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RESUMEN
El presente trabajo de investigacion muestra el caso especifico de la
compafiia Minera Santa Luisa S.A periodos 2012 — 2016 y la influencia
gue tiene la gestion de tesoreria en la liquidez.
El objetivo de este trabajo es determinar como la adecuada gestiéon de
tesoreria le permitira a la empresa contar con la liquidez necesaria para
poder realizar sus operaciones.
El tipo de investigacion fue descriptiva — explicativa, con un disefio no
experimental de corte longitudinal. Se aplicaron los ratios financieros en
los diferentes periodos evaluados, ademas en la parte estadistica se
utilizo el coeficiente de correlacion de Spearman y la estadistica
descriptiva.
A pesar de que la compaifiia, al igual que las demés mineras, se vio
afectada por la caida del sector minero; dentro de los resultados se
determind que la adecuada Gestion de tesoreria impactd positivamente
en la liquidez de la empresa Minera Santa Luisa en los periodos 2012 —
2016, por lo anterior se realizaron recomendaciones para que la empresa
fortalezca atin mas su gestion de tesoreria a fin de asegurar su liquidez y
evitar que las fluctuaciones propias del sector impacten de sobremanera,

generandoles un riesgo de liquidez.



ABSTRACT
The present investigation shows the specific case of the company Minera
Santa Luisa S.A periods 2012 - 2016 and the influence that the treasury
management has on the liquidity.
The objective of this thesis is to determine how the proper management of
the treasury will allow you to access the company with the necessary
liquidity td'be able to carry out its operations.
The type of research was descriptive - explanatory, with: a non-
experimental Iongitudinalr design. The financial ratios were applied in the
different periods evaluated, and in. the statistical -part the Spearman
correlation coefficient and the descriptive‘statistics were used.
Although the company, like the other mining companies, was affected by
the fall of the mining sector; within the results, it was determined that the
adequaté treasury management had a positive impact on the Iiduidity of
the company Minera Santa Lu'isa in: the periods 2012 - 2016, as regards
treasury management, ensuring its liquidity andr _avoiding ,t,he fluctuations of

the sector they have an enormous impact, generating a liquidity risk.




1.4 Justificacion
1.4.1 Legal
La presente investigacion considera las normas vigentes en
relacion al periodo de estudio, es asi que se encuentra basada en
resoluciones, leyes entre otros, siendo la principal la nueva ley der
mineria.
1.4.2 Tedrica
Esta investigacion se realiz6 con el objetivo de proporcionar
conocimientos existéntes sobre la adecuada gestion de tesoreria
evaluada en una empresa minera, los resultados de esta
investigacion podran seNir de antecedenfes para las empresas
del sector.
1.4.3 Econdmica

- La investigacion fue realizada considerando la importancia de que

las empresas minerasl 'ﬁo contrafgan de.udas iﬁnécesarias para
salvaguardar su_liquidez, y puedan cumplir con sus obligaciones,
minimizando asi el irhpactode las fluctuaciones propias del sector

minero.

1.5A Importancia

En la presente investigacion se busca demostrar la importancia de
-una buena gesti()n de. tesoreria en la Cohpaﬁfa Minera Santa Lurisa-l :
S.A., la cual ha contribuido a tener una liquidez ppsitiva para realizar

las operaciones sin depender del financiamiento externo.




CAPITULO I
MARCO TEORICO
2.1 Antecedentes del estudio

2.1.1 Antecedentes a nivel internacional
Mena (2010) establece que a través de una adecuada gestion de
tesoreria, se podra cumplir en forma eficaz y en su fecha de
vencimiento con todas las obligaciones que pueda presentar la
empresa, asi mismo se debe tomar en cuenta que una eficiente

~ gestion de las cuentas por cobrar, significa una rapida
recuperacion de los niveles de efectivo que pueda garantizar a la
empresa la liquidez suficiente para poder operar de forma
eficiente, para pagar las obligaciones y al mismo tiempo evitar que
existan saldos excesivos en la cuentas de efectivo.
Chuquimia (2015) indica que la mayoria de las operaciones
econdmicas de la empresa se traducen en la entrada o en la
salida de recursos monetariosf es decir, en cobros o en pagos,
por ello una buena gestidén de la tesoreria debe permitir efectuar
todos los pagos a tiempo y minimizar Ios fondos no rentabilizados.
La gestion de tesorerfa o cash management comprende las
decisiones que deben tomarse en una empresa para disponer del
dinero r-lecesério para desarrollar las actividades del negocio
(pagos a proveedores, al personal, de deudas financieras, de

impuestos, etc.), rentabilizar los excedentes monetarios que se
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obtienen durante periodos normalmente cortos, a fin de evitar que

queden fondos ociosos y realizar una gestion adecuada de los

posibles riesgos de tipo de cambio y de interés.

Lépez (2010) indica que el grado en que una empresa puede

hacer frente a sus obligaciones corrientes corresponde a la

medida de su liquidez a corto plazo; es decir, la liquidez

representa la calidad de los activos para ser convertidos en dinero

efectivo de forma inmediata sin pérdidas significativas de su valor,

es asi que cuanto mas facil resulta convertir un activo en dinero

se dice que es mas liquido. Asi mismo la contingencia de pérdida

a razon de la incapacidad de una institucién financiera al enfrentar
una escasez de fondos para cumplir con sus obligaciones, se le

conoce como riesgo de liquidez.

2.1.2 Antecedentes a nivel nacional

Rueda J. (2016) indica que la gestion de tesoreria debe ser
realista y servir para anticipar los superavits y déficits de liquidez

en los que puede incurrir la empresa. Con esos datos la empresa

podra planificar las opciones de inversion en caso de superavit

(valorando el riesgo, la liquidez, la rentabilidad y duracién de las

inversiones) o las opciones de financiacion en caso de déficit
(valorando el coste, los plazos, la duracién y el importe). Asi
mismo, la gestion del 'proceso de pagos es de extrema.

importancia para la posicién de liquidez. El objetivo es aumentar
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el periodo de pago aumentando al maximo la financiacién de
proveedores, escoger los medios de pagos mas adecuados y
menos costosos y seguir una politica uniforme y definida en
gestion de pagos.

Lizarraga (2010) menciona que, al no existir una gestion eficiente
de las cuentas por cobrar, no se podra garantizar a la empresa la
liguidez adecuada para poder operar y que se disponga de
efectivo suficiente para pagar las obligaciones y al mismo tiempo,
evitar que existan .saldos excesivos. Ademas, indica que altos
niveles de cuentas por cobrar inciden negativamente en la liquidez
de la empresa y por ende en un nivel inadecuado del capital de
trabajo. Sin una buena politica de créditos no sera posible que
una empresa alcance niveles de cuentas por cobrar razonables
que favorezcan la rotacion de las cuentas por cobrar y la
asignacion correcta del crédito. Por ello recomienda implementar
una politica de créditos que garantice la recuperacién y mayor
rotacion de las cuentas por cobrar y que garanticen la asignacion
del crédito; analizar la capacidad de endeudamiento,.
estableciendo limites de crédito y financiamiento electrénico de
cuentas por cbbrar y asi aumentar los niveles de Liguidez.

Loyola (2016) concluye que si se carece de un departamento de
créditos y cobranzas con una adecuada politica ae creditos, ello

repercute en la liquidez de la empresa. De igual modo Ia
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deficiente politica de cobranza desencadena en un pobre
desempernio de esta labor, lo cual al aplicarse ratios financieros
mostrara que en conjunto todas estas situaciones desencadenan
en una gestion deficiente tanto en el otorgamiento de crédito
como en términos de cobranza lo cual finalmente repercute en la
liquidez de la empresa.

- Cuadros, Rojas, et al (2016) indican que la gestion de las cuentas
por cobrar, son un instrumento valioso en la medida que se
mantengan en niveles adecuados que maximicen la liquidez y la
rentabilidad (reduccion de gastos financieros) por reduccién de la
morosidad. Podemos entender la importancia de la aplicaciéon de
herramientas y técnicas adecuadas para su eficiente gestion, de
forma que permitan lograr los objetivos y planes trazados durante
un determinado periodo. Asimismo, nos ha permitido conocer los
efectos o desfases que‘ podrian rocurrir, sino se aplican las
herramientas, técnicas y conceptos édecuados en la gestion de
cuentas por cobrar en una organizacién o empresa.

2.2 Marco tedrico
2.2.1 Gestion de tesoreria
Todas las areas de una empresa realizan un conjunto de acciones
que permitén mantener operativa la entidad, dicho de oftra
manera, se realizan diversas gestiones que permiten cumplir los

objetivos de la corporacion. Espasa Calpe (citando a (Aguaiza, A.
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& Cayancela, B., 2015) define la gestion como un conjunto de
reglas y métodos para llevar a cabo con la mayor eficacia un
negocio o actividad empresarial.

Valls (2003) afirma que la gestion de tesoreria puede ser definida
como la gestion de la liquidez de la compafiia, cuyo fin es
garantizar que los fondos necesarios estén disponibles en el lugar
adecuado, en la divisa adecuada, y en el momento adecuado
(aspecto de disponibilidad de fondos) manteniendo para ellos
relaciones oportunas con las entidades correspondientes (aspecto
de relacién con los bancos), procurando minimizar los fondos
_ retenidos en circulante mediante el control funcional de clientes,
proveedores y circuitocs de cobro y pagos (aspecto de captacion
de fondos internos) rentabilizando los fondos ociosos vy
minimizando el costo de los fondos externos (aspecto de liquidez
propiamente dicha), todo ello con un nivel de riesgos conécidos y
aceptados (aspecto de gestién de riesgos). |

Olsina (2009) afirma que la gestion de tesoreria tiene como
objetivos disminuir las necesidades de financiacion a corto plazo,
sea a traves de mejora de los circuitos, escogiendo y utilizando
los mejores medios de cobro y pago, reduciendo los volimenes
de financiacién o concentrando saldos y posiciones bancarias en
un grupo de empresas, asi mismo pretende reducfr en lo posible

los costes financieros mediante negociacién de las mejores
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condiciones con las entidades financieras, o bien utilizando los
instrumentos adecuados de financiacion a corto plazo, tambien
busca rentabilizar los excedentes de fondos monetarios mediante
los instrumentos adecuados, tanto en el ambito de la empresa
como en los mercados monetarios, ademas de atender en todo
momento y en las mejores condiciones las obligaciones
monetarias a fin de asegurar la liquidez de la empresa.
La gestion de tesoreria se ha ido desarrollando y mejorando a lo
largo del tiempo, en la actualidad no sélo consiste en cobros y
pagos, sino que actualmente considera la gestién de cobros y
pagos. Ortiz, J. (2011) sostiene lo siguiente:
Tradicionalmente, la gestion de tesoreria consistia en la
gestion de liquidez inmediata, es decir, en cobrar, pagar y
negociar con entidades financieras. En la actualidad se trata
de un concepto mucho mas amplio que engloba la gestion
_de tesoreria tradicional y que ademas integra la gestion del
activo corriente considerando la vertiente financiera de la
gestion de ventas y cobros a clientes, y la gestion de
compras y pagos a los proveedores.
Modelo clasico
Realiza funciones operativas de pago y cobro. No en la
definicion de politicas de cobro y pago, sélo en la gestion de

dinero. No aportan practicamente nada a los resultados de la
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empresa, ya que las decisiones financieras se basan en un
criterio puramente contable, que es estatico y con una base
de informacién centrada basicamente en el pasado.

Figura N° 2. 1 Flujo de informacion en el modelo clasico

h‘__ 1 ——a CONTABILIDAD : |_—‘]
Froacen | T _

CLIENTES Flujoentrada.  PROVEEDORES
' jdm de dinero
" ¥
lCuentas'a cobm P P ¥k
I @ ros > -h— ”—H'_ !Cum:as'p'pagar}
Nivel de tesore:ia-—f”i — _“g Flujo safida :
{ Tt QREN A de dinero i
- S G

\""—'--—.T_——-—'.
[ Concliacion l
e -

Fuente: Operaciones auxiliares de gestion de tesoreria
Elaboracién: Ortiz, J.

Modelo financiero

En este modelo el flujo de informacion se centra en la
tesoreria. Para tomar decisiones se nutre de los datos de las
previsioﬁes de tesor.eria (coﬁ .anticipacién a futuro) y de los
estados bancarios, -mediante conexion automatica con las
entidades financieras, lo que permite, al mismo tiempo,

realizar la conciliacién automatica de las cuentas bancarias.
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cantidad necesaria y a un coste minimo, gestionar
eficientemente los cobros y pagos y conseguir equilibrar
los niveles de liquidez necesaria y rendimiento deseado
para mantener una tesoreria ociosa proxima a cero.
- Evitar saldos negativos y asegurar la liquidez en el
momento, lugar y cantidad necesaria.
- Controlar y minimizar los costes financieros.
- Obtener y minimizar los fondos necesarios en el momento
preciso y con la maxima rapidez.
- - Evitar préstamos innecesarios.
- Optimizar los excedentes de tesoreria maximizando el
rendimiento de los instrumentos monetarios adecuados.
- Vigilar permanentemente la exposicion al riesgo.
B. Elementos de la gestion de tesoreria
La gestion de tesoreria comprende las areas del balance contable
que conocemos como activos liquidos (o semiliquidos) y pasivos a
corto plazo.

Tabla 2. 1 Areas de gestion de tesoreria

Activos corrientes ~ Pasivos corrientes
Caja y bancos Deudas bancarias
Inversiones financieras Proveedores
. . Entidades publicas y otros
Clien ‘
entes y otros deudores scraadores

Elaboracion: Propia

19



C. Funciones de la gestion de tesoreria
Chuquimia et al (2015) afirma que la gestion de tesoreria debe

cubrir las siguientes funciones:

Control y realizacién de los flujos de cobros y pago,

Seguimiento de las posiciones bancarias (relacion con los
bancos).

- Inversion de excedentes de tesoreria (liquidez ociosa)

- Financiacion de necesidades de tesoreria.

D. Gestion de cobros

Las cobranzas son un conjunto de actividades realizadas a fin de
poder materializar las ventas realizadas en recursos monetarios.
Hidalgo (2011) indica que son actividades que “transforman un
activo exigible en un activo liquido. Comienza con la existencia de
un derecho representado en una cuenta o un documento a cobrar, -
y trae como resultado el ingreso de dinero o algun titulo
representativo de dinero”.

Con la finalidad de medir el desarrollo de la gestion de cobros, se
utilizan los siguientes ratios:

Ratio de rotacion de cuentas por cobrar

E! objetivo de este ratio es medir la frecuencia de recuperacion de
las cuentas por cobrar y evaluar las politicas de crédito y

cobranza de la empresa.
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. Ventas netas
Rotacién de

cuentas por cobrar ~ Cuentas por cobrar promedio

Ratio periodo promedio de cobranza

Se puede partir del periodo promedio de cobro, indica en nimero
de dias que han sido renovadas las cuentas por cobrar. Se deriva

de la siguiente ecuacion:

Periodo promedio 360

de cobranza " Rotacién de cuentas por cobrar

El saldo en cuentas por cobrar debe ser menor que el volumen de
ventas. Cuando este saldo es mayor que las ventas se produce la
inmovilizacion total de fondos en cuentas por cobrar, restando a la
empresa, capacidad de pago y pérdida de poder adquisitivo. Se
espera que el saldo de cuentas por cobrar rote razonablemente,
de tal manera que permita utilizarrel crédito como estrategia de
ventas.

Politicas de crédito

Gitman y Zutther (2012, pag. 558), mencionan que el objetivo de
la administracién de las cuentas por cobrar es hacer efectivas las
cobranzas a los clientes tan rapido como sea posible, sin llegar a -
perder ventas debido a técnicas de cobranza muy égresivas. Para
lograr esta meta se debe tener en cuenta tres témas: estandares
de credito y seleccion para su otorgamiento, términos de crédito y

supervision de crédito. En relacién con los estédndares de crédito y

21




técnicas que son utilizadas con mayor frecuencia y son el periodo
promedio de cobro y la antigliedad de las cuentas por cobrar.
Politicas de cobranza

La palabra cobranza procede del latin recuperare, los hablantes
interpretaron que recobrar era un verbo compuesto y
progresivamente se derivd a cobrar. La acciéon de cobrar no sélo
consiste en exigir la cancelacion de las deudas a los clientes,
también se debe tener en cuenta la oportunidad de la cobranza y
mantener la reputacidn organizacional de la empresa brindando
un adecuado servicio sin maltratar al cliente.

Hidalgo (2011) afirma que en la practica se pueden distinguir tres
tipos de politicas, las cuales son:

- Politicas _restrictivas: Caracterizadas por la concesion de

créditos en periodos sumamente cortos, normas Vde crédito
estrictas y una politica de cobranzé agresiva. Contribuye a
reducir al minimo las pérdidas en cuentas de cobro dudoso y la
inversion movilizacion de fondos en las cuentas por cobrar,
pero a su vez puede traer como consecuencia la reduccion de
las ventas y los margenes de utilidad, la inversién es mas baja
que las que se pudieran tener con niveles mas elevados de
ventas, utilidadés y cuentas por cobrar.

- Politicas Liberales: Como oposicién a las politicas restrictivas,

las politicas liberales tienden a ser generosas, otorgan créditos
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considerando la competencia, no presionan enérgicamente en
el proceso de cobro y son menos exigentes en condiciones y
establecimientos de periodos para el pago de las cuentas.
Traen un aumento de las cuentas y efectos por cobrar, asi
como también en las pérdidas en cuentas incobrables. En
consecuencia, este tipo de politica no estimula aumentos
compensadores en las ventas y utilidades.

Politicas _racionales: Estas politicas son aquellas que deben

aplicarse de tal manera que se logre producir un flujo normal de
crédito y de cobranzas; se implementan con el propdsito de
que se cumpla el objetivo de la administracion de cuentas por
cobrar y de la gerencia financiera. Dicho objetivo consiste en
maximizar el rendimiento sobre la inversion de la empresa, que
se concedan los créditos a plazos razonables segun las
caracteristicas de los clientes y que los gastos de cobranzas se
apliquen tomando en consideracion los cobros a efectuarse
obteniendo un margen de beneficio razonable.

A la fecha, la Compaiiia Minera Santa Luisa ha reestructurado sus

politicas de créditos y cobranzas, las cuales se transmitiran a los

trabajadores, proveedores y clientes de forma escrita y formal.

E. Gestién de pagos

Los pagos son las salidas de dinero para una obligacion

- contraida. Esto implica una disminucién de disponibilidad y por
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ende se producird una disminucion de deudas. Se tienen los
siguientes indices de medicion: o

Ratio de rotacion de cuentas por pagar

Este ratio calcula el nimero de veces que han sido renovadas las

cuentas por pagar. Se deriva de la siguiente ecuacion:

Costo de ventas
Rotacion de

cuentas por pagar - Cuentas por pagar promedio

Ratio periodo promedio de pago

Este ratio indica en riumeros_de dias, cada cuantas veces han
sido renovadas las cuentas por pagar. Se deriva de la siguiente

ecuacion:

Periodo promedio  _ 960

de pago . - ~ Rotacion de cu?ntas por pagar

F. Indicador de gestion de tesoreria '

‘Para medir el desarrollo de ia ges'tic')n de tésoreria se utiliza el
indicador ciclo de conversién”:d'e efectivo, {este ratio indica el
numero de dias orveces qué la empresa se iarda en realizar una

operacién normal considerando las compras, produccion, ventas y

cobranzas. o r By
Ciclo Periodo Periodo de Periodo
de = promedio + inmovilizacion - Promedio
- efectivo decobro  deinventarios ~ depago
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que la entidad logre liquidar sus activos en condiciones
razonables de tiempo y precio. -

C. Ratios de Liquidez

La liquidez representa el grado con que el activo puede ser
convertido en dinero o efectivo de manera inmediata sin que
pierda su valor. El Estado de situacidn financiera esta ordenado
de acuerdo al grado de liquidez y los pasivos estructurados en

funcién del grado de exigibilidad

Figura N° 2. 3 Balance General de una empresa

Activos Pasivos
(+) 1| Activos corrientes Pasivos corrientes M +)
Caja Sobregiros
Cuentas por cobrar Cuentas por pagar
Existencias Grado de
?faC!g de exigibilidad
igquigez . . . 5
9 Activos no corrientes | Pasivos corrientes
Activos fijos Deudas a largo (
Inversiones plazo )
) inmobiliarias Ingresos diferidos
‘V’ 9
Patrimonio

Fuente: Analisis Financiero en las Empresa (2017)
Elaboracién: Instituto Pacifico

Es por ello, que la empresa debe tener debidamente controlado
los indicadores de liquidez para poder tomar las medidas
necesarias, estos indicadores pueden ser los ratios de liquidez.

Aching (2006) indica que los ratios de liquidez expresan la
habilidad gerencial para convertir en éfectivo determinados

activos y pasivos corrientes. Ademas, las razones financieras
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permiten realizar la comparacion de la situacién de la empresa
con otras. De los diversos ratios de liquidez, para el presente
trabajo se aplicaron los siguientes indicadores:

Razén de Liquidez General

Muestra qué proporciéon de deudas de corto plazo son cubiertas

por elementos del activo.

Activo corriente

Liquidez general = - -
q 9 Pasivo corriente

Dada esta relacién, se presentan los siguientes escenarios:

- Siratio > 1, tiene buena capacidad de pago.

- Siratio =1, cubre el pago de sus obligaciones.

- Si ratio < 1, muestra una mala capacidad de pago por la
insuficiencia de liquidez

Prueba Acida

Es un indicador mas exigente porque rhidé la proporcion entre los

activos de mayor liquidez frente a sus obligaciones a corto plazo,

esto se debe a que no toma en cuenta los inventarios o

existencias porque no se pueden facilmente convertir en efectivo.

Activo corriente - Existencias

Prueba acida = .
- Pasivo corriente

Dada esta relacion, se presentan los siguientes escenarios:
- Si ratio > 1, cuenta con activos liquidos para cubrir sus

obligaciones.
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son empleados hoy en dia como materias primas basicas para
la fabricacion de toda clase de productos industriales.

- Los minerales no metalicos, como granito, marmol, arena,
arcilla, sal, cuarzo, esmeralda, zafiro, entre otros; son usados
como materiales de construccién y materia prima de joyeria,
entre otros usos.

- Los minerales energéticos o combustibles, empleados
principalmente para generar energia tenemos el petrdleo, gas
natural y carbon o hulla.

Entre los minerales que la compafnia Minera Santa Luisa S.A

extrae y procesa se encuentra principalmente el plomo, zinc y

cobre.

~ A. Cia. Minera Santa Luisa S.A

La Compania Minera Santa Luisa S.A. fue constituida en agosto

de 1964 y califica dentro de la mediana mineria. Tiene como

objeto - social desarrollar toda clase de actividades mineras, de '

exploracion, explotacion, tratamiento metalurgico y

comercializacion; asi como también labores de investigacion,

prospeccion, estudios y' trabajos de geologia; labores de
prepara(_:ic’m y desarrollo minero y otros conexos a la industria

minera.
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La Compafiia opera la mina Huanzala y la Mina Pallca, ubicadas
en Ancash, y produce principalmente concentrados de zinc y
plomo.

Mision

Es una empresa que produce concentrados de zinc, plomo y
cobre habiéndonos comprometido con sus clientes para brindarles
un producto de alta calidad a costos competitivos en el mercado.
Vision

Ser una empresa de excelencia en la mineria mundial en el largo
plazo,r para beneficio de sus accionistas, directivos, personal y
clientes, respetando de manera responsable las normas que rigen
el medio ambiente en la zona donde se ubican las comunidades
donde trabajan.

Objetivos

El objetivo central de este proceso descansa en los nuevos
conceptos de seguridad, los cuales confieren a las emprésas
exitosas en seguridad, ventajas competitivas que antes no eran
tomadas en cuenta. Producir con productividad, calidad y
seguridad es uno de los objetivos de la organizacién y ello supone
un 'gran esfuerzo para cambiar la cultura tradicional y enrolarse en

la practica de los nuevos valores.
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Certificaciones

El 11 de febrero del 2008, Bureau Veritas Certificacion emitié a

favor de la Compania Minera Santa Luisa S.A., especificamente a

la unidad minera Huanzal4, ubicado en el distrito de Huallanca,

provincia de Bolognesi, Region Ancash - Perd, dos (2)

certificaciones:

- BSENISO 14001:2004 Sistema de gestion ambiental

- OHSAS 18001:2007 Sistemas de gestion de la seguridad y
salud en el trabajo.

Operaciones

La Compafia cuenta con cincuenta y cuatro (54) afnos de

experiencia en explotacién minera y sus unidades de produccion

son: La mina Huanzala, con 50 afios de produccion de

concentrados de minerales de Zinc, Plomo y Cobre; y la mina

Pallca (Paralizada), cuya produccién se inicié en el aﬁo. 2006, y

cuyos minerales extraidos fueron procesados en la Planta

Concentradora de la Unidad Minera Huanzala para la produccion

de concentrados de mineral Zinc y de mineral Plomo.

-La Unidad Minera Pallca ha estado paralizada desde el 13 de

noviembre de 2013 debido a conflictos socio — ambientales con

las poblaciones locales. A partir del 22 de noviembre de 2016 la

Direccion General de Mineria mediante Resolucién Nro. 07575-

MEM-DGM/V dispuso el levantamiento de la suspensién de
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actividades dicha Unidad Minera quedando la compafiia
autorizada para reanudar las operaciones de dicho yacimiento.

Ciclo de Produccion

Las etapas del proceso minero son:

- Exploracion: Deteccién de yacimientos naturales.

- Explotacion: Extraccion de minerales.

- Analisis de propiedades fisicas y quimicas: Se determinara si
el mineral se puede utilizar sin alteracion de su sustancia, o si
se puede destruir para generar un producto nuevo.

- Abastecimiento: se inicia la cadena de proceso productivo que
lo llevara al consumidor ﬁnél.

Exploraciones

El Proyecto Minero Atalaya esta conformado por un grupo de

concesiones mineras ubicadas en los distritos de Huasta y

Huallanca, provincia de Bolognesi, departamento de Ancash. El

proyecto se encuentra todavia en etapa de exploracion, sin

embargo, todas las actividades se encuentran paralizadas debido

a la actual situacion econdmica de la Compaiiia.

Administracion de riesqos

Riesgo del mercado
La cotizacion internacional del Zinc, Plomo, Cobre tiene un
impacto material en el resultado de las operaciones de la

Companiia. La cotizacién del zinc, plomo y cobre han fluctuado
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histéricamente y es afectada por numerosos factores externos

mas alla del control de la Compaiiia.

La Compaiiia realiza las ventas de los diferentes concentrados en

dos modalidades:

- Contratos anuales para la venta del concentrado de zinc, la

- entrega de las ventas bajo contrato es de 3 meses con precios
que se fijan en el mes de embarque de acuerdo a los precios
de benchmark del mercado publicados por CRU y pagados
contra recepcion del concentrado que generalmente es de 45
dias.

- Realiza tenders local aproximadamente cada dos meses para
los concentrados de plomo y cobre. Los tender de venta local
se realiza a través de contratos de venta con cotizaciones
dentro del mes de la venta con pagos del 90% contra entrega
en depdsito o embarque, el saldo a 1,2, 0 3 meses segun sea
el caso del destino final.

Con ésta estrategia de venta se redujo la exposicion al riesgo

frente a la disminucion de precios sostenidos en el tiempo al

100% de la produccioén de la mina.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito originado por la incapacidad de los deudores

de cumplir con el pago de sus obligaciones a la Compania a

medida que vencen y por el incumplimiento de las contrapartes en
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transacciones en efectivo, esta limitado, si hubiere, a los saldos
depositados en bancos y a las cuentas por cobrar a la fecha del
estado de situacion financiera. Por ello, la empresa deposita sus
excedentes de fondos en instituciones financieras de primer
_orden, establece politicas de crédito conservadoras, y evalGa
constantemente las- condiciones del mercado en que se
desenvuelve. Al respecto, la Compafiia cuenta con un nimero
reducido de clientes de reconocido prestigio y de primer orden en
el mercado nacional e internacional. Basada en el conocimiento
de -sus clientes, la Gerencia de Ié Compaﬁia, considera que no
hay riésgo de crédito en las cuentas por cobrar.

2.3 Definicién de te’rmiﬁos basicos

Acreencia:.-Crédito, deuda que allguiehj tiene a su favor.

Benchmark: Es ‘unar referencia - que se wusa para hacer

éomparacion,es..En el ambito financiero, cualquier indice que se fome

como refer-g:ncia para valorar la eficiencia en'la géstién de una:cartera,

es un benchmérk.

‘Cash flow: Es un concepto financiero que hace referencia al ﬂujo dé

entradas y salidas de efectivo que una empresa experimenta en un

periododefenninado. _ | _ 3 |

Cash management: Hace referencia al __co.njunt:o“ de medidas

organizativas_y estratégicas que afectan a _IOs flﬁjos moﬁetarios yalos

resultados de una compafiia en materia financiera. Basicamente
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CAPITULO Il

VARIABLES E HIPOTESIS

3.1 Definicién de las variables

La investigacion considera dos variables:

Como variable independiente tenemos a la gestion de cuentas por

cobrar y como variable dependiente

conceptualizar cada una de ellas.

la liquidez; pasaremos a

Variable independiente (X) : Gestion de tesoreria

Variable Dependiente (Y) ¢ Liquidez

3.2 Operacionalizacion de las variables

- " MATRIZ DE OPERACIONALIZACION
VARIABLES DIMENSIONES INDICADORES
VARIABLE
INDEPENDIENTE
Ciclo de conversion de
.. efectivo
32?‘%)2 d:r Rotacién de las Cuentas por
coi:)ralﬁJ Cobrar
X DE Cobranza
TESORERIA Ciclo de ]cc:ontyersic’m de
Gestion de Rotacid de TG '\g n
cuentas por otacion de las Cuentas por
pagar pagar
Periodo Promedio de pago
VARIABLE
DEPENDIENTE 3
Ratio de Liquidez General
Y LIQUIDEZ Liquidez Ratio de Prueba Acida
Ratio de indicador de caja
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3.3 Hipétesis general e hipotesis especificas
3.3.1 Hipotesis general
La adecuada gestion de tesoreria influye positivamente en la
liquidez de la comparia Minera Santa Luisa S.A., periodos 2012 -
2016.
3.3.2 Hipotesis especificas
La adecuada gestion de cuentas por cobrar influye positivamente
en la liquidez de la compafiia Minera Santa Luisa S.A., periodos
2012 - 2016.
La adecuada gestion de cuentas por pagar influye positivamente
en la liquidez de la compafia Minera Santa Luisa S.A., periodos

2012 - 2016.
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CAPITULO IV

METODOLOGIA
4.1 Tipo de investigacion
La presente investigacion se centra en senalar la influencia de la
gestion de tesoreria en la liquidez de la COMPANIA MINERA SANTA
LUISA S.A, durante el periodo 2012 — 20186, el tipo de investigacion es
descriptiva — explicativa.
Tamayo (2003) indica que “la investigacién descriptiva comprende la
descripcion, registro, analisis e interpretacion de la naturaleza actual,
y la composicion o proceso de los fendmenos. El enfoque se hace
sobre conclusiones dominantes o sobre grupo de personas 0 cosas,
se conduce o funciona en bresente".
Diversas fuentes sostienen que la investigacion de tipo explicativa ya
no solo describe el problema o fendmeno observado, sino que se
acerca Yy busca explicar las causas que originaron la situaciéon
analizada.
4.2 Diseno de la investigacion
El presente estudio se circunscribe en una investigacion no
experimental de corte longitudinal.
- Hernandez, Fernandez, et al (2010) mencionan que"‘la investigacion
no experimental puede definirse como aquel estudio que se realiza sin
manipular deliberadamente las variables, es decir se trata de una V

investigacion donde no se hacen variar intencionalmente las variables
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independientes. Se observan los fenémenos tal y como se dan en el

contexto natural, para posteriormente analizarlos”.

Es de corte longitudinal, debido a que “la investigacion se concentra

en estudiar cdmo evolucionan una o mas variables o las relaciones

entre ellas” (El Cid, Méndez, et al, (2011, pag. 151).

4.3 Poblacién y muestra

Arias (2006) detalla que:
La poblacién, o en términos mas precisos poblacion objetivo, es
un conjunto finito o infinito de elementos con caracteristicas
comunes para los cuales seran extensivas las conclusiones de la
investigacion. Esta queda delimitada por el problema y por los
objetivos del estudio. La muestra es un subconjunto
representativo y finito que se extrae de la poblacion accesible. Si
Ia.poblacién, por el nimero de unidades que la integran, resulta
accesible en su totalidad, no sera necesario extraer una muestra.
En consecuencia, se podra investigar u obtener datos de toda la
poblacion objetivo, sin que se trate estrictamente de un censo.

En base a lo expuesto pbdemos decir que la poblaciéon esta

conformada por la Compafila Minera Santa Luisa S.A,

correspondientes a los periodos 2012 — 2016; de este modo se

utilizan todos los datos que se encuentran detallados en los estados

financieros y demés informacion complementaria. -
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4.4 Técnica e instrumento de Recoleccion de datos
4.4.1 Técnicas
Carrillo  (2011) afirma que “las técnicas son procedimientos o
actividades realizadas con el propdsito de recabar la informacion
necesaria para el logro de los objetivos de una investigacion”.
En la presente investigacion las técnicas utilizadas fueron la
observacion y el analisis documental, las cuales nos permitieron
percibir la realidad del objeto de investigacion.
4.4.2 Instrumentos
Los instrumentos utilizados fueron los Estados Financieros, los
ratios financieros, la memoria anual, la bibliografia e informacién
documental complementaria.
4.5 Procedimiento de recoleccion de datos
El procedimiento para la recoleccién de datos de la presente
investigacion contempla la fuente de informacién primaria.
El Cid, Méndez, et al (2011) sostienen que “las fuentes primarias
proporcionan informacién de forma directa y por lo tanto permiten
conocer el hecho tal y como sucede”
La informacion fue solicitada al Gerente General de Contabilidad del
objeto de estudio, mediante documeﬁto en formato digital enviado el
dia 26 de julio del 2017; de forma adicional los estados financieros

auditados, memoria anual y analisis de la gerencia de los periodos
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contando con una liquidez éptima. Segun el grafico N° 5.2 la Compaifiia
Minera Santa Luisa tiene saldos de efectivo positivos en los periodos
2012 - 2016, lo cual demuestra que tiene liquidez.

Grafico N° 5. 2 Evolucidon de efectivo y equivalente de efectivo
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s 37,176

\ | /
26000 \ /
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Fuente: Estados financieros Cia. Minera Santa Luisa S.A., 2012 — 2016
Elaboracién: Propia

c) Inversion de excedentes de liquidez (liquidez ociosa)

Cuando la gestién de tesoreria es deficiente se generan excesos de
efectivo, lo que evidencia que no se esta invirtiendo de forma adecuada
influyendo negativamente en la empresa.

Para determinar dicho excedente, se evalla si el ratio de liquidez general
supera el valor maximo recomendado de 1.9. El grafico N° 5.3 (ver pagina
50) muestra que la minera supera el parametro establecido evidenciando
que tiene saldos ociosos, sin embargo, esto es comun en el sector minero

debido a que las empresas acostumbran mantener gran cantidad de
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efectivo antes de realizar alguna inversion, de este modo no se ven

afectados drasticamente por las fluctuaciones propias del sector minero y

el riesgo de liquidez.

d) Financiacion de necesidades de tesoreria (relacién con los
bancos)

Para disminuir los efectos de una mala gestiéon, las empresas ven

necesario solicitar financiamiento bancario para afrontar con sus

obligaciones operativas. La minera no ha tenido la necesidad de recurrir a

ello a pesar de tener créditos pre-aprobados segun lo indica en las

memorias anuales, demostrando asi, que cuenta con una adecuada

gestion de tesoreria que le permite tener la liquidez necesaria para

afrontar sus obligaciones.

Liquidez positiva

Para determinar que la minera tiene una liquidez 6ptima, se aplico el ratio

de liquidez general, el cual muestra que proporcion de deudas de corto

plazo son cubiertas por el lactivo corriente. Se calculé utilizando la

siguiente formula:

Activo corriente

Liquidez;ganaral = Pasivo corriente

En el grafico N° 5.4 (ver pagina 51) se observa que la compaiiia tiene una
liquidez positiva, tomando en cuenta que el ratio de liquidez general
considera que la empresa tiene buena capacidad de pago a un resultado-

superior a 1.
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Gréafico N° 5. 3 Liquidez general
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Fuente: Estados financieros Cia. Minera Santa Luisa S.A., 2012 — 2016
Elaboracion: Propia

Gestion de tesoreria y la Liquidez

Al comparar la gestion de tesoreria y la liquidez (ver grafico N° 5.4, en la
pagina 51), se observa que existe una influencia entre ambos indicadores,
porque a medida que aumenta el ciclo de efectivo también incrementa la
liquidez general. De igual forma, en el grafico N° 5.5 (ver pagina 51) se
muestra que la relacion entre ambos indicadores es lineal, es decir, a
medida que la gestion de tesoreria es mas adecuada, impacta en la
liquidez de forma'positiva, incrementando la capacidad de afrontar sus

obligaciones a corto plazo con el activo corriente.
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Grafico N° 5. 4 Comparacion entre el ciclo conversion de efectivo y la

liquidez general
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Fuente: Estados fmanc:eros Cla Mmera Santa Luisa S. A 2012 - 2016
Elaboracidn: Propia

Grafico N° 5. 5 Dispersion entre el ciclo de efectivo y la liquidez
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Fuente: Estados financieros Cia. Minera Santa Luisa S.A., 2012 - 2016
Elaboracién: Propia
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Los resultados fueron plasmados en los graficos N° 5.6 y 5.7 (ver pagina
54), en los cuales se observa que entre los periodos 2012 - 2016 la
rotacion de las cuentas de la Minera Santa Luisa viene decreciendo,

siendo el afio 2012 el punto mas alto y el 2015 el punto mas bajo.

En el 2012 las cuentas por cobrar rotaron 4.89 veces al aﬁo,_ es decir la
compainia convirtid en efectivo sus cuentas por cobrar cada 74 dias, sin
.embargo, en el 2015 las cuentas por cobrar rotaron 2.80 veces él ano, es
decir la compania convirtié en efectivo sus cuentas por cobrar cada 129
dias. Al comparar ambos periodos podemos notar que la compaiiia
aumenta el tiempo de demora en la rotacién de sus cobros en un 74%.
Todo ello se debe principalmente a la disminucién que la Minera Santa
Luisa tuvo en sus ventas, producto de la caida del sector minero a nivel
mundial, causando que la compaiia obtenga en el 2015 un 65.38%
menos en ventas comparado con el 2012.

Segun Osinergmin (2016) entre el 2011 y 2012 se produjo una transicion
del periodq de altos precios mineros a una clara tendencia decreciente,
interrumpidos por episodios de escasez como sucedio en el 2014 con el
Zinc. Posteriormente en el 20'15 se presentér una caida generalizéda de
los precios, donde destacan la caidé del cobre (-19.8%). Sin embargo, a

- partir del 2016 se observa una recuperacion en los precios.
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Grafico N° 5. 6 Rotacién de cuentas por cobrar
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En términos generales, la gestion de cuentas por cobrar de la minera
Santa Luisa en los periodos evaluados es positiva, debido a que cumple
con el parametro principal, de que el saldo de cuenta por cobrar no
supera las ventas (ver anexo N° 3, pagina 89), permitiéndole a la empresa
poder operar adecuadamente.

Si bien los resultados denotan una disminucién en la rotaciéon de las
cuentas por cobrar, esto se debe a causa de un factor externo como la
- caida de los precios de los minerales y a disminucion de la demanda, lo
que tuvo incidencia directa en las ventas de la minera y en la rotacion de
las cuentas por cobrar.

Liquidez positiva

Para determinar que la minera tiene una liquidez 6ptima, se aplicé el ratio
de prueba acida, el cual ayuda a medir la capacidad de la empresa para
cancelar sus obligaciones a corto plazo, sin contar con la venta de sus

existencias. Se calculé utilizando la siguiente formula:

Activo corriente - Inventarios
Pasivo corriente

Prueba Acida =

En el grafico N° 5.8 (ver péginé 56) se observa que el ratio mas alto se
obtuvo en el 2012 donde por cada sol de pasivo la compafia cuenta con
3.27 soles para cubrir sus obligaciones y el ratio mas bajo se obtuyb en el
2015 donde por cada sol de pasivo la compania contaba con 2.32 soles

para hacer frente a sus obligaciones.
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Grafico N° 5. 8 Ratio de prueba acida
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La disminucién en la liquidez de la compaiiia en el periodo 2015 se debid
a la crisis que afecto al sector minero por la caida del precio internacional
de los minerales, asi como a la baja de la calidad de los concentrados de
minerales que produce la Compania y al incremento de los conflictos
sociales; ademas las entidades financieras retiraron las lineas de crédito
la compania, por lo cual la gerencia opto por reducir los.costos y gastos
operativos para asegurar la continuidad de sus actividades.

La principal medida para reducir los costos y gastos fue solicitar la
terminacion colectiva de contratos de trabajo por motivos econdmicos, con
el cual la compaiiia solicito a la Direccion Regional de Trabajo y
Promocion del Empleo del Gobierno Regional de Ancash (ver anexo N° 4,

pagina 85), prescindir de los servicios de parte de los trabajadores para
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reducir los costos fijos y lograr el mayor rendimiento de la produccién de
concentrados de mineral. Todo ello se ve expresado en la nota 13
denominada ofras cuentas por pagar de la memoria anual 2015 de la
compania; el monto asciende a S/ 2,591 miles. Con consecuencia de lo
explicado anteriormente, la Minera Santa Luisa obtuvo como resultado al
31.12.15 una perdida ascendiente a S/ 11,892 miles.

A pesar del impacto que tuvo la caida del sector minero en la companiia y
sus resultados, vemos que la prueba acida aplicada en los periodos
evaluados, no es menor a la unidad, por lo tanto afirmamos que en un
sentido general, la compafiia no cuenta riesgo de liquidez lo cual le
permite mantener una fuente de financiamiento, asi como lineas de
créditos para poder desarrollar sus actividades con normalidad; por el
contrario mantiene en cierta medida saldos ociosos, lo cual en los ultimos
tiempos se ha vuelto una caracteristica comun en las empresas del sector
minero, quienes suelen acumular saldos antes de realizar inversiones
para no verse afectados por las fluctuaciones propias del sector.

Gestion de cuentas por cobrar y la Liquidez

Al comparar la gestion de las cuentas por cobrar y la liquidez, tal como se
muestra en el grafico N° 5.9 (ver pagina 58), observamos que existe una
influencia entre la gestidn de las cuentas por cobrar y la liquidez, porque a
medida que aumenta la rotacion de las cuentas por cobrar
proporcionalmente aumenta el ratio de prueba acida. En el grafico 5.10

(ver pagina 58) se muestra que existe una relacion lineal entre las
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variables, es decir a medida que la gestién de cuentas por cobrar es

adecuada y aumenta; la liquidez se incrementa.

Grafico N° 5. 9 Comparacion entre el ratio de rotacién de cuentas por
cobrar y el ratios de prueba acida
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Grafico N° 5. _10 Dispersién entre el ratio de rotacién de cuentas por

cobrar y el ratio de prueba acida
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360

Periodo promedio de pago =
Rotacion de cuentas por pagar

Los resultados fueron plasmados en los graficos 5.11 y 5.12 (Ver pagina
61), en los cuales se observa que el mejor periodo de la empresa fue el
2016 en comparacion con los otfos anos analizados, debido a que las
cuentas por pagar rotaron 6.18 veces al afo, lo que representa que. en
promedio cancelo sus obligaciones cada 58 dias. Esto se debe en gran
medida a que en el 2016 hubo una disminucién del 42% en el concepto
“otros gastos” dentro del “costo de venta” que abarca en su mayoria los
servicios prestados por contratistas.

En general, la compafiia tiene una buena gestién de cuentas por pagar,
debido a que en los Ultimos anos ha logrado mejorar las politicas de
créditos concedidos por los proveedores, pagando sus obligaciones
considerando plazos mayores a los afos iniciales y evitando pagar
intereses por cancelaciones fuera de plazo. Lo mencionado anteriormente
se demuestra con el resultado obtenido al aplicar los ratios financieros de
rotacion de cuentas por pagar y periodo promedio de pago, pues los dias
que demora en pagar sus obligaciones han aumentado, pasando de
pagar cada 40 dias a pagar cada 58 dias, lo que representa un aumento

del 45% en los dias'de pago.
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Grafico N° 5. 11 Rotacion de cuentas por pagar
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10.00
9.00
8.00
7.00
6.00 -
5.00 A
4.00 A
3.00
2.00 A
1.00 A
0.00

'\'\'\

SNSSNSN

Grafico N° 5. 12 Periodo promedio de pago

60 -////

— -
B Bl e
%
"
N
-

2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: Estados financieros Cia. Minera Santa Luisa S.A., 2012 — 2016
Elaboracién: Propia



Liquidez positiva

Para determinar que la minera tiene una buena liquidez, se aplico el ratio
de indicador de caja, el cual mide de forma porcentual la capacidad de la
empresa para operar con sus activos mas liquidos, sin recurrir a sus

ventas. Se calcula utilizando la siguiente formula:

Efectivo y equivalente de efectivo

Indicador de caja - -
Pasivo corriente

En el grafico 5.13 (ver pagina 63) se observa que a lo largo de los
periodos “evaluados, la minera Santa Luisa cuenta con la liquidez
necesaria para hacer frente a sus obligaciones, y se puede indicar que
hay evidencia de posibles saldos ociosos lo cual es caracteristico en
empresas del sector; todo ello tomando en cuenta que el ratio de
indicador de caja considera un resultado de 0.30 como nivel adecuado y
un resultado mayor a este como excedente de liquidez, sujeto a variacién
dependiendo el sector. A pesar de visualizarse una disminucién en los
periodos 2014 y 2015 como consecuencia de la caida del s;actor minero

en el mercado mundial, el resultado obtenido continua siendo positivo.
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Grafico N° 5. 13 Indicador de caja
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Gestion de cuentas por pagar y la Liquidez

Al comparar la gestion de las cuentas por pagar y la liquidez, tal como se
muestra en el grafico 5.14 (ver pagina 64), observamos la relacién qué
existe entre. la gestion de cuentas por pagar y el indicador de caja
(liquidez), encontrando que la compania realiza sus pagos a proveedores
en un periodo de 40 a 58 dias, este margeh de crédito de pagos permite a
la empresa tener una buena liquidez sin incurrir en financiamiento externo,
el cual se tiene pre aprobado en todos los afos analizados con excepcion
del 2015, afo en que los bancos por la incertidumbre que se originé en el
sector minero, optaron por no dar créditos a este tipo de empresas, de la

misma manera al sobrepasar esta fluctuacion negativa los bancos
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volvieron a comunicarse con la compafia para que puedan obtener
préstamos.

De lo expuesto anteriormente podemos afirmar que la adecuada gestion
de las cuentas por pagar influye positivamente en la liquidez de la Cia.
Minera Santa Luisa S.A.

Grafico N° 5. 14 Comparacion entre el ratio de rotacion de cuentas
por pagar y el Indicador de Caja
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CAPITULO VI
DISCUSION DE RESULTADOS
6.1 Contrastacion de la hipétesis con los resultados

6.1.1 Hipotesis general
La adecuada gestion de tesoreria influye positivamente sobre la
liquidez de la compania Minera Santa Luisa S.A., periodo 2012 -
2016.
Con el objetivo de demostrar la hipétesis general planteada en la
presente investigacion, hemos aplicado el ratio de ciclo de
conversion de efectivo y la liquidez general. De acuerdo a Ios‘
resultados obtenidos al comparar los ratios financieros (vér grafico

. N® 5.5, pagina 51) se demostré la relacion que tiene la gestion de
tesoreria y la liquidez, encontrando que al aumentar el ciclo de
efectivo, expresado en niumero de veces al afno, también aumenta
la liquidez de la compaifiia.
También se revisaron los saldos del efectivo y ’equivalentes de
efectivo (ver grafico N° 5.2, pagina 48), en la cual se demostré
que la empresa tiene saldos anuales positivos lo que permiten
hacer frente a sus obligaciones.
Se deteminé que la empresa supera el parametro establecido
demostrando que cuenta con saldos ociosos, sin embargo, esta
situacién es habitual en el sector minero ya que las empresas

mantienen gran cantidad de efectivo antes de realizar alguna
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inversion, para no verse afectados drasticamente por las
fluctuaciones propias del sector minero y caer en un riesgo de
liquidez.

Por ultimo se revisd la relacion que la compaiia cuenta con los
banco, en la cual, se demostré que la empresa tiene créditos pre
aprobados en los bancos, a los cuales no recurre.

De lo expuesto anteriormente podemos afirmar que la adecuada
gestion de tesoreria influye positivamente en la liquidez de la Cia.
Minera Santa Luisa S.A. |

6.1.2 Hipotesis especifica 1

La adecuada gestion de cuentas por cobrar influye positivamente
sobre la liquidez de la compafiia Minera Santa Luisa S.A.,

periodos 2012 - 2016.

De acuerdo a los resultados obtenidos de la comparacion entre
los ratios financieros de rotacién de cuentas por cobrar y de
prueba acida (ver grafico N° 5.10, pagina 58) se demuestra la
in'ﬂuencia positiva que tiene la gestibn de cuentas por cobrar
sobre la liquidez, encontrando que al tener una éptima gestion de
cuentas por cobrar, reflejada en una rotacion mas acelerada,‘ la

liquidez se incrementa.

Adicionalmente se evidencié que la gestién de cuentas por cobrar

es positiva, debido a que cumple con el parametro principal, de
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que el saldo de cuenta por cobrar no supera las ventas
permitiéndole a la empresa poder operar adecuadamente.

De lo detallado anteriormente podemos afirmar que la adecuada
gestion de cuentas por cobrar influye positivamente en la liquidez
de la Cia. Minera Santa Luisa S.A.

6.1.3 Hipotesis especifica 2

La adecuada gestion de cuentas por pagar influye positivamente
sobre la liquidez de la compafia Minera Santa Luisa S.A.
periodos 2012 - 2016.

De acuerdo a los resultados obtenidos de la comparacién entre
los ratios financieros de rotacion de cuentas por pagar y el
indicador de caja (ver grafico N° 5.13, pagina 63) se demuestra la
influencia positiva que tiene la gestion de cuentas por pagar sobre
la liquidez, encontrando que al tener una adecuada gestion de
cuentas por pagar, reflejada en una rotacion mas lenta, la liquidez
aumenta.

Adicionalmente, se evidencié que los periodos promedio de pago
aumentaron, lo que indica que existié una mejora de la gestion de
cuentas por cobrar (ver grafico N° 5.12, pagina 61) relacionada a
las mejores politicas de créditos concedidbs por los proveedores.
De lo detallado anteriormente podemos aﬁ_rmar que la .adchada
gestion de cuentas por pagar influye positivamente en la quﬁidez

de fa Cia. Minera Santa Luisa S.A.
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6.2 Contrastacion de la hipétesis con resultados similares
Durante del desarrollo de la presente investigacion se.obtuvo
informacién de diversas investigaciones similares que permiten la
contratacion .de sus resultados obtenidos con los del presente
trabajo.

Loyola (2016) Indica que, aunque el plazo de crédito se encuentre
establecido, los clientes demoran en pagar sus deudas mucho
mas del tiempo acordado y esta situacién se debe a que no tienen
una adecuada gestion de créditos y cobranzas y por tanto todas
las deficiencias del departamento repercuten en la liquidez.
La presente investigacion coindicen con lo mencionado
anteriormente, la minera Santa Luisa, es consciente de la
importancia .de contar con una adecuada gestion de creditos u
cobranzas para evitar que esas deficiencias .impacten en la
liquidez. Por ello la compania tiene c_:ontroladp: el riesgo de crédito
originado por la incapacidad de -loé .deudores de cumpl_ir_ con el -
pago de sus obligaciones, a medida que estos vencen son
- controlados (ﬁon politicas de crédito conservadoras, evitando asi
tener problemas de liquidez. Todo eso fue démostrado y respalda
nuestra hipotesis especifica 1y 2. |
Sanchez (2010) indica que una eficiente gestion de las cuentés
por cobrar. significa una répidé recuperacion de los niveles de

- efectivo que pueda garantizar a la empres‘é la liquidez suficiente:
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CAPITULO VI
CONCLUSIONES
Del presente trabajo de investigacion se concluye que:

1. La compania Minera Santa Luisa S.A cuenta con una adecuada
gestion de tesoreria, evaluada en el cumplimiento de las funciones
de tesoreria, en especial en el control de los flujos de cobros y
pagos; todo ello se ve reflejado en una rapida recuperacion de
efectivo que pueda garantizar a la empresa la liquidez suficiente
para poder cumplir con sus obligaciones. Al evaluar la liquidez en
los periodos 2012 — 2016 se observé que la compafiia no cuenta
riesgo de liquidez lo cual le permite mantener una fuente de
financiamiento, asi como lineas de créditos para poder desarrollar
Sus acti.vidades con normalidad; por el contrario, Ié compafia
mantuvo en cierta medida saldos ociosos, o cual es una
caracteristica comun en las empresas del sector minero, quienes
suelen acumular saldos antes de realizar inversiones para no verse
afectados drasticamente por las fluctuaciones de! sector minero.

2. La gestion de cuentas por cobrar de la Minera Santa Luisa S.A en
los periodos evaluados es positiva, debido a que cumplié con el
parametro principal de que el saldo de cuenta por cobrar no supere
las  ventas, permitiéndole a 1la empresa poder operar
adecuadamente. Si bien los resultados denotan una disminucion

progresiva en la rotacion de las cuentas por cobrar, esto se debe a
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factores externos como la caida de los precios de los minerales y la
disminucién de la demanda, lo que tuvo incidencia directa en las
ventas de la minera y en la rotacién de las cuentas por cobrar, pero
ello no generd un riesgo de liquidez en la empresa, lo que se
demostré al aplicar el ratio de prueba 4cida y obtener un resultado
mayor a la unidad.

La gestién de cuentas por pagar de la Minera Santa Luisa S.A en
los periodos evaluados tuvo efecto directo en la liquidez, para
demostrarlo se aplico el ratio de rotacion de cuentas por pagar e
indicador de caja, obteniendo como resultado 'que la compaiiia
realiza sus pagos a proveedores en un lapso de 40 a 58 dias, este
margen de crédito de pagos permite a la empresa tener una buena
liquidez a pesar de que no contar con financiamiento externo, el
- cual se tiene pre aprobado en todos los afos analizados con
excepcion del afio 2015, donde los bancos por la incértidumbre que
se origin() en el sector minero optaron. por no dar créditos a este
tipo de empresas, de la misma manera al observar mejora en el
sector, las entidades bancarias volvieron. a comunicarse con la

empresa para activar sus lineas de crédito.
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obligaciones que la empresa debe enfrentar y los compromisos a
los que hara frente a corto plazo tomando en cuenta la liquidez con
la que la compafiia cuenta.

Realizar un andlisis de los proveedores con los que estamos
trabajando, y verificar que tan convenientes son los créditos que
nos otorgan, si existe descuento por pronto pago, entre otros;
analizar si el factor precio es equiparable con las condiciones de
pago, ya que puede ser mas util contar con mayor flexibilidad en
los créditos que con menores precios. Asi mismo se recomienda
renegociar los dias de pago otorgador por nuestros proveedores,

con el objetivo de poder ampliar los periodos de pago.
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COMPANIA MINERA SANTA LUISA S.A.
ESTADO INDIVIDUAL DE RESULTADOS (Nota 1,2y 3)

Por los periodos terminados el
31 de diciembre de:

2016 2015 2014 013 2012

S/ 000 S/000 S/000 S/ 000 S/000

Ingresos de actividades ordinarias 154616 129.025 170.721 184.940 213.382
Costo de ventas (91.608) (118.994) (138.992) (152.791) (165.063)

63.010 10.031  31.728 32.148 48.319

Gastos de ventas y distribucién (9.984) (15.397) (15.195) (15.643) (18.478)

Gastos de administracion (12.209) (11.479) (10.138) (10.889) (9.423)
Ganancia (pérdida) de la baja en activos financieros

medidos al costo amortizado 214 10 L 32) 67
Otros ingresos operativos 3.104 419 1.024 932 33.564
Otros gastas operativos (6.768)  (4.237)  (2.426)  (9.058) (13.981)

37.367  (20.553) 5766  (2.542)  40.068

Ingresos financieros 87 108 115 373 1.613
Gastos financieros

Diferencia de cambio, neto (1.155) 5876 2,610

Resultado antes de impuesto a las ganancias 36.299 (14.569) 8.491 (2.169) 41,681
Gasto por impuesto a las ganancias (13.674) (4.990) 3.016 (3.341)
Impuesto a la renta diferido 1.701 2.677 {885)

{Pérdida) ganancia neta del ejercicio ’ 24,326 (11.892) 2616 847 38.340
(Pérdida) ganancia diluida por accién inversion 10.903  (5.330) (1.172)  (3.980) 30.401
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Anexo 3: Indicadores financieros

A. Ratios de actividad

Rotacién de inventarios

Periodo promedio de rotacién de

inventarios
Costo de ventas 360
Formula
Inventarios (final o promedio) Rotacién de inventarios
165.063 360
= 10,32 = 35
2012 16.940 + 15.042 10,32
)
2
152.791 360
= 10,61 = 34
2013 15.042 + 13.759 10,61
)
2
138.992 360
= 10,70 = 34
2014 13769 + 12219 10,70
)
2
118.994 360
: : = 8,29 = 43
2015 12219 + 16.473 ) 8,29
91.606 360
= 6,26 = 57
2016 16473 + 12773 ) 6,26
2
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Ciclo de conversion de efectivo

Rotacidn del ciclo de conversién

de efectivo
Periodo Periodo de Periodo 360
Formula promedio + inmovilizacibn - promedio Ciclo de conversion de
de cobro de inventarios de pago efectivo
360
2012 = 548
74+ 35 43 = 66 66
360
2013 = 3,83
102 + 34 42 = 04 a4
360
2014 ; = G
101 + 34 40 = 096 96
360
2015 = 297
129 + 43 51 = 121 121
360
2016 = 3,16
115 + 57 58 = 114 114
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Rotacion de cuentas por cobrar Rotacioén de cuentas por pagar
Ventas netas ‘ 360
Formula i
Cuentas por cobrar promedio Rctacléngoebf:rentas pot
213.382 360 '
= 4,89 —_— = 74
2012 25115 + 62.091 4,89
( )
. 2
184.940 : 360
= 354 —_— = 02
2013 62.091 + 42406 3,54
( ' )
2
170.721 360
= 3,565 —_— = 101
2014 42406 + 53,848 3,55
( )
2
129.025 " 360
= 280 —_— = 129
2015 ( 53.848 + 38.329 ) - 2,80
154.616 360
= 3,14 ——ee———— = 4
2016 » 38.320 + 60.083 ) 3,14
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Rotacion de cuentas por pagar

Periodo promedio de pago

Costo de ventas 360
Formula i
Cuentas por pagar promedio Ratacidn de cuantas par
pagar
165.063 360
= 842 = 43
2012 18.165 + 21.057 8,42
)
2
152.791 360
= 8,65 = 42
2013 21057 + 14275 8,65
)
9
138.992 360
= 9,09 = 40
2014 14275 + 16.312 9,09
)
2
118.994 360
= 7,08 = 51
2015 16.312 + 17.318 : 7,08
_ )
2
91.606 360
= 6,18 = 58
2016 17.318 + 12310 ) _ 6,18
' 2
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Liquidez general

Indicador de caja

Activo corriente

Efectivo y equivalente de -

Pasivo corriente Pasivo corriente
120.270 43.123

2012 3,73 = 1,34
32.228 32.228
93.417 37.176

2013 3,18 = 1,26
29.392 29.392

‘ 85.554 19.119

2014 3,48 = 0,78
24.569 24,569
72.037 16.762

2015 3,01 = 0,70
23.948 : 23.948
115.603 42 311

2016 3,35 = 1,23
34.469 34.469
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Anexo 4: Solicitud de terminacién colectiva de contrato de trabajo
por motivos econémicos

COMPANIA MINERA SANTA. LUISAwsrA.COCOJ

Av. Ropiiblica de Panamd N* 3531 Plso 15 - $an laideo, Umd -~ %
R 221 2484 (Apartado 4198) Fax: 22115375 -

A,)me o:oer;cm-h’-j Yeepins lﬁs’f ﬁ' &
ey,x—o:c.:ré‘ &

1022831

Sumeia: | SOUCTANOS  Temmwackn Cousciva o€
CONTRATOS DE TRABAIO POR ROTVOS ECONOMICOS

A LA DIRECCION DE PREVENCION Y SOLUCION DE CONFUCTOS LABORALES DE LA DRECCION
REGIONAL DE TRABAJO ¥ PROMOCION DEL EMPLED DEL GOBIERNG REGIONAL DE ANCASH:

COMPARIA MINERA SANTA Luisa §.A., identificada con Registro Unico de Contribuyente (RUC)
N* 20100120314, con domicilio para estos efactos en pasaje Daniel Coral Vega N* 453, bairio
Huarupampa, distito y provincia de Huaraz, departamento de Ancash, debidamente
representada por su Apoderado, sefior ALEJANORO D2 CuaDROS, identificado con Documento
Nacional de (dentidad (DNI) N° 07328696, facuflado segin poderes que se encuentran inscritos
en 2 Partida N® 06004131 de! Registro de Personas Juridicas de a Oficina Registrat de Lima, a
usted atentamente decimos:

Conforme a fo dispuesto en e articulo 1° dei Decreto Supremo N* 013-2014-TR, [3 Terminacidn
Cotectiva de los Contralos de Trabajo por Motivos Econdmicos de acuerdo a lo estableckio en
el articuio 48° de! Texto Unico Ordenado det Decrato Leglsiativo N* 728, Ley de Productividad y
Compeﬁwidad Labomi apmbado w Oeeram Supmmo N’ 003-97-TR, mm

‘!’ ‘ ounasimmdnenlaquedemntanaﬂammu‘dadiabora‘
del tota! der trabajadores Imphque pérdidas.

En atencidn a ello, at amparo de b establecido en el inciso b) del articulo 46* y articulo 48° gel
Texto Unico Ordenado dei Decreto Legisiativo N* 728, Ley de Productividad y Competitvidad
Labaral aprobado pot Decreto Supramo N' 003&?—1’51 Mmm
1 Colectiva de ratos de ' OqCos. en vitud a los
argumentus de hechoy de derecho que $0 exponen en el presente escntn y en SUS 3nexos.

l.  ANTECEDENTES

Compafia Minera Santa Lulsa S.A (en adelante CMSL) es una empress dedcada a 1a

actividad minera, que es propietaria de 12 Unidad Minera Huanzals, ubicada en el distrio de

Huallanca, provincia de Bolognesi, departamento de Ancash, a una altitud de cuatro mil melros

sobre et nivel del mar. La Unidad Minera Huanzala inicié sus operaciones en el afio 1968, con

!1:33 p;o&w;)wén diaria de 500 TMI/D, 1a que posteriormente se fue incrementando hasta llegar 2
0

Hasta disembre de 2015, ia Unkiad Minera Huanzala producia 1500 TM/D aproximadamente;
sin embargo, dicha produccién no se correspondia con 108 recursos obtenidos de tas
exploraciones que se realizan en el yacimiento minero; fo cusl, naturaimente, confieva el
agolamiento sistematico de 1os recursos minerales y, pot ende, la reduccidn de fa vida Gtit de la
minayla anhcnpacabn del clerre de 13 misma,

Este agotamiento natural de! yacimiento minero, junto con la calda de! precio internacional de
%os metales, incide de manera negaliva en 13 economia de la compafila y en la rentabllidad de
1a Unidad Minera Huanzald, motivo por &l cual, desde ¢l afo 2016 la empresa ha optado por
reducl 1a produccidn con el objeto de amrgar 12 wda util de la mina y, por ende, debe reducit _ -3 £
sus costos de productidn. o2 e

Mina Hoanrats Distritn Huallanca . Pravinnia da Boloonesi Nnto. Ancash 33



COMPANIA MINERA SANTA LUISA . _ACCCO?-

Av. Rep(biica do Panama N* 3531 Piso 15 - San lasidro, Ums™
& 221 2484 (Apartado 4198) Fax: 221-3375

fl. EuSTENCIA DE CAUSA OBJETIVA PARA LA TERMINACION COLECTIVA DE CONTRATOS .DE
TRABASO  ——— o s

Conforme a lo dispuesto en el articuio 1* del Decreto Supremo N* 013-2014-TR, 1a Terminacién
Colectiva de los Contratos de Trabajo por Motivos Econdmicos, de acuerdo a lo establecido en
el literal b) del articulo 46° y en el articulo 48° del Texto Unico Ordenado del Duecreto Legisiativo
N° 728, an de Producuvwad y CMpetvaldad Laboml. aotobado po: Decre!o Suprefm [ 003

en Ia que de mantener Ia coMnuma laboml del totnt de traba}adore: Imphqne perdodas

En el caso de nuestra empresa, &l deterioro y las pérdidas se encuentran acreditadas conforme
se puede apreciar &n el Informe Econdmico al 30 de noviembre de 2015 que ha elaborado
Perez Diax & Asociados, empresa auditora autorizada por la Contralorla General de la
Repiblica. Cabe mencionar que el Informe Econdmico en cuestion ha $ido puesto 2 disposicion
de los dos (02) sindicatos de nuestra empresa con fecha 02 de febrero de 2015, y ha sido
femitido & la Superintendencia de Mercado de Valores, al ser nuestra representada una
empresa que colza sus acciones en Bolsa de Valores. Adjuntamos copla del cargo de entrega
del Informe Econdmico a las organizationes sindicales y a los trabajadores atectados como
Anoxe N* 03 y Anexo N* 11 del presente recurso, respectivamente,

En ese sentido, nuestra representada se encuentra dentro det supuesto de hecho regutado en
el fteral b} det articulo 46° y en articulo 48* del Texto Unico Ordenado del Decreto Legisiativo
N® 728, Ley de Productividad y Competitividad Laboral, aprobado por Decreto Supremo N°® 003-
97-TR, y desarmollado por el articulo 1* dei Decreto Supremo N*® 013-2014-TR, para solicitar 8
la Autoridad Administrativa de Trabajo 13 extincion de los contratos por motivos econdmicos.

Cabe mencionar que ya en & Dictamen Economico Laboral N® 064-2015-MTPE/Y/14.1, se
advertia que la pérdida preliminar & marzo de 2015 da nuestra empresa ascendia a S/
3'699.016.00 (Tres Millones Seiscientos Noventa y Nueve y Dieciséis y 00/100 Sofes), o que
es de conocimiento de ambas organizaciones sindicales. Aduntamos copia de la parte
pertinente del referido informe en el Anexo N* 04 del presenie recurso. Asimismo, en reunidn
flevada a cabo con ambas organizaciones sindicales ef 07 de enero de 2016 (de cuya acte
adjuntamos copia en el Anexo N° 03) nuesira empresa cumplié con hacer entrega de fos
Resultados Financigros del ejercicio al 30 de noviembre de 2015, en donde se adverila la
situacion de crisis que posteriormente ha sido centificada por la firma auditora Perpz Diaz &
Asociados,

Por dllimo, respecto al agotamiento del yacimiento minero y su incidencia en la economia de la
empresa, se cuenta con 1a Pericia Técnica de la Mina Huanzala, a misma gue adjuniamos
como Anexo N° 05, elaborada por el ingeniero de Minas, Juan Nicolss Mendoza Flores,
identificado con Registto del Colegio de Ingenieros del PerG (CIP) N* 22484, fa misma que
hemos cumplido con hacer liegar a ambos sindicatos y a los trabajadores afeclades, conforme
consta en el Anexo N° D3 y en el Anexo N® 11, respectivamente.

En ese sentido, nuestra representada ha cumplido con brindar 8 ambos sindicatos y a fos
trabajadores afectados toda la informacidn pertinente en relacdn ol procedimiento de
Temminacion Colectiva de Contratos de Trabajo que se iniciara ante la Autoridad Administrativa  ~777 5.

de Trabajo, asi como con precisar que la causa objetiva que se invocard para el inicio de dicho .5 V“Q;\
procedimiento son los motives economicos ya descritos. YR e
= Tl
e > AL :-_',‘-'
\-\b,. f/"
2 %/
2dea =
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