determinado mercado. Es fundamental mantener un buen
equilibrio en los niveles de estas variables para el éxito de una empresa, ya que si una es demasiado
baja es una sefial que algo no esta funcionando bien, y si no se le da la debida atencion, a futuro la
empresa podria afrontar problemas financieros, que, en el peor de los casos conlleven a la quiebra
como lo es la falta de liquidez, ya que su pérdida es la razdn principal de bancarrota de las empresas
en esta economia moderna (Czerwonka & Jaworski, 2018).

Es igual de malo para una empresa no poder cumplir con sus obligaciones a corto plazo
como mantener una excesiva liquidez; en el primero caso se formaria una mala imagen frente a los
acreedores; y, lo segundo, porque el dinero tiene un costo, lo cual reduciria la rentabilidad (Wong,
1996, p. 22).

Por estas razones, la relacion entre liquidez y rentabilidad se estudia frecuentemente, y en
este caso, se considera importante determinar cual es la relacion entre ellas dentro del sector

minero, que tiene un papel fundamental dentro del pais.

Acevedo Tejada, D.; Cortijo Ugaz, D. pag. 12
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1.2. Antecedentes de la investigacion

Chambilla Carazas, D. (2020), en el trabajo de investigacion: “La liquidez y su relacion en
la rentabilidad de las empresas del sector agrario que cotizan en la bolsa de valores de lima,
periodos del 2016 al 20197, realizé una investigacion no experimental con corte longitudinal-
correlacional, teniendo como poblacidn a 19 empresas del sector agrario que cotizan en la Bolsa
de Valores de Lima y trabajando con una muestra de 12 empresas, ya que solo estas presentaron a
tiempo sus estados financieros completos de los periodos 2016-2019 (4 afios). La técnica empleada
fue de revision documental trabajando solo con los estados financieros de las empresas que cotizan
en BVL. Como objetivo general se plante6 determinar la relacion de la liquidez con la rentabilidad
de las empresas que cotizan en la bolsa de valores de Lima correspondiente al sector agrario,
periodo del 2016 - 2019. Para lograr este objetivo, toda la informacion primero fue ordenada en
un Excel, teniendo como dimensiones de la liquidez: razon circulante y dimensiones de
rentabilidad: rentabilidad financiera, rentabilidad econdmica y la rentabilidad sobre ventas.

Posteriormente toda la informacion fue procesada en el programa SPSS, obteniendo un tipo
de estudio no-paramétrico basada en la prueba de “Shapiro — Wilk” y reflejando que los datos de
las variables no provenian de una distribucion normal, por ello, para medir la correlacion entre las
dimensiones de las variables se empled el estadistico Rho de Spearman. Los resultados arrojaron
que entre la razén circulante y la rentabilidad financiera existe una relacién con un p valor igual a
0 (p valor < 0.05) con un grado de asociacion de 50.9%, entre la raz6n corriente y la rentabilidad
econOmica existe una relacion con un p valor igual a 0 (p valor < 0.05) con un grado de asociacion
de 50.9%, entre la razon corriente y la rentabilidad sobre ventas existe una relacién con un p valor
igual a0.001 (p valor <0.05) con un grado de asociacion de 48.2%; todas con un nivel de confianza

de 95%. El trabajo concluye con la existencia de una relacion significativa entre las variables de

Acevedo Tejada, D.; Cortijo Ugaz, D. pag. 13
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Liquidez y Rentabilidad a un grado de relacion media basada en los niveles de significancia
encontrada en cada correlacion positiva encontrada.

Gutiérrez Janampa, J. & Tapia Reyes, J. (2016), en su trabajo de investigacion: “Relacion
entre liquidez y rentabilidad de las empresas del sector industrial que cotizan en la bolsa de valores
de lima, 2005-2014.”, realizaron una investigacion no experimental con corte longitudinal de
forma retrospectiva-correlacional, el estudio tuvo como poblacion a 44 empresas del sector
industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima y trabajando con una muestra de 33
empresas, ya que solo estas presentaron a tiempo sus estados financieros completos de los periodos
2005-2014 (10 afos). La técnica empleada fue de revisién documental trabajando solo con los
estados financieros de las empresas que cotizan en BVL. Como objetivo general se planted
determinar la relacion que existe entre liquidez y rentabilidad de las empresas del sector industrial
que valoran en la BVL entre los afios 2005 al 2014. Para lograr este objetivo, toda la informacion
primero fue ordenada en un Excel, teniendo como dimensiones de la liquidez: razén corriente,
razon &cida, razon liquida y dimensiones de rentabilidad: rentabilidad financiera, rentabilidad
econdmica y la rentabilidad sobre ventas. Posteriormente toda la informacion fue procesada en el
programa SPSS, para este estudio no se realizd la prueba de normalidad a pesar de que se extrajo
330 datos correspondientes a los 10 afios de las 33 empresas, por la cantidad de datos utilizaron el
estadistico R de Pearson, ya que con la data se obtuvo una distribucién normal. Los resultados
arrojaron que: entre la razon circulante y la rentabilidad financiera no existe una relacion
significativa ya que cuenta con un p valor igual a 0.137 (p valor > 0.05), entre la razén corriente y
la rentabilidad econémica no existe una relacion con un p valor igual a 0.778 (p valor > 0.05),
entre la razon corriente y la rentabilidad sobre ventas existe una relacion positiva con un p valor

igual a 0.014 (p valor < 0.05) teniendo una correlacion muy baja de 0.135, entre la razén acida y
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la rentabilidad financiera existe una relacion positiva con un p valor igual a 0.003 (p valor < 0.05)
teniendo una correlacion muy baja de 0.161, entre la razon acida y la rentabilidad econémica no
existe una relacion con un p valor igual a 0.269 (p valor > 0.05), entre la razon acida y la
rentabilidad sobre las ventas no existe una relacion con un p valor igual a 0.067 (p valor > 0.05),
entre la razon liquida y la rentabilidad financiera existe una relacion positiva con un p valor igual
a 0.033 (p valor < 0.05) teniendo una correlacion muy baja de 0.118, entre la razén liquida y la
rentabilidad econdmica no existe una relacion con un p valor igual a 0.133 (p valor > 0.05), entre
la razon liquida y la rentabilidad sobre las ventas no existe una relacién con un p valor igual a
0.221 (p valor > 0.05); todas con un nivel de significancia del 95%. EI trabajo concluye con la
existencia de relacién en 3 dimensiones con un nivel de correlacién baja en todos estos casos,
mientras que en las otras 6 dimensiones no se encontrd ninguna relacion.

Coz Yglecias, A. & Huaman Huanuco, L. (2020), en su trabajo de investigacion: “Relacion
entre la liquidez acida y la rentabilidad econémica de una empresa de operaciones logisticas 2013
— 20187, realizaron una investigacion no experimental transversal correlacional y retrospectiva,
teniendo como poblacion a una empresa de operaciones logisticas y por consecuencia la muestra
fueron los estados financieros pertenecientes a los periodos 2013 — 2018 (6 afios). La técnica
empleada fue de revision documenta la cual extrajo informacion contable (estados financieros y
estados de resultados). Como objetivo general se planted determinar qué relacion existe entre la
liquidez aciday la rentabilidad econémica de una Empresa de Operaciones Logisticas 2013 —2018.

Para lograr este objetivo, toda la informacion primero fue ordenada en una de calculo
electronica de Microsoft Excel, teniendo como dimensiones de la liquidez: activo corriente y
pasivo corriente, y a su vez con los indicadores de efectivo, cuentas por cobrar, gastos pagados por

anticipado, equivalente de efectivo, cuentas por pagar y obligaciones financieras.
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Posteriormente toda la informacién fue procesada, obteniendo un tipo estudio paramétrico
ya que los resultados obtenidos por medio de la prueba de “Shapiro — Wilk™ todos los resultados
arrojaron un p > 0.05 reflejando que los datos provenian de una distribucion normal, por ello, para
medir la correlacién entre las dimensiones de las variables se empleo el estadistico de coeficiente
de correlacion de Pearson. Los resultados arrojaron que: entre la liquidez acida y la rentabilidad
econdmica existe una relacién positiva con un p valor igual a 0.596821 (p valor > 0.05), entre el
activo corriente y la rentabilidad econdmica existe una relacion con un p valor igual a 0.684315 (p
valor > 0.05), entre el efectivo y la rentabilidad econdmica existe una relacion positiva con un p
valor igual a 0.47176 (p valor > 0.05), entre los gastos pagados por anticipado y la rentabilidad
econdmica existe una relacion con un p valor igual a 0.48912 (p valor > 0.05), entre el pasivo
corriente y la rentabilidad econdmica existe una relacion con un p valor igual a 0.572931 (p valor >
0.05), entre las cuentas por pagar y la rentabilidad econémica existe una relacion con un p valor
igual a 0.65225 (p valor > 0.05), entre las obligaciones financieras y la rentabilidad econémica
existe una relacion con un p valor igual a 0.572931 (p valor > 0.05); todas con un nivel de
significancia del 95%. El trabajo concluye con la existencia de relacion positiva entre las
dimensiones con un nivel de correlacion media alta en todos los casos.

Chumioque Puente, E. (2018), en su tesis: “Liquidez y rentabilidad en empresas mineras
registradas en la Superintendencia de Mercado de Valores, periodo 2015-2018”, realizaron una
investigacion descriptiva correlacional causal con un disefio no experimental; la poblacion
estudiada estuvo conformada por las 32 mineras registradas en la Superintendencia de Mercado de
Valores del Per(, la muestra fueron 3 entidades mineras registradas en la Superintendencia de
Mercado de Valores, periodo 2015-2018. La técnica de recoleccidén de datos utilizada fue el

analisis documental, con la cual obtuvieron informaciéon financiera sobre las empresas
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anteriormente mencionadas. Como métodos de analisis de datos utilizaron estadigrafos y medidas
estadisticas. La informacion se proces6 mediante una base de datos en el programa MINITAB 18.

El objetivo general fue determinar la relacion que existe entre liquidez y rentabilidad en las
empresas que cotizan en la SMV del Perd, periodo 2015-2018, para lo cual se realizaron
correlaciones entre la liquidez corriente, prueba acida, rentabilidad econdmica y financiera.
Teniendo como resultado que: la liquidez corriente no tiene relacion significativa con el ROA
segun el coeficiente de correlacion de Pearson de 0.184, pero si tendrian una correlacién positiva.
La liquidez corriente no mantiene una relacion significativa con el ROE segun el coeficiente
obtenido de 0.052, pero si tendrian una correlacién positiva. La prueba acida si tiene relacion
significativa con el ROA segun el coeficiente de 0.337, y ademas tendrian una correlacion positiva.
y, por altimo, la prueba acida no tiene relacion con el ROE segun el coeficiente de correlacién de
Pearson de 0.149, pero si tendrian una correlacion positiva.

Roa Hernandez, Y. (2019), en su tesis: “Liquidez y rentabilidad en empresas mineras, que
presentan informacion en la superintendencia del mercado de valores, periodo 2015-2018”,
realizaron una investigacion basica, con un disefio no experimental y método correlacional; la
poblacién estuvo conformada por 12 empresas mineras que presentan informacion en la
Superintendencia del Mercado de Valores de Lima del periodo 2015 al 2018, por consiguiente, la
muestra fue la misma poblacion. La técnica de recoleccion de datos utilizada fue el analisis
documental, con la cual obtuvieron informacion financiera anual sobre las empresas anteriormente
mencionadas, la cual se obtuvo de la pagina web de la superintendencia de mercado de valores de
Lima. ElI método de analisis que utilizaron fue la estadistica descriptiva, por lo cual utilizaron el
programa Microsoft Excel para realizar los respectivos calculos de media, moda, mediana,

varianza, desviacion estandar, coeficiente de correlacion y rango. Adicionalmente, utilizaron
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estadistica inferencial, para lo cual se apoyaron en el software estadistico “IBM SPSS
STATISTIS” para procesar los datos. El objetivo general fue determinar el nivel de relacion entre
liquidez y rentabilidad en empresas mineras, que presentan informacion en la superintendencia del
mercado de valores, periodo 2015- 2018, para lo cual se realizaron correlaciones entre la razon
corriente, prueba acida, rentabilidad de los activos, del patrimonio y neta sobre las ventas. Segun
los resultados, se determind lo siguiente: que la razon corriente no se relaciona significativamente
con la rentabilidad de los activos en empresas mineras, ya que presenta un coeficiente de relacion
= 0.206; p-valor =0.160. La razon corriente y la rentabilidad del patrimonio no se relacionan, ya
que se obtuvo una correlacion p (rho) = 0.162. El nivel de relacidn es bajo entre razén corriente y
rentabilidad neta sobre las ventas, representada por un p-valor (sig.) = 0.011 y obteniendo un
coeficiente de relacion = 0.365. La razon &cida no se relaciona con la rentabilidad de los activos,
dado que se calcul6 una correlacion p (rho) = 0.236. La no existencia de relacion entre razon acida
y rentabilidad del patrimonio, lo que se demuestra mediante el coeficiente de correlacion Rho de
Spearman = 0.254 y p-valor = 0.082 > 0.05. La existencia directa y baja entre la razon acida y la
rentabilidad neta sobre las ventas, representada por un p-valor (sig.) de 0.009 < 0.05 y un
coeficiente de relacion = 0.371.

Siame, C. (2012), en su tesis: “The Relationship Between Profitability and Liquidity in
South African Listed Firms”, tuvo como objetivo principal determinar si hay una relacion entre
liquidez y rentabilidad de las empresas sudafricanas listadas en la bolsa de valores de
Johannesburgo, asi como su naturaleza. La data fue tomada de un periodo de 10 afios 2000-2009.
La poblacion fueron las 165 empresas que figuran en la bolsa de valores de Johannesburgo, de las
cuales aplicando criterios de exclusion como contar con informacién financiera completa y la

naturaleza de sus actividades (empresas bancarias), se redujeron a 120 empresas. En este caso,
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agregaron una variable que repercute directamente en la liquidez y la rentabilidad, que fue la
administracion de capital de trabajo, que fue medida por el ciclo de conversion de efectivo. Primero
calcularon el ciclo de conversion de efectivo para cada compafiia y por cada afio. En segundo lugar,
hicieron un analisis de correlacion para identificar la asociacion entre rentabilidad y los indicadores
de liquidez y otras variables relacionadas. Por ultimo, hicieron un analisis de regresion para estimar
la relaciéon causal entre la variable rentabilidad, liquidez y otras variables escogidas. Como
resultados de manera general obtuvieron que existe una relacién negativa entre la liquidez y
rentabilidad, esto varia segun las industrias, asi como el tamario de las empresas. Especificamente,
en el sector minero de igual manera obtuvieron que existe una relacién negativa entre la liquidez
y la rentabilidad.

Los antecedentes, muestran un cierto grado de relacion en algunos casos positiva o inversa,
indiferentemente sean los estudios del sector minero, agrario, industrial o elaborado en un area
especifica de una empresa. Sin embargo, ninguno de estos ha sido correlacionados en un periodo
mayor o igual a 10 afios y con una data trimestral, para que de esta manera se obtenga unos
resultados mas especificos ya que de por si si la investigacion es en el Sector Minero, esté es un
mercado muy volatil y se requiere una mayor cantidad de data para poder medir con mayor

exactitud el grado de relacion que guardan las variables: rentabilidad y liquidez.
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1.3. Formulacion del problema
¢Existe relacion entre la liquidez y rentabilidad en las empresas del sector minero
que cotizan en la bolsa de valores de Lima, en el periodo 2010-2019?
1.4. Objetivos
1.4.1. Objetivo general
Determinar la relacion entre liquidez y rentabilidad en empresas del sector minero que
cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, en el periodo 2010-2019.
1.4.2.Objetivos especificos

a) Analizar la evolucion de Rentabilidad en empresas del sector minero
que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, en el periodo 2010-2019.

b) Analizar la evolucion de Liquidez en empresas del sector minero que
cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, en el periodo 2010-20109.

C) Identificar si existe un tipo de correlacion entre los indicadores de
liquidez y rentabilidad en empresas del sector minero que cotizan en la Bolsa de
Valores de Lima, en el periodo 2010-2019.
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1.5. Operacionalizacién de variables

. DEFINICION
VARIABLES DEFINICION CONCEPTUAL OPERACIONAL DIMENSIONES INDICADORES

Gitman, Lawrence J. y Zutter, Chad J.
Activo Corriente/ Pasivo

(2012) “La liquidez de una empresa se Prueba Circulante |
mide por su capacidad para cumplir Corriente
con sus obligaciones de corto plazo a La liquidez se : :
Liauidez _mz_adida que estas llegan asu calculara por_medio . (Actlvo_Corrlentt_e -
a vencimiento. La liquidez se refiereala | de sus principales Prueba Acida Inventarios) / Pasivo
solvencia de la posicién financiera ratios Corriente
general de la empresa, es decir, la
facilidad con la que puede pagar sus Prueba Defensiva Efectivo/Pasivo Corriente
deudas”. (p.65)
Gitman (1997) La rentabilidad es la REental?lll_dad ROA: .Ut'“dad Neta /
conomica Activos Totales

relacion entre ingresos y costos

generados por el uso de los activos de .

o ; La rentabilidad se
la empresa en actividades productivas. calculara por medio ROE: Utilidad Net
La rentabilidad de una empresa puede de 3 ind?cadores Rentabilidad Financiera /P t.' e aN te a
ser evaluada en referencia a las ventas, atrimontio INeto

Rentabilidad

a los activos, al capital o al valor

accionario. Rentabilidad Neta Utilidad Neta / Ventas
Sobre Ventas
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CAPITULO Il. MARCO TEORICO
2.1. Relacién entre Rentabilidad y Liquidez

Respecto a la relacidn entre estas dos variables no hay una teoria que predomine sobre las
otras. Algunos autores consideran que tienen una relacion directa, asi como otros opinan que su
relacion es indirecta. Lo Unico en lo que todos estan de acuerdo es que depende del tipo de empresa
y la situacién en la que se encuentra.

Véazquez, Rech, Miranda, & Tavares (2017), en su estudio, explican que la liquidez se ve
reforzada cuando los niveles de rentabilidad aumentan. Tener méas efectivo no solo es consecuencia
de una alta rentabilidad, sino también, podria ser la causa. Asimismo, (Marqués, 2004) afirman
que la rentabilidad posee la cualidad de asociar todos los elementos operacionales en un Unico
modelo, el cual abre las posibilidades de encontrar factores afines a la liquidez.

Por otro lado, para Contreras & Palacios (2016) también se podria dar que una empresa
posea un indice de rentabilidad alto, y a la vez, un indice de liquidez bajo; esto significa que la
empresa gana dinero debido a que sus precios de ventas son superiores a sus costos; sin embargo,
no estd pagando sus deudas a tiempo. Asimismo, Gutiérrez & Tapia (2016) afirman que esta
situacién es bastante comun cuando la empresa se encuentra en proceso de expansion, es decir,
estd obteniendo resultados positivos, pero como estd ampliando su mercado, todo lo que gana lo
vuelve a reinvertir, pero, aun asi, mantiene una demanda insatisfecha y se tiene que endeudar para
poder ampliar la produccion.

Finalmente, la relacion entre liquidez y rentabilidad es dificil de medir, ya que en ella
intervienen otros factores, sin embargo, estos factores no siempre estaran presentes, por lo que se
puede afirmar que, en el corto plazo, la relacion entre liquidez y rentabilidad es indirecta. Por

ejemplo, “los bancos otorgan mayor rendimiento por los depositos a plazo que por los de ahorro,
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debido a que el primero es menos liquido que el segundo™. Por otro lado, “un tesorero tendra que
pagar una mayor carga financiera por el financiamiento solicitado (menos rentabilidad) si desea
tener mayor holgura para los pagos futuros (mayor liquidez)” (Wong, 1996, p. 22).
2.1.1.Rentabilidad

Segun Sanchez (2002), “Se denomina rentabilidad a la medida del rendimiento que generan
los capitales en determinado periodo de tiempo”. Es decir, comparar la renta generada con los
medios utilizados a fin de “juzgar la eficiencia de las acciones realizadas” (p.2).

Para Zamora (2008), “Rentabilidad es la relacion que existe entre la utilidad y la inversion
necesaria para obtenerla, pues ambas miden la efectividad de la gerencia de una empresa,
demostrada por las utilidades obtenidas de las ventas concretadas y manejo de inversiones, su
categoria y regularidad es la tendencia de las utilidades” (p.57).

Y finalmente para Morillo (2001), “La rentabilidad es una medida relativa de las utilidades,
es la comparacion de las utilidades netas obtenidas en la empresa con las ventas (rentabilidad o
margen de utilidad neta sobre ventas), con la inversién realizada (rentabilidad econémica o del
negocio), y con los fondos aportados por sus propietarios (rentabilidad financiera o del
propietario)” (p.36).

A. Rentabilidad Financiera (ROE)

Para De Jaime (2003) la rentabilidad financiera “mide la capacidad de la empresa para
remunerar a sus propietarios, representando para ellos en Gltima instancia, el coste de oportunidad
de los fondos que mantienen invertidos en la empresa.” Ademas, explica una modalidad para
calcular la rentabilidad financiera neta, que se halla dividiendo los beneficios después de impuestos

entre los fondos propios (p.114).
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Segun Gutiérrez & Tapia (2016) “La rentabilidad financiera es una medida relativa de las
utilidades que evalua el rendimiento de la empresa y mide la capacidad de remunerar a los
accionistas, se calcula dividiendo la utilidad después de impuestos entre los fondos propios” (p.
16).

Sanchez (2002) afirma que “La rentabilidad financiera es una medida, alusiva a un plazo
especifico, del rendimiento obtenido por los capitales propios, generalmente con independencia de
la distribucion del resultado.” Y por ello, se considera como “el indicador de rentabilidad que los
directores buscan maximizar en interés de los propietarios” (p.10).

Mientras que para Andrade (2011) “El ROE es un indicador de rentabilidad que muestra el
nivel de eficiencia con el cual se han manejado los recursos propios que componen el patrimonio
de la empresa, pues compara el nivel de utilidad obtenido por la empresa con el patrimonio
promedio de la empresa en los dos ultimos periodos” (p. 2).

ROE = Utilidad Neta
Patrimonio

B. Rentabilidad Econdmica (ROA)

Segun Sanchez (2002), “La rentabilidad econémica es una medida, referida a un periodo
de tiempo, de la capacidad de los activos de las organizaciones para generar valor
independientemente de coémo han sido financiados” (p. 05).

En su estudio, Andrade (2011) conceptua el ROA como un indicador de rentabilidad que
muestra la eficiencia de la gestion de los activos de una empresa, pues compara las ganancias
contra los activos totales promedio.

Asi mismo, De La Cruz (2019) considera que la rentabilidad econémica “Se constituye
como un indicador béasico para juzgar la eficiencia empresarial, pues al no considerar las

implicancias de financiamiento, permite ver que tan eficiente o viable ha resultado” (p. 22).
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Para Ross, S. A., Jaffe, J., Jordan, B. D., Westerfield, R. W. (2018) el rendimiento sobre
los activos (ROA, por las siglas de return on assets) es una medida de la utilidad por délar de
activos. Puede definirse de varias formas, pero la mas comdn es:

ROA= Utilidad Neta
Total de Activos

C. Rentabilidad Neta Sobre Ventas

Para Roa (2019) la rentabilidad neta sobre las ventas mide la cantidad que se mantiene en
las ganancias de cada unidad monetaria de ventas que genera una organizacion, se calcula
dividiendo la utilidad neta entre las ventas totales.

Ademas, Juarez (2011) afirma que “Si la utilidad que resulta de las ventas no resulta
atractiva, la empresa no estara interesada en vender, a no ser que tenga que vender para atender
otra obligacién mas apremiante” (p.36)
2.1.2.Liquidez

Segln J. Gitman & J. Zutter (2012) “La liquidez de una empresa se mide por su capacidad
para cumplir con sus obligaciones de corto plazo a medida que estas llegan a su vencimiento”. En
otras palabras, definen a la liquidez como “La facilidad con la que puede pagar sus cuentas” (p.
65).

Por una linea de estudio referente al mercado bursétil, C. Van Horne & M. Wachiwicz
(2010) relacionan a la liquidez o bursatilidad de un valor con “la capacidad del poseedor de
convertirlo en efectivo”. Asimismo, opinan que “la bursatilidad se juzga en relacion con la
capacidad de vender un volumen significativo de valores en un periodo corto sin hacer una
concesion significativa en el precio” (p. 33).

2.1.2.1. Importancia De La Liquidez En Las Empresas. Mantener una liquidez baja o

decreciente puede ser un sindbnimo de problemas de flujo de efectivo, que conlleven a un fracaso
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empresarial. Es primordial que las organizaciones tengan los suficientes flujos de efectivo para
lidiar con sus operaciones diarias. No obstante, los activos liquidos no suelen tener tasas altas de
rendimiento, por lo que tampoco es beneficioso tener una sobreinversion en liquidez. (J. Gitman
& J. Zutter, 2012)

Para Wong Cam (2000) la liquidez en el Peru, en la primera década del siglo 20 era el
criterio prioritario en los mercados de capitales, puesto que las fuentes de financiamiento eran
escasas (p. 15).

2.1.2.2. Liquidez En El Balance General. A. Ross, W. Westerfield, & F. Jaffe (2012)
analizan el grado de liquidez en los contenidos del Balance general de la siguiente manera:

“El activo circulante, que comprende los activos mas liquidos, incluye el efectivo y 10s
activos que se convertiran en efectivo en el transcurso de un afio a partir de la fecha del balance
general” (p. 22).

“Las cuentas por cobrar son los montos ain no cobrados a los clientes por los bienes o
servicios que se les vendieron (después de un ajuste debido a las cuentas potencialmente
incobrables)” (p. 22).

“El inventario se compone de las materias primas que se usaran en la produccion, el trabajo
en proceso y los articulos terminados” (p. 22).

“Los activos fijos son el tipo de activos menos liquido. Los activos fijos tangibles incluyen
bienes inmuebles, planta y equipo” (pp. 21-22).

2.1.2.3. Medidas Basicas de Liquidez. Una forma de analizar y comparar distintas
organizaciones de estructuras distintas es a través del uso de razones o medidas financieras, que
no son nada mas que las relaciones entre distintos elementos de los estados financieros. (A. Ross

etal., 2012, p. 48)
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Cabe resaltar que entre distintos autores existen ciertas variaciones en el calculo de las
razones financieras, lo que puede llevar a inconsistencias en los analisis que se realicen, por lo
tanto, es primordial documentar correctamente la manera en que se calculan. (A. Ross et al., 2012,
p. 48)

Estas medidas de liquidez se encuentran entre las cinco categorias de razones financieras,
entre las cuales ademas encontramos las de apalancamiento financiero (o0 deuda), cobertura,
actividad y rentabilidad, tal y como se describe en la Figura 3.

Figura 3

Categorias de Razones Financieras

RAZOMES DEL ESTADO DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS
Y ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS/BALANCE
GEMNERAL

e |
/Las razones de cobertura relacionan
los cargos financieros de una

RAZONES DEL
BALANCE GENERAL

2
Aas razones de

apalancamiento financiero

cumplir con obligaciones a corto plazo.

i " 2 N
{deuda) indican el grado en - ——-  empresa con su capacidad para
el gue la empresa se financia servirlos o cubrirlos.
mediante deuda.
1 . c c =
/_as razones de liguidez miden la b Las razones de actividad miden gué tan
capacidad de una empresa para - —— efectiva es la manera en que la empresa

usa sus activos.

5
/Las razones de rentabilidad relacionan las
ganancias con las ventas v la inversion.

#|as razones de cobertura también aclaran qué tan significativo es gue la empresa use apalancamiento
financiern (deuda).

La=s razones de las actividades basadas en inventario y cobroz también permiten ver con claridad la
“liqu dez"| de estos activos corrientes.

Nota: La figura representa la distribucion de las razones financieras en los estados financieros y expresa su utilidad. Tomado
de Fundamentos de Administracion Financiera (p. 137), por C. Van Horne & M. Wachiwicz, Jr., 2010, Pearson Educacion.

A. Prueba Circulante
A. Ross et al. (2012) nos explican que esta ratio se calcula de la siguiente manera (p. 49).

Prueba circulante = Activo corriente
Pasivo corriente
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En palabras de A. Ross et al. (2012), “El activo y el pasivo circulantes pueden cambiar con
gran rapidez por lo que, son una guia confiable para el futuro”. Es necesario precisar que, “En
principio los activos y pasivos circulantes se convierten en efecto a lo largo de los 12 meses
siguientes”, lo que corrobora lo antes citado (p. 49).

Interpretacion Y Analisis. A mayor alto sea esta ratio, también denominado como
“Liquidez Corriente”, se interpreta como mayor liquidez de la empresa. (J. Gitman & J. Zutter,
2012, p. 66)

El ratio adecuado debe oscilar entre 1.5y 2, es decir, que se puede interpretar como que «a
mayor ratio, mejor». En este escenario, una empresa con una ratio menor a 1 no estaria en
capacidad de cumplir con sus obligaciones financieras (A. Ross et al., 2012).

Segun A. Ross, et al. (2012), del resultado del ratio se puede decir que la empresa tiene X
cantidad de dodlares (o soles) en activos circulantes por cada dolar (o sol) en pasivos circulantes; o
se podria decir que la empresa cubre sus pasivos circulantes en x veces. (p. 49)

Por otro lado, el tamafio de la organizacion y la posibilidad de acceder a fuente de crédito
de corto plazo y mediano plazo, asi como el riesgo del sector en el que se encuentra, son factores
que determinan la cantidad de liquidez necesaria por una empresa. (J. Gitman & J. Zutter, 2012, p
.66)

La liquidez corriente de un sector o mercado puede usarse como guia de andlisis para medir
el estado de la empresa, sin embargo, estar por debajo de ese nimero no necesariamente
corresponde a problemas de liquidez. Por lo general empresas grandes tienen ratios de liquidez
corriente por debajo del mercado, porque “mantienen relaciones solidas con los bancos que pueden
proporcionarles lineas de créditos y otros productos crediticios”. (J. Gitman & J. Zutter, 2012, p.

66)
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Ahora bien, A. Ross et al. (2012) explican que “una razon circulante alta indica liquidez,
pero tambien puede revelar un mal manejo del efectivo y otros activos a corto plazo” (p. 49).

B. Prueba Acida

En palabras de J. Gitman & J. Zutter (2012), “es similar a la liquidez corriente, con la
excepcion de que excluye el inventario, que es comunmente el activo corriente menos liquido™ (p.
67).

En esa misma linea, Robles Roman (2012) nos dice que “muestra el nimero de veces que
la empresa cuenta con el recurso monetario con mayor grado de disponibilidad con relacion a las
deudas y obligaciones a corto plazo” (p. 34)

Se considera una medida més conservadora de la liquidez. (C. Van Horne & M. Wachiwicz,
Jr., 2010, p. 139).

La formula para su célculo es la siguiente:

Prueba Acida = Activo circulante — Inventario
Pasivo circulante

Al igual que la prueba circulante, el nivel de la prueba acida que se debe luchar por
conseguir depende en gran medida de la industria en la que opera. (J. Gitman & J. Zutter, 2012, p.
67)

Los distintos resultados se pueden interpretar de la siguiente manera:

. Valor mayor que 1. Significa que la empresa cuenta con los recursos necesarios
para hacer frente y responder a sus deudas y pasivos.

. Valor menor que 1. Esto significa que la organizacion tendra problemas a la hora

de enfrentar sus deudas a corto plazo.
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. Valor igual a 1. La empresa se encuentra en una buena posicién financiera para
responder a sus obligaciones. Lo ideal es que el resultado de este indicador esté siempre cerca de
1y no menos.

A la hora de comparar este factor entre empresas de distintos rubros, se pueden arrojar
diferencias significativas debido a que ciertas empresas necesitan manejar cantidades masivas de
inventario para desarrollarse mientras que otras no tanto. (J. Gitman & J. Zutter, 2012, p. 67)

C. Prueba Defensiva

Andrade Pinelo (2021) expone que “esta ratio muestra la relacion entre las cuentas mas
liquidas del activo corriente, como son caja-bancos y los valores negociables con el pasivo
corriente, se expresa en numero de veces” (p. 60).

De acuerdo con Bustamante (2008), también adopta otras denominaciones como ratio
liquidez absoluta, razon de efectivo, prueba super acida o ratio de tesoreria. Explica que es “el ratio
mMAs riguroso, ya que para medir la capacidad efectiva de la empresa en el corto plazo; considera
Unicamente los activos mantenidos en caja-bancos y los valores negociables, descartando la
influencia de la variable tiempo y la incertidumbre de los precios de las demas cuentas del activo
corriente, indicandonos el periodo durante el cual la empresa puede operar con sus activos
disponibles sin recurrir a sus flujos de ventas” (p. 3).

Se calcula de la siguiente manera:

Prueba Defensiva = Cajay Bancos + VValores Netos
Pasivo Corriente

2.1.2.4. Importancia De Las Medidas De Liquidez. De acuerdo con A. Ross et al., (2012),
los acreedores a corto plazo, tales como bancos u otros prestamistas, son lo mas interesados en las

razones de liquidez a la hora de analizar la situacion de una empresa (p. 49).
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2.2. Estadistica Inferencial
Para Gutiérrez Gonzalez & Vladimirovna Panteleeva (2016), la estadistica inferencial es
la parte de la estadistica que trabaja con muestras, a partir de las cuales pretende inferir aspectos
relevantes de toda la poblacion (p. 74).
2.2.1. Pruebas Paramétricas
Naresh K.(2004), en su obra las considera como un “procedimiento de comprobacion de
hipdtesis que asume que las variables de estudio se miden por lo menos con una escala de
intervalo”. Asimismo, nos dice que se “deducen inferencias para hacer afirmaciones sobre las
medias de las poblaciones originales” (p. 448).
Acerca de las caracteristicas, Gomez-Goémez, Danglot-Banck, & Vega-Franco (2003)
expone lo siguiente:
e Independencia de las observaciones a excepcion de datos pareados.
e Las observaciones para la variable dependiente se han obtenido de manera aleatoria de una
poblacién con distribucion normal.
e La variable dependiente es medida al menos en una escala de intervalo.
e Serecomienda un tamafio de muestra minimo de 30 sujetos por grupo.
e Los datos son obtenidos de poblaciones que tienen varianzas iguales (una varianza no debe
ser el doble o mayor que la otra).
e Habitualmente las hipétesis se hacen sobre valores numéricos, especialmente el promedio
de una poblacion ().
e Otros posibles requisitos: variable independiente nominal o de intervalo, homocedasticidad
(para cada nivel de la variable independiente hay una variaciéon similar de la variable

dependiente) y casillas de igual tamafio.
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2.2.2. Pruebas No Paramétricas
En concordancia con Naresh K.(2004), estas pruebas son un “procedimiento de
comprobacion de hipdtesis que asume que las variables de estudio se miden con una escala nominal
u ordinal” y ademas “se clasifican segun comprendan una, dos o mas muestras” (p. 448).
Berlanga Silvente & Rubio Hurtado (2012) exponen en su articulo que las pruebas no
paramétricas tienen las siguientes caracteristicas: facilidad de uso; se aplican en datos
jerarquizados; “se pueden usar cuando dos series de observaciones provienen de distintas
poblaciones”; son la Uinica alternativa cuando se tiene una muestra pequefia y “son utiles a un nivel
de significancia previamente especificado”. También afirman que ha existido una gran diferencia
a la hora de clasificar estas pruebas, debido a la perspectiva de distintos autores (p. 102).
También Gomez-Gdmez et al. (2003) encuentra las siguientes diferencias:
¢ Independencia de las observaciones aleatorias a excepcion de datos pareados.
e Pocas asunciones con respecto a la distribucién de la poblacidn.
e Lavariable dependiente es medida en escala categorica.
e El punto primario es el ordenamiento por rangos o por frecuencias.
¢ Las hipotesis se hacen sobre rangos, mediana o frecuencias de los datos.
o El tamafio de muestra requerido es menor (20 o <).
2.2.3. Prueba De Kolgomorov - Smirnov (K-S)
Segun Berlanga Silvente & Rubio Hurtado (2012), “Es una prueba de bondad de ajuste,
que sirve para contrastar la hipétesis nula de que la distribucion de una variable se ajusta a una
determinada distribucion tedrica de probabilidad que puede ser con tendencia a la normal, a la de

Poisson o exponencial” y cuyo variable dependiente es de caracter ordinal/intervalo (p. 103).
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2.2.4. Prueba Shapiro-Wilk

Segun Diaz (2009), en su libro expone que “esta es una de las pruebas con mayor
sensibilidad a la no normalidad, en esta no es necesario calcular la media ni la varianza de la
muestra para incluirlas en la hipotesis, pero requiere dos tipos de tablas para su aplicacion” (p. 35).

Cabe destacar que Rial Boubeta & Varela Mallou (2008) presenta en su obra que “el
estadistico W de Shapiro-Wilk (1965) resulta apropiado cuando el tamafio muestral es exiguo
(igual o inferior a 50 datos). Si es mayor se convierte en una prueba demasiado exigente, que casi
siempre lleva a la decision de rechazar la hipotesis™ (p. 90).

No obstante, Delgado de la Torre (2004) indica que “el test de Shapiro-Wilk se aplica a
muestras de tamafio n pequefio (n < 30). Tenemos una (realizacion de una) muestra, ul, ..., un. El
test para ver si podemos rechazar que la muestra provenga de una normal consiste en calcular la
realizacion de un estadistico, que denotamos por W, como la Figura 4 (p. 143).

Figura 4

Formula de test de Shapiro - Wilk

k

( E”H—.‘-—l {“-_r.—r-]' — U fl} ).
W=—=

n

= % P
3 (u; —u)?
e

Nota: La siguiente figura muestra con detalle la formula del test de Shapiro, utilizado para contrastar la normalidad de un conjunto
de datos. Tomado de Delgado de la Torre, 2004.

Asimismo, describe que “La regla de decision, fijado un nivel de significacion o consiste
en rechazar la normalidad si W < W, donde W,* es el valor de referencia con el que hemos de
comparar el valor calculado W, que depende de a y de n, y se encuentra también tabulado en el

apéndice L (p. 143).
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2.2.5. Analisis de correlacion

El analisis de correlacion, mide el grado de relacion o asociacion que existe normalmente
entre dos variables aleatorias (Restrepo & Gonzales, 2007). Proporciona informacion sobre la
relacion lineal existente entre dos variables cualesquiera. Informacién que hace referencia a las
dos caracteristicas de la relacion lineal: el sentido o direcciony la fuerza o cercania (Lahura, 2003).

Segun Vinuesa (2016), “la correlacion es en esencia una medida normalizada de asociacion
o0 covariacion lineal entre dos variables. Esta medida o indice de correlacion r puede variar entre -
1y +1, ambos extremos indicando correlaciones perfectas, negativas y positivas respectivamente.
Un valor de r = 0 indica que no existe relacion lineal entre las dos variables. Una correlacion
positiva indica que ambas variables varian en el mismo sentido. Una correlacion negativa significa
que ambas variables varian en sentidos opuestos” (p.2).

2.25.1. Estadistico Rho De Spearman. Para Barreto (2011), el coeficiente de
correlacion de Spearman es una prueba no paramétrica que se utiliza cuando se desea calcular la
relacién que existe entre dos variables, y el supuesto de normalidad no se cumple en la
distribucion de los valores. Por otro lado, (Mondragén, 2011) expone que ‘el analisis de
correlacion de Spearman es un método estadistico no paramétrico, que pretende examinar la
intensidad de asociacion entre dos variables cuantitativas™ (p.98).

Este coeficiente es mas utilizado cuando el nimero de pares de sujetos que se desea asociar
es menor a 30. Ademas de permitir conocer el grado de asociacidn entre las variables, con la Rho
de Spearman, también es posible calcular la dependencia o independencia entre dos variables
cualquiera. (Pérez, 2008, p. 116)

Anderson, Sweeney, & William (2008) explican que “El coeficiente de correlacion de

rangos de Spearman puede puntuar desde -1.0 hasta +1.0, y se interpreta asi: los valores cercanos
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a +1.0, indican que existe una fuerte asociacion entre las clasificaciones, o sea que a medida que
aumenta un rango el otro también aumenta; los valores cercanos a -1.0 sefialan que hay una fuerte
asociacion negativa entre las clasificaciones, es decir que, al aumentar un rango, el otro decrece.
Cuando el valor es 0.0, no hay correlacion” (p.115).

Se recomienda utilizar el coeficiente de correlacion de Spearman cuando los datos
presentan valores extremos, debido a que dichos valores afectan mucho al coeficiente de
correlacion de Pearson, o también ante distribuciones no normales (Martinez, Tuya, Martinez,
Pérez, & Canovas, 2009).

2.2.5.2. Coeficiente de Correlacion de Pearson. El coeficiente de correlacion de Pearson
es un indicador de la fuerza con la que dos variables se vinculan. Ademas, también sefiala la
asociacion de direccion lineal entre estas variables (Hernandez, 2018). Este coeficiente de
correlacion r de Pearson indica en qué grado los sujetos tienen el mismo orden en dos variables
(Morales, 2011).

Segun Restrepo & Gonzales (2007), este coeficiente “tiene como objetivo medir la fuerza
0 grado de asociacion entre dos variables aleatorias cuantitativas que poseen una distribucion
normal bivariado conjunta. Y también “es la media geométrica entre las pendientes de los modelos
de regresion lineal simple” (p.185).

2.2.5.3. Coeficiente de Correlacidén de Spearman. El coeficiente de correlacion de
Spearman mide el grado de asociacion entre dos variables, pero no se fija en el nivel de
concordancia o acuerdo. Si los instrumentos utilizados miden sisteméaticamente cantidades
diferentes uno del otro, la correlacion puede ser 1y su concordancia ser nula (Martinez, Tuya,

Martinez, Pérez, & Céanovas, 2009).
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Para Mondrag0 (2011), “es una medida de asociacion lineal que utiliza los rangos, nimeros
de orden, de cada grupo de sujetos y compara dichos rangos. Este coeficiente es muy util cuando
el namero de pares de sujetos (n) que se desea asociar es pequefio (menor de 30)” (p.100).

Se recomienda utilizar el coeficiente de correlacion de Spearman cuando los datos
presenten valores extremos, debido a que dichos valores afectan mucho al coeficiente de
correlacion de Pearson, o también ante distribuciones no normales (Martinez, Tuya, Martinez,
Pérez, & Canovas, 2009).

2.2.6. ValorP

Para Gil & Castafied (2005), “es la prueba del uso de las metodologias de inferencia
estadistica, es decir, son los resultados de las muestras seleccionadas en un estudio. Los valores de
p indican el uso de pruebas de hipdtesis en los pardmetros de las poblaciones de interés, motivo
por el cual es necesario abordar inicialmente este tema” (p.415).

Cuando p=+ la relacion es directa entre las variables. Si p=- la relacion es inversa y si p=
0 son independientes. El valor de este coeficiente de correlacion oscila entre 0 y £1; la correlacion

igual a 0 significa ausencia de relacion (Morales, 2011).
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Tabla 1

Escala de Interpretacion del Coeficiente de Correlacion Pearson o Spearman

Correlacion negativa grande y perfecta -1
Correlacion negativa muy alta -0.9a-0.99
Correlacion negativa alta -0.7a-0.89
Correlacion negativa moderada -0.4 a-0.69
Correlacion negativa baja -0.2a-0.39
Correlacion negativa muy baja -0.01a-0.19
Correlacion nula 0
Correlacion positiva muy baja 0.01a0.19
Correlacion positiva baja 0.2a0.39
Correlacion positiva moderada 0.4a0.69
Correlacion positiva alta 0.7a0.89
Correlacion positiva muy alta 0.9a0.99
Correlacion positiva grande y perfecta 1

Nota: Esta tabla muestra las diferentes correlaciones positivas y negativas que se deben tener en cuenta al
momento de realizar correlaciones de Pearson o Spearman. Adaptado de Gdmez, Sanchez (2021).
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CAPITULO I1l. METODOLOGIA
3.1. Tipo de investigacion
Segun los datos empleados, la investigacion es cuantitativa, debido a que las variables se
mediran y los resultados seran analizados mediante técnicas estadisticas y financieras para
establecer relaciones entre las variables escogidas (Hernandez, Fernandez & Baptista, 2014).

Es no experimental, porque no se manipul6 de ninguna manera las variables, es decir no se
cred ningln escenario, solo se observéd (Hernandez et al., 2014).

Es retrospectiva porque se analizaron datos historicos de los estados financieros
publicados en la Bolsa de Valores entre los periodos 2010 al 2019 para recolectar la data pertinente
para la investigacion. Las indagaciones que miden el nivel de agrupacién entre 2 cambiantes son
correlacionales, por consiguiente, la presente investigacion es correlacional ya que pretende
determinar la relacion de liquidez y rentabilidad de las empresas del sector minero que cotizan en
la bolsa de valores de Lima entre los periodos 2010 al 2019. (Hernandez, Fernandez y Baptista,
2012).

3.2. Poblacién y muestra (Materiales, instrumentos y métodos)
3.2.1.Poblacién

Esta constituida por las empresas del sector minero que cotizan en la Bolsa de Valores de
Lima 2010 - 2019.

3.2.2. Muestra

De las 30 empresas del sector minero que cotizan en la bolsa de valores de lima, solo se
consideraron 14, ya que las demas no cumplian los criterios de inclusion (informacién completa y
declarada, tener presencia en la BVL durante el periodo de estudio) y exclusion (en liquidacion y

en fusion).
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3.3.  Técnicas e instrumentos de recoleccion y analisis de datos
3.3.1. Técnicas

= Analisis documental. Se hizo una revision documental exhaustiva con la finalidad de
identificar a las empresas que forman parte del estudio. Solo se consideraron las empresas que
registraron informacion completa y valida en los periodos del 2010 al 2019 para el estudio, ademas
de cumplir con los criterios de inclusion y exclusion.

3.3.2. Instrumentos

= Analisis documental.

Instrumento: EIl estudio fue de caracter retrospectivo. Por lo tanto, no existio una
participacion activa del investigador en la recoleccion de datos primarios con la administracion de
instrumentos, se hizo el registro de estados financieros de las empresas que cotizan en la BVL.
3.3.3. Anadlisis de datos

Se tomaron datos publicados en el portal web de la BLV correspondiente a las empresas
del sector minero que cotizan en la BVL, durante los periodos 2010 al 2019. En total son 30
empresas actualmente, sin embargo, realizada la limpieza de datos y aplicados los criterios de
exclusién se analizaron solo 14 de ellas. Después, con la data obtenida se realiz6 un analisis de
correlacion a través del estadistico Rho de Spearman para hallar la relacion que existe entre las
ratios de liquidez y los de rentabilidad.

3.3.4. Procedimiento

- ldentificar las empresas pertenecientes al sector minero que cotizan en la bolsa de

valores de Lima.

- Comprobar que todas las empresas anteriormente identificadas cuenten con informacion

financiero completa durante los periodos 2010-2019.
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Excluir a las empresas que no cumplan con el criterio exclusion.

Calcular 3 ratios financieros por cada variable para cada empresa de manera trimestral
durante los periodos 2010-2019.

Aplicar la técnica de estudio Baremo para agrupar por niveles (alto, medio, bajo) la
rentabilidad y liquidez de las empresas de estudio.

Realizar graficos comparativos por variable.

Analizar el nivel promedio de las variables durante el periodo de estudio.

Ordenar los datos extraidos de los ratios.

Trasladar la data obtenida al programa estadistico SPSS.

Determinar si la data tiene una distribucion normal o no aplicando la prueba de Shapiro.
Determinar qué tipo de estadistico utilizar, R Pearson o Rho Spearman.

Determinar las relaciones entre las ratios de liquidez y los de rentabilidad emparejando

1 ratio por variable.
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CAPITULO IV. RESULTADOS
Para poder determinar la relacion que existe entre la liquidez y rentabilidad en empresas
del sector minero que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, en el periodo 2010-2019, primero
se considerd dividir en dos grupos las empresas que fueron seleccionadas para esta investigacion:
empresas que publicaron sus estados financieros completos durante los 10 afios y las empresas que
no la publicaron o no tuvieron su informacion completa. Ver anexo 4.

Tabla 2

Reparticion de organizaciones del sector minero que publicaron sus EEFF completos en la BVL,
desde el 2010 — 2019

Sector Minero N Porcentaje
_ Empreggs que publicaron 14 47%
informacién completa
Empresas que no
publicaron informacion 16 53%
completa
Total 30 100%

Se puede observar en la Tabla 2 la distribucidn de organizaciones del sector minero desde
el periodo 2010 - 2019 las cuales publican sus estados financieros en la BVL. De todas las
entidades que publicaron sus estados financieros hasta el 2019, solo 14 empresas (47% del Sector
Minero) fueron las que cumplieron en publicar sus estados financieros completos a tiempo con los
10 periodos de estudio, restando 16 empresas (53% del Sector Minero) que no lo hicieron.

4.1. Comportamiento de los indicadores de liquidez de las empresas del sector minero de la
BVL, 2010 al 2019.
Los indicadores de liquidez son la prueba circulante, cida y defensiva. A continuacién, se

presenta el comportamiento de estos indicadores en los 2010 al 2019.
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Figura 5

Comportamiento de los indicadores de liquidez de las empresas del sector minero de la BVL, 2010
al 2019
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Nota: El grafico muestra el comportamiento de los 3 indicadores de liquidez durante los 10 afios de estudio, destacando el afio
2011 como el pico mas alto y el afio 2015 como el pico mas bajo. Elaboracién propia

La Figura 5 muestra el comportamiento de la prueba circulante, acida y defensiva de las
empresas del sector minero, el cual es muy similar al comportamiento de la rentabilidad, lo que
nos indicaria que tienen un cierto grado de relacion. En el afio 2011 se muestra un pico notable por
la buena produccién de los metales (Cobre 61.34%, Polimetalicos14.69%, Hierro11.28%, Fosfatos
4.25%, Oro 4.16%, entre otros) teniendo una inversion aproximada de US$ 46,996 millones. (Ver
Anexo 5)

Asimismo, se muestra una tendencia bajista hasta el afio 2015 donde fue su punto mas
critico, debido esencialmente a la mala gestion del gobierno y a la incapacidad de trabajar con las
comunidades ya que en este afio llegaron a existir alrededor de méas de 50 conflictos sociales, estas
tuvieron como consecuencia varios proyectos sin culminar en el tiempo acordado (Las Bambas,

Cuajone en Moquegua, entre otros). Sin embargo, se ve que existe una cierta mejoria hasta el afio
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2018 y todo debido a que el precio de los metales estaban siendo elevados, lo cual le favorecia a
Peru siendo este considerado uno de los paises mineros mas importantes. (Ver Anexo 6)
v" Nivel promedio de prueba acida de las empresas del sector minero que valoran en la
Bolsa de Valores de Lima, 2010 al 2019.

El nivel de liquidez mediante la prueba &cida de las empresas del sector minero que cotizan
en la BVL en los afos 2010 al 2019 estdn comprendidos por los niveles alto, medio y bajo. A
continuacion, se detalla el nivel de rentabilidad econémica de las empresas.

Tabla 3

Nivel promedio de prueba &cida de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los
afos 2010 al 2019

Nivel Frecuencia Porcentaje
Alto (4.00) 4 28.57%
Medio (1.32 — 2.92) 6 42.85%
Bajo (0.48) 4 28.57%
Total 14 100%

La Tabla 3 muestra el nivel de liquidez mediante la prueba &cida de las empresas del sector
minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019. Entre los diferentes niveles se observa
que 6 de las empresas con una representacion del 42.85%, se encuentran en el nivel medio en un
rango de 1.32 hasta 2.92; seguido de los niveles alto y bajo, los cuales poseen los mismos niveles
de representacion de 28.57%, en el caso del nivel alto llega hasta un maximo de 4.00 y en el nivel
bajo se encontrd hasta un rango minimo de 0.48.

v" Nivel promedio de prueba circulante de las empresas del sector minero que valoran en
la Bolsa de Valores de Lima, 2010 al 2019.

El nivel de liquidez mediante la prueba circulante de las empresas del sector minero que

cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019 estan comprendidos por los niveles alto, medio y bajo.

A continuacion, se detalla el nivel de rentabilidad econdémica de las empresas.
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Tabla 4

Nivel promedio de prueba circulante de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL en
los afios 2010 al 2019

Nivel Frecuencia Porcentaje
Alto (5.00) 3 21.43%
Medio (1.72 — 3.41) 7 50.00%
Bajo (0.61) 4 28.57%
Total 14 100%

La Tabla 4 muestra el nivel de liquidez mediante la prueba circulante de las empresas del
sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019. Entre los diferentes niveles se
observa que la mayoria de las empresas se encuentran posicionadas en el nivel medio con una
representacion del 50% teniendo un rango de 1.72 hasta 3.41; seguido del nivel bajo con un nivel
de representacion de 28.57% con un rango minimo de hasta 0.61 y encontrandose por encima del
nivel alto el cual tiene una representacion del 21.43% y teniendo un rango maximo de hasta 5.00.
v Nivel promedio de Prueba Defensiva de las empresas del sector minero que valoran en la
Bolsa de Valores de Lima, 2010 al 2019.

El nivel de liquidez mediante la Prueba Defensiva de las empresas del sector minero que
cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019 estan comprendidos por los niveles alto, medio y bajo.
A continuacion, se detalla el nivel de rentabilidad econémica de las empresas.

Tabla b

Nivel promedio de Prueba Defensiva de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL en
los afios 2010 al 2019

Nivel Frecuencia Porcentaje
Alto (2.76) 4 28.57%
Medio (0.32 — 1.30) 7 50.00%
Bajo (0.20) 3 21.43%
Total 14 100%

La Tabla 5 muestra el nivel de liquidez mediante la Prueba Defensiva de las empresas del

sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019. Entre los diferentes niveles se
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observa que la mayoria de las empresas se encuentran posicionadas en el nivel medio con una

representacion del 50% teniendo un rango de 0.32 hasta 1.30; seguido del nivel alto con una

representacion del 28.57% y con un rango maximo de hasta 2.76 y encontrandose por encima del

nivel bajo el cual tiene una representacion del 21.43% y teniendo un rango minimo de hasta 0.20.

4.2.Comportamiento de los tipos de rentabilidad de las empresas del sector minero de la
BVL, 2010 al 2019.

Los tipos de rentabilidad son la rentabilidad financiera, econémica y neta sobre ventas. A
continuacion, se presenta el comportamiento de la ROE, ROA vy rentabilidad neta sobre ventas
durante los periodos 2010 al 2019.

Figura 6

Comportamiento de la rentabilidad financiera, econdmica y neta sobre ventas de las empresas del
sector minero de la BVL, 2010 al 2019
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Nota: El grafico muestra el comportamiento de los 3 indicadores de rentabilidad durante los 10 afios de estudio, destacando el afio
2010 como el pico més alto y el afio 2015 como el pico més bajo. Elaboracion propia

La Figura 6 muestra el comportamiento de la rentabilidad financiera, economica y neta
sobre ventas de las empresas del sector minero, donde se puede observar que desde el afio 2010

hasta el 2015 tiene un comportamiento a la baja, posteriormente tiene una recuperacion hasta el
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afio 2017 para nuevamente entrar a otra tendencia bajista, especialmente en la rentabilidad neta
sobre ventas donde las proporciones son mas significativas. (Ver Anexo 7)

Una de las posibles explicaciones es por la disminucion en el precio de los metales a partir
del afio 2013 (luego de haber alcanzado niveles récord en 2011-2012) lo cual generd una reduccién
en el valor de las exportaciones, la desaceleracion de la economia China (principal destino de las
exportaciones de materias primas), luego de haber tenido una expansion y crecimiento abrumador,
un exceso de oferta causado por la sobreestimacion de la demanda por parte de las empresas
mineras, quienes pidieron muchos préstamos para aumentar su capacidad de produccion, conflictos
mineros, que en periodos electorales (2010 y 2015) suelen aumentar debido a que tratan de dar a
notar los problemas que tienen respecto a las mineras en determinadas zonas del pais. Por tltimo,
en el 2014, la mineria peruana se estancd, ya que no se culminaron los proyectos programados ni
tampoco se inicio con la operacion de otros, por ejemplo “Las Bambas”, con una inversion de mas
de $/ 5,000.00 millones de dolares, no pudo terminar de construirse en el afio 2015, entregdndose
la obra un afio posterior.

Figura7

Indice de precios de los productos mineros y el crecimiento econdmico mundial (indices de
precios de cobre, aluminio, mineral de hierro, estafio, niquel, zinc, plomo y uranio)
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Nota. El graflco muestra una comparativa del comportamlento del indice de precios de los productos mineros y el crecimiento
econdmico a nivel mundial. Tomado de FMI “Fondo Monetario Internacional” (2016)
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Como se puede observar en la siguiente imagen el comportamiento del indice de materias
primas es similar al de la rentabilidad de las empresas mineras estudiadas en el periodo 2010-2015,
lo que confirmaria que es una de las principales causas de ese desplome.

- Baremo

Para hallar los niveles de cada dimension se realizaron dos cortes, los cuales fueron
establecidos por medio de percentiles, los cuales hicieron en el percentil 30 y en el percentil 70,
obteniendo 3 segmentos y clasificandolos por niveles de la siguiente manera: bajo, medio y alto.
v Nivel promedio de rentabilidad financiera de las empresas del sector minero que valoran
en la Bolsa de Valores de Lima, 2010 al 2019.

El nivel de la rentabilidad financiera de las empresas del sector minero que cotizan en la
BVL en los afios 2010 al 2019 estan comprendidos por los niveles alto, medio y bajo. A
continuacion, se detalla el nivel de rentabilidad financiera de las empresas.

Tabla 6

Nivel promedio de rentabilidad financiera de las empresas del sector minero que cotizan en la
BVL en los afios 2010 al 2019

Nivel Frecuencia Porcentaje
Alto (0.133) 4 28.57%
Medio (0.008 — 0.053) 6 42.85%
Bajo (-0.016) 4 28.57%
Total 14 100%

La Tabla 6 muestra el nivel rentabilidad de las empresas del sector minero que cotizan en
la BVL en los afios 2010 al 2019. Entre los diferentes niveles se observa que 6 de las empresas
con una representacion del 42.85%, se encuentran en el nivel medio en un rango de 0.008 hasta
0.053; seguido de los niveles alto y bajo, los cuales poseen los mismos niveles de representacion
de 28.57%, en el caso del nivel alto llega hasta un maximo de 0.133 y en el nivel bajo se encontrd

hasta un rango minimo de -0.016.
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v' Nivel promedio de rentabilidad econémica de las empresas del sector minero que valoran
en la Bolsa de Valores de Lima, 2010 al 2019.

El nivel de la rentabilidad econdmica de las empresas del sector minero que cotizan en la
BVL en los afios 2010 al 2019 estan comprendidos por los niveles alto, medio y bajo. A
continuacion, se detalla el nivel de rentabilidad econdmica de las empresas.

Tabla 7

Nivel promedio de rentabilidad econdmica de las empresas del sector minero que cotizan en la
BVL en los afios 2010 al 2019

Nivel Frecuencia Porcentaje
Alto (0.075) 4 28.60%
Medio (0.008 - 0.037) 5 35.70%
Bajo (-0.007) 5 35.70%
Total 14 100%

La Tabla 7 muestra el nivel rentabilidad econdmica de las empresas del sector minero que
cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019. Entre los niveles medio con un rango de 0.00 hasta
0.037 y bajo con un rango minimo de -0.007 se observa una igualdad de representacion de 35.70%
correspondiente a 5 empresas por cada nivel, a diferencia del nivel alto que se encontraria con un
nivel representativo menor equivalente a un 28.60% teniendo un rango maximo de hasta 0.075.
v Nivel promedio de rentabilidad de las ventas de las empresas del sector minero que
valoran en la Bolsa de Valores de Lima, 2010 al 2019.

El nivel de la rentabilidad neta sobre las ventas de las empresas del sector minero que
cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019 estan comprendidos por los niveles alto, medio y bajo.

A continuacion, se detalla el nivel de rentabilidad neta sobre las ventas de las empresas.
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Tabla 8

Nivel promedio de rentabilidad neta sobre las ventas de las empresas del sector minero que
cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019

Nivel Frecuencia Porcentaje
Alto (0.271) 5 35.70%
Medio (0.055 —0.211) 5 35.70%
Bajo (-0.399) 4 28.60%
Total 14 100%

La Tabla 8 muestra el nivel rentabilidad econémica de las empresas del sector minero que
cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019. Entre los niveles alto con rango maximo de 0.271y
medio con un rango de 0.055 hasta 0.211 se observa una igualdad de representacion de 35.70%
correspondiente a 5 empresas por cada nivel, a diferencia del nivel bajo que se encontraria con un
nivel representativo menor equivalente a un 28.60% teniendo un rango minimo de hasta -0.399.
4.3.Pruebas de normalidad

Para determinar si las dimensiones cuentan con una distribucion normal, es imperativo
efectuar pruebas de normalidad a las variables, por lo tanto, al ser una muestra mayor a 50 datos,
se debe considerar la prueba de Kolmog6rov-Smirnova.

Los resultados de las pruebas realizadas se muestran en la tabla 9
a) Formulacién de hipoétesis

Ho: Los datos de las variables cuentan con una distribucion normal.

Ha: Los datos de las variables no cuentan con una distribucion normal.

b) Determinar un nivel de significancia
Nivel de confianza = 95%
Prueba de Significancia (alfa) a = 5%
c) Estadistico de Prueba
Elegiremos la prueba estadistica que se adecue a los tipos de medicion de cada variable,

para la cual se determiné trabajar un estadistico de prueba “Kolmogoérov-Smirnova”.
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d) Planteamiento de la Hipotesis
Si p > = 0,05 aceptamos la Ho y rechazamos la Ha.
Si p < 0,05 rechazamos la Ho y acepto la Ha

Tabla 9

Pruebas de Normalidad

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig. Estadistico al Sig.
Liquidez 163 1680 .000 816 1680 .000
Rentabilidad 305 1680 .000 294 1680 .000

e) Decision

Los resultados mostrados en la Tabla 9, dan a conocer que los indicadores considerados
para cada variable Liquidez y Rentabilidad (Prueba Circulante, Prueba Acida, Prueba Defensiva,
Rentabilidad Financiera, Rentabilidad Econdmica y Rentabilidad Neta sobre Ventas), no cuentan
con una distribucion normal. Por lo tanto, el estadistico utilizado es Rho de Spearman.
4.3.1. Correlacion Prueba Circulante y Rentabilidad Financiera
e Planteamiento de hipotesis

Ho = No existe relacion significativa entre la prueba circulante y la rentabilidad financiera
de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019.

Ha = Existe relacion significativa entre la prueba circulante y la rentabilidad financiera de
las empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019.
e Regla de decision

Si p valor >= 0.05 se acepta la hipdtesis nula.

Si p valor < 0.05 se rechaza la hipdtesis nula, por lo tanto, se acepta la hipotesis alterna.
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Tabla 10

Prueba de correlacién Rho de Spearman para medir la relacion entre los indicadores de prueba
circulante y rentabilidad financiera (ROE) de las empresas del sector minera que cotizan en la
BVL, entre los periodos 2010 al 2019

ROE
Rho de Spearman p valor N
Prueba circulante 0.117 0.006 560

e Interpretacion

En la Tabla 10 se presenta la correlacion entre los indicadores de prueba circulante y
rentabilidad financiera de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL, 2010 — 2019.
Mediante el analisis estadistico Rho de Spearman se obtuvo un p valor igual a 0.006 (p valor <
0.05), entonces, se rechaza la hipdtesis nula y se acepta la hipoétesis alterna, por ende, existe una
relacion significativa entre la prueba circulante y la rentabilidad financiera. Esta relacion es directa,
es decir, mientras méas elevada sea la prueba circulante mayor sera la rentabilidad financiera,
ademas se debe tener en cuenta que la relacion es muy baja (Rho de Spearman = 0.117).
4.3.2. Correlacion Prueba Circulante y Rentabilidad Econdémica
e Planteamiento de hipotesis

Ho = No existe relacién significativa entre la prueba circulante y la rentabilidad econémica
de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019.

Ha = Existe relacion significativa entre la prueba circulante y la rentabilidad econémica de
las empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019.
e Regla de decision

Si p valor >=0.05 se acepta la hipotesis nula.

Si p valor < 0.05 se rechaza la hipdtesis nula, por lo tanto, se acepta la hipotesis alterna.
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Tabla 11

Prueba de correlacién Rho de Spearman para medir la relacion entre los indicadores de prueba
circulante y rentabilidad econémica (ROA) de las empresas del sector minero que cotizan en la
BVL, 2010 - 2019

ROA
Rho de Spearman p valor N
Prueba circulante 0.228 0 560

e Interpretacion
En la Tabla 11 se presenta la correlacion entre los indicadores de prueba circulante y rentabilidad
econOmica de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL, 2010 — 2019. Mediante el
andlisis estadistico Rho de Spearman se obtuvo un p valor igual a 0 (p valor < 0.05), entonces, se
rechaza la hipétesis nula y se acepta la hipotesis alterna, por ende, existe una relacion significativa
entre la prueba circulante y la rentabilidad econémica. Esta relacion es directa, es decir, mientras
mas elevada sea la prueba circulante mayor sera la rentabilidad econémica, ademés se debe tener
en cuenta que la relacion es baja (Rho de Spearman = 0.228).
4.3.3. Correlacion Prueba Circulante y Rentabilidad neta sobre las ventas
e Planteamiento de hipotesis

Ho = No existe relacion significativa entre la prueba circulante y la rentabilidad neta sobre
las ventas de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019.

Ha = Existe relacion significativa entre la prueba circulante y la rentabilidad neta sobre las
ventas de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019.
e Regla de decision

Si p valor >=0.05 se acepta la hipotesis nula.

Si p valor < 0.05 se rechaza la hipdtesis nula, por lo tanto, se acepta la hipotesis alterna.
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Tabla 12

Prueba de correlacién Rho de Spearman para medir la relacion entre los indicadores de prueba
circulante y rentabilidad neta sobre las ventas de las empresas del sector minera que cotizan en
la BVL, entre los periodos 2010 al 2019

R. Ventas
Rho de Spearman p valor N
Prueba circulante 0.291 0 560

e Interpretacion

En la Tabla 12 se presenta la correlacion entre los indicadores de prueba circulante y
rentabilidad neta sobre las ventas de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL, 2010
— 2019. Mediante el andlisis estadistico Rho de Spearman se obtuvo un p valor igual a 0 (p valor
< 0.05), entonces, se rechaza la hipdtesis nula y se acepta la hipétesis alterna, por ende, existe una
relacion significativa entre la prueba circulante y la rentabilidad neta sobre las ventas. Esta relacion
es directa, es decir, mientras méas elevada sea la prueba circulante mayor seré la rentabilidad neta
sobre las ventas, ademas se debe tener en cuenta que la relacion es baja (Rho de Spearman =
0.291).
4.3.4. Correlacion Prueba Acida y Rentabilidad Financiera
e Planteamiento de hipotesis

Ho = No existe relacion significativa entre la prueba acida y la rentabilidad financiera de
las empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019.

Ha = Existe relacion significativa entre la prueba acida y la rentabilidad financiera de las
empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019.
e Regla de decision

Si p valor >=0.05 se acepta la hipotesis nula.

Si p valor < 0.05 se rechaza la hipdtesis nula, por lo tanto, se acepta la hipotesis alterna.
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Tabla 13

Prueba de correlacién Rho de Spearman para medir la relacion entre los indicadores de prueba
&cida y rentabilidad financiera (ROE) de las empresas del sector minera que cotizan en la BVL,
entre los periodos 2010 al 2019

ROE
Rho de Spearman p valor N
Prueba &cida 0.144 0.001 560

e Interpretacion

En la Tabla 13 se presenta la correlacion entre los indicadores de prueba &cida y
rentabilidad financiera de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL, 2010 — 2019.
Mediante el andlisis estadistico Rho de Spearman se obtuvo un p valor igual a 0.001 (p valor <
0.05), entonces, se rechaza la hip6tesis nula y se acepta la hipotesis alterna, por ende, existe una
relacion significativa entre la prueba acida y la rentabilidad financiera. Esta relacion es directa, es
decir, mientras mas elevada sea la prueba &cida mayor ser la rentabilidad financiera, ademas se
debe tener en cuenta que la relacion es muy baja (Rho de Spearman = 0.144).
4.3.5. Correlacion Prueba Acida y Rentabilidad Econémica
e Planteamiento de hipotesis

Ho = No existe relacién significativa entre la prueba acida y la rentabilidad econémica de
las empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019.

Ha = Existe relacion significativa entre la prueba acida y la rentabilidad econdémica de las
empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019.
e Regla de decision

Si p valor >=0.05 se acepta la hipotesis nula.

Si p valor < 0.05 se rechaza la hipdtesis nula, por lo tanto, se acepta la hipotesis alterna.
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Tabla 14

Prueba de correlacién Rho de Spearman para medir la relacion entre los indicadores de prueba
&cida y rentabilidad econémica (ROA) de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL,

2010 - 2019
ROA
Rho de Spearman p valor N
Prueba &cida 0.241 0 560

e Interpretacion

En la Tabla 14 se presenta la correlacion entre los indicadores de prueba &cida y
rentabilidad econémica de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL, 2010 — 2019.
Mediante el analisis estadistico Rho de Spearman se obtuvo un p valor igual a 0 (p valor < 0.05),
entonces, se rechaza la hipotesis nula y se acepta la hip6tesis alterna, por ende, existe una relacion
significativa entre la prueba acida y la rentabilidad econémica. Esta relacién es directa, es decir,
mientras mas elevada sea la prueba acida mayor sera la rentabilidad econémica, ademas se debe
tener en cuenta que la relacién es baja (Rho de Spearman = 0.241).
4.3.6. Correlacion Prueba Acida y Rentabilidad neta sobre las ventas
e Planteamiento de hipotesis

Ho = No existe relacion significativa entre la prueba acida y la rentabilidad neta sobre las
ventas de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019.

Ha = Existe relacién significativa entre la prueba acida y la rentabilidad neta sobre las
ventas de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019.
e Regla de decision

Si p valor >=0.05 se acepta la hipotesis nula.

Si p valor < 0.05 se rechaza la hipdtesis nula, por lo tanto, se acepta la hipotesis alterna.

Acevedo Tejada, D.; Cortijo Ugaz, D. pag. 55



4 Relacién entre Liquidez y

ap
| ‘4 UNIVERSIDAD Rentabilidad en empresas del Sector Minero
PRIVADA DEL NORTE

Tabla 15

Prueba de correlacién Rho de Spearman para medir la relacion entre los indicadores de prueba
&cida y rentabilidad neta sobre las ventas de las empresas del sector minera que cotizan en la
BVL, entre los periodos 2010 al 2019

R. Ventas
Rho de Spearman p valor N
Prueba &cida 0.308 0 560

e Interpretacion

En la Tabla 15 se presenta la correlacion entre los indicadores de prueba &cida y
rentabilidad neta sobre las ventas de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL, 2010
— 2019. Mediante el andlisis estadistico Rho de Spearman se obtuvo un p valor igual a 0 (p valor
< 0.05), entonces, se rechaza la hipdtesis nula y se acepta la hipétesis alterna, por ende, existe una
relacion significativa entre la prueba 4cida y la rentabilidad neta sobre las ventas. Esta relacion es
directa, es decir, mientras mas elevada sea la prueba &cida mayor sera la rentabilidad neta sobre
las ventas, ademas se debe tener en cuenta que la relacién es baja (Rho de Spearman = 0.308).
4.3.7. Correlacion Prueba Defensiva y Rentabilidad Financiera
e Planteamiento de hipotesis

Ho = No existe relacion significativa entre la Prueba Defensiva y la rentabilidad financiera
de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019.

Ha = Existe relacion significativa entre la Prueba Defensiva y la rentabilidad financiera de
las empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019.
e Regla de decision

Si p valor >=0.05 se acepta la hipotesis nula.

Si p valor < 0.05 se rechaza la hipdtesis nula, por lo tanto, se acepta la hipotesis alterna.
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Tabla 16

Prueba de correlacion Rho de Spearman para medir la relacién entre los indicadores de Prueba
Defensiva y rentabilidad financiera (ROE) de las empresas del sector minera que cotizan en la
BVL, entre los periodos 2010 al 2019

ROE
Rho de Spearman p valor N
Prueba Defensiva 0.301 0 560

e Interpretacion

En la Tabla 16 se presenta la correlacion entre los indicadores de Prueba Defensiva y
rentabilidad financiera de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL, 2010 — 2019.
Mediante el analisis estadistico Rho de Spearman se obtuvo un p valor igual a 0 (p valor < 0.05),
entonces, se rechaza la hipotesis nula y se acepta la hip6tesis alterna, por ende, existe una relacion
significativa entre la Prueba Defensiva y la rentabilidad financiera. Esta relacion es directa, es
decir, mientras mas elevada sea la Prueba Defensiva mayor serd la rentabilidad financiera, ademas
se debe tener en cuenta que la relacion es baja (Rho de Spearman = 0.301).
4.3.8. Correlacion Prueba Defensiva y Rentabilidad Econdémica
e Planteamiento de hipotesis
Ho = No existe relacién significativa entre la Prueba Defensiva y la rentabilidad econdémica de las
empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019.
Ha = Existe relacion significativa entre la Prueba Defensiva y la rentabilidad econdmica de las
empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019.
e Regla de decision

Si p valor >=0.05 se acepta la hipotesis nula.

Si p valor < 0.05 se rechaza la hipdtesis nula, por lo tanto, se acepta la hipotesis alterna.
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Tabla 17

Prueba de correlacion Rho de Spearman para medir la relacién entre los indicadores de Prueba
Defensiva y rentabilidad econémica (ROA) de las empresas del sector minero que cotizan en la
BVL, 2010 - 2019

ROA
Rho de Spearman p valor N
Prueba Defensiva 0.366 0 560

e Interpretacion
En la Tabla 17 se presenta la correlacion entre los indicadores de Prueba Defensiva y rentabilidad
econOmica de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL, 2010 — 2019. Mediante el
andlisis estadistico Rho de Spearman se obtuvo un p valor igual a 0 (p valor < 0.05), entonces, se
rechaza la hipétesis nula y se acepta la hipotesis alterna, por ende, existe una relacion significativa
entre la Prueba Defensiva y la rentabilidad econdmica. Esta relacion es directa, es decir, mientras
mas elevada sea la Prueba Defensiva mayor serd la rentabilidad econ6mica, ademas se debe tener
en cuenta que la relacion es baja (Rho de Spearman = 0.366).
4.3.9. Correlacion Prueba Defensiva y Rentabilidad neta sobre las ventas
e Planteamiento de hipotesis

Ho = No existe relacion significativa entre la Prueba Defensiva y la rentabilidad neta sobre
las ventas de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019.

Ha = Existe relacion significativa entre la Prueba Defensiva y la rentabilidad neta sobre las
ventas de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL en los afios 2010 al 2019.
e Regla de decision

Si p valor >=0.05 se acepta la hipotesis nula.

Si p valor < 0.05 se rechaza la hipdtesis nula, por lo tanto, se acepta la hipotesis alterna.
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Tabla 18

Prueba de correlacion Rho de Spearman para medir la relacién entre los indicadores de Prueba
Defensiva y rentabilidad neta sobre las ventas de las empresas del sector minera que cotizan en
la BVL, entre los periodos 2010 al 2019

R. Ventas
Rho de Spearman p valor N
Prueba Defensiva 0.359 0 560

e Interpretacion

En la Tabla 18 se presenta la correlacion entre los indicadores de Prueba Defensiva y
rentabilidad neta sobre las ventas de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL, 2010
—2019. Mediante el analisis estadistico Rho de Spearman se obtuvo un p valor igual a 0 (p valor
< 0.05), entonces, se rechaza la hipdtesis nula y se acepta la hipétesis alterna, por ende, existe una
relacion significativa entre la Prueba Defensiva y la rentabilidad neta sobre las ventas. Esta
relacion es directa, es decir, mientras mas elevada sea la Prueba Defensiva mayor sera la
rentabilidad neta sobre las ventas, ademas se debe tener en cuenta que la relacion es baja (Rho de

Spearman = 0.359).

Acevedo Tejada, D.; Cortijo Ugaz, D. pag. 59



4 Relacién entre Liquidez y

ap
| ‘4 UNIVERSIDAD Rentabilidad en empresas del Sector Minero
PRIVADA DEL NORTE

CAPITULO V. DISCUSION Y CONCLUSIONES
5.1. Discusion

Segun los resultados obtenidos, aplicando la prueba Rho Spearman y luego de haber
determinado la correlacion, se puede afirmar que la presente investigacion discrepa en gran parte
con los estudios con los que se ha comparado.

En primero lugar, se hallé que la prueba acida mantiene una relacion positiva baja con la
rentabilidad econdémica (Rho de Spearman = 0.241). Encontrando similitud con la tesis de
Chumioque (2018), que con un coeficiente de 0.337 tambien demostrd que tienen una relacion
positiva baja. Esto se ve explicado en que la mayoria de empresas analizadas cuenta con
inventarios que representan un porcentaje menor al 40% del total de su activo corriente y su ratio
promedio de prueba acida es mayor a 1, es decir las mineras comodamente pueden cumplir con
sus obligaciones a corto plazo aun sin tener inventarios, y a su vez esto se veria explicado por la
buena rentabilidad generada por los activos totales. Sin embargo, para Roa (2019) no existe
relacion entre estas 2 razones, dado que el p-value fue de 0.107 siendo mayor a 0.05, cabe resaltar
que en este caso el periodo de investigacion solo fue de 4 afios y utilizé una data anual, por ende,
su data fue mucho menor, lo cual disminuye la confiabilidad del estudio, por otro lado, Chumioque
también utilizé un periodo de 4 afios, pero con una data trimestral por lo que se podria decir tiene
un poco mas de precision.

En segundo lugar, se destaca que existe una relacion positiva baja entre la prueba circulante
y la rentabilidad econdmica, con un coeficiente de correlacion de Spearman de 0.228. Esto da a
entender que, a un mayor ratio circulante habrd una mayor rentabilidad de los activos (ROA).
Durante 9 de los 10 afios de estudio la roa promedio se mantuvo positivo fluctuando entre 0.01 y

0.06, siendo el 2015 la Gnica excepcion (-0.004), lo que nos demuestra que esta relacion es positiva.
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Esto difiere de los resultados de Chumioque (2018) y Roa (2019) que demostraron que no existen
una relacién entre ambas razones, cabe recalcar que Chumioque si bien es cierto utilizé una data
trimestral, solo analizé 3 empresas del sector minero, mientras que Roa realizé su estudio con 12
empresas, pero con una data anual. A diferencia del presente trabajo que utilizé 14 empresas y una
data trimestral, resaltando una mayor una mayor precision en los resultados.

En tercer lugar, se encontrd que existe una relacion positiva baja entre la prueba circulante
y la rentabilidad neta sobre las ventas (Rho de Spearman = 0.291). Encontrando similitud con los
resultados de Roa Y (2019), que con un coeficiente de correlacion de Spearman de 0.365 demostrd
gue ambos indicadores también tienen una relacion positiva baja (Rho de Spearman = 0.365). Lo
cual indicaria que un aumento o reduccion en las utilidades de las empresas, afectaria en el mismo
sentido a la prueba circulante.

Por ultimo, respecto a Siame, quien utilizé un mismo periodo de estudio que la presente
investigacion (10 afios), con una data anual y una muestra de 16 empresas mineras, determino que
existe una relacién negativa entre la liquidez y rentabilidad de las empresas mineras que cotizan
en la bolsa de valores de Johannesburgo, lo cual contradice los resultados de la presente
investigacion. Aqui hay varios puntos a analizar: para medir la liquidez, Siame agreg6 una tercera
variable, la administracién de capital de trabajo, la cual fue medida por el ciclo de conversion de
efectivo, el cual define como rotacidn de cuentas por cobrar + rotacién de inventarios — rotacion
de cuentas por pagar. ElI promedio de ciclo de conversion y mediana fue de 52 y 53 dias
respectivamente. El resultado que obtuvo fue que existe una relacion negativa entre la rentabilidad
y el ciclo de conversion de efectivo, por lo que resaltan que la gestion de la liquidez tiene relevancia

y trascendencia en la rentabilidad.
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Como lo menciona la teoria la liquidez se ve afectada por muchas variables que dependen
del tamafio de la empresa, el sector en el que se encuentra, la etapa en la que se encuentra, entre
otras. Siame, al haber integrado la variable administracion del capital de trabajo hace que sus
resultados sean mas precisos que los nuestros, ya que nuestros resultados fueron producto de
considerar a la liquidez y rentabilidad de manera aislada, sin los factores que pueden llegar a
afectarlos. Tambien se tiene que tener en cuenta el pais en el que se encuentran las empresas
analizadas; que tan distinta es Sudafrica de Per( respecto al tema de la mineria, tal vez elementos
como las leyes, impuestos, impacto ambiental, tienen influencia sobre esta relacion hallada en
ambas investigaciones.

Segun lo analizado, en ciertos casos se concluye que a corto plazo no existe relacion entre
la liquidez y rentabilidad en el sector minero, o debido a que los trabajos antes mencionados
cuentan con una data pequefia 0 un horizonte temporal corto, estd no permite obtener resultados

un poco mas concisos.
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5.2. Conclusiones

Se determiné que si existe una relacion significativa baja entre la liquidez y rentabilidad de
las empresas del sector minero que cotizan en la bolsa de valores de Lima, en el periodo 2010-
2019.

a) Desde el periodo 2010 la rentabilidad financiera (ROE), rentabilidad economica (ROA) y
rentabilidad neta sobre las ventas tuvieron una decaida hasta el afio 2015, pasando de un 0.102,
0.06 y 32.91% respectivamente, a un 0.02, -0.004 y -20.9%. Posteriormente desde finales del 2015
hasta el 2017 el sector se recuperé llegando a tener un promedio del 0.052(ROE), 0.028(ROA) y
16.08% (Rentabilidad neta sobre las ventas). Por ultimo, tuvo una disminucion en el afio 2019
llegando a tener un promedio del 0.02 (ROE), 0.01(ROA) y 4.66% (Rentabilidad neta sobre
ventas). La tendencia a bajar en los primeros afios del estudio (2010 — 2015) se debe a la
disminucion de los precios de los metales, sufriendo en mayor proporcion el ratio de rentabilidad
neta sobre las ventas.

b) Desde el periodo 2011 la prueba circulante, prueba acida y prueba defensiva tuvieron un
comportamiento similar a la rentabilidad, teniendo una decaida hasta el afio 2015, pasando de un
3.4199(PC), 2.9746(PA) y 1.5473(PD) respectivamente, a un 1.8217, 1.4743 y 0.7539.
Posteriormente desde finales del 2015 hasta el 2018 el sector se recuper6 llegando a tener un
promedio del 2.3572(PC), 1.9661(PA) y 0.8550(PD). Por altimo, tuvo una disminucién en el afio
2019 llegando a tener un promedio del 1.9693 (PC), 1.5887(PA) y 0.5565 (PD).

c) Para poder demostrar el grado de correlacion que existe entre las variables de Liquidez y
Rentabilidad de las empresas del sector minero que cotizan en la BVL 2010 — 2019, se empled la
correlacion de Spearman debido a que la Data no tenia una distribucién normal, por ser una

distribucion no paramétrica. Para cada variable se designé 3 dimensiones: por el lado de la variable
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Liquidez (Prueba acida, Prueba Circulante, Prueba Defensiva) y por el lado de la variable
Rentabilidad (Rentabilidad econdmica, Rentabilidad Financiera, Rentabilidad neta sobre las
ventas).

Entonces, al momento de realizar las correlaciones se concluye que:

Entre las dimensiones Prueba circulante y Rentabilidad Financiera, se rechazo la hipétesis
nula 'y se acepto la hipdtesis alterna, con un p value de 0.006 (p < 0.05) siendo de esta manera una
correlacion significativa “positiva”, con un grado de relacion muy baja (Rho de Spearman =
0.117).

Entre las dimensiones de Prueba circulante y Rentabilidad econdmica, se rechazo la
hipédtesis nula y se acepto la hipdtesis alterna, con un p value de 0 (p < 0.05) siendo de esta manera
una correlacion significativa “positiva”, con un grado de relacion baja (Rho de Spearman = 0.228).

Entre las dimensiones de Prueba circulante y Rentabilidad neta sobre las ventas, se rechazo
la hipdtesis nula y se aceptd la hipoétesis alterna, con un p value de 0 (p < 0.05) siendo de esta
manera una correlacion significativa “positiva”, con un grado de relacion baja (Rho de Spearman
=0.291).

Entre las dimensiones de Prueba &cida y Rentabilidad financiera, se rechazé la hipétesis
nula'y se acepto la hipétesis alterna, con un p value de 0.001 (p < 0.05) siendo de esta manera una
correlacion significativa “positiva”, con un grado de relacion muy baja (Rho de Spearman = 0.144)

Entre las dimensiones de Prueba acida y Rentabilidad econdmica, se rechazo la hipétesis
nula y se aceptod la hipotesis alterna, con un p value de 0 (p < 0.05) siendo de esta manera una

correlacion significativa “positiva”, con un grado de relacion baja (Rho de Spearman = 0.241)
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Entre las dimensiones de Prueba acida y Rentabilidad neta sobre las ventas, se rechazo la
hipdtesis nula y se acepto la hipdtesis alterna, con un p value de 0 (p < 0.05) siendo de esta manera
una correlacion significativa “positiva”, con un grado de relacion baja (Rho de Spearman = 0.308)

Entre las dimensiones de Prueba Defensiva y Rentabilidad financiera, se rechazo la
hipdtesis nula y se acepto la hipdtesis alterna, con un p value de 0 (p < 0.05) siendo de esta manera
una correlacion significativa “positiva”, con un grado de relacion baja (Rho de Spearman = 0.301)

Entre las dimensiones de Prueba Defensiva y Rentabilidad econdmica, se rechazd la
hipédtesis nula y se acepto la hipétesis alterna, con un p value de 0 (p < 0.05) siendo de esta manera
una correlacion significativa “positiva”, con un grado de relacion baja (Rho de Spearman = 0.366)

Entre las dimensiones de Prueba Defensiva y Rentabilidad neta sobre las ventas, se rechazd
la hipdtesis nula y se aceptd la hipotesis alterna, con un p value de 0 (p < 0.05) siendo de esta
manera una correlacion significativa “positiva”, con un grado de relacion baja (Rho de Spearman
=0.359)

El comportamiento de la Liquidez se ve reflejado a la Rentabilidad segun el estudio, lo que

demuestra gue en el presente estudio ambas variables mantienen una correlacion positiva.
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5.3. Limitaciones.

La presente investigacion no tuvo limitacion alguna que impidiera que se concluya el trabajo.
Respecto a la informacion requerida, mediante la Superintendencia del Mercado de Valores se
tuvo acceso a los estados financieros de las empresas seleccionadas, de los cuales de recolecto la
data necesaria que luego fue procesada.

Tampoco hubo inconvenientes respecto a las herramientas para el procesamiento de los datos como
el programa estadistico SPSS y Excel.

Por ltimo, es importante mencionar los pocos trabajos de investigacion existentes que se han
enfocado en el sector minero, por lo cual la parte mas complicada fue en la comparacion de datos

con tipos de estudios similares.
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5.4. Recomendaciones

Se sugiere para futuras investigaciones, considerar un periodo de tiempo mas amplio, si fuera
posible tomar datos mensuales, de no ser asi mantenerlos con la periodicidad trimestral. De esta
manera aumentara la confiabilidad y precision de los resultados.

Se recomienda usar esta investigacion como base para futuros estudios correlacionales, en
especifico con el sector minero, que no se ha tomado mucho en cuenta y sobre el cual no se ha
investigado a profundidad. Asi se contribuird con conocimiento sobre el comportamiento de las
empresas mineras, que tienen mucha relevancia para la economia del pais.

Teniendo como base los resultados de esta investigacion que determina que las empresas mineras
gue cotizan en la Bolsa de Valores de Lima tienen una relacion positiva entre su rentabilidad y
liquidez, se podria agregar otras variables, como la gestion del capital de trabajo, apalancamiento,

y ver que tanta influencia tienen en esa liquidez y/o rentabilidad positiva.
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Anexol
Transferencias a los Gobiernos por Regalias y Canon Minero 2011 - 2019

Transferencias por regalias y canon minero

segun nivel de gobierno, 2011-2019
(en millones de soles)
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Anexo 2

Transferencias a las Regiones por Canon Minero 1996 - 2020
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Evolucion del empleo en el Sector Minero 2010-2019

Empleo en la mineria, 2010-2019
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Anexo 4
Poblacion de estudio y motivos de descarte

EN LIQUIDACION CASTROVIRREYNA COMPANIA MINERA S.A.

ALTURAS MINERALS CORP.

BEAR CREEK MINING CORPORATION
CANDENTE COPPER CORP.
FOSFATOS DEL PACIFICO S.A. - FOSPAC S.A.
MINERA IRL LIMITED
PANORO MINERALS LTD.

SIN ESTADOS PPX MINING CORP.
FINANCIEROS PUCARA GOLD LIMITED
REGULUS RESOURCES INC.
RIO2 LIMITED

SIERRA METALS INC.
SOUTHERN COPPER CORPORATION
TINKA RESOURCES LIMITED
TREVALI MINING CORPORATION

ESTADOS
FINANCIEROS MINERA ANDINA DE EXPLORACIONES S.A.A.
INCOMPLETOS

COMPANIA DE MINAS BUENAVENTURA S.A.A.
SOCIEDAD MINERA CERRO VERDE S.AA.
SOCIEDAD MINERA CORONA S.A.
SOCIEDAD MINERA EL BROCAL S.A A.
COMPANIA MINERA PODEROSA S.A.
MINSUR S.A.

NEXA RESOURCES ATACOCHA S.AA.

ACEPTADOS NEXA RESOURCES PERU S.A A.
PERUBAR S.A.

SOUTHERN PERU COOPER CORPORATION
COMPANIA MINERA SAN IGNACIO DE MOROCOCHA
S.AA.

COMPANIA MINERA SANTA LUISA S.A.
SHOUGANG HIERRO PERU S.A.A.

VOLCAN COMPANIA MINERA S.A.A.
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Relacion entre Liquidez y

Rentabilidad en empresas del Sector Minero

Participacion por mineral predominante entre los afios 2010 - 2015

MIMNERAL USS MILLONES %
COBRE 28,829 61.34%
POLIMETALICOS 6,902 14.69%
HIERRO 5,300 11.28%
FOSFATOS 1,995 4.25%
ORO 1,954 4.16%
ZINC 816 L.74%
PLATA 735 1.56%
URANIO 300 0.64%
ESTANO 165 0.35%
TOTAL USS Millones 46,996 100%

FOSFATOS
4.25%

ZINC 1.74%

COBRE
61.34%
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Anexo 6

Evolucion de Liquidez de las empresas Mineras que cotizan en la Bolsa de Valores de
Lima, y su promedio en el periodo de estudio 2010 - 2019

EVOLUCION DEL RATIO PRUEBA CIRCULANTE DE LAS EMPRESAS MINERAS QUE
COTIZAN EN LA BOLSA DE VALORES DE LIMA, PERIODO 2010-2019
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= BUENAVENTURA S.A.A.

SOCIEDAD MINERA CERRO VERDE S.A.A. SOCIEDAD MINERA CORONA S.A. SOCIEDAD MINERA EL BROCAL S.AA.

PODEROSAS.A.

MINSUR S.A.

NEXA RESOURCES ATACOCHA S.A.A.

NEXA RESOURCES PERU S.AA.

PERUBAR S.A.

SOUTHERN PERU COOPER CORPORATION
VOLCAN

SAN IGNACIO DE MOROCOCHA S.AA.
e PROMEDIO

SANTA LUISAS.A.

SHOUGAN HIERRO

EVOLUCION DEL RATIO PRUEBA ACIDA DE LAS EMPRESAS MINERAS QUE COTIZAN EN
LA BOLSA DE VALORES DE LIMA, PERIODO 2010-2019

2010 2011 2012 2013 2014 2015

2016 2017 2018 2019
BUENAVENTURA SAA SOCIEDAD MINERA CERRO VERDE S.AA. SOCIEDAD MINERA CORONA S.A SOCIEDAD MINERA EL BROCAL S.AA. PODEROSA S.A

MINSUR SA. NEXA RESOURCES ATACOCHA S.AA. NEXA RESOURCES PERU S.AA. PERUBAR S.A. SOUTHERN PERU COOPER CORPORATION
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EVOLUCION DEL RATIO PRUEBA DEFENSIVA DE LAS EMPRESAS MINERAS QUE
COTIZAN EN LA BOLSA DE VALORES DE LIMA, PERIODO 2010-2019

———

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

BUENAVENTURA S.A.A. SOCIEDAD MINERA CERRO VERDE S.AA. SOCIEDAD MINERA CORONA S.A. SOCIEDAD MINERA EL BROCAL S.AA.

MINSUR S.A. NEXA RESOURCES ATACOCHA S.A.A. NEXA RESOURCES PERU S.AA

PODEROSA S.A.

= PERUBAR S.A. SOUTHERN PERU COOPER CORPORATION SAN IGNACIO DE MOROCOCHA S.AA. SANTA LUISA S.A.

VOLCAN e PROMEDIO

SHOUGAN HIERRO
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Anexo 7

Evolucion de Rentabilidad de las empresas Mineras que cotizan en la Bolsa de Valores de

Lima, y su promedio en el periodo de estudio 2010 - 2019

EVOLUCION DEL RATIO ROE DE LAS EMPRESAS MINERAS QUE COTIZAN EN
LA BOLSA DE VALORES DE LIMA, PERIODO 2010-2019
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EVOLUCION DEL RATIO RENTABILIDAD NETA SOBRE LAS VENTAS DE LAS
EMPRESAS MINERAS QUE COTIZAN EN LA BOLSA DE VALORES DE LIMA,
PERIODO 2010-2019
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Extraccion de minerales por empresa

EMPRESAS MINERALES
COMPANIA DE MINAS Oro, plata, cobre, zinc y plomo
BUENAVENTURA S.AA.
SOCIEDAD MINERA CERRO Cobre, molibdeno
VERDE S.A A
SOCIEDAD MINERA CORONA Cobre, plomo y zinc
S.A.
SOCIEDAD MINERA EL Plata, plomo, zinc y cobre
BROCAL S.AA.
COMPANIA MINERA Oro y plata
PODEROSA S.A.
MINSUR S.A. Estafio y oro

NEXA RESOURCES ATACOCHA
S.AA

Zinc, cobre, plomo y plata

NEXA RESOURCES PERU S.A A.

Zinc, cobre, plomo, oro y plata

PERUBAR S.A. Zinc y plomo.
SOUTHERN PERU COOPER Cobre
CORPORATION
COMPANIA MINERA SAN Zinc y plomo

IGNACIO DE MOROCOCHA S.AA.

COMPANIA MINERA SANTA

Zinc, plomo y cobre

LUISA S.A.
SHOUGANG HIERRO PERU Hierro
S.AA
VOLCAN COMPANIA MINERA Zinc, plomo y plata
S.AA.
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