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RESUMEN:

El estudio tuvo como finalidad analizar las cuentas por cobrar y la liquidez, en las empresas del sector licteo que cotizan en
la BVL; la metodologia empleada fue de tipo descriptiva — comparativa, de disefio no experimental con corte transversal. La
técnica que se utilizd fue el analisis documental y como instrumento se empled la ficha de andlisis; por otro lado, la muestra no
probabilistica estuvo constituida por 20 estados financieros anuales, compuestos a su vez por dos empresas del sector ldcteo de
los afios 2015 al 2019; sobre esta base se calcularon los indicadores financieros de comparacién. Los resultados determinaron que
la empresa Leche Gloria SA, logré obtener una mejor suficiencia de cobro por la velocidad en la recuperacién de sus créditos
otorgados, mientras que Laive SA tard6 en recuperar el efectivo de las ventas realizadas; en cuanto a la liquidez las dos empresas
contaron con buena capacidad de pago para hacer frente a sus obligaciones y deudas a corto plazo, superando el rango estimado.
Se concluyd, que al contar con buenos estdndares de cobranza, las empresas obtuvieron una liquidez considerable para realizar los
pagos correspondientes y evitar el estancamiento de la produccién segiin la actividad econémica.

PALABRAS CLAVE: Cuentas por cobrar, Liquidez, Ratios Financieros.

ABSTRACT:

The purpose of the study was to analyze accounts receivable and liquidity in dairy sector companies listed on the BVL; The
methodology used was descriptive - comparative, of a non-experimental design with a cross section. The technique that was used
was the documentary analysis and the analysis sheet was used as an instrument; On the other hand, the non-probabilistic sample
consisted of 20 annual financial statements, in turn made up of two companies in the dairy sector from 2015 to 2019; On this
basis, the financial comparison indicators were calculated. The results determined that the company Leche Gloria SA, managed
to obtain a better collection sufficiency due to the speed in the recovery of its loans granted, while Laive SA was slow to recover
the cash from the sales made; Regarding liquidity, the two companies had good payment capacity to meet their obligations and
short-term debts, exceeding the estimated range. It was concluded that by having good collection standards, companies obtain
considerable liquidity to make the corresponding payments and avoid production stagnation according to economic activity.

KEYWORDS: Accounts Receivable, Liquidity, Financial ratios.
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INTRODUCCION

Las empresas ldcteas a nivel internacional han tenido un crecimiento econdmico importante, por tal motivo
es considerado uno de los grupos industriales con mayor flujo econdémico anual del sector alimenticio; con
respecto alo anterior, Saiz Bear (2017) sefiala que la demanda es el factor principal de incremento productivo
y la razén por el que las ventas a crédito han venido incrementdndose en el tiempo, el escenario internacional
expone que 101 empresas licteas de Europa, vienen tomando medidas comerciales que ayuden a mantener un
promedio de rango minimo del 80% en la liquidez inmediata, con el objetivo de cumplir con sus obligaciones
financieras; lo cual quiere decir que el crecimiento de las ventas en las empresas genera mayor liquidez,
adoptando un seguimiento continuo para el cumplimiento de las deudas a corto plazo segun la capacidad
de pago.

Ademas, existen diferencias en el tratamiento de la liquidez en los tipos de empresas internacionales, esto
es importante para determinar pardmetros a los resultados obtenidos, Amat Salas (2017) describe a 75 de las
mejores empresas licteas de Europa en el 2017, de las cuales sefiala que las productoras medianas y grandes
tienen un promedio de liquidez del 1.52% en comparacién con el 1.60% de las pequenas empresas; con
referencia a esto, resalta que las cuentas por cobrar tienen un promedio de 45 dias en el proceso de cobros,
esta informacion es relevante si se busca mejorar el manejo de la liquidez ante las obligaciones empresariales.

En el contexto nacional, el sector licteo es una de las actividades méds importantes en la economia junto ala
industria avicola y ganadera, por lo que representa una fuente importante de generacion de empleo debido a
la creciente demanda. Pineda Portugal (2014) menciona que las empresas Nestlé SA, Leche Gloria SA y Laive
SA proveen el 90% del mercado, el 10% restante estd compuesto por productoras artesanales; eso quiere decir,
que es importante determinar el nivel de ventas que se realizan anualmente para generar mayores ingresos.

Esto se encuentra en concordancia con lo recomendado por Solano Durdn (2018), quien expresa que
utilizar herramientas financieras puede mejorar el caricter econdmico sobre las cuentas por cobrar buscando
disminuirlos a un 15%, lo cual necesita una funcién de seguimiento a los clientes para el respectivo cobro
por diversos medios, ya que esto implica a un activo que se puede transformar répidamente a un efectivo
monetario; debido a esto, las empresas industriales del sector licteo son muy importantes tanto en la
economia como en la salud de cada pais mejorando la tasa de crecimiento econémico.

A nivel local, las empresas licteas que se utilizaron para realizar el informe de investigacion, segtin la tltima
informacién de la Bolsa de Valores de Lima (2020), fueron la empresa Laive SA, ubicada en el distrito de Ate,
la cual se dedica a la elaboracién de la leche y sus derivados como el yogurt, queso, mantequillas, entre otras
mercancias para la venta y distribucién a nivel nacional. La empresa en el periodo 2019 tuvo como resultado
un indice de liquidez del 1.09 respecto al activo corriente sobre el pasivo corriente; en cuanto a las cuentas por
cobrar (S/ 67'610,000), sobre esto Bendezti Rivera (2019) refiere que las cuentas por cobrar de la empresa
hace 6 anos eran mayor a las cuentas por pagar en un 55.80%, lo que generé un indice de liquidez bajo del
48% promedio establecido, con consecuencias de llevar a cambiar drésticamente la manera de gestionar sus
cuentas exigibles.

Por su parte la empresa Leche Gloria SA, ubicada en el distrito de La Victoria, se dedica a la preparacién,
envasado, manufactura, compra y venta, importacion y exportaciéon de productos derivados de la leche,
productos compuestos por frutas y verduras, entre otros. En el periodo 2019 obtuvo un indice de liquidez
de 1.60% y las cuentas por cobrar con un equivalente (S/ 300'090,000). Cérdova Pacheco (2018) menciona
que en los ultimos periodos la empresa muestra un nivel de liquidez promedio del 77%, lo cual tiene una
cobertura de manera estindar sobre sus obligaciones financieras a corto plazo; en cuanto a las cuentas por
cobrar menciona que las politicas de créditos son de mayor agresividad afo tras ano, siendo ligeramente
menores a las cuentas por pagar hasta el ano 2017.

Todo lo anterior resalta la importancia de realizar un anélisis de las cuentas por cobrar en dichos periodos,
esto ayudara a determinar los aciertos y falencias de las actividades que se emplearon para mejorar la liquidez
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de las empresas industriales del sector lacteo. Por tal motivo y a través de un analisis descriptivo se formul6
el siguiente problema: ; Cudl es la situacion financiera de las cuentas por cobrar y la liquidez, en las empresas
del sector lacteo que cotizan enla BVL? Y de este se ramifican los especificos: ; Cudl es el estado de las cuentas
por cobrar, en las empresas del sector lacteo que cotizan en la BVL?, y ¢Cudl es el estado de la liquidez, en las
empresas del sector licteo que cotizan en la BVL?

La finalidad del informe fue realizar el analisis de las cuentas por cobrar y la liquidez de las empresas del
sector licteo que cotizan en la BVL y de ese modo comparar los resultados y factores determinantes; asi
mismo, se llegd a identificar qué empresa utiliza mejor sus estrategias o recursos con la finalidad de obtener
mejores resultados ante la competencia, asi como la determinacion de variantes en las actividades econdmicas,
cuando se genera liquidez ante las obligaciones financieras en cada periodo. Es importante también porque
otorga la oportunidad de explorar una realidad con diversos puntos de vistas, aplicando en un informe
original, innovador y que brinde conocimiento sobre una situacién problematica.

Los beneficiados por la realizacién de este estudio son los accionistas al momento de invertir capital en
las entidades cotizantes, asi como las mismas empresas que podran obtener conocimiento detallado sobre
los factores que afectan a los resultados; al igual que otros investigadores que puedan realizar este tipo de
informe. Por otro lado, se manifiesta que la investigacion es viable debido a que la informacién obtenida se
encuentra en libre acceso y se tienen los recursos necesarios para su realizacion.

Por lo antes expuesto, el propdsito del estudio es analizar el ambito de las cuentas por cobrary la liquidez
mediante ratios financieros, en las empresas del sector lacteo que cotizan en la BVL.

DESARROLLO
Principales bases tedricas

Las cuentas por cobrar son sumamente importantes para las organizaciones debido a que es una fuente de
ingresos monetarios y clave para mantener un flujo de caja saludable. Guajardo Cantt y Andrade de Guajardo
(2014) indican que es un recurso econdmico, propiedades y derechos de cada empresa, del cual se podrd
generar algun beneficio a corto plazo. Es decir, que este activo puede generar beneficios al llevar un control
para la buena gestion de las cobranzas, por lo cual ayudard a la empresa a mejorar el crecimiento de sus ventas
y liquidez.

Ademas, es la obligacién crediticia por la compra de bienes o servicios suscrita por un cliente, a la vez
puede ser a corto o largo plazo; Stam y Westerman (2018) sostienen que se trata de una inversién con los
clientes mediante un crédito comercial y la forma de gestionar este crédito influye en la cobranza para evitar
los atrasos; por su parte Munene (2018) infiere que poseen un aspecto importante en las finanzas, debido a
que afecta proporcionalmente a la liquidez y rentabilidad; asi mismo, tiene principios en las cuales se debe
regir las empresas para evaluar la capacidad de pago de los clientes con cuentas envejecidas por cobrar, usando
criterios para analizar la condicién econémica al establecer créditos comerciales, evaluaciones del riesgo por
incumplimiento para no afectar la solidez financiera. Por lo tanto, ambos autores muestran lo vital que son las
cuentas por cobrar para el funcionamiento de la empresa ante las obligaciones financieras mediante el cobro
a sus respectivos clientes.

Como dimensiones de las cuentas por cobrar se consideraron:

La rotacién de cuentas por cobrar es importante tener un control sobre las cobranzas que se deben realizar
para incrementar el efectivo en la empresa. Pandoyo (2019) define a la rotacién de cuentas por cobrar como
una medida de la cantidad de veces, en el que una empresa realiza sus cobranzas durante el periodo contable;
esto se logra calcular dividiendo las ventas con las cuentas por cobrar en cada ano de investigacién. Esto da

197



RevisTA CiENTiFICA "ViSION DE FuTuro", 2021, voL. 25, NOM. 2, JuLio-DicieMBRE, ISSN: 1669-7634 1668...

a entender, que este ratio ayuda a promediar las veces que una empresa puede convertir sus activos exigibles
adinero para incrementar la liquidez en el periodo.

El periodo promedio de cobranza permite conocer el nimero de dias que la empresa se demora en cobrar
el activo exigible. Wafula et 4l. (2019) definen que es el plazo en dias en que una empresa se tarda en cobrar
a sus clientes; dicho de otra forma, este indicador muestra el numero de dias promedio que tardan en pagar
los clientes que se estd financiando, por lo cual, es importante que la entidad tenga en cuenta el tiempo que
se demora la cobranza para la obtencién del efectivo.

Es fundamental determinar un plazo prudente de la cobranza para evitar una acumulacién de cuentas
incobrables al futuro; al respecto, Ortiz Taipe (2019) mencionan que el periodo promedio cobranza es el
plazo en el tiempo en donde el cliente se tarda en efectuar el pago de la venta, este debe ser pertinente ya que
serd medido mediante las cuentas por cobrar entre las ventas al crédito por los dias del ano. Este indicador
ayuda a medir el promedio de los dias que una empresa emplea para poder realizar sus cobranzas alos clientes
deudores por la venta de un bien o servicio a crédito.

La variable liquidez es muy importante en las empresas, ya que resulta una herramienta para controlar la
capacidad para hacerse responsable de sus deudas con terceros. Peralta Gamboa (2018) senala que la liquidez
es el volumen que tienen las empresas para poder afrontar sus deudas y obligaciones financieras en periodos
determinados con las cantidades establecidas con los proveedores, clientes y entidades financieras con quienes
se realizan operaciones econdmicas a corto plazo. Es decir, ayuda a mantener un pardmetro que se debe
cumplir para poder cumplir con las actividades a lo largo del periodo laboral.

Se resalta la importancia de que una liquidez éptima es fundamental para todas las empresas, debido a
su condicién de medidor de solvencia para saldar las obligaciones financieras en cada periodo de actividad.
Opuku Ware (2015) indica que las decisiones a aplicar en una gestion que influyen en la eficacia de la liquidez,
da prioridad a la gestion de activos corrientes, pasivos corrientes y la correlacion existente; también implica
planificar y controlar los activos corrientes a tal grado que elimine la incapacidad de cumplir obligaciones
debidas a corto plazo, para lo cual se debe tener un control constante en los diferentes tipos de indicadores
ramificados de esta variable.

Herramientas que pueden ayudar son los ratios de liquidez, ya que miden puntos diferentes dentro de
la liquidez segtin los activos que se poseen. Durrah et 4l. (2016) definen a la liquidez como la velocidad de
transferencia de los activos a efectivo, donde determinados indicadores miden la capacidad de las empresas
para cumplir con sus obligaciones financieras a corto plazo; los resultados dan mayor entendimiento del
estado en que se encuentran las empresas en el mercado financiero.

Como dimensiones de la liquidez se tienen:

La liquidez corriente ayuda a medir la capacidad de una empresa con sus activos y pasivos pertenecientes
aun periodo contable. Castafieda Vasquez (2018) manifiestan que la liquidez corriente es un indicador que
refleja la técnica de la entidad para poder pagar las deudas en un determinado momento, ya que a mayor
resultado mejor es la capacidad de la compania para encargase de sus deudas. El ratio se basa en el resultado
1, si es mayor tiene buena capacidad de pago, si es igual puede cubrir sus deudas y en caso sea menor tiene
mala capacidad por falta de liquidez. Asi mismo, ayuda a mantener un nivel éptimo para el cumplimiento
de sus deudas corrientes financieras.

Por consiguiente, este ratio brinda un panorama mas extenso en el manejo de los recursos dentro de un
periodo contable. Moreno Ferndndez (2014) indica que la liquidez corriente se determina dividiendo el valor
del activo corriente entre el valor del pasivo corriente y como resultado son las veces que el activo tiene sobre
el pasivo; asi que, controlar este indicador da més oportunidades de manejar el efectivo para el cumplimiento
de los costos para el funcionamiento de la empresa.

La prueba 4cida indica la capacidad que tiene la empresa con sus activos liquidos excluyendo al inventario,
para cubrir sus deudas a corto plazo. Marsha y Murtaqi (2017) expresan como una interpretaciéon mds
conservadora del indice de liquidez corriente, aunque este ratio brinda una evaluacién més rigurosa a la
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capacidad de una empresa para pagar los pasivos corrientes, incluyendo la eliminacién del inventario en la
férmula, considerado el menos liquido y convertible a efectivo del activo corriente, del cual es més probable
obtener pérdidas; por lo que, ayuda a medir el activo liquido de mejor conversién para hacer frente a las
obligaciones financieras.

Por otro lado, Herrera Freire et 4l. (2016) indican que este ratio es similar al de solvencia, pero a la vez es
el activo de menor liquidez ya que dentro del activo corriente no se toma en cuenta el inventario. Es decir,
esta razon es el menos liquido porque no se considera los inventarios.

La prueba defensiva ayuda a generar un resultado s6lo con el efectivo monetario y de cuentas corrientes
para poder hacerse cargo de las deudas a corto plazo. Wiwik Afridah (2018) define a la prueba defensiva
como un medidor de la capacidad con la cual cuenta una empresa al momento de pagar obligaciones a corto
plazo con el disponible més liquido y las cuentas corrientes en entidades financieras. El indicador permite
dar un margen mds detallado con el activo mas liquido monetariamente para cubrir los pasivos con terceros
a corto plazo.

Metodologia, presentacién y andlisis de datos

La muestra para este estudio estuvo conformada por 10 estados de situacién financiera y 10 estados de
resultados de dos empresas del sector licteo, como Laive SA y Leche Gloria SA que cotizan en la Bolsa
de Valores de Lima desde el 2015 al 2019. Taherdoost (2017) define a la muestra como una caracteristica
relevante de una investigacion, con el objetivo de hacer inferencias a una poblacién por medio de la muestra
para evitar errores bajo un tamafio adecuado. Por lo tanto, la muestra es una parte representativa de la
poblacién que es elegida mediante factores en la investigacion.

Se empled el muestreo no probabilistico por conveniencia, ya que las empresas seleccionadas fueron de facil
acceso por la informacién financiera que exponen de manera publica. Otzen y Manterola (2017) definen a las
técnicas de muestreo de categoria no probabilistico como una eleccién de sujetos para el andlisis, el cual sera
sometido a ciertas caracteristicas o criterios que sean necesarios y de donde los investigadores pueden obtener
resultados vélidos o confiables por no ajustarse a una certeza fortuita, por lo cual es importante realizar un
analisis sin alterar los resultados obtenidos naturalmente en una investigacion.

Las empresas peruanas que se tomaron en cuenta para el estudio son:

LAIVE S.A., ubicada en el distrito de Ate y LECHE GLORIA S.A., en el distrito de La Victoria, ambas
residentes y cotizadoras.en la Bolsa de Valores de Lima.

El estudio realizado fue de tipo descriptivo comparativo, porque se relata procedimientos y factores que
se tomaron en cuenta para estas variables entre varios sujetos. Diaz Narvdez y Calzadilla Nusez (2015)
mencionan que este tipo de investigacion opera al momento de medir las caracteristicas, componentes o
dimensiones en funcién de obtener la mayor precisién del estudio. En contraposicién al autor, la descripcion
se eligié por la capacidad de reflejar a detalle la realidad de la situacion financiera en ambas empresas limenas
del sector lacteo, por lo que la investigacién pretende centrase en la recopilacién de datos que describen la
situacion de las variables para identificar qué acciones toman cada entidad al manejar sus finanzas.

La técnica que se emple6 en el informe fue el analisis documental, porque se analizé el Estado de Situacién
Financieray el Estado de Resultado de los anos 2015 al 2019 de las empresas del sector lacteo que cotizan en la
Bolsa de Valores de Lima. Gémez Rodriguez et 4l. (2016) indican que la técnica documental son mecanismos
e instrumentos que se utilizan para reunir y medir informacién de forma organizada y que ademas permite la
recopilacién de informacién para enunciar las teorfas que sustentan el estudio de los fenémenos y procesos;
se entiende que la técnica es un conjunto de herramientas y medios utilizados para implementar el método,
que sdlo es aplicable a la ciencia.
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A continuacion, se analiz6 la variable cuentas por cobrar en el &mbito financiero mediante ratios segun sus
dimensiones que son la rotacién de cuentas por cobrar, consultando los datos de la BVL, se comprobé una
variacion entre las empresas del sector licteo de acuerdo a la figura presentada a continuacién:
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FIGURA N°1.

Anilisis comparativo de la rotacién de las cuentas por cobrar
Elaboracién Propia a partir de datos de la BVL (2015 - 2019)

De acuerdo a la figura 1, se observa que en el periodo 2015 al 2019, los valores més bajos de rotacién de
cuentas por cobrar, en las empresas productivas de licteos, corresponden a la empresa Laive SA con indices
de 9,56 en €1 2015, 9,84 en el 2016, 10,02 en el 2017, 9,01 en el 2018 y 8,85 en el 2019.

Los valores més altos en todo el periodo 2015 al 2019 fueron registrados por la empresa Leche Gloria SA
con indices de 16,54 en el 2015, 11,81 en el 2016, 12,28 en €1 2017, 10,36 en el 2018 y 11,41 en el 2019. Por
otro lado, el valor del promedio parala rotacion de las cuentas por cobrar fue mayor parala empresa Gloria SA
con 12.48; por su parte, Laive SA presenté un promedio del indice de rotacidon de cuentas por cobrar de 9,46.

En relacién al dictamen del ano 2015, obtenido de la pagina web de la Bolsa de Valores de Lima, se pudo
observar que la empresa Leche Gloria SA demostré tener una mayor capacidad y mejor control para realizar
los cobros de 17 veces anualmente. Esto fue debido a que cuentan con politicas de cobranza bien establecidas,
donde el tratamiento del crédito con los clientes era de 8 a 60 dias, contando con un 80% facturas atin no
vencidas al final del periodo.

Ademds la gerencia contd con garantias emitidas por los clientes (S/ 29" 279,000) debido al riesgo
crediticio por parte de los clientes con dificultades para pagar (S/ 18'437,000) afectando a la recaudacion
de las cuenta por cobrar. El punto més bajo de Leche Gloria SA se encontré en el 2018, y segun al dictamen
presentado es donde se entregd mayor crédito representado al 11% del total de ventas realizadas, teniendo
una rotacion de 10 veces al ser el aflo de menores ventas.

Por otra parte, en el dictamen del afio 2017 de Laive SA siendo el menor a comparacién a la otra
empresa, tiene un nivel de rotacién de cobranzas de 11 veces, debido a que algunas cuentas por cobrar estan
garantizadas por medio de cartas fianzas, dep6sitos en garantia e hipotecas (S/ 39 "354,000) después de haber
determinado el deterioro de casi un 20% que superan el plazo mayor a los 180 dias de vencimiento.

Por consiguiente, el periodo promedio de cobranzas tuvo una variacion considerable en los afos evaluados
del sector lacteo, como se muestra en la siguiente figura:
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FIGURA N°2.
Andlisis comparativo del periodo promedio de cobranza
Elaboracién Propia a partir de datos de la BVL (2015 - 2019)

De acuerdo a la figura 2, dentro del periodo 2015 al 2019, los valores mas bajos del periodo promedio de
cobranza, en las empresas productivas de licteos, corresponden a la empresa Leche Gloria SA con 21,77 en
el 2015, 30,47 en el 2016, 29,33 en el 2017, 34,74 en el 2018 y 31,54 en ¢l 2019; en cambio los valores més
altos en todo el periodo 2015 al 2019 fueron registrados por la empresa Laive SA con 37,67 en el 2015, 36,59
en el 2016, 35,67 en el 2017, 39,94 en el 2018 y 40,66 en el 2019.

Por otro lado, el valor promedio para el periodo promedio de cobranza fue mayor para la empresa Laive
SA con 38,11; por su parte, Leche Gloria SA presentd un promedio de 29,57.

En relacién al dictamen del afio 2019 la empresa Laive SA tuvo un periodo promedio de cobranza de 41
dias, debido a que las ventas realizadas a los distribuidores y autoservicios tienen un crédito de 14 a 60 dias,
a quienes la empresa les realiza una evaluacién de créditos 2 veces al ano. Ademads la compania tuvo cuentas
por cobrar que estaban garantizadas por cartas fianzas y dep6sitos en garantia (S/ 47°977,000).

En caso de Leche Gloria SA, se reflej6 en el ano 2018 que contaba con 35 dias en su promedio periodo de
cobranza en los ltimos 5 anos, debido a que contaron con una mejor gestién de los créditos otorgados y las
cobranzas en menor tiempo, contando con el 71% de las ventas atin no vencidas. En la empresa estimé6 una
cobranza dudosa (S/ 18637,000) lo que en consecuencia la gerencia utilizé las garantias depositadas por los
clientes para controlar el deterioro de los cobros.

Respecto a la variable liquidez, se cuenta con la primera dimensién donde se muestra que las empresas son
favorables pasando el rango estimado, de acuerdo a la siguiente figura:
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FIGURA N°3.

Andlisis comparativo de la liquidez corriente
Elaboracién Propia a partir de datos de la BVL (2015 - 2019)

La figura 3, muestra los indices de liquidez corriente en las empresas del sector productivo licteo en el
periodo 2015 al 2019; los valores mds altos fueron registrados por la empresa Leche Gloria SA, partiendo con
un 1,80 en el ano 2015, el cual representa el indice de liquidez corriente mas alto dentro del periodo, 1,77
en el afio 2016, 1,66 en el 2017 y 1,60 en el 2019; en cambio los valores de liquidez corriente mas bajos se
registraron por parte de la empresa Laive SA, con 1,28 en €1 2015, 1,22 en el 2016, 1,38 en el 2017 y 1,09 en
el 2019; cabe senalar de que en el ano 2018 el resultado se invirti6 para las dos empresas, Laive SA supera a
Leche Gloria SA con un indice de liquidez corriente de 1,43 y Leche Gloria desciende a indice de 1,30.

Por otro lado, el promedio fue mayor para Leche Gloria SA con un indice de 1,62, comparado al indice
de liquidez corriente de 1,28 obtenido por Laive SA.

El punto m4s alto fue de Leche Gloria SA en el afo 2015, segtin el dictamen de dicho afio, con un resultado
de 1,80 puntos porcentuales, esto quiere decir que la capacidad para cubrir sus obligaciones financieras a corto
plazo es basto, ya que tendria 80% mds en los activos corrientes después de saldar con el pasivo corriente. Esto
es debido a que los inventarios equivalen un 53% del activo a corto plazo, en especial el costo de la materia
primas, auxiliares y otros insumos que es equivalente al 33% y la materia prima y auxiliar por recibir en el
proximo trimestre. En el afio 2018, el resultado menor fue de 1,3 debido que a pesar de haber mantenido
un inventario alto; en los pasivos corrientes encontramos un aumento de las cuentas por pagar comerciales
en un 40%.

En cuanto a Laive SA el punto mds alto fue en el 2018, con un resultado de 1,43 debido a que en el pasivo
corriente hubo un incremento en las cuentas por pagar, por la compra de materia prima y suministros para
la fabricacidn, incluso productos terminados en el almacén listos para la venta. El punto mds bajo se mostré
detallado en el af0 2019 con 1,09 de liquidez corriente, debido que, a pesar de tener un elevado porcentaje en
el inventario y cuentas por pagar, las cuentas por cobrar es el que determina la disminucién en este periodo.
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FIGURA N°4.

Analisis comparativo de la prueba acida
Elaboracién Propia a partir de datos de la BVL (2015 - 2019)

La figura 4, muestra los indices de prueba 4cida de las empresas del sector productivo licteo en el periodo
2015 al 2019; los valores mas altos fueron registrados por la empresa Leche Gloria SA, partiendo con un 0,84
en el ano 2015, 0,93 en el afo 2016, el cual representa el indice de prueba dcida més alto dentro del periodo,
0,87 en el 2017 y 0,74 en el 2019; en cambio los valores de prueba dcida mas bajos se registraron por parte de
la empresa Laive SA, con 0,50 en el 2015, 0,44 en ¢l 2016, 0,57 en el 2017 y 0,45 en el 2019; cabe senalar de
que en el ano 2018 el resultado se invirti6 para las dos empresas, Laive SA supera a Leche Gloria SA con un
indice de prueba dcida de 0,65 y Gloria desciende a indice de 0.60.

Segun el dictamen del ano 2016 de Leche Gloria SA, siendo este el que mayor nivel de liquidez
dcida mostré en la capacidad para cubrir sus obligaciones corrientes debido que, este indicador financiero
excluye a los inventarios y en este caso equivale a un 47% del activo corriente, dejando un total (S/ 740
'082,000)equivalente al 93% para cubrir al pasivo corriente de un total de (S/ 792'497,000) esto significa
que cuenta con los recursos como las cuentas por cobrar equivalente al 21%, para cubrir la mayor parte de
sus deudas a corto plazo.

En caso de Laive SA, el punto méximo que llegd en estos tltimos 5 afios fue en el 2018, y el dictamen de ese
afo detalla que los inventarios equivalen al 54% del total de activo corriente, excluyéndolo se obtiene un saldo
de (S/ 84180,000). Este resultado puede cubrir el 65% al total del pasivo corriente. Curiosamente este es el
tinico periodo que Laive SA supera un 5% a Leche Gloria SA en la liquidez 4cida financiera, en consecuencia
a que los inventarios abarca el 55% del activo corriente siendo el responsable del bajon en la tendencia.

La prueba defensiva, detalla una amplia variacién entre las empresas evaluadas del sector obteniendo
resultados no favorables, seglin se muestra a continuacion:
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FIGURA N°5.

Andlisis comparativo de la prueba defensiva
Elaboracién Propia a partir de datos de la BVL (2015 - 2019)

La figura 5, muestra los indices de prueba defensiva de las empresas del sector productivo licteo en el
periodo 2015 al 2019; los valores mas altos fueron registrados por la empresa Leche Gloria SA, partiendo
con un 0.07 en el afio 2015, 0,06 en el ano 2016, 0,10 en el 2017 el cual representa el indice de prueba
defensiva mas alto dentro del periodo y 0,06 en el 2019; en cambio los valores de prueba defensiva més bajos
se registraron por parte de la empresa Laive SA, con 0,02 en el 2015, 0,01 en ¢l 2016, 0,04 en €1 2017 y 0,00
en el 2019; cabe senalar de que en el ano 2018 el resultado se invirtié para las dos empresas, Laive SA supera
a Leche Gloria SA con un indice de prueba defensiva de 0,08 y Leche Gloria desciende a indice de 0,06.

Por otro lado, el promedio fue mayor para Leche Gloria SA con un indice de 0,068, comparado al indice
de prueba defensiva de 0,030 obtenido por Laive SA.

De acuerdo al dictamen del ano 2017 presentado por Leche Gloria SA en la pagina web de la Bolsa de
Valores de Lima, explica que el efectivo y equivalente de efectivo (compuestos por caja y bancos), fue el
de mayor nivel en comparacién a los demas resultados ya que solo puede cubrir el 10% de los pasivos a
corto plazo, que principalmente eran las cobranzas de cheques pendientes en depésito (S/ 17647,000) que
ingresaron a caja y (S/ 74'687,000) en cuentas corrientes tanto en soles y délares sin devengar intereses.
El nivel més bajo en los tltimos periodos fue en el 2018, solo pudiendo cubrir las obligaciones financieras
corrientes en un 5%, siendo los depdsitos establecidos con entidades financieras del mercado nacional,
generando intereses de un promedio anual de 3%, por un total de (S/ 46°977,000).

Por otro lado, reflejado en los dictdmenes de Laive SA del afo 2018 siendo el de mayor nivel de liquidez
defensivo, logré una cobertura de cajay bancos en un 8% al pasivo corriente, siendo las cuentas corrientes del
cual se disponia el 99% del efectivo, equivalente a (S/ 10°715,000). El afio mas bajo fue en el 2019 teniendo
una cobertura del 0%, donde en los documentos se explicé que esto es debido a que el dinero se utilizé parala
compra de materia prima y suministros en mayor cantidad a afos anteriores por el incremento de la demanda
de productos.
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CONCLUSION

Se concluyé que el estudio logré analizar la situacién financiera de las cuentas por cobrar y la liquidez
mediante ratios de las inicas 2 empresas del sector lacteo que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima. La
empresa Leche Gloria SA cont6 con mayor capacidad para realizar las cobranzas con un promedio de 12 veces
anuales en los tltimos 5 anos, debido al manejo de las politicas de cobranza y por la emisién de garantias por
parte de clientes para reducir el riesgo crediticio. En caso de Laive SA, contd con una rotacién de 9 veces al
afo de las cobranzas, siendo el de menor capacidad del sector licteo, debido al deterioro de las facturas con
180 dias de vencimiento equivalente al 20% de las cuentas por cobrar.

Se dio por concluido al primer objetivo especifico en cuanto a las cuentas por cobrar, que la empresa Leche
Gloria SA, present6 una mejor suficiencia para la realizacién de las cobranzas, debido a un mejor control de
las politicas de crédito porque cont6 con menor tiempo para la recaudacién de lo exigible a sus clientes, con
un promedio de 30 dias en los tltimos 5 afios; mientras que Laive SA cont6 con un promedio de 38 dias
para realizar las cobranzas, lo cual la empresa procuré evaluar 2 veces al afio los créditos otorgados segun el
comportamiento crediticio, incluso utilizé las garantias depositadas por parte de los clientes.

Se determiné de acuerdo al segundo objetivo especifico respecto al andlisis de la liquidez mediante ratios
financieros, que la empresa Leche Gloria SA, result6 con mejor capacidad de pago para hacer frente a sus
obligaciones a corto plazo superando el rango estimado (mayor a 1), lo cual tiene un promedio de 1,62,
mientras que Laive SA obtuvo un promedio menor de 1,28 a causa de las compras de materia prima,
suministros y productos terminados para la venta.

También, la empresa Leche Gloria SA, present6 un promedio de 0.80 respecto a la prueba 4cida, debido
a que se excluy6 el inventario equivalente al 47%, por lo que siguié contando con recursos liquidos para
cumplir sus obligaciones financieras; asi mismo, la empresa Laive SA, tuvo un indice de 0.52 exceptuando el
54% del inventario durante los periodos analizados, siendo este el de menor capacidad para pagar las deudas.
Por tltimo, se determiné que Laive SA, resultd con menor capacidad efectiva a corto plazo, lo cual obtuvo
un promedio de 0.03, porque el dinero se utilizé para las compras de materia prima y suministros en mayor
cantidad, sin embargo, Leche Gloria SA, conté con una media de 0.07, cubriendo solo el 10% del pasivo
corriente, con la cobranza de cheques y depdsitos en entidades financieras.

Se tuvo como limitaciones la obtencién de informacién mds especifica y meticulosa respecto a la
composicién de los saldos de las cuentas por cobrar y las ventas, debido a la Pandemia del Covid — 19, y solo
se utilizd la amplia informacién consolidada y presentada en la Bolsa de Valores de Lima del Per.

Los aportes de este estudio son los siguientes:

Reevaluar los otorgamientos de créditos a los clientes de acuerdo a la antigiiedad de la morosidad,
coordinando con los clientes deudores para establecer plazos de pago acompanado de una carta de
compromiso, con la finalidad de minimizar el riesgo crediticio de las empresas, la pérdida de dinero y ventas;
ademas se puede optar por la implementacién de descuentos a las facturas vencidas, esto podria ayudar a
incrementar el efectivo liquido en menor tiempo para solventar el nivel de las obligaciones financieras.

Priorizar las ventas al contado o un periodo muy breve para aumentar la liquidez en menor tiempo,
ofreciendo ventas como descuentos, buscando velar que los cobros sean menores a los periodos de pagos.
También, se puede anticipar los cobros por factoring o disponer de una péliza de crédito, que ayudara a
mantener la liquidez a pesar de los retrasos en los cobros.

Redisefiar los presupuestos realizados para identificar los gastos innecesarios, debido a que excederse en
los gastos habituales suelen ser comunes y pueden afectar a la cuenta corriente; ademas de anticiparse a los
periodos de pagos con el fin de no acumularse y que ponga a prueba la liquidez.

Las declaraciones a futuro dirigida hacia los investigadores es de utilizar en sus informes el tipo descriptiva -
comparativa debido a que se analiza los resultados a profundidad sin alterar el resumen de todas las actividades
realizadas por las empresas del sector en cada periodo contable.
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