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RESUMEN

Esta investigacion se centra en analizar las estrategias para la administracion del efectivo y su relacion
con los resultados operativos de las empresas de los sectores Transporte y Construccion ecuatorianos,
durante el periodo 2012-2017. La muestra se constituye con informacion financiera de las 32726
empresas sector construccion y 46140 empresas sector transporte organizada como datos. Se realiza
un analisis descriptivo vy de correlacion. Los resultados determinaron que el periodo de rotacion de
inventario, periodo medio de cobranzas, periodo medio de pago, ciclo de conversion del efectivo,
endeudamiento, flujos de efectivo tiene una correlacion significativa con los indicadores de rentabilidad,
sin dejar de lado que se debe mejorar la eficiencia en algunas estrategias como son el ciclo de inventario,
cobro y pago. Las actividades diarias de estas empresas dependen del eficiente manejo de efectivo a
corto plazo, para ello gue las empresas que desean mejorar su rentabilidad deberian prestar una mayor

atencion en las estrategias claves para esta gestion.

Palabras claves: cstrategias; administracion del efectivo; empresas; rentabilidad.

ABSTRACT

This research focuses on analyzing strategies for cash management and its relationship with

the operating results of companies in the Ecuadorian Transport and Construction sectors,
during the 2012-2017 period. The sample is constituted with financial information of the 32726
construction sector companies and 46140 transport sector companies organized as data. A
descriptive and correlation analysis is performed. The results determined that the period of
iInventory rotation, average collection period, average payment period, cash conversion cycle,
indebtedness, and cash flows have a significant correlation with profitability indicators, without
neglecting that improvements must be made. the efficiency in some strategies such as the
inventory, collection and payment cycle. The daily activities of these companies depend on
efficient cash management in the short term, for which companies that want to improve their
profitability should pay more attention to the key strategies for this management.

Keywords: strategies; cash management, company; cost effectiveness.
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Introduccion

Las empresas ecuatorianas, tienen una
participacion importante en el mercado,
(Aurora, Toalombo, & Rocafuerte, 2016).
Representando uno de los agentes de
gran importancia en la economia de un
pais, permitiendo su dinamizacion, siendo
productora de empleo y abastecedora de
bienes y servicios. Segun el Instituto Nacional
de Estadisticas y Censos (INEC, 2016), se
encuentran registradas 843.745 empresas en el
Ecuador, de estas el 90,5% son microempresas;
el 7,5% son peqguenas empresas; el 1,6% son
las medianas empresas y tan solo el 0,46 son
grandes empresas. Las microempresas son
de especial importancia por su generacion
de empleo para el desarrollo economico del
Ecuador.

El sector de la construccion es uno de los
segmentos de gran importancia dentro de la
economia ecuatoriana, siendo un eje transversal
para el crecimiento y desarrollo econémico. Las
actividades que se desarrollan dentro de este
sector de la economia inciden de una o de otra
manera en el progreso de la sociedad (Garzon,
2007). Desde el ano 2015 este sector viene
cayendo en productividad cada ano, lo que
provoca que se siga incrementando los niveles
de desempleoy, al representar este sector cerca
del 9% del PIB se genera un impacto negativo
en la rama de la construccion claramente
tambien afecta, al PIB (Producto Interno Bruto).
(Garzon, 2007)

Por otro lado, el sector transporte tiene vinculos
muy estrechos con el desarrollo economico, su
expansionvamuy delamano con el crecimiento
economico, por ejemplo, hace posible el acceso
a recursos, insumos y bienes; gue contribuyen
a diversificar 'y especializar la economia,
representando en PIB un /%. Relacionando
asi su actividad con el sector inmobiliario, a
traves de las actividades de construccion de
carrocerias con materiales ligeros como acero
fuerte, plasticos y aluminio; asi mismo por
medio de inversiones para la construccion
de corredores exclusivos de buses se podrian
complementar inversiones ya planificadas para

41

la construccion y mantenimiento de vias, 1o
afirma en su estudio. (Hubenthal, 2010)

Conlacaracterizacion delos sectores estudiados
y lo importante gue es denotar su relacion, se
puedaidentificar silas estrategias son empleadas
de manera eficiente por estas empresas
relacionandolas con diversos indicadores que
permitiran obtener un escenario mas amplio
acerca de su gestion del efectivo a traves del
desempeno financiero. El presente documento
esta organizado como sigue: introduccion,
marco teorico, metodologia analisis y discusion
resultados y conclusiones.

Desarrollo

Para comprender el tema Rosenberg J.M,
(1994) define al efectivo en su diccionario de
administracion 'y finanzas, como los billetes
Yy monedas de curso legal emitidos por el
Banco Central que se muestran en los libros de
contabilidad. Una administracion del efectivo
adecuado de la mano con un correcto manejo
tiene resultados favorables en la rentabilidad de
una empresa, ya que el momento de realizar
sus actividades como es la venta de productos,
se reducen los periodos de cobro y los costos
de pacto, que resultan de los cobros y pagos.

Dickens, (Z2015) nos asegura qgue en las
empresas hay que asegurarse de gue el efectivo
llegue puntualmente, que es importante que el
administrador o gestione de manera eficiente
para evitar cualquier incidente que pueda
conducir a la insolvencia, lo cual resultaria fatal
para un Negocio.

La administracion del efectivo a nivel regional
lo realizan con el fin de mejorar y ser rentables
en el mercado, en el caso de Venezuela,
Duran, (Z2011) refiere que existen muchas
situaciones gue inciden en el desempeno de las
PYMES, que se pueden categorizar en factores
externos e internos, que No solo inciden en la
liguidez de la empresa, muchas veces con un
manejo inadecuado del capital , sino en su
crecimiento, estancamiento o desaparicion
del mismo. Es aqui el momento en gue se
presenta la correcta toma de decisiones que

Afio 4 / N2 51 / Quito (Ecuador) /Edicién especial - Septiembre 2019 / ISSN 2588-0705



ISSN 2588-0705

Digital Publisher

Estrategias de gestién del efectivo y rentabilidad de las empresas

se miden en terminos financieros, utilizando
una cadena de herramientas que le permitan
tomar las decisiones correctas, como son: €l
Valor Actual Neto (VAN), la Tasa Interna de
Retorno (TIR), estados financieros, planificacion
presupuestaria, indices financieros, analisis del
punto de equilibrio, administracion del capital
de trabajo, teoria del costo de capital, entre
otros.

McCranie, Faulkner, French, Daddis, Gow,
Long, (2011) en su investigacion realizada
en Guatemala especificamente en el sector
azucarero, asevera el gue efectivo es un
activo muy significativo en las PYMES, por la
importancia de una eficiente administracion de
liguidez y su influencia en cada negocio, para
lo que se deben considerar contextos como
el vencimiento de pagos y estacionalidad,
ademas que se debe tener control sobre rubros
Importantes de cuentas por cobrar e inventarios
y todo lo que engloba a la administracion
financiera de corto plazo.

En Ecuador el andlisis realizado por Nivela,
(2017) del entorno competitivo para el sector
del proceso administrativo y financiero de
las PYMES, concluye que en su mayoria
realizan sus actividades en forma practica;
ya que los propietarios No quieren invertir en
nuevas tecnologias, en preparar a su talento
humano, peor en aplicar estrategias y tecnicas
gue pueden ser soluciones eficientes para
permanecer en este mundo competitivo. En
la actualidad y debido a distintos cambios,
la direccion economica y financiera de las
empresas requiere adoptar nuevas estrategias
y acciones por quienes estan al mando de
una organizacion, ademas de utilizar nuevos
metodos, tecnicas y practicas de gestion como
es el analisis de la situacion de la empresa
mediante el uso de indicadores financieros,
estados financieros basicos de una empresa
como el balance general o estado de situacion
financiera, el estado de pérdidas y ganancias
0 estados de resultados, el estado de flujo de
efectivo y el estado de evolucion de patrimonio
(Guaman Seis, 2015).

Unestudiorealizado por (Adjapong & Tingbani,
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2018 evidencia la importancia del manegjo
adecuado de los flujos gue son parte de las
estrategias de la administracion del efectivo y
su relacion con el desempeno de las empresas.

De la Colina (2016) define como objetivo
especifico gue es el de mantener la liquidez lo
mas baja posible, de modo gue las actividades
se desarrollen en forma eficaz y eficiente, y que,
ademas, se pueda invertir los mayores saldos
disponibles, agregando tambien un objetivo
general de la administracion de efectivo que es
contribuir a maximizar el valor de la empresa.

Las empresas, encuentran distintas razones para
mantener un cierto nivel minimo de efectivo en
cada una de sus cuentas, Keynes, (1983), en su
libro Teoria general de la ocupacion, el interes
y el dinero identifico 3 motivos para mantener
esa liquidez: EI motivo especulativo, el motivo
precautorio 'y el motivo de transaccion.
Lazcano (2015) agrega que la administracion
del efectivo por motivos transaccionales es el
mas claro, ya gue son todas las operaciones
que realiza la empresa para la cual necesita
dinero. Cuanto mayor es el volumen de las
transacciones, mayor sera el saldo de dinero
gue necesita para cubrir los gastos y mantener
este saldo de dinero en efectivo significa apartar
el interes que se podria haber obtenido si se lo
colocaba en alguna inversion de corto plazo.

Para un eficiente manejo de los recursos es
importante un control interno como el que
Idalia y Parra (2014) senala que se orienta a los
objetivos basicos de la empresa, que incluyen
los objetivos de desempeno, rentabilidad
y salvaguardar los recursos; el siguiente se
relaciona con la preparacion y publicacion de
resultados de estados financieros confiables,
y el cumplimiento de aquellas normas vy
regulaciones a las que esta sujeta la empresa.
Esto de la mano con un control efectivo como
(Gomez Selemeneva, Blanco Camping, &
Conde Camilo, 2013) afirman algo que es de
mucha importancia la realizacion de informes
exactos, es decir informar con claridad la
cantidad de efectivo existente en la empresa;
pagar en chegue, pagar las cuentas con
documento proporciona una evidencia de
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auditoria futura y asi poder verificar de manera
fisica las transacciones, y controlar los depositos
que se realizan diariamente.

Lastres estrategias basicas paralaadministracion
del efectivo como lo senala Gitman L, es cubrir
las cuentas por pagar lo mas tarde posible sin
danar el historial crediticio; utilizar el inventario
lo mas rapido posible y cobrar las cuentas
pendientes en un mMiNimo plazo, pero sin
perder ventas futuras (Garcia Aquilar, Galarza
Torres, y Altamirano Salazar, 2017). Cada una
de estas estrategias se las puede efectuar en
las distintas pequenas y medianas empresas a
traves de un analisis del ciclo de caja o ciclo de
conversion de efectivo.

Existen algunos modelos de mejoramiento
del efectivo que son muy utilizados en
distintos mercados, se plantean tres que son
fundamentales, el modelo propuesto por
Lawrence, el modelo de Baumol, y de Miller-
On, para establecer el efectivo requerido.
William  Baumol es considerado como la
primera persona en proporcionar un modelo
de gestion de efectivo, donde se incluyen los
costos de oportunidad y de transacciones o
comerciales. Al de costo de oportunidad se lo
considera como el rendimiento que hubiera
podido ganarse si el dinero que se mantiene
en la cuenta de efectivo estuviera invertido en
valores negociables, como lo afirma (Dayana,
Socarr, DamianyVera, 2014).Elmodelo de Miller
y Or proyecta ser mas realista que el metodo
de Baumol, pues se basa en que las salidas de
efectivo no se comportan en forma constante
sino que fluctian en un determinado periodo
entre un limite superior e inferior (Madrono
2016). Y Lawrence Gitman plantea un modelo
de administracion del efectivo que aungue no
perfecciona u optimiza el efectivo, forma parte
de un procedimiento que resulta practico ya
gue tiene una ventaja muy importante, que este
proceso comprende los elementos necesarios
gue incurren en una correcta administracion,
gue son el ciclo de cobro y el ciclo de pago,
ciclo de caja, saldo promedio de caja, rotacion,
etc (Lawrence, 2007).

Afirma Ceballos, (2015) que la comprension del
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ciclo de conversion del efectivo de la empresa
es crucial en la administracion financiera a corto
plazo, siendo este uno de los mecanismos para
controlar la liquidez, gue mide el tiempo que
requiere unaempresa para convertir lainversion
en efectivo, necesaria para sus operaciones, en
efectivo recibido como resultado de las mismas.
Este ciclo apoya el analisis de la administracion
de los activos corrientes de la empresa y el de
la administracion de ciclo de conversion del
efectivo. Lo gue se compara con, Garcl & Mart,
(2010) que indica en su articulo lo importante
gue es realizar un analisis de los determinantes
del ciclo de conversion de efectivo (CCC) para
las pequenas y medianas empresas.

En un estudio realizado por Vijayakumaran &
Atchyuthan, (2017) se examina empiricamente
la relacion entre las tenencias de efectivo vy
el rendimiento corporativo utilizando una
muestra de las empresas que cotizan en la
Bolsa de Valores de Colombo (CSE) durante 1os
anos 2011-2015. Al controlar la diversidad no
observada y otras caracteristicas de la empresa,
este estudio encuentra que las tenencias de
efectivo estan positivamente relacionadas con
el desempeno de la empresa.

Guamialama (2019) en un estudio que realizo
sobre el desempeno financiero en las empresas
del sector construccion gue se encuentran
registradas en el mercado de valores de Quito,
mediante el método free cash flow (FCF) vy
valor economico anadido (Eva), entre los anos
2015-2018, senala que el determinar un flujo
de caja mediante herramientas financieras
donde se pueda establecer el comportamiento
de estos flujos de efectivo libres, muestra
gue el sector construccion ha generado un
beneficio economico, esto complementado
con un analisis economico y financiero
desde sus principales cuentas o factores que
determinan la situacion nacional en la que se
encuentra nuestro pais como es PIB, Empleo
y VAB, asi mismo empleando un analisis a
traves de un diagnostico financiero por ratios
O Indicadores, con una muestra compuesta
por seis empresas del sector construccion,
exponiendo y analizando que en si estas
empresas presentan una baja generacion vy
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produccion de flujos de efectivo, asi mismo
hace mencion a gue estas se encuentran
con un alto nivel de endeudamiento y que
manejan criterios de riesgo del rendimiento,
donde el endeudamiento es en si el motor
para gue el retorno de los flujos lo realicen de
manera pausada, por esto es que Guamialama
menciona que realizando y buscando mas
inversion la situacion mejoraria (En & Curricular,
2014).

Metodologia

Investigacion de tipo descriptivo y correlacional,
descriptiva se elabora la caracterizacion de las
empresas gue seran estudiadas en la presente
investigacion, objeto de estudio las empresas
gue pertenecen a los sectores construccion
y transporte;, analizar 'y correlacionar los
indicadores como son: ROA, ROE, liquidez,
tangibilidad, endeudamiento a corto vy
largo plazo, rotacion de ventas, rotacion de
inventario, ciclo del efectivo, ciclo operativo,
nivel de ventas, promedio de cobro y de pago,
para asi relacionar si estas estrategias son
eficientes y adecuadas para la correcta gestion
del efectivo lo cual llevara a las empresas del
sector construccion vy transporte a mejorar
su nivel de rentabilidad y productividad. Para
la seleccion de la muestra de las empresas se
realizo el calculo de estadistica descriptiva a
partir de los resultados de cada indicador, estos
seleccionados a partir de tres desviaciones
estandar y su reemplazo o sustitucion de
valores en las desigualdades propuesto en
el teorema de Chevisheff (Sanjuan, 2019).
Obteniendo los limites superior e inferior con
la suma y resta de la media, con estos limites
se procedio a realizar el filtro quedando una
muestra de 32726 empresas en el sector
construccion y 46140 empresas en el sector
transporte. Se procedio a realizar los analisis de
las estadististicas descriptivas, la correlacion y
su significatividad y finalmente la propuesta de
los modelos de rentabilidad ROA y ROE con las
estrategias (Samuel y Abdulateef, 2016).

Resultados

Las 32726 empresas del sector construccion
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evidencian estadisticas gue muestran que
la media del ROA fue de 0,6% de los activos
totales mientras que su valor maximo de roa
fue de 3,7 y su valor minimo fue de 3,02. En
la liquidez la media es de 3,22% del total de
efectivo mostrando un valor maximo de 41,74
y un valor minimo de 0. El tiempo promedio
para vender el inventario fue de 1,54 dias,
mientras que su tiempo Maximo tomado por
estas empresas para vender inventario fue de
54 dias y el minimo de -48 dias. Mas adelante se
indica que el promedio del ciclo de conversion
de efectivo de 2,83 dias mientras gue el tiempo
minimo de 367 dias y el tiempo maximo de
538,67 dias. En el numero de dias en promedio
de las cuentas por cobrar fue del casi 24 dias,
mientras gue el tiempo maximo y minimo fue
de 216 y 159 dias respectivamente la media.
La media del numero de los dias de pago fue
de casi 17 dias, el tiempo minimo para que la
empresa pague a los proveedores es de 9 dias
mientras que el tiempo maximo fue de 188
dias. Las 46139 empresas del sector transporte
muestran que la media del ROA fue de 0,8% de
los activos totales mientras que su valor maximao
de roa fue de 3,6 mientras que su valor minimo
fue de -3,44. En la media del ROE se presenta
un 0,20% del patrimonio total, mientras gue el
valor maximo y minimo fue de 8,73y — 8,29
respectivamente. En la liquidez la media es de
3,65% del total de efectivo mostrando un valor
maximo de 40,26 y su valor minimo de -8,27.
El nivel de endeudamiento muestra una media
de 0,37 de endeudamiento total, presentando
un valor maximo gue fue de 3,14 mientras que
su valor minimo fue de -0,03. Mas adelante se
indica que el promedio del CCE FUE de -0,55
dias mientras gue el tiempo minimo de -356
dias y el tiempo maximo de 359 dias. En el
numero de dias en promedio de las cuentas
por cobrar fue del casi 25 dias, mientras que
el iempo maximo y minimo fue de 203 y -149
dias respectivamente. La media del numero de
los dias de pago fue de casi 3 dias, el tiempo
minimo para que la empresa pague a los
proveedores es de -/9 dias mientras que el
tiempo maximo fue de 88 dias (ver tabla 1).

Tabla . Estadistica  descriptiva  sec.
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Construccion y Transporte periodo 2012-2017.

o Mean S‘t,d.Dev _win _Max
C C C &
ROA 0,06] 0,08] 0,35 0,32 3,02 -3,44] 3,07 3,58
ROE 0,17] 0,20 0,70 0,75 6,43 -8,29] 6,75 8,73
Tangibil 0,25 0,21 0,34 0,32 0,00 0,00] 1,00 1,01]
Liquidez 3,22 3,65 7,58 815 0,00 -8,27| 41,73 40,26
Prueba acida 2,86] 3,60 6,94 8,08 0,05 -8,27] 39,06 39,97
Efectivo 0,33 0,43 0,41 0,42 0,20 0,53 1,56 1,68
ET 0,47, 0,37] 0,74 048 0,00 0,03 5,76 3,14]
Ecp 0,51] 0,55 0,45 0,47 0,00 0,00] 1,00 1,04
co 11,86 2,56] 42,44 18,86, 57,48 8,03 542,24/ 385,70)
cce 2,83 0,55 38,66, 14,32 367,28) 356,41 538,67 359,43
[&] 1,54 0,19] 7,12 1,84 (-148,8] -6,47] 53,72 22,28
Rot. Ventas 1,60 2,44 3,02 4,20 0,00 0,00| 15,73 15,03
cobro 25,93 24,57, 53,94 49,17 159,93] 149,53 216,03 203,13
Pago 16,54 2,34] 24,42 13,03 9,15 -79,64] 188,52 87,95
GASTOS 195342,10 327400,40) 2852701,00| 4859186,00 0,00/ -2322706,00| 317000000,00| 784000000,00)

La tabla 2 evidencia que la correlacion gue
muestra la relacion existente entre liquidez
y el rendimiento sobre los activos (ROA)
y rendimiento sobre el patrimonio (ROE),
indicando coeficientes de correlacion de 0,06
y 0,01 respectivamente. En el indicador de
endeudamiento total se puede observar gue
existe una correlacion significativa con el ROE
del 0,03. Entre las tenencias de efectivo vy la
tangibilidad existe una relacion significante
perfecta de 0,00 asi mismo estas tenencias
mantienen una relacion bastante alta con el
endeudamiento a corto plazo del 0,02 Mas
adelante se muestra la relacion entre el nUmero
de dias de las cuentas por cobrar y el retorno
de los activos (ROA) con un coeficiente de
correlacion del 0,06, asi mismo esta variable
tiene una relacion significativa con las tenencias
de efectivo del 0,05. En el numero de dias de
las cuentas por pagar y €l retorno de los activos
(ROA) se muestra una relacion significativa del
0,02 frente a las tenencias de efectivo que de
la misma manera muestra una significatividad
del 0,01. Finalmente, en el ciclo de conversion
de efectivo tiene una correlacion significativa
con la rentabilidad de la empresa del 0,02 de
la misma manera con la variable de dias por
cobrar, tangibilidad y la variable del efectivo. El
tamano de la empresa muestra una correlacion
significativa perfecta con el rendimiento sobre
los activos y sobre el patrimonio.
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Prucka Temencias Tamafio de
ROA |ROE ibilidad |Liquidez | tica | Efectiva| ET | EP | dwstocne [CCE [ Cobro | Pago | s empress
1,00
ROA
043 100
ROE 000
2,05 a0 100
0,00/ 005
008] 000 005 100
liquidez 0,00 0,73 0,00]
00z 0,00 005 _100] Lo
Pruebaacida | 0,00 085 0,00 0,00]
-0,01| -0,08 -050 0,06 0,06 1,00
Efectivo 012 000 000 000 000
213 o1 022| oas| 01z 03s] 10
ET 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
012] 015 013 031] o031 4],5‘ 0s0] 1,00
Ee o0 000 000 o000[ 000 u.o% 000
Tenendiasde | 0.00] 0,01 003| 001 -op1| 002 o0p4] 0oa[ 100
efectivo 0g2| 001 mﬂ 00e] o003 0% 000] 000
o0 0,00 02| op2] op2] o03[ -00e] 002 001 oo
cee o1 og5 000 o000[ o0 ﬂ% o] o00] 028
003 008 00¢| o03[ ooz 024] oz 028 aos| omf o0
Cobranzas | ,00[ 0,00 000 o000[ o0 u% o] 000| o00f o0
001 004 00| 003 00| 0u1] a2 012 aoa| oz oes 109
Pago 00z 0,00 0,00 0,00 0,00 0,% 000| 0,00 0,15 0,00 000
Tamafiodela|_ 000] 000 o06] 001 001 -004] 004 00| om0 -oa o] om2| 1m0
empresa 030 038 D,M I]Uﬂl 0,00 ﬂ,@ 000) 093 0,00 BUDl 0,00 0,00

Tabla 2. Correlacion sector construccion
periodo 2012-2017.

Prugha [ —— Tamaiio
ROA ROE | Tangibilidad | Liquidez | acida | Efectivo| ET | cp | decfectivo| CCE | Cobro | Page | empresa
1,00]
Roa
08 100
ROE 0,00
003 003 1,00
Tangibilidad 0,00( 0,00
o0s] o001 0ot 100
Liquidez 000] 028 001
Prueta o0s] o001 001 0ss] 100
atida 0,00] 0,04] o] o
001 005 04| -008] -oos] 100
Efectivo o0z om0 000  000] 000
025] 003 00s| oos[ 007 om] 100
2] 0,00] 0,00] 000 o00] o00] o000
o1 ois 03]  ot7[ ot9] 03] o2s] 100
ECP 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00]
Tenencias 001 001 0,00 002 002 -001 001 002 1,00
deefectivo [ 033 0,6 030 000] 000 021 008 0,00
002 003 002 oo7] oo7] oo0¢] -00s| 007 00 100
CCE 0,01 0,00] 000 000] o0l o0 ooo| opo| 033
00s] 010 000 o1 o] 027 oos| o2 o0s| o0s] 100
Cobranzas 0,00] 0,00] o5t o00] o0l o0 oo opo| o00] ooo
02| o010 001 oos| -oos| 018 03] o025 oo 08s] 0] 100
Pago 0,00] 0,00 003 ooo] o000 oo0 ooo| opo] o03] ooo] 000
,T.,'::: 0,00] 0,00 003| ooi| ooi 004l oo1) oo 0s2) 001 o006 001 100

Hace referencia a la coeficiencia de correlacion
existente entre las variables de rentabilidad,
desempeno y estrategias, en donde la
variable liquidez muestra un coeficiente de
correlacion  altamente  significativo  con €l
Rendimiento sobre el patrimonio (ROE). Asi
mismo el efectivo muestra una correlacion del
0,06 con la liquidez y la prueba acida. Por el
contrario, se observa que el rendimiento sobre
los activos (ROA) presenta una correlacion
negativa significativa frente al endeudamiento
total, en la variable que tiene que ver con las
tenencias de efectivo y rentabilidad sobre el
patrimonio (ROE) presenta una correlacion
muy significativa del 0,01, de igual manera con
el endeudamiento a corto plazo que presenta
la misma significatividad. En el periodo de los
dias de cuentas por cobrar se presenta una
correlacion negativa alta con la variable de
efectivo del -0,34, estas mismas cuentas por
cobrar muestran una relacion significativa con
la rentabilidad de la empresa del 0,05 vy 0,09.
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Finalmente, en el ciclo conversion de efectivo se
muestra una correlacion negativa el pago del
-0,36 y por el contrario una relacion significativa
con las cobranzas del 0,01 (Ver tabla 3).

Tabla 3. Correlacion sector Transporte periodo
2012-2017.

Los modelos rentabilidad sobre los activos
y rentabilidad sobre el patrimonio incide de
manera significativa en la administracion
del efectivo, ya que distintas variables como
la tangibilidad gue mide la flotacion en las
estrategias del efectivo inciden en el ROA en el
sector transporte y por el contrario de manera
inversa en el ROE con los dos sectores. Otra
variable que se correlaciona significativamente
es el efectivo, asi mismo las tenencias de efectivo
gue estas empresas manejan se relacionan
significativamente con la rentabilidad de la
empresa, al igual gue las variables cuentas por
cobrar que en los dos sectores con el ROA y
ROE muestran una correlacion  altamente
significativa lo que concuerda con en un estudio
realizado por (Muhammad, Rehman, & Wagas,
Z2016) gue muestran una relacion positiva entre
el ciclo de conversion y el Rendimiento sobre
los activos resultado dado por la industria de
tabaco de Pakistan que hace referencia a la
rentabilidad y a la gestion del capital.

Asi mismo se puede observar que en el ciclo
de conversion de efectivo la correlacion es
significativa einversa para el sector construccion,
en cambio es significativa y directa para el
sector transporte.

Llegando a concluir gue el modelo mas
apropiado para las variables utilizadas en este
estudio de las estrategias para la eficiente
administracion del efectivo es el de la
rentabilidad sobre los activos (ROA) ya que en
los dos sectores muestran un indice R-sq mayor
gue el ROE (Ver tabla 4).

Tabla4.Modelossectorconstruccionytransporte
(ROA-ROE—-ESTRATEGIAS)periodo2012-2017.
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VARIABLES ROA ROE

Constrection | Transporte | Construccion | Transporte
Tangibilidad 0,01 o.02* {-ho04*=|  §-pD05*
[0.05) [0unl) .01} {0.00)
Liguidez 0,00 [-h0,00 {-10,00 {-10,00
{0.36) [-0.22) {0.04) {0.06)
Prueha adda [-10,00 0,00 0,00 0,00
[012) [0LBS) [0.33) {0.65)
Efectivo (-pooa=| {-)o02=* -1001]  {-jo03=
(0.0} [0uDa) 067} {0.00)
ET -1a20%**| (-} 026" -} @,03%*= |-) 0,02
{000} [0uDad) {000y 4020
ECP 008**= a0axee a0ore= 0,08**=
[0.00) [0.00) {2.00) {0.00)

Tenencias de
efectivo 0,00**| -1,06E-06 000%  -1,05E-06
{000 [0uE4) [0.04) {0.05)
CCE (-} 000" 0,00 -1 0,00 0,00
[0.04) {011 10.12) {0.38)
Ciclo imventaris 0,00 0,00 0,00 [-10,00
[D.29) 0.45) [0.27) {0.91)

Rotacisn de
ventas Q04%= aoave Q06%** 0,037 =
{000} [0uDad) {000y 40,00
Cobro a.a0**= o0 a.00**= 0,00%*=
{0.00) | 0D {0.00) 10.00)
Pago 0,00 o000 Qo= 0,00
[0.84) (000 {000y §0.00)

Tamaio dela
EMpresa 0,00 0,00 -1 0,00 {-10,00
10-77) {0L13) {0.38) 10.72)
_comns| 0,04*e= o5 o002 0,05%=
[0.00) [0.00) [0.03) {0.00)
L] 32726 46139 32726 46130
R-sn 0,21 0.15 0,06 0,04

[legend [*p=n05 Fpolil  [***p<0.001
Discusion

Los resultados  presentados  reflejan  1as
principales estrategias para la administracion
del efectivo y las dificultades gue muestran las
empresas del sector transporte y construccion,
periodo 2012 - 2017 estudiadas con algunas
de ellas. En el desempeno poseen indicadores
como el ROA menor a 1, incluso en menor
proporcion que el ROE, efectivamente por
tener dificultades para generar recursos por
medio de su actividad, debido a los bajos niveles
de rentabilidad, recurren a un mayor nivel de
endeudamiento, 1o cual afecta negativamente
a las ganancias y a la capacidad para hacer
frente a las obligaciones a largo plazo, ya que
lo imprescindible en una empresa No solo es
poder con las deudas a corto plazo.  Estas
empresas No emplean tecnicas especializadas
para lograr un control de inventario, lo cual les
permita tener un aumento en la rotacion de
materias primas, lo que explica gue estarotacion
Nno es tan relevante en comparacion con otros
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sectores como es de comercio y manufactura,
lo que deberian realizar es acortar el tiempo
que se tarda en convertir los inventarios vy las
cuentas por cobrar comerciales en efectivo.
Esta estrategia garantizaria un suministro
ininterrumpido de efectivo y equivalentes de
efectivo.

Existe una ineficiente gestion en las cuentas
por pagar, desfase gue tiene que cubrirse con
financiamiento, Lo ideal para la administracion
del efectivo es que se cobre las cuentas
pendientes 1o mas rapido posible y las cuentas
por pagarlomastarde posible, conlosresultados
antes interpretados en los dos sectores este
factor no se cumple, lo que conlleva a que estas
empresas por la a actividad a la que se dedican
se vean afectadas.

Las empresas gue se enfrentaron a problemas
de quiebra en el pais desde los anos 2015,
pertenecen alarama de actividad del comercio,
empresas que se dedican a actividades
profesionales, cientificas y tecnicas, entre ellas
tambien empresas dedicadas a las actividades
inmobiliarias y el transporte, especialmente por
diversos decretos presidenciales que afectaron
a la mayoria que pertenecen a los sectores
de estudio, de manera especial en el sector
construccion gue viene decayendo cada ano,
se estima a gue su recuperacion total tomaria
entre cinco y 10 anos, afirma (Garzon, 2007).
Finalmente, para conclusion de la investigacion
luego del analisis de datos y analisis de modelos
con la ayuda del indice R-sq el modelo mas
valido es el de rendimiento sobre los activos ya
gue presenta un mayor valor frente al ROE.
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