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RESUMEN

El propodsito de esta investigacion es analizar la desmerecida apreciacion de la
rentabilidad en el proceso de gestion financiera y el valor econémico agregado

(EVA) en pequerias empresas del Cono Norte de Lima, 2019.

La metodologia utilizada en el disefio es correlacional de tipo basica y no
experimental transversal, la poblacion esta conformada por el area financiera de las
pequefias empresas del Cono Norte de Lima, los instrumentos aplicados en esta
investigacion fueron la entrevista al Gerente General y el cuestionario mediante el
cual se determind: que la inadecuada apreciacion de la rentabilidad y el valor
econdmico agregado se debe a la falta de implementacion de Modelos de Gestidn
Financiera con el cual se puede hallar el verdadero valor que la empresa esta

generando para los accionistas.

El EVA en una herramienta de mucha utilidad ya que nos permite tomar de
decisiones acertadas asi lo demuestran las encuestas realizas en el cual el 83% indica
la importancia en la aplicacion de esta herramienta, por consiguiente se recomienda

que el personal del rea financiero sea capacitado.

Palabras clave: valor econdmico agregado, rentabilidad, herramienta

Aponte Alvaro, N., Santa Cruz Milla, G. Pag. 10



4 GESTION FINANCIERA Y EL VALOR

Ve ECONOMICO AGREGADO (EVA) EN
4 UNIVERSIDAD PEQUENAS EMPRESAS DEL CONO
PRIVADA DEL NORTE NORTE DE LIMA, 2019.
ABSTRACT

The purpose of this research is to analyze the inadequate appreciation of
profitability in financial management and economic value added (EVA) in small

companies in Cono Norte de Lima, 2019.

The methodology used in the design is correlational of a basic and no-
experimental transversal type, the population is made up of the financial area of
small companies in the Cono Norte de Lima, the instruments applied were the
interview with the General Manager and the questionnaire in which determined: that
the inadequate appreciation of profitability and added economic value is due to the
lack of implementation of a Financial Management Model with which the true value

that the company is generating for shareholders can be found.

The EVA is a very useful tool for making the right decisions, as shown by the
surveys carried out in which 83% indicate the importance of this tool, for which it is

recommended that the personnel of the financial area be trained.

Keywords: economic value added, profitability, tool
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CAPITULO I. INTRODUCCION

1.1. Realidad problemética

En los ultimos afios muchas empresas buscan ser mas competitivas no solo a través
del producto y/ o servicios que ofrecen sino también en la basqueda de alcanzar una
liquidez financiera que les permita incrementar su rentabilidad de forma sostenida,
basdndose en el conocimiento de una Optima gestion financiera, para muchas
empresas alrededor del mundo es de vital importancia mantener una economia que
les permita invertir, comprar y aumentar su capacidad financiera, por lo que es
primordial que se cuente con excelente administracion financiera.

(SUNAT, Menu Estudios Economicos - Ministerio de la Produccion, 2017) Al afio
2017, las MiPymes (Micro, Pequefia y Mediana empresas) representan el 99.5% del
total de empresas, el 87.6% las cuales se dedican a la actividad de comercio y
servicios, gran parte de estos negocios provienen de empresas familiares que debido
a la necesidad de incrementar sus ingresos emprendieron negocios, sin embargo
durante su crecimiento no tuvieron asesoramiento y fueron administradas de forma
empirica, por lo tanto las decisiones que toman para hacer frente a un nuevo desafio
de crecimiento no estan dirigidas a cumplir objetivos de largo plazo y muchas veces
no tienen un adecuado respaldo financiero que les pueda servir para afrontar una
crisis. Para el caso de las diversas pequefias empresas de Lima Norte no es diferente
ya que la falta de una éptima gestion financiera lo que conlleva a desconocer los

resultados reales de los ejercicios financieros.

Aponte Alvaro, N., Santa Cruz Milla, G. Pag. 12
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1.1.1  Justificacion

La presente investigacion se justifica porque servira de apoyo para que las pequefias
empresas del cono norte de Lima puedan mejorar su rentabilidad basado en la
adecuada gestion financiera que les permitan tomar mejores decisiones para alcanzar
sus objetivos.

Esta investigacion pretende servir de base de conocimiento y andlisis para las
pequefias empresas del norte chico de Lima ya que todo el conocimiento adquirido se
estd poniendo en practica y se estan realizando estudios detallados para que estas
puedan establecer margenes adecuados que les permitan tener una adecuada gestion
de sus activos y pasivos, asi como también puedan proyectarse y tener una mejor
capacidad de respuesta frente a factores externos, lo que permitira maximizar el
Valor Econdmico Agregado.

Asimismo, esta investigacion servira de apoyo a los estudiantes y profesionales que
deseen conocer estén interesados en medir las variables de gestion Financiera y
Valor Econdémico Agregado u otras variables relacionadas con la presente

investigacion o aplicarlas en otro sector.

1.1.2 Antecedentes

(Moyolema, 2011); En su tesis para obtener el grado académico de ingeniero en
Gestion Financiera titulado “La Gestion Financiera y su impacto en la rentabilidad de
la Cooperativa de Ahorro Crédito Kurifian de la Ciudad de Ambato afio 2010”. Tiene
objetivo principal Analizar la Gestion Financiera y su impacto en la rentabilidad de

la Cooperativa de Ahorro y Crédito Kurifian de la Ciudad de Ambato. Se utiliz6

Aponte Alvaro, N., Santa Cruz Milla, G. Pag. 13
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investigacion de Campo, bibliografica —documental, correlacional y explicativo. Esta
investigacién concluyoé:

¢ No cuentan con una adecuada gestion financiera, como consecuencia €so no
ha permitido el incremento deseado en su rentabilidad, tampoco existen
estrategias adecuadas para que la mencionada institucion pueda respaldarse.

e La demora en la elaboracion de los EEFF origina que no se permita realizar
un adecuado realizar un analisis economico causando inestabilidad
econdmica financiera.

e Desconocimientos sobre indicadores financieros, también la falta de un
personal capacitado como un asesor permanente capaz de efectuar un analisis
apropiado de la gestion financiera.

e Actualmente no tiene un plan financiero que utilicen mejorar su rentabilidad.

(Soria, 2015); en su tesis para optar el grado académico de Magister en Gestion
Financiera titulado “Gestion Financiera y el Valor econémico Agregado (EVA) de la
empresa Plasticaucho Industrial S.A.”. Sostiene como objetivo principal Analizar la
inadecuada apreciacion de la rentabilidad en la Gestion Financiera y el Valor
Econdémico Agregado (EVA) de la Empresa Plastico Industrial S.A. de la Ciudad de
Ambato. Esta investigacion nos presenta un tipo exploratoria, descriptiva y
correlacional. Las conclusiones de esta investigacion indican que la gestidn
financiera en la empresa Plasticaucho Industrial S.A. estd orientada en generar
rentabilidad, no obstante no se aplican herramientas que permitan maximizar sus
utilidades, como herramienta para obtener un mejor control de la rentabilidad ain no
se ha aplicado el EVA, con el objetivo de obtener una estructura financiera solida.

Existe una relacion entre las variables rentabilidad, la gestion financiera y el EVA

Aponte Alvaro, N., Santa Cruz Milla, G. Pag. 14
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debido a que su aplicacion en conjunto nos permitira obtener mejores utilidades y

mejorar la gestion.

(Arias, 2017) ; en su tesis para optar el grado de Magister en Contabilidad y
Auditoria titulado “El Valor Econdmico Agregado y sus estrategias asociadas en la
mejora del desempefio de las medianas empresas agroindustriales del Registro Unico
de Mipymes de la Ciudad de Ibarra”. Tiene como objetivo principal Determinar la
contribucion de las estrategias asociadas al Valor Economico Agregado en el
desempefio de las medianas empresas agroindustriales del Registro Unico de
Mipymes de la ciudad de Ibarra con el fin de que contribuyan al control de la salud
financiera y la permanencia en el mercado. Esta investigacion se ha desarrollado
mediante la investigacion de tipo cuantitativa no experimental y se utilizarlos los
siguientes métodos: transversal, descriptivo, de campo y documental. Esta

investigacién concluye que:

e La empresas estan aplicando estrategias genéricas para incrementar el VEA
(valor econémico agregado) sin embargo su aplicacion se hace de acuerdo a
la realidad pero en forma general de la empresa.

e La valoracion de empresas usando métodos tradicionales no nos muestran
resultados confiables, debido a que no consideran el entorno en el que se
estan desarrollando las empresas.

e Se tienen que realizar ajustes a las formulas propuestas en la aplicacion del

EVA para mostrar resultados de acuerdo a la realidad econdmica del pais.
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(Garcia, Huiman, & Morales, 2019); en su tesis de la Universidad Tecnoldgica del
Per( titulada “El Valor Econémico Agregado como mediciéon de la Rentabilidad
Econdmica de la empresa Distribuidora e Importadora de la empresa Mosuga SAC
en el ejercicio 2017”. Este trabajo de investigacion mantiene el objetivo de :
Determinar el impacto del Valor econémico agregado (EVA) como medicion de la
rentabilidad economica de la empresa Distribuidora e importadora Mosuga S.A.C. en
el ejercicio 2017. Los métodos de su investigacién son indagacion y analisis,
asimismo las técnicas e instrumentos usados para la recoleccion de datos son:
entrevista y cuestionario. Esta investigacion concluyo que en la estructura de capital,
el 82.91 % es deuda con terceros mientras solo el 17.09% es de equity, es decir la
mayor parte de su inversion se encuentra financiada con bancos. También se
determind que el impacto del célculo del WACC es negativo. Finalmente se
determind que el EVA impacta como medicién de la rentabilidad econémica para la
eficiente toma de decisiones de la empresa, en el periodo 2017 refleja una pérdida de

valor de S/ 18 945 802 ocasionando déficit del equity de la empresa.

(Becerra, 2017); en la investigacion de su tesis de la Universidad Catdlica Santo
Toribio de Mogrovejo titulada “Impacto del Valor Economico Agregado (EVA) en la
determinacion de la rentabilidad de la empresa Contratistas Generales S.A.C. durante
el periodo 2018 Propuesta de Modelo del Valor Econdmico Agregado”, mantiene
como objetivo principal analizar el impacto del valor econdmico agregado en la
determinacion de la rentabilidad de la empresa Contratistas Generales SAC durante
el periodo 2015. Esta investigacion es no experimental y han utilizado la entrevista y

observacién como técnicas de investigacion.
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El autor con esta investigacion ha concluido que la mencionada empresa tuvo una
rentabilidad econémica menor ocasionado por una reduccion en el crecimiento del
sector esto debido a menor inversion publica asimismo también la reduccion en la
ejecucion de proyectos. La empresa conserva un costo de capital que le permite hacer
frente a sus obligaciones financieras, también conserva un equivalente de efectivo de
37% considerdndose este recurso de alto riesgo debido a que existe una alta
probabilidad de que este recurso no se esté utilizando de manera eficiente .El valor
economico agregado (VEA) para el ejercicio 2015 reflejo que existié una generacion
de valor reducida en un 42% a comparacion del periodo anterior, en consecuencia el
disefio de valor econdémico agregado (VEA) sera una herramienta financiera de gran

utilidad para la mencionada empresa.

(Mamani, 2017); en su tesis de la Universidad Nacional del Altiplano, titulada
“Impacto del valor econémico agregado en las decisiones financieras de la empresa
San Gaban SA. Periodo 2014-2015, sustento que el objetivo principal fue “Evaluar la
incidencia del valor econdmico agregado en las decisiones financieras de la empresa
San Gaban SA. Periodo 2014-2015” (p.8), estd investigacion desarroll6 una
investigacion de caracter descriptivo y deductivo para relacionar la inferencia
predictiva; con la proposicion predictiva, ya que plantea cambios a través de diversas
decisiones y acciones estratégicas como: financiar nuevos proyectos, concluyendo
que para maximizar el VEA a través de decisiones financieras debe buscarse
eficiencia operativas y financieras, a través de decisiones y acciones estratégicas
como aumentar los ingresos, mejorar la rentabilidad de la empresa, reducir los

gastos operativos y reducir el capital invertido.
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(Llempen, 2018); En su tesis de la Universidad Sefor de Sipan “Gestion Financiera y
su incidencia en la rentabilidad de la empresa Inversiones Aquario’s SAC, Chiclayo -
20187, mantiene como objetivo general determinar la Gestion Financiera y su
incidencia en la Rentabilidad de la empresa Inversiones Aquario’s SAC, Chiclayo -

2018 en su investigacion de disefio correlacional y no experimental.

Esta investigacion concluye que al analizar la rentabilidad de la empresa Aquario’s
S.A.C. que la mencionada empresa esta excediéndose en gastos, generando un
margen de rendimiento del patrimonio del 0.28% por cada S/ 1.00 de aporte
realizados por los accionistas. Al analizar la solvencia se observa que la gestion
financiera de la empresa Aquario S.A.C muestra menos del 1% en participacion de
acreedores, lo que refleja que la empresa esta dejando casi la minima parte de su
financiacion a terceros, también menciona la pérdida de oportunidades en el mercado
turistico local, equivocacion en el foso de potenciales clientes donde se centra el

negocio como factores influyentes en su rentabilidad.

1.1.3 Bases tedricas

1.1.3.1. Gestidn financiera.

(Home, 2012) Este autor se refiere a la adquisicion, financiamiento y la
administracion de activos, con algan objetivo general en mente. Por lo tanto,
la funcion de las personas que administran los recursos financieros, se
desarrolla en analizar y tomar de decisiones las cuales se pueden segmentar
en tres areas principales: decisiones de inversion, de financiamiento y por

ultimo las de administracion de los activos.
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(Cibran, Prado, Crespo, & Huarte, 2013) Los autores nos sefialan que la
gestion financiera es el proceso metodologico en un contexto econémico —
financiero de la organizacion con el fin de analizar, evaluar asi como
controlar las diversas actividades desarrolladas por una empresa u
organizacion en el procedimiento de crear valor. De esta forma nos
proporciona, las reglas de ayuda a la decision, sefialando desde una
perspectiva légica, lo que puede 0 no hacerse, y lo que podria suceder si es
que optamos por alguna alternativa de accidn, pero no nos ofrece valores
exactos de férmulas ideales de comportamiento ni de las variables de

gestion.

a. Importancia de la gestion financiera

Podemos apreciar que la gestién financiera se ha desarrollado como
disciplina debido a la necesidad de contar con un proceso de analisis técnico
que se encargue de estudiar la disfuncién entre dos grandes corrientes de

flujos: los flujos de ingresos y gastos asi como los flujos de cobros y pagos.

(Cibran, Prado, Crespo, & Huarte, 2013) si los ingresos de una empresa
coincidieran con sus cobros, asi como los gastos con los pagos, la usual
problemética econdmica financiera disminuiria a una simple aplicacion de

técnicas para valorar cada uno de las actuaciones.
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No obstante, los desajustes entre los flujos reales y los monetarios ocasionan
que la gestion financiera sea una tarea compleja que necesite tanto de
determinadas reglas, técnicas de carécter cientifico, asi como de la

experiencia, y de la habilidad ajustada.

b. Dindmica de la gestion:

En el contexto financiero en el que se desarrollan y toman las decisiones
financieras de las empresas se encuentra determinado por las caracteristicas

que presenta el sistema financiero.

(Olivia, 2012) nos menciona que para poder tomar decisiones respecto al
financiamiento e inversion de forma Optima para la empresa, no requiere
solamente una comprension de principios econdmicos basicos, también se
debe adicionar conocimientos de los diversos instrumentos financieros
disponibles asi también se debe considerar los mercados financieros en los
que se negocian, debido a que es preciso que se analicen cada una de las
alternativas que nos ofrecen en determinado momento el sistema financiero;
también es necesario considerar que las empresas para llevar a cabo una

actividad necesitan muchos recursos financieros.

Asimismo, es preciso conocer que las continuas innovaciones y cambios nos
obligan a realizar un seguimiento continuo del mismo lo que nos permitira
conocer su realidad a cada momento ocasionado por los cambios que

experimenta el sistema financiero.
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Anadlisis dimensional

Control Financiero. - Es el proceso de estudiar y analizar los resultados
reales de una organizacion, orientados desde distintas perspectivas y en
diferentes momentos, los cuales se deben contrastar con los objetivos, planes

y programas de las empresas tanto en corto, mediano y el largo plazo.

Gestion Empresarial. — Son acciones guiadas por una estrategia que se pone
en practica con el fin de que en un negocio, organizacion, empresa 0

institucion sea viable econémicamente.

1.1.3.2. Rentabilidad

Segin Gitman (1992) citado por (Angulo & Sarmiento, 2000), “la
rentabilidad es una medida que relaciona los rendimientos de la empresa con
las ventas, los activos o el capital. Esta medida permite evaluar las ganancias
de la empresa con respecto a un nivel dado de ventas, de activos o la
inversion de los duefios. La importancia de ésta medida radica para que una

empresa sobreviva es necesario producir ganancias”.

(Ortega) “La rentabilidad es un ratio econémico que se encarga de comparar

los beneficios obtenidos en relacién con recursos propios de la organizacion”.
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1.1.3.3. Fuentes para el analisis financiero
(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) “Para realizar el analisis financiero

existen seis tipos de fuentes de informacion:

- Lacontabilidad general de la empresa.

- Lacontabilidad analitica: Ventas, costos, productividad, etc.

- Informes del area de marketing sobre la competitividad empresarial.

« Informes del area de planeamiento sobre el entorno empresarial y los
escenarios futuros.

« Informe del area de planeamiento sobre las innovaciones tecnoldgicas (en
procesos y productos).

- El marco legal, tributario y de regulacion referente a la empresa y al sector.”

1.1.3.4. Usos del analisis financiero
(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) Sefialan que: “El andlisis y las
proyecciones pueden ser para uso interno de la empresa o para el uso externo

(clientes, proveedores, reguladores, competidores, etc.)”.

« Analisis para uso interno
“Las unidades organicas, asi como los directivos y accionistas disponen de todos los
datos de la empresa comprendidos en la contabilidad general y analitica, con esta

data se elaboran las estrategias y se toman las decisiones.”

Los principales usuarios e interesados en conocer las proyecciones son las unidades
organicas internas de una empresa esto debido a que les ayudara a tomar decisiones y

elaborar su plan de trabajo.
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« Analisis para uso externo

“Este tipo de analisis es para los competidores, clientes, proveedores, organismos
reguladores, supervisores, etc. para lo cual aquellos disponen la informacion que la

empresa hace publica por la normatividad existente o por iniciativa propia.”

Asimismo los que desean conocer también esta informacion para analizarla y cubrir
las necesidades del mercado son los usuarios externos, debido a que esto es de
publico conocimiento y que en algunos casos hay normativa que permiten el acceso

aella.

Hay que temar eén cuenta que para un prestamista que oforga re- cursos de coro plaza
Instituciones c a una emprasa, este necesita informacion financiera también de corio plazo (EEFF

rediticias de Flujo da Electiva y Flujo de caja. también informacion sobre venias, principales
clientes, etc.), asi como de las proyecciones futuras.

Los accionistas necasitan una informacion financiera integral, pues su interés tiene
que ver con la marcha y con la viabilidad financiera y operativa de la empresa, en
consecuencia, si bien para ellos lo mas importante es la rentabilidad, tambien les
concierne la situacidn financiera, la estructura de capital, la politica de dividendas, ate.

Accionistas

El cuadro garencial esta entre los que mas utilizan la informacion financiera como
Directivos herramienta, con &l fin de tomar las mejores decisiones en la gestion de las unidades
arganicas de la empresa.

Esfos prolesionales usan la informacion financiera como insumo para elaborar dic-

Aladiones tamenas sobre la confiabilidad de dicha informacion.
Son aquellos que usan la informacion financiera para proponer a los accionistas y
Operadores directivos de una emprasa nuevas operaciones financieras, tales como reastructu-
financieros racion de pasivos, emision de bonos corporativos, alianzas estralégicas, inversiones

financieras, aic.

Cliantes Todos ellos estan relacionados con las operaciones de la empresa, por lo tanto,
ras. oo ! netidoras también s& interesan &n la informacion financiera, de esta manera conocen &l das-
: anvolvimianto de sus operacionas y el resultado financiero.

Figura 1.1 Usuarios de la informacion financiera de una empresa

1.1.3.5. Los Estados Financieros

» Estado de Situacion Financiera
Segun (Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) “También denominado
como Balance General, es un estado financiero estatico porque muestra la

situacion financiera de una organizacién en una determinada fecha. Presenta
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las fuentes de las cuales la empresa ha obtenido recursos (Pasivo vy

Patrimonio), asi como los bienes y derechos en que estan invertidos dichos

recursos (Activos).”

ACTIVOS

PASIVOS
[Obligaciones, deudas)

(Recursos, bienas que la
BMpreasa posesa)

PATRIMONIO
(Fuentes propias , aportas
de los duefios)

Fuentes de

Fuentes de

inversion

financiamiento

Figura 1.1 Estado de Situacion financiera o balance general

El Estado de Situacion Financiera es importante debido a que corrobora las

fuentes de financiacién existente en un determinado momento, procedentes

de terceros asi como de los accionistas propios de la empresa.

Debemos considerar en todo momento que la forma en que una empresa se

financie va a incidir directamente en la rentabilidad asi como en el riesgo

financiero, y estos a su vez se ven reflejados en la estructura financiera en la

parte de pasivos y patrimonio.
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Coste de La fimanclaciim

Capitaee permansstoe
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Figura 1.2 Relacion entre la estructura econémica y la estructura financiera.

> Estado de Resultados

Figura 1.3 Estado de resultados como fuente de informacion.

Estado de resultados

+ Ingresos por actividad (ventas)

Costo de los bienas vendidos o de los sarvicios prestados

= Milidad Bruta

Gasto da Ventas

Gastos de Administracion

= |Hilidad Operativa

+ Ingresos financiaros

Gastos financieros

+ Ingresos extracrdinarios

Gastos extraordinanos

+ Ingresos de ejercicios anferiores

Gastos de ejercicios anteriores

= LHilidad antes de impuesios

Impuasio a la ganancia

= LMilidad neta

Pago de dividendoas

=Litiidades retenidas

(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) Indic6é que “También llamado
Estado de Ganancias y Pérdidas, es un estado dindmico porque presenta los
resultados financieros obtenidos por un ente econdémico en un periodo
determinado después de haber deducido de los ingresos, los costos de

productos vendidos, gastos de operacion, gastos financieros e impuestos”.

Aponte Alvaro, N., Santa Cruz Milla, G.

Pag. 25



4 GESTION FINANCIERA Y EL VALOR

Ve ECONOMICO AGREGADO (EVA) EN
4 UNIVERSIDAD PEQUENAS EMPRESAS DEL CONO
PRIVADA DEL NORTE NORTE DE LIMA, 2019.

» Estado de Cambios en el Patrimonio Neto
Segun (Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) nos menciona que: “ES un
estado financiero que informa las variaciones en las cuentas del patrimonio
originadas por las transacciones comerciales que realiza la compafiia entre el
principio y el final de un periodo contable. Es importante porque proporciona
informacion patrimonial para la toma de decisiones gerenciales, como
aumentos de capital, distribucion de utilidades, capitalizacion de las reservas,

etc”.

» Estado de Flujo de Efectivo.
(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018)nos indica que: “Este estado
financiero detalla actividad por actividad como se partio del efectivo al inicio
del afio y como se lleg6 al saldo al final del afio, por ello siempre cuadra con
el rubro EFECTIVO del Estado de Situacion Financiera. Presenta el impacto
que tienen las actividades operativas, de inversion y de financiamiento de una

empresa sobre sus flujos de efectivo a lo largo del afio.

Sirve para explicar cémo las operaciones de la empresa han afectado su
efectivo. No es bueno tener mucha liquidez por los costos que esto representa,
pero tampoco déficit como para no poder pagar obligaciones a tiempo o no
permitir como para no poder pagar obligaciones a tiempo 0 no permitir el

crecimiento de la empresa via compra de inventarios o de activo fijo”.

Aponte Alvaro, N., Santa Cruz Milla, G. Pag. 26



4 GESTION FINANCIERA Y EL VALOR

Ve ECONOMICO AGREGADO (EVA) EN
4 UNIVERSIDAD PEQUENAS EMPRESAS DEL CONO
PRIVADA DEL NORTE NORTE DE LIMA, 2019.

> Notas de caracter General.
(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) nos menciona que son: “Son
aclaraciones o explicaciones de incidencias, hechos o situaciones, las cuales
pueden ser cuantificables o no, que son parte integrante de los estados
financieros, los cuales deben leerse de forma con ellas para una correcta

interpretacion”.

1.1.3.6. Métodos del Analisis Financiero
» Andlisis vertical
(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) nos menciona que: “Es tipo de
andlisis consiste en determinar la participacion de cada una de las cuentas de
los estados financieros con referencia sobre el total de activos o total
patrimonio para el balance general, o sobre el total de ventas para el estado de

resultados”.

Podemos tener una vision panoramica respecto a la estructura de un estado

financiero.

« Nos muestra la relevancia de las cuentas o un grupo de cuentas dentro de un
estado financiero.

- Nos ayuda a controlar la estructura porque considera que la actividad
econdmica tiene la misma dinamica para todas las empresas.

- También evalla los cambios estructurales asi como las decisiones
gerenciales.

- Permiten plantear a la empresa nuevas politicas de racionalizacion de
financiamiento, costos, gastos, etc.

- Permite determinar el porcentaje representa una cuenta respecto al total.
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» Andlisis Horizontal
(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) Nos sefiala que: “Este tipo de
analisis lo que busca es analizar la variacion absoluta o relativa que ha
sufrido las distintas partidas de los estados financieros en un periodo
respecto a otro, es decir, permite comparar las cuentas de los estados
financieros de varios periodos contables. Esto es importante para saber si se

ha crecido o disminuido durante el tiempo de analisis”.

Mediante analisis se pueden hacer comparaciones de un periodo a otro, lo
cual permite conocer si ha crecido o no la empresa mediante una correcta

interpretacion.
Por tanto, los principales objetivos de esta herramienta son:

« Analizar e interpretar las variaciones en una cuenta o grupo de cuentas
perteneciente a un estado financiero.

« Puede utilizarse como base para el analisis de uso y fuentes de efectivo o
capital de trabajo.

« Nos muestra los resultados de una gestion y periodo porque las
decisiones se pueden ver reflejadas en las variaciones de las cuentas.

Las condiciones para emplear esta metodologia es:

« Se debe seleccionar un afio base en el cual se muestren resultados que no
fueron ni muy buenos ni muy malos, es decir, no es conveniente escoger
un afio con pésimos resultados para la empresa, ya que a comparacion de
cualquier periodo veria como muy bueno, lo que podria significar una

distorsion en el andlisis de una gestion empresarial.
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« Los periodos elegidos deben ser similares ya que debemos considerar la

estacionalidad, lo adecuado es comparar, trimestre con trimestre.

Bajo la perspectiva de (Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) , se podran

realizar dos tipos de analisis:

» Andlisis de variaciones
Comprueba la variacion de los importes de una determinada cuenta de un
ejercicio a otro. Estos resultados financieros obtenidos, son consecuencia de

decisiones anteriores.

» Andlisis de las tendencias
Primero se debe determinar el porcentaje de variacion de un ejercicio con
respecto a los resultados de un ejercicio base. En segundo lugar, se debe
calcular la tendencia, para lo cual es importante seleccionar un periodo de 5
afios con la finalidad de que pueda asumir una tendencia valida para tomar y
aplicar decisiones estratégicas, caso contrario, si se toma de un periodo

bianual, las decisiones podran ser Gnicamente correctivas.

1.1.3.7. Los ratios financieros
(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) Indica que: “Uno de los instrumentos
mas usados y de gran utilidad para realizar el analisis financiero de las empresas es el

uso de las razones financieras ya que estas pueden medir en un alto grado la eficacia
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y comportamiento de la empresa y ademas ser comparables con las de la

competencia, constituyendo una herramienta vital para la toma de decisiones”.

“Matematicamente, un ratio es una razon. Esta razon financiera, es una relacion entre
dos cifras extraidas de los estados financieros que buscar tener una medicion de los
resultados internos y externos de una empresa. Proveen informacion que permite
tomar decisiones acertadas. Se clasifican en: Indices de liquidez, de gestion, de

solvencia y de rentabilidad.”

Dependiendo del usuario y las decisiones que necesite tomar, podras utilizar las

siguientes razones:

- Ratios de Liquidez: Nos muestra la capacidad de una empresa de responder a
sus deudas en el corto plazo.

- Ratios de Solvencia: Nos permite ver la capacidad de una empresa de pagar
sus deudas en el largo plazo.

- Ratios de Actividad o de gestion: Nos muestra la eficiencia con la que son
utilizados los diversos recursos de la empresa.

- Ratios de Rentabilidad: Podemos ver el nivel de la eficiencia en que se han
utilizado los recursos para generar sus operaciones.

- Ratios de Valor de Mercado: Se encarga de medir el precio del valor d

mercado por accidn del capital accionario.

» Liquidez

( Staff Revista Actualidad Empresarial, 2018 pags. 23-24 ) define que:
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“La liquidez hace referencia a una de las caracteristicas que presenta todo
activo respecto a la agilidad que tiene para ser convertido en dinero o efectivo
de manera inmediata sin que pierda su valor. De este modo, mientras mas

facil sea esta conversion, mayor liquidez presentara”.

“En el ambito de las empresas, ello se aplica a las cuentas del activo del
balance general, las cuales estan ordenadas de acuerdo a su grados de liquidez
contrapuestos por los pasivos, estructurados en funcion del grado de

exigibilidad, como se muestra en el siguiente esquema”:

Figura 1. Balance general de una empresa

(+) Activos Pasivos (+)

Pasivos cormmientes
- .
Sobregiros Grado de

Activos cormmientes
Grado de Caja

liguidez

-]

Cuentas por cobrar
Existencias

Activos no comentes
Activos fijos

Inversiones inmobiliarias.

Cuentas por pagar
Pasivos no comrientes
Deudas a largo plazo
Ingresos diferidos
Patrimonio

exigibilidad

)

Figura 1. 4 Estructura Balance General de una empresa.

Debido a que la liquidez es uno de los indicadores que utilizamos para medir como

se ha desempefiado financieramente las unidades productivas, se trata de observar y

analizar la capacidad que tienen los activos frente a obligaciones financieras mas

proximas a cumplir, debido a que estos necesitan ser pagados por ser mas exigibles

de pago, reflejando indicios y asi poder evaluar correctamente los niveles de riesgos

de no cumplir los compromisos pactados con sus diversos acreedores.
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Entre las méas conocidas tenemos:
» Razon de liquidez general

(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) Indica que es:

“Principal medida de liquidez ya que muestra qué proporcion de deudas de
corto plazo son cubiertas por elementos del activo, cuya conversion en dinero

corresponde aproximadamente al vencimiento de las deudas”.

Activo corfiente

Liguidez general = - -
Pasivo comiente

.,

Si ratio = 1, entonces tiene buena capacidad de pago.
Si ratio = 1, cubre el pago de sus obligaciones.
Si ratio = 1, muestra una mala capacidad de pago por la insuficiencia de liquidez.

Figura 1.5 Razon de Liquidez General

Las empresas buscan que el resultado del indice de la Liquidez General sea
mayor a 1, lo 6ptimo es que se encuentre en un rango de 1.4 — 1.9, mientras
los resultados sean mayores se interpretara como un menor riesgo de que la
organizacion puede incurrir en no cumplir con sus obligaciones financieras,

lo que representa una mayor solidez de pago en un corto plazo.

Sin embargo si los valores son muy altos también refleja que existe un exceso
de dinero el cual se encuentra inmovilizado, lo que quiere decir que no se esta
utilizando (invirtiendo) adecuadamente, e influye de forma negativa en la

rentabilidad.
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» Capital de trabajo
(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) Menciona:
“Otro de los indices que hay que tener en cuenta es del capital de trabajo, que
matematicamente se calcula de la diferencia entre los activos corrientes y los
pasivos corrientes. De esta forma, se obtiene el dinero (calculado en términos
monetarios) que posee la empresa para operar en el giro del negocio, luego de

haber pagado sus deudas a corto plazo”.

El indice de Capital de Trabajo se calcula mediante la diferencia del activo
corriente y no corriente, los cuales son los factores mas liquidos, por lo que el
resultado se obtiene en términos monetarios, lo que significa el dinero con el
que se queda la empresa para sus operaciones después del pago de sus deudas

en el corto plazo.

Su férmula es:

Capital de trabajo = Activo cte. - Pasivo cle.

Figura 1.6 Capital de Trabajo

» Ratios de Solvencia
(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) Nos indica que: “Los llamados
también ratios de endeudamiento. Son aquellos indicadores que cuantifican la

capacidad de la empresa para generar fondos y cubrir sus deudas de mediano
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o largo plazo. De esta forma, estas razones muestran la participacion de los

acreedores y los socios respecto de los recursos de la empresa”.

(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) Menciona que los siguientes

ratios se encuentran entre los principales:

+ Razon de endeudamiento total
Nos indica en porcentajes (%) de los recursos de la organizacion con los
cuales han sido financiados por terceros, es decir nos permite relacionar e

identificar los pasivos frente al total de activos.

Pasivo total
Activo total

Endeudam. tofal =

Figura 1.7 Endeudamiento Total

Podemos decir que si es resultado (cociente) es alto, la empresa maneja
una mayor deuda para financiar sus activos, y si por el contrario el
cociente es menor la empresa hace un uso menor de financiamientos de
terceros para generar beneficios y producir.
En conclusion:

« Si el indice tienda a acercarse a cero, la empresa es mas

solidez.
« Si el indice es mas alto, el apalancamiento financiero es

mayor.
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« Estructura de Capital
Este ratio nos permite medir el nivel de endeudamiento que mantiene la
empresa frente a su patrimonio neto. Podemos calcularlo dividiendo los

pasivos totales entre el patrimonio neto total.

Pasivo total
Patrimoanio

Endewdam. patrimonial =

Figura 1. 8 Endeudamiento Patrimonial

Muchas empresas prefieren que el valor de este ratio se encuentre por
debajo de uno ya que eso refleja que el capital propio supera el importe
comprometido mediante financiacion de terceros. Si el resultado superaal
quiere decir que las deudas que mantiene la empresa superan el
Patrimonio, lo que nos quiere decir que esta sobre endeudada y pueda

tener dificultades al momento de solicitar un crédito.

« Razon de plazo de deuda o periodo de obligaciones
(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) Nos indica lo siguiente: “ESte

ratio mide el grado de exigibilidad de la deuda”.

Lo podemos obtener de la siguiente forma:

. Pasivo corrienie
Razon de deuda = ——————
Pasivo total

Figura 1.9 Razon de plazo de Deuda
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Se puede interpretar que mientras mas bajo sea el cociente, la deuda tiene

N

mayor calidad esto debido a que la deuda seria mayor en el largo plazo por lo
que tendria un vencimiento lejano y permite que la empresa tenga un poder
financiero més estable. El autor nos menciona que un ratio de 0.3 es un
indicador de una estructura éptima de deuda, sin embargo esto varia de

acuerdo al sector.

« Razobn de cobertura de intereses
Este radio nos indica la cobertura que tiene una empresa sobre los gastos
financieros, mide la cantidad de veces/cantidades que la utilidad operativa
de una compafiia cubre el pago de los intereses generados por obligaciones

con acreedores.

Se calcula mediante la division de la utilidad operativa sobre el monto por

intereses pagados:

, Pasivo corriente
Razan = - # de vaces
Pasivo total

Beneficio antes de impuestos e intereses (BAII)
Gastos financieros

Cobertura de intereses =

Figura 1.10 Razon de cobertura de intereses

Podemos interpretar si el resultado de esta operacion es mayor a 1, la

empresa puede cubrir sus gastos financieros, de no ser asi significa

Aponte Alvaro, N., Santa Cruz Milla, G. Pag. 36



4 GESTION FINANCIERA Y EL VALOR

Ve ECONOMICO AGREGADO (EVA) EN
4 UNIVERSIDAD PEQUENAS EMPRESAS DEL CONO
PRIVADA DEL NORTE NORTE DE LIMA, 2019.

que la empresa no podra cubrir el pago de intereses. Lo ideal es que

este ratio sea mayor lo que reflejaria una buena capacidad de pago.

 Solvenciay liquidez
(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) nos menciona que: “Muchas
veces se tiende a confundir estos dos conceptos, pero estan muy asociados.
Es conveniente aclarar y diferenciarlos para evitar caer en errores que

conduzcan a tomar decisiones financieras equivocadas.

Por un lado, se entiende por liquidez a la calidad o naturaleza de los
activos de la empresa para convertirse en efectivo rapidamente y en el
momento oportuno. Por otro lado, la solvencia implica contar con los
suficientes recursos para respaldar los compromisos contraidos. Aqui cabe
resaltar que la solvencia econdémica no necesariamente requiere de
liquidez, puesto que esta garantia o respaldo estad dado en un activo que no

se considera liquido.

Por tanto, al momento de solicitar un préstamo o crédito, se evaluara y
dependera del nivel de solvencia, para evitar el riesgo para quien presta

como para quien solicita el apoyo financiero”.

Muchas veces se tienden a confundir los conceptos de Solvencia y Liquidez,
podemos diferenciarlos en que la liquidez es lo que convertimos rapidamente en
efectivo y de la forma mas rapida y en menor tiempo, sin embargo la solvencia tiene

que ver con la capacidad de pago y como responde a sus obligaciones financieras.
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1.1.3.8. Ratios de Rentabilidad

(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) Indico que: “Son razones que evallan o
miden la capacidad de la empresa para generar utilidades, a través de los recursos
que emplea, sean estos propios 0 ajenos, y, por otro lado, la eficiencia de sus
operaciones en un determinado periodo. Al igual que los ratios mencionados
anteriormente son de suma importancia porque permiten evaluar el resultado de la
eficacia en la gestion y administracion de los recursos econémicos y financieros de la

empresa’.

Estos ratios nos permiten conocer y evaluar la gestion que se hace en una
organizacion en un periodo de tiempo, de esta forma nos ayudar a una adecuada
toma de decisiones considerando que los recursos que se emplean para generar

utilidad.

» Rentabilidad de activos (ROA)
(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) nos menciona: “Llamado
también rendimiento sobre la inversion. Este indice mide la capacidad de la

empresa para generar utilidades con los recursos que dispone”.

Podemos utilizar esta formula para hallar el ROA:

L Milidad neta
Activos totales

AOA =

Figura 1.12 Rentabilidad de Activos
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Podemos interpretar los resultados de esta férmula asi: Si el coeficiente es
alto, nos quiere decir que la empresa esté utilizando sus recursos de forma
eficiente y por lo tanto esta obteniendo mayor retorno por cada unidad de los
activos con lo que cuenta. Por lo contrario si el coeficiente es bajo refleja que

esta perdiendo la oportunidad de mejorar sus resultados.

» Rendimiento del capital (ROE)
(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) Sefala sobre el ROE: “Mide la
eficiencia de la administracién para generar rendimientos a partir de los
aportes de los socios. En términos sencillos este ratio implica el rendimiento

obtenido a favor de los accionistas”.

Su férmula es:

LHilidad neta
Patrimanio nefo

ROE =

Figura 1.13 Rendimiento del Capital

Si obtenemos un ratio alto, podemos interpretar que los accionistas obtienen
mayores beneficio por cada una de las unidades invertidas, por el contrario si
el resultado fuese negativo se puede interpretar que los socios tienen una

rentabilidad baja.
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» Margen de la utilidad bruta
(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) Menciond que: “Este ratio
determina la rentabilidad sobre las ventas de la empresa considerando solo los

costos de produccion”. Su formula es:

Ventas netas-costos
Ventas netas

Margan bruto =

Figura 1.14 Margen de la utilidad bruta

Mientras més alto sea e porcentaje, mas dinero retendra la empresa sobre
cada unidad monetaria ingresada por ventas, para cubrir sus otros costos y

obligaciones.

» Margen de la utilidad operativa
(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) Sefiala que: “Este ratio indica la
cantidad de ganancias operativas por cada unidad vendida y se calcula

comparando la utilidad operativa con el nivel de ventas”. Se calcula mediante

la siguiente formula:

LUtilidad operativa
Venias netas

Margen operative =

Figura 1.15 Margen de la utilidad operativa

Si los ingresos se incrementan en una mayor proporcién gue los costos y

gastos, el margen operacional sera mayor.
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» Margen de utilidad neta
(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) Nos indica que: “Este ratio
relaciona la utilidad neta con el nivel de ventas y mide los beneficios que
obtiene la empresa por cada unidad monetaria vendida. Es una medida méas
exacta porque considera ademas los gastos operacionales y financieros de la

empresa’.

Utilidad neta

M tilidad neta =
Afoen Lt ne Ventas netas

Figura 1.16 Margen de la utilidad neta

Esta razon nos permite ver si el area ventas esta cumpliendo con la misién de
la empresa, si el ratio es mas alto significa que la empresa esta obteniendo

mejores ganancias por las ventas realizadas.

» Sistema Dupont
(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) Nos menciona que el Sistema
Dupont es: “En un método alternativo para realizar el célculo de la
rentabilidad del patrimonio o capital (ROE) que fue desarrollada por la
empresa Dupont a mediados del siglo XX con el fin de realizar un analisis
mas detallado de las causas que la generan. De esta forma, se desagregé el
ROE en tres componentes relacionando las razones de actividad, gestion y
solvencia. Como los enumera Pablo Lira Bricefio, estos son: el margen de

utilidad o la eficiencia operativa, la rotacion de activos o la eficiencia en el
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uso los activos y por ultimo, el multiplicador de capital o el grado de

N

apalancamiento financiero”.

[ AOE = Margen de utilidad x AROA x Apalancamienio financiara ]

Figura 1.17 Sistema Dupont (ROA)

Desagregando la formula se mostraria asi:

Litilidad neta « Ventas . Activas
Vantas Activos Patrimonio

ROE =

Figura 1.18 Sistema Dupont - Férmula

Mediante una simplificacion podemos ver el ratio en su forma original:

Utilidad nata
Patrimanio neto

Figura 1.19 Sistema Dupont — Forma Original

Con este esquema podemos identificar cuales podrian ser las causales de que
un ROE tenga una variacion, las cuales podrian ser originadas por la
eficiencia operativa en la compafia / organizaciébn o un aumento del
apalancamiento financiero (mayor riesgo financiero), lo que permitira al

gestor financiero decidir y tomar medidas correcticas.
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1.1.3.9. Ratios de valor de Mercado

(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) Menciona que los Ratios de Valor de
Mercado son: “Indices que se emplean en el anélisis de empresas que cotizan en una
Bolsa de Valores y relacionan el valor de la empresa con un pardmetro bursatil
(EBITDA, flujo de caja, etc.). Estos indices incorporan el valor de mercado en su

estimacion, o sea, combinan indicadores contables y no contables”.

» Ratio Precio - Utilidad (PER)
(Staff revista Actualidad Empresarial, 2018) Nos dice lo siguiente sobre el
PER: “También llamado “Ratio inverso de la rentabilidad”, “es un indice que
relaciona el precio que esta dispuesto a pagar hoy un inversionista, en el
mercado, por una accioén “X”, con el beneficio que otorga dicho titulo”. “Esta
razén se expresa como el nimero de veces que contiene el valor de mercado,
a la utilidad por accion de una comparfiia o0 como el tiempo que tardara el

inversionista en recuperar su dinero”.

Se calcula mediante la siguiente formula:

Precio por accian
Utilidad Meta por accion

PER =

Figura 1.20 Ratio Precio —Utilidad

Si como resultado de la aplicacién de la formula obtenemos un importe alto
significa que los inversionistas han ofrecido mas dinero por cada accién y que

han proyectado que su precio en el futuro se va a incrementar, pero si se
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obtiene un ratio bajo podemos interpretarlo como que el inversionista tiene
pocas expectativas 0 que espera un retorno bajo o nulo en sus acciones
invertidas. Podemos decir que si el PER es alto, el inversionista va a demorar
en la recuperacion de su capital, pero si el PER es bajo va a recuperar su

inversion en un periodo corto de tiempo.

Al hacer un analisis del PER se debe considerar el sector en el que se

desarrolla, asi como las expectativas de crecimiento en el futuro.

» Ratio Valor contable
Como dice (Staff revista Actualidad Empresarial, 2018): “Este indice estima
el valor de la empresa segun los libros de los accionistas, indicando al
inversionista cuanto es lo que recibiria en el caso de liquidarse la empresa”.

Se calcula mediante la siguiente formula:

Patrimonio neto

Ratio valor contable = .
# de acciones en circulacion

Figura 1.21 Ratio Valor Razonable

Una forma de interpretar el Ratio de Valor Razonable es haciendo una
comparacion con el valor nominal de cada accién (monto de cada accion que
figura en el balance general). Si el valor contable determinado es menor que
el valor nominal, el ratio nos va a indicar que la empresa ha generado
utilidades desde la primera vez que la empresa emiti6 las acciones, y significa

que el patrimonio aumento, asi como el valor contable de la accion.
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» Ratio Precio sobre Valor contable (PVC)
De acuerdo con (Staff revista Actualidad Empresarial, 2018): “Este ratio

indica si el valor de mercado de una empresa esta por encima o debajo de su
valor contable”.

Se calcula mediante la siguiente formula:

Precio de mercado
Valor en libros

PVC =

Figura 1.22 Ratio Precio Valor contable

Si el numerador es mayor al denominador nos va a indicar que los inversores
Han pagado mas por sus acciones adquiridas a comparacion de lo que esta
registrado en libros.

Si este ratio es mayor a uno, nos indica que el precio por cada accion en el
mercado esta sobrevaluado considerando unicamente como referencia el valor

contable y viceversa.

1.1.3.10. Valor Econémico Agregado (EVA)
Definicion
(Amat, 1999) nos menciona que el concepto del EVA tiene como base las siguientes
dos variables:
» Valor
“En el ambito financiero, el valor se define como los beneficios sostenibles
derivados de un buen desempefio financiero en la inversion hecha dentro una

actividad empresarial durante un periodo de tiempo”.
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Podriamos definir el valor como resultado generado por un excelente
desempefio y optima gestion financiera, se espera que la empresa tenga un

desarrollo sostenible en el tiempo

Para (Bonilla) el concepto de valor no es algo nuevo, ya que se ha manejado
desde inicios del siglo pasado, sin embargo debido a su aplicabilidad y
metodologia estd cobrando vigencia al dia de hoy. Durante los afios 90se
inicio “La Nueva ola del Valor”, desde la publicacion de la revista Fortune a
finales de 1993, ya que muchos analistas y conocedores del tema empezaron a

interesarse en la metodologia de evaluacion de empresas.

» Costo de oportunidad
Se conoce como el beneficio generado por escoger una alternativa sobre otra,

y generalmente esta decision requiere que se deje de invertir en otro bien.

Segln (Amat, 1999), “el costo de oportunidad es una forma de valorar el
costo que tiene para la empresa el hecho de que se financie con fondos
aportados por los accionistas. Este costo esta relacionado, esencialmente, con
los dividendos” (p. 87) el capital invertido, que es “el importe que queda una
vez que se han deducido de los ingresos, la totalidad de los gastos, incluidos

el costo de oportunidad del capital y los impuestos” ( (Amat, 1999), p. 92).

(Amat, 1999) Describe al VEA (Valor econémico agregado) como: “el
resultado después de deducir los ingresos, el costo de oportunidad de capital
de trabajo, la totalidad de los gastos y los impuestos. Por ello se considera que

el EVA toma en cuenta la productividad de los factores de la empresa. Por lo
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tanto podemos decir que el EVA es el beneficio obtenido después de atender

los gastos y cubrir parte de la rentabilidad minima esperada”.

“Por consiguiente podemos decir que una empresa crea valor cuando su

rentabilidad supera al costo de oportunidad de los accionistas”. (p. 36).

(Mavila Hinoza & Polar Falcon, 2006) nos dice que el VEA es el resultado de
un conjunto de estrategias empleadas para generar rentabilidad superior a lo
invertido, ya que si eso no se cumple se deberia trasladar los bienes y recursos
a otra actividad. Adicional se obliga a realizar una presentacion de los

balances que servirdn como punto de partida para la generacion de valor.

Para (Franklin, 2007), el EVA (valor econémico agregado): “es una
herramienta para evaluar la riqueza generada por la empresa, teniendo en
cuenta el nivel de riesgo que esta 6pera. EI EVA indica si la empresa esta

creando o no valor, ha sido utilizado con gran éxito”.

» Objetivo del EVA
El objetivo principal financiero de cualquier empresa es el maximizar o incrementar
las riquezas que poseen sus accionistas. Segun (Rappaport, 2006): “La teoria de la
economia de mercados se basa en que los individuos buscan su propio interés a
través de las transacciones de mercado para producir finalmente una asignacion

eficiente de los recursos” (p.28) también menciona otros objetivos:

« Conocer los resultados del desempefio de la empresa asi como de sus

colaboradores. “La innovacion y los productos y servicios a la medida del
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cliente, desarrollados por empleados con elevada preparacion profesional,
constituyen una fuente critica de creacion de valor que cada vez cobra méas
importancia” (p.28)

- Buscar una mejor comunicacién entre los accionistas e inversionistas. “El
modelo de las partes involucradas: en el original, stakeholders, es decir,
partes interesadas en las actividades, operacionales y resultados de la
empresa”. (p.28)

«  “Considerar todos los costos que se producen en la empresa”. Por ejemplo,
Producir un producto comparable con la competencia pero con un menor
costo,o afadirle valor al producto o servicio mediante una mejorar calidad,
caracteristicas Unicas o especiales 0 un servicio postventa de calidad.

«  “Motivar a distintos niveles gerenciales”. Se conocen al menos cuatro
factores que son importantes porque ayudan a los directos a impulsar y
adoptar orientacion en pro de los accionistas:

1) “una posicion relativamente sustancial en la propiedad de la empresa”,

« 2) “una remuneracion vinculada al comportamiento del rendimiento del
accionista”,

-« 3) “la amenaza de absorcion por parte de otra empresa, grupo u organizacion,
4) mercados de trabajo competitivos para los directores de grandes
empresas”.(p.29)

«  “Valuar la empresa. El movimiento hacia las absorciones que tuvo lugar en la
segunda mitad de la década de los ochenta fue un poderoso incentivo para

que los directivos concentraran su atencion en la creacion de valor”.
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Caracteristicas del EVA
Segun (Amat, 1999); los principales atributos que determinan el EVA- Valor

Econdmico Agregado son enumerados a continuacion:

“Reconoce la importancia de la correlacion entre la utilizacion del capital
(activos) y su costo asociado correspondiente (costo de capital)”.

“Relaciona claramente los factores de la creacion de valor”.

“Es consistente con los indicadores financieros tradicionales utilizados para
calcular la rentabilidad de la inversion”.

“Permite medir de una forma mas precisa la riqueza que se obtiene, desde la
perspectiva de los accionistas”.

“La base del EVA son las utilidades ordinarias”.

Estrategias para aumentar el EVA

Para (Franklin, 2007), existen muchas inciativas que nos pueden ayudar a
incrementar el valor para los accionistas y en consecuencia del EVA. Crear
productos nuevos no es la Gnica forma de obtener mejores margenes de
utilidad, ni tener ventajas estratégicas insospechadas ya que se puede aplicar
mejoras diariamente que nos ayuden a incrementar la eficiencia operacional,

como las siguientes:

“Aumento de la rentabilidad con el mismo volumen de capital incluir todas
las mejoras que pueden desarrollarse a diario como resultado de cualquier
plan de mejora que permita incrementar la eficiencia de la empresa, tanto a
nivel productivo como de servicios administrativos”.

“Aumento de capital invertido con mayor rentabilidad. El criterio de decision

para el desarrollo de nuevas inversiones debe seguir siendo el del VAN
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positivo. Con ello, se garantiza que los flujos de caja que se obtengan gracias
al nuevo proyecto superen el costo de la inversion necesaria para llevarlo a
cabo”.

- “Reduccion de capital sobrante. La tendencia actual hacia la reduccion de
capital y devolucion de aportacion a los accionistas se justifica con la
implementacion de medidas de valor agregado y en la imposibilidad de

cumplir con la rentabilidad esperada de todo el capital aportado”.

» Ventajas del valor econdmico agregado

(Franklin, 2007), Las siguientes ventajas han contribuido a su difusion y uso:

«  “Considera el riesgo de los recursos usados, a diferencia de los indicadores
tradicionales que no lo consideran”.

+  “No s6lo se consideran las utilidades, sino también el uso de los recursos”.

- “Mide en una forma mas precisa la riqueza que se obtiene, desde la
perspectiva de los accionistas”.

-« “Posibilita una medicién efectiva a los efectos de su aplicacién como sistema
de incentivos monetarios para los directivos y trabajadores de la
organizacion”.

«  “Provee una medida para la creacion de riqueza que alinea las metas de los
administradores de las divisiones o plantas con las metas de la compafiia”.

«  “Permite determinar si las inversiones de capital generan un rendimiento
mayor a su costo”.

«  “Permite identificar los generadores de valor en la empresa”.

« “Los administradores que son compensado en funcién del EVA toman

acciones congruentes con la generacion de valor”.
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- "Combina el desempefio operativo con el financiero en un reporte integrado

que permite tomar decisiones correctas”

» Desventajas del Valor econdémico agregado

(Franklin, 2007) A pesar de su uso, presenta las siguientes desventajas:

«  “Por si solo, puede inducir a tomar decisiones centradas en el corto plazo™.

«  “Causa confusion cuando esta muy difundido el uso del valor actual neto.

-« “Requiere de ajustes contables”.

+  “Tiene un enfoque cuantitativo”.

- “Tiene un caracter estatico. Al estar referida la informacion que se recoge a
una fecha determinada, generalmente aquella donde se dispone de
informacién oficial y auditada, correspondiente al cierre del ejercicio puede
estar sesgada por dicha referencia temporal”.

Esto afectar la interpretacion de la informacion ya que podria estar sesgada y

no considerar las caracteristicas estacionales del negocio.

- “El carécter estatico que tienen los ratios por su configuracion, que aun
cuando incluyan alguna magnitud dindmica, representan una informacion en
un momento del tiempo, exige que el analista deba estimar cudles seran las
magnitudes ajustadas en su evolucion en el futuro y aquellos hechos que les
afectaran y de qué forma, no solamente internos, sino externos”.

+  “No es comparable cuando existen diferencias entre los tamafios de las
plantas o divisiones, por lo que una gran planta o divisién puede tener un

EVA alto y una pequefia planta un EVA bajo”.
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«  “Es un calculo que depende de los métodos de la contabilidad financiera para
la aplicacion de los ingresos y el reconocimiento de los gastos. Esto puede
motivas a los administradores a manipular estos nimeros”.

- “Destaca la necesidad de generar resultados inmediatos, por lo cual
desmotiva a los administradores para invertir e productos innovadores o

procesos tecnoldgicos que generan resultados en el largo plazo™.

» Aplicacion del EVA en la empresa (LAS 4M)
Segun (Franklin, 2007) muchos afios atras las empresas no acostumbraban a
medir su riqueza en términos de capital prestado o capital propio. Esto genero
la curiosidad de los accionistas ya que ellos acostumbraban a ver sus recursos
invertidos en activos fijos, maquinaria, tecnologia y capital de trabajo. Puede
decirse que mediante el EVA nos sirve como herramienta que otorga

transparencia en la administracién de una empresa/ negocio.

Segun Stern Stewart & Co. Es quien describe las cuatro principales
aplicaciones del EVA, a través de estas cuatro palabras que empiezan con la

letra “m”, como se explica a continuacion:

« Measurement (medida)
“EVA es el parametro mas preciso para medir el desempefio corporativo”. Tal
como Peter Drucker menciond en la revista Harvad Business Review, “es

una medida de productividad total”.
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- Management System (sistema gerencial)
(Franklin, 2007) nos menciona que a través del EVA las empresas pueden
tener un mejor enfoque de su desempefio, asimismo nos dice que las
empresas alcanzan el verdadero valor cuando emplean bases para
implementar un sistema de administracion financiera comprensivo que logre
abarcar todas las politicas, métodos, medidas y procedimientos que guien las
estrategias y operaciones. EI EVA logré cubrir la totalidad del rango respecto

a las decisiones gerenciales.

- Motivation (motivacion)
(Franklin, 2007) Si se desea un Optimo y eficiente del EVA, las empresas
deben involucrar al personal y los directores. La planeacién de bonos en
efectivo debe ir relacionado al incremento del EVA. La mejor forma de que
los gerentes / directores puedan obtener mas dinero es creando mas valor para

los accionistas.

«  Mindset (actitud)
Una completa implementacion del EVA conlleva a transformar la cultura
corporativa, asimismo relaciona la planificacién estratégica con las divisiones
operativas, lo cual ayuda a eliminar la desconfianza generalmente existe entre
finanzas y operaciones. Sin embargo se debe reconocer que con el uso del
EVA se puede medir la productividad total por lo que se superpone a otras

medidas financieras y/o de operaciones.
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» Factores que influyen en el valor de la empresa
(Amat, 1999) La utilidad por si sola no es suficiente, por lo que deben ser
comparados con otros activos utilizados nos muestren una atractiva

rentabilidad.

“También es necesario que tanto utilidades como rentabilidad estén
acomparfiadas de altos flujos de caja libre (FCL) si la empresa no inmoviliza

recursos en capital de trabajo o en inversiones en activos fijos improductivos.

Los tres elementos, utilidades, rentabilidad y flujo de caja libre garantizan la

permanencia y el crecimiento empresariales y todo ello permite crear valor”.

(Amat, 1999)Estos son algunos factores que influyen en el proceso de

creacion de valor:

e Politica de dividendos: “Si se obtienen grandes utilidades y se reparten
pocos dividendos, los propietarios en busca de ganancias inmediatas se
desestimularan por su inversion al no tener resultados atractivos.”

e Tipos de actividad de la empresa: “Las operaciones empresariales se
relacionan con el riesgo, por lo tanto a un mayor riesgo deben esperarse
mayores resultados para lograr una adecuada rentabilidad”.

e Perspectivas futuras del negocio: “Se deben considerar aspectos

econdmicos, politicos, socios culturales, tecnologicos y ambientales”.

» Caélculo del Valor econdmico Agregado
Segun (Amat, 1999) El célculo del EVA se efectia mediante la siguiente

formula;
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EVA=UTILIDAD EN OPERACIONES VALOR CONTABLE * COSTO PROMEDIO
DESPUES DE IMPUESTOS DEL ACTIVOD DE CAMTAL

Figura 1.23 Calculo del VEA (Valor Econémico Agregado)

Para hallar el célculo del EVA primero debemos hallar el UODI-Utilidad en
Operaciones después de impuestos, el cual es el excedente que obtenemos de los
ingresos del negocio luego de deducir todos los gastos y costos operativos (Sin
deducir lo correspondiente a gastos de tipo de financiero es decir intereses) y de

considerar el pago de impuestos relacionados con el excedente operacional.

La base de este calculo se hace mediante informacién contable (disefiada muchas
veces para cumplir los requisitos fiscales de cada pais) la metodologia nos
recomienda que se debe hacer una revision exhaustiva de cada uno de los elementos
que participan en la estimacion del UODI, a fin de que se efectden todos los ajustes
que consideren necesarios para sincerar los resultados financieros de cada ejercicio
y de este modo llegar a la cifra que refleje la verdadera situacion de la empresa, en

lo que se refiere a creacién de valor.

El célculo del UODI puede resumirse en este esquema:

INGRESOS NETOS O VENTAS NETAS
=) COSTO DE LAS PRODUCTOS VENDNDOS
(=) UTILIDAD € BENEFICIO BRUTO
{-) GASTYIS DE DISTRIBUCION ¥ ADMINISTRACION
(=) UTILIDAD EN OPERACTONES (ANTES DE INTERESES £ BPUESTOS)
(=) IMPUESTO SOBRE LA RENTA (CORRESPONINENTE A ESA UTILIDAD)
(=) AJUSTESY EN INGRESOS Y EGRESOS DEL PERICIN
(=) UTILIDAD EN OPERACIONES DESPUES DE IMPUESTO

Figura 1.24 Estructura de Ingresos Netos.
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Segundo, debemos obtener el Valor Contable del Activo, el cual podemos
hallar a partir del valor de adquisicion de los activos en cuanto se hallan
deducido las depreciaciones correspondientes. (Amat, 1999) sefial6 que
existen muchas opciones para definir el valor de los activos que se

consideraran, entre las cuales tenemos:

- Valor de adquisicidn: “presenta la gran ventaja de que su determinacién es
objetiva y ademas, es el que suele prescribir la legislacidn contable™.

- Valor de mercado:” este es el precio que se pagaria hoy en el mercado por
los activos. El principal inconveniente del valor de mercado es que puede ser
dificil de calcular con criterios objetivos la valoracion de determinados
partidas del activo fijo”.

- Valor promedio: “viene dado por la sumatoria de los activos existentes al
inicio del periodo y los activos existentes al final dividiendo el resultado entre

dos”.

“Se puede considerar el activo total, o bien al activo neto, que se obtiene
deduciendo del activo total la financiacion automética sin costo explicito que
aportan los proveedores, la seguridad social y la hacienda publica, como

consecuencia de las actividades propias de la empresa”.

El valor del activo que utilizamos para calcular el EVA, es:
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Activos (valor de adquisicion)

(-) Amortizaciones del activo fijo

(+) Plusvalias producidas en los activos
(-) Minusvalias producidas en los activos

(-) Financiacion automatica de proveedores, hacienda publica, seguridad

social
(=) Activo neto (valor de mercado)

Tercero, el Costo Promedio de Capital (CPC), que es total de recursos que
han sido utilizados en las operaciones, como los recursos provenientes de
terceros (pasivos) y recursos accionistas (patrimonio), o lo que podria ser su

equivalente, la totalidad del activo en operacion.

“Al igual que es UOAI, este capital empleado se estima de acuerdo a su valor
en libros contable, por lo que debe ser revisado y ajustado para que refleje la
situacion real del negocio. Por ejemplo, incluir o no los pasivos a corto plazo
dentro del total del CPC, es uno de los ajustes que debe analizar la gerencia
para determinar si son o relevantes en el calculo; asimismo, considerar el
valor en libros histérico o el valor ajustado por inflacion, es otro de los

aspectos a definir”. (Amat, 1999).

“Es importante destacar que tanto los ajustes en el UOAI como en CPC
dependen de cada empresa, y son aplicables de diferente manera en cada

caso; son estos ajustes los que permiten adaptar la estimacion del EVA a la
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realidad de cada negocio, y de alli que una de las ventajas de este indicador

sea su flexibilidad y adaptabilidad a cada situacién”. (Amat, 1999).

Asi también (Franklin, 2007) nos menciona que el EVA es calculado sobre
la base de la misma informacion que utilizamos para elaborar los balances
financieros. “Se toman las ganancias operativas netas después de impuestos
restdndoles el costo del capital utilizados para producirlas”.

Si obtenemos como resultado un EVA positivo, significa que la empresa se
encuentra creando valor, sin embargo si el resultado es negativo, refleja que
estd perdiendo capital, es decir que los accionistas no obtendran el
rendimiento esperado, en consecuencia el negocio no estd creando valor. Si
nos enfocamos a largo plazo, solo las empresas 0 negocios que generen valor

podran sobrevivir.

El EVA se refleja mediante una cifra en moneda, tampoco es un porcentaje o
una tasa de rendimiento. Muchos inversionistas gustan del EVA debido a que

relaciona las utilidades con la cantidad de recursos necesarios para lograrlas.

Segln Amat (1999) esta es la formula del célculo de EVA:

EVA = Resultado operativo después de impuestos — (Capital

« Costo de capital)

Figura 1.25. Formula EVA

(Amat, 1999) También menciona esta formula para calcular el EVA:
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| EVA = UAIDI — VAlor contable del activo = Costo promedio de capital

Figura 1.26 Férmula EVA (UADI)

UAIDI = Utilidad de las actividades ordinarias antes de intereses y después de

Impuestos.

Obtenemos el UAIDI sumando a la utilidad neta, los intereses y eliminando las
utilidades extraordinarias. Segun (Amat, 1999) “El valor contable del activo, es el
valor promedio del activo de la empresa, de acuerdo con su balance de situacion. El
costo promedio de capital, es el costo promedio de toda la financiacion que ha

obtenido la empresa.”.

También podemos calcular el EVA a partir de la rentabilidad antes de intereses y

después de impuestos de los activos:

EVA = Valor contable del activo = ( Rentabilidad activo
— Costo promedio de capital)

Figura 1.27 Formula EVA (Rentabilidad antes de intereses y después
de impuestos de los activos)

De la formula anterior observamos que si queremos obtener como resultado un EVA
positivo, la rentabilidad de los activos después de impuestos debe ser superior al

costo promedio de capital.
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» Utilidades antes de intereses y después de impuestos

- Definicion
Segin (Amat, 1999) “el UAIDI es una de las tres grandes variables que
inciden en el EVA que genera una empresa Y, sin duda, una de las formas de

aumentar este valor para los accionistas es incrementandolo”:

T EVA

T UAIDI « Activo + Costo de capital

Figura 1.28 Utilidades antes de intereses y después de impuestos

Para la obtener de forma correcta las utilidades ordinarias antes de intereses y
después de impuestos, debemos separar las utilidades extraordinarias para
enfocarse en las utilidades generadas por la actividad tipica de la empresa
Constructora, asi podemos obtener a partir de la utilidad neta adicionando los
gastos financieros y disminuyendo las utilidades extraordinarias, y en el caso

de existir perdidas extraordinarias, estas se sumaran a la utilidad.

Itilidad Neta
+ (rastos Financieros
- Utilidades Extraordinarias

+ Pérdidas Extraardinarias

Uitilidad de las actividades ordinarias antes de intereses

¥ despuds de impuestos (TALD)

Figura 1.29 Estructura Utilidades de las actividades ordinarias antes
de intereses y después de impuestos (UAIDI)
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- Ajuste del UAIDI para aumentar su fiabilidad
(Amat, 1999) “Cuando se calcula el EVA de una misma empresa para varios
afios, debera comprobarse que las normas de valorizacion utilizadas son

uniformes en cada uno de los periodos considerados”.

Si queremos comparar el EVA de una empresa con el de otras, debemos
comprobar que las normas de valorizaciéon utilizadas por cada una de las

empresas sean uniformes.

Si deseamos utilizar el EVA para fijar incentivos de empleados y directivos
en una empresa es imprescindible que los criterios determinados estén fijados

antes del inicio del periodo.

« Activos Totales Netos
“El activo es otra de las tres variables que interfieren en el calculo del EVA.
Este valor se obtiene a partir del valor de adquisicién del mismo, una vez

deducidas las depreciaciones correspondientes”

(Amat, 1999) nos dice que para el calculo de EVA existen muchas formas de
hallarlo por lo que se tiene que establecer previamente, estas formas pueden

Ser:

«  “Por el valor de adquisicion”

«  “Por el valor del mercado”

+  “Los activos a considerar pueden ser los existentes al principio o al fin
del ejercicio”

«  “El activo total o el activo neto”
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(Rappaport, 2006) nos comenta que: “La segunda version del beneficio residual,
el VEA (Economic Value Added, con su marca registrada EVA) ha sido
propuesta por la firma consultora Stern Stewart & Company. En ella, se ajusta el
valor contable a un denominado valor econémico contable, afiadiendo de nuevo
equivalentes al patrimonio neto, tales como las reservas para impuestos diferidos,
las reservas por la valoracion de existencias LIFO3 , la amortizacion acumulada
del fondo de comercio, el fondo de comercio no registrado, las reservas para
insolvencias, y las reservas para garantias comprometidas por la empresa. La
finalidad de estos ajustes del valor contable es obtener una mejor aproximacion

de todo el dinero invertido en la empresa”.

- Determinacion del Activo Total Neto

(Amat, 1999) “el valor contable del activo para calcular el EVA se recomienda
basicamente, usar valores de mercado, por lo que se tendra que afiadir a los
valores de adquisicion las posibles plusvalias. Calcular el valor promedio de los
activos utilizados o deducir del activo la financiacién automética que
proporcionan los proveedores, impuestos u otros asi se podra trabajar con el

activo neto”. (p. 64)

» Costo promedio de capital

- Definicion

Segln (Amat, 1999) :” El costo promedio de capital, es el costo promedio de toda
la financiacion que ha obtenido la empresa. La empresa necesita obtener
financiacion para sus inversiones, la cual puede ser interna o externa. Toda

financiacion, incluido el capital social aportado por los accionistas o la
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autofinanciacion, tiene un costo. Precisamente, uno de los objetivos que debe
alcanzar la politica financiera de la empresa es que el costo medio de todas las
fuentes de financiacion sea lo mé&s reducido posible. Este costo medio se
denomina costo de capital y se obtiene con base en la medida ponderada del

costo de todos los elementos del capital de la empresa”. (p. 74)

Asi mismo (Brisefio Ramirez, 2006) nos sefiala que para poder saber si una
empresa estd generando valor es necesario saber cuanto es el costo de sus

recursos.

“El costo promedio ponderado de capital (WACC), es lo que le cuesta a una
empresa sus recursos, esto es el pago que se le da a los acreedores (gastos

financieros) y el pago por el capital de los accionistas (dividendos)”.

Donde:

La formula del WACC es:

cC . )
WALE = (m} (costo financiero)(1 —t)

C T j -
+ (—fPEE T Ej) (rendimiento esperadao)

Figura 1.30 Formula del WACC

PCC = Pasivo con Costo
C= Capital
t= Tasa impositiva

“En la primera parte se divide el pasivo con costo, sobre la suma de este mas el
capital para obtener la proporcion delos activos que me cuestan que sean prestados

por los acreedores”.

PCC
PCC+C

Figura 1.31 Formula del WACC - P1
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“Despues, esta proporcion debe ser multiplicada por el costo financiero (la tasa que
nos cobra el bando por la deuda) ya afectado por los impuestos, debido a que los

intereses son deducciones fiscales, lo que disminuye el costo de la deuda”.

( PCC ) to fi ) Lt
FrC Ll (costo financiero)( )]

Figura 1.32 Formula del WACC -P2

“Después, se divide el capital sobre la suma de este, mas el pasivo con costo para
determinar la proporcion de los activos que me cuestan que sean proporcionados a la

empresa por los accionistas”.

OO+ C

Figura 1.33 Formula del WACC -P3

“Cabe sefalar, que si la empresa cotiza en bolsa, es importante usar en la formula, el
capital a valor de mercado (precio de la accion multiplicado por numero de

acciones), con el fin de hacerlo congruente con el CAPM que se obtiene con datos

del mercado accionario.”

C .
fm} (rendimiento esperado)

Figura 1.34 Formula del WACC -P4
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“Para terminar, se suma el costo ponderado de los recursos aportados por los
acreedores mas el costo ponderado de los recursos aportados por los accionistas y asi

se obtiene el costo ponderado de capital”

FCC
WALL = (

m) (costo financiero)(1 —t)

o
+ (m) (rendimiento esperado)

Figura 1.35 Formula del WACC- F

1.1.3.11. Microy Pequefia Empresa

Definicién

(Congreso del Pert, 2003) nos menciona lo siguiente: “La Micro y Pequefia Empresa
es la unidad econdémica constituida por una persona natural o juridica, bajo cualquier
forma de organizacién o gestion empresarial contemplada en la legislacion vigente,
que tiene como objeto desarrollar actividades de extraccion, transformacion,

produccion, comercializacién de bienes o prestacion de servicios”.

“Cuando en esta Ley se hace mencion a la sigla MYPE, se esta refiriendo a las Micro
y Pequefias Empresas, las cuales no obstante de tener tamafios y caracteristicas
propias, tienen igual tratamiento en la presente Ley, con excepcion al régimen

laboral que es de aplicacién para las Microempresas”.
Caracteristicas de la Micro y Pequefias Empresas:

(SUNAT) Las MYPES deben cumplir las siguientes caracteristicas recurrentes:
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MICROEMPRESA
NUMERO DE De uno (1) hasta diez {10} trabajadores inclusive.
TRABAJADORES
VEMNMTAS ANUALES Hasta el monto maximo de 150 Unidades Impositivas
Tributarias (UIT) (¥)

PEQUENA EMPRESA

NUMERO DE TRABAJADORES Oe uno (1} hasta cien {100) trabajadores
inclusive.
VEMNTAS ANUALES Hasta el monto maximo de 1,700
Unidades Impositivas Tributarias (UIT) {*)

Figura 1.36 Caracteristicas de la Micro y Pequefias Empresas

Rol de la MYPE en la estructura econémica del pais

(Mares) “La Micro y Pequefia Empresa es: “siguiendo su definicién legal, una
organizacion empresarial constituida por una persona natural o juridica, que tiene por
objeto desarrollar actividades de extraccion, transformacién, produccion,
comercializacion de bienes o prestacion de servicios. Puede ser conducida por su
propietario como una persona individual o constituirse como una persona juridica,

adoptando la forma societaria que voluntariamente desee”.

La presencia de la MYPE en los sectores productivos

(Mares) “Un somero analisis de la presencia de la MYPE en la economia nacional
nos permite concluir que ella participa, practicamente, de todos los sectores.
Despunta, sobre todo, en los sectores no primarios (siendo el sector agropecuario en
el que se registra una mayor participacion de la MYPE formal). Esto le permite usar
una mayor cantidad de mano de obra y le otorga un gran potencial para aumentar el

valor agregado de la produccién”.

Durante estos afios se ha visto que los sectores de comercio y servicios también

registran una importante participacion % de las MYPEs. Esto debido a que, es facil
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acceder y salir de los sectores mencionados, lo que podemos traducirlo como un
menor costo en la etapa de constitucion de una empresa que se dedicada a estos

rubros.

Podemos apreciar que esto se refleja en la poca participacion que tiene la MYPE en
el mercado exterior; pues, los rubros anteriormente mencionados se encuentran
dirigidos, en mayor parte, al mercado interno. Ahora bien, en los de los principales
sectores econdmicos de exportacion de las MYPEs encontramos los productos no
tradicionales (productos de origen animal y vegetal asi como textiles y
confecciones). Cabe destacar, que el nimero de partidas que han exportado ha ido en

aumento; incorporandose, muchas nuevas partidas comercializadas por las MYPEs.

No hay duda, de que el rol que estan desempefiando las MYPEs en la estructura
econdmica del pais es muy relevante. Y no s6lo podemos evidenciarlos en términos
monetarios o cuantitativos en relacién al lugar que ocupan como fuente de empleo o
estrato empresarial, sino también al potencial que representan como principal motor
del desarrollo empresarial. Las MYPE representan a un sector que puede adaptarse
facilmente a las diversas necesidades del mercado y por ello, también pueda dar una

respuesta rapida a los cambios que presente el entorno productivo.

Pequefia empresa en el Peru

(INEI, 2019) Menciona que: "En el 2018, las pequefias empresas crecieron en 1,5%

respecto al afio anterior y constituyen el 4,2% del total nacional”.
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Estructura Empresarial segun departamento

Segln el (INEI, 2019): “El departamento de Lima concentra el mayor nimero de
pequefias empresas (57 mil 822) que representd el 57,6% del total, le siguen los
departamentos de Arequipa con 5 mil 254 (5,2%), La Libertad con 4 mil 604 (4,5%),
Piura con 3 mil 224 (3,2%) y la Provincia Constitucional del Callao con 3 mil 62
(3,0%). Estos cinco &mbitos geograficos concentran el 73,5% del total de pequefias
empresas”.

“El departamento que tuvo una mayor variacion fue Puno con 4,7%, le siguen los

departamentos de Ica con 3,9%, Piura'y Lambayeque con 3,2% respectivamente, y el

departamento de Tumbes con 3,1%,2 entre los mas significativos”.
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Tabla 1.1

Pequefia empresa segln departamentos 2017 — 2018

218
Departamento 2017 _ mm‘r

Absoluto Porcentaje
Nacional 98 842 100 443 100,0 15
Amazonas 478 478 05 00
Ancash 2010 2063 21 26
Apurimac 32 B47 0,6 24
Araquipa 5 248 5 254 52 0,1
Ayacucho 936 350 0.9 15
Cajamarca 1844 1870 19 14
Provincia Constitucional del Callao 3007 1062 3,0 18
Cusco 2 351 2 366 2.4 0,6
Huancavelica 172 173 0,2 0,6
Huanuco 1124 1131 1,1 0,6
Ica 2 086 2169 232 39
Junin 7 245 230 23 25
La Libertad 4538 4604 45 14
Lambayeque ? 262 2335 23 32
Lima 57 035 57 822 57,6 14
Loreto 1818 1829 1.8 0,6
Madre de Dios 673 676 0,7 04
Moquegua 432 438 0.4 0.9
Pasco 457 467 05 22
Piura 3123 37224 32 32
Puno 1728 1 809 18 4.7
San Martin 1777 1777 18 0.0
Tacna 1074 1085 11 10
Tumnbes 458 472 0,5 31
Ukcaryali 1431 1443 14 0.8
Regidn Lima 1/ 1 500 1 558 16 39
Provincia de Lima 2/ 55 535 56 264 56,0 13

A Comprends las provincias de Barranca, Cxalambo, Canta, Cafete, Huaral, Huarchinl, Husura Oyiin y Yauyos.
2 Comprende los 43 distiios de la provincia de Lima.
Fusente: Instituto Nacianal de Estadistica e informatica - Directorio Central de Empeesas y Extablecimienos.
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Lira ] 576
Arequiga ] 5,2
La Libertad ] 45
Pura ] 3.2
Pravincia Corstitudona del Callaa ] 30
Cusco | ] 2.4
Lambayequa ] 23
Juniin | ] 2.3
kca | ] 2.2
Ancash | ] 21
Cajamarca | ] 189
Lareda ] 1,8

Pume 118
SanMartin [ ] 148
Ueayal 1 14
T T —
Taera [ 1 1.1
Ayacche [ 108
MadredeDios [ 07
Apuimae [ 0.6 .
Amazonas [ ] 05 E=calalogariimica
Tumbes [ ] 05
Pasn ] 05
Mogueqa [ 0.4
Huancaveica [ 0.2

Prownca de Lima 2/ ] 56,0
Regnlima ! 1 16 . _
01 10 100 1000

L

1 Comprends las provincias de Baranca, Cajatamba, Canla, Cabele, Husral, Husrochini, Husura, Otin y Yauyos.
& Comprends los 43 dsirilos de ka provingia de Lima
Fuenbe: institubo Kational de Estadistica & Informatica - Direciorio Ceniral de Empresss y Establecimientos.

Figura 1.37 Pequefia empresa por regiéon 2018

Estructura Empresarial segin actividad econémica

(INEI, 2019) nos senala que “Segun actividad economica, 39 mil 740 pequefas
empresas realizaron la actividad de comercio y reparacion de vehiculos automotores
y motocicletas que represento el 39,6%, le siguen servicios profesionales, técnicos y
de apoyo empresarial (12,7%), otros servicios (10,1%), transporte y almacenamiento
(9,7%) vy las industrias manufactureras con el 9,5% del total de pequefias empresas,
entre las mas importantes”.

“El mayor crecimiento porcentual de pequefias empresas se registro en las

actividades de electricidad, gas y agua (7,2%), explotacion de minas y canteras

(5,0%), construccion (4,3%), comercio y reparacion de vehiculos automotores y
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motocicletas (2,4%) entre las actividades que crecieron por encima del crecimiento

de las pequerias empresas (1,5%)”.

“Por otra parte, la actividad de transporte y almacenamiento fue la Unica que

presento una variacion negativa (-0,4%) respecto al afio anterior”.
Tabla 1.2

Pequefia empresa segun actividad econdmica

2ma
Actividad econdmica mr m‘:::,
Absoluto Porcentaje
Total 98 942 100 £43 100,0 15
Agricuftura, ganaderia, silvicultura y pasca 3104 3137 31 11
Explataciin da miras y canteras 1141 1188 12 50
Industias manufactureras T 558 BET 8.5 01
Electricadad, gas y agua 433 464 05 T2
Construccitn T 225 7534 75 4.3
Comercio y reparacitn de vehiculos auiomotores y motocicletas 38 B01 38 740 BB 24
Transporie y almacenamisnio aT87 8744 a7 04
Actividades de slofamiento 12 915 08 03
Acthidades de sardcio de comidas y babidas 2888 1N a0 11
Informacidn y comunicaciones. 2174 2188 22 ar
Sarvicios profesionales, técnicos y de apayo empresanal 12 651 12739 127 or
(Otrees sanvicios 1/ 10 160 1013 101 03
U sy financierss, saguros, nmobiiarias, ensefianta, saled, anlisiess. entrelenimisnls y olos senicos.
Fuente: Instibulo Nacianal de Estadistica & Informatica - Derectorio Central de Emprasas y Establecarmienios.
PERU: PEQUENAS EMPRESAS SEGUN ACTIVIDAD ECONOMICA, 201817
{Variacion parcanbual anual)
15
Blackicidad, gas v agua | i | 7.2
Explotacion da minas ycanieras | 1 | 5.0
Construeditn | ! | 43
Comartio y reparacion de whicuos aulbmabares y molocidetas 24
Adtividades da sewido de comidas y babidas [Tl |
Agricutura, ganadsria, sivicultura y pasca .1
Sandcire prfesinnalas, Bmicns y da apmn ampresarial D [
1
Informacdn y comunicacanes D 07 !
Acthidades da alojamient Mos
Otros sanvicics 1/ Qo3 |
hdustrias marufacireras | oa !
Trarepoets v dmacenamiento 0.4 |j i
-15 05 25 45 65 B3

1 Induye irancienas, seguros, inmobilianas, ensefisnzs, salud, arlishcas, enbelenimiento y ool Senicios.
Fuente: Insfitubo Macional de Estadistica & Informatica ~ Directorio Ceniral de Empresas y Establecimientos.

Figura 1.38 Pequefias empresas segun actividad econdmica 2018/2017
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Estructura Empresarial seglin organizacion juridica

(INEI, 2019) nos dice que: “Segun la forma de organizacion legal destacan las
empresas constituidas como sociedades anonimas con 48 mil 468 pequefias empresas
que representan el 48,3% del total de unidades econdmicas, le sigue la empresa
individual de responsabilidad limitada con 20 mil 869 (20,8%) y las registradas como

persona natural con 15 mil 583 (15,5%) pequefias empresas”.

“Las pequefias empresas constituidas como otro tipo de organizacién juridica
aumentaron en 4,1%, en el 2018 con respecto al afio anterior, seguidas de las
pequefias empresas constituidas como sociedad anénima (3,0%), empresa individual
de responsabilidad limitada (2,4%) y las registradas como personas naturales (0,6%).
Por otra parte, las pequefias empresas que presentaron una variacion negativa
respecto al afio anterior, fueron las que se registraron como sociedad civil (-16,4%),
asociaciones (-3,8%) y la sociedad comercial de responsabilidad limitada (-3,2%)”.
Tabla 1.3

Pequefias empresas por Organizacién Juridica, 2018

PERU: PEQUENAS EMPRESAS, SEGUN ORGANIZACION JURIDICA, 2018/17

2018
Organizacin juridica 2017 - m"';:"";
Absoluto Porcentaje

Total 50 842 100 443 100,0 15

Persona natural 15 447 15583 155 0&
Sociedad endnima 1/ 47 053 4B 464 48,3 30
Sociedad civil 1 DE2 B8E 0s -16.4
Sociedad comercial de Resp. Lida. 11 375 11012 10,89 1.2
Empresa individual de Resp. Lida. 20379 20889 208 24
AsDCiaciones 1252 1204 12 -18
Otros 2/ 234 2419 24 41

1 Comprends socidad srdnima, Socedad anonima abeia y socedad srdnira cafrada
2 Comprends cooperalias, sxcidad comandits simphe, sociedad comandita por acoones, Saded ad aoécliva, fundaciones y no especiicada.
Fuente: hstitube Macional de Estadistica & Informética-Daneclorio Central de Empresas y Establecimientos.
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PERU: PEQUENAS EMPRESAS POR ORGANIZACION JURIDICA, 2018

N

Sociedad comercid
de Resp. Lida,
10,9

R
%\_Oﬁcs 2,24
\_Asocacnones 12

ciedad e 0,9

1/ Comprends sociedad andnima, sociedad andnima abieda y socisdad andeims cerrada
2/ Comprands cooperalivas, soSedad comandila simple, socedad comandila por acciones, sotiedad colectva, fundationss y no especiicado
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informitica ~ Directorio Central de Empresas y Establecimientos.

Figura 1.39 Pequefias empresas por Organizacion Juridica, 2018

Pequena empresa
Estructura Empresarial segun departamento

(INEI, 2019) Senala que: “En el periodo de analisis, el nimero de pequefias empresas
se incremento en 0,1%, respecto al afio anterior. Los departamentos que presentaron
mayor incremento porcentual de empresas fueron Tumbes en 8,3%, Puno en 3,4%,
Ica en 3,3%, Lambayeque en 2,1% y Tacna en 1,1% entre los mas importantes. Y los
departamentos donde se present6 una disminucion del nimero de pequefias empresas
con respecto al afio anterior fueron Moquegua (-6,3%), Huanuco (-5,3%), Pasco (-
5,0%), Cajamarca (-4,9%), Junin (-4,7% y Apurimac (-4,5%).

“Por otro lado, en el departamento de Lima, existe un mayor nimero de pequefias
empresas concentrando el 71,3% del total, es decir, de cada diez pequefias empresas,
siete se encuentran ubicadas en esta jurisdiccién. Le siguen Arequipa con 4,2%, la
Provincia Constitucional del Callao con 3,8% y La Libertad con 3,3% entre los mas

importantes”.
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Tabla 1.4

Pequefias empresas manufactureras, segun departamento, 2017-2018

PERU: PEQUENAS EMPRESAS MANUFACTURERAS, SEGUN DEPARTAMENTO, 2017 - 18

gl Var %
Departamento k. - AMBHT

Absoluto Paorcentaje
Wacional 4 568 85M 100.,0 o
Amazonas 17 17 02 oo
Ancash 136 137 14 07
Apurimac 22 2 02 -4.5
Araquipa 413 405 4.2 -18
Ayacucho 28 i 03 -3.6
Cajamarca a2 74 0e 4.9
Provincia Constitucional del Callao 361 353 18 0.6
Cusco 133 130 1.4 =23
Huancavelica 2 2 00 0.0
Hudnuco 57 54 0,6 53
Ica 123 127 13 33
Junin 128 122 13 4.7
La Libertad nz 1z 33 0.0
Lambayeque 141 144 15 21
Lima B 785 6820 71,3 o4
Loreta 103 99 1.0 -39
Madre de Dios &} H 03 0.0
Moquegua 32 a0 03 63
Pasco 20 19 02 -5.0
Fiura 212 214 22 DA
Puno B9 a2 1.0 34
San Martin 10 106 1.1 -3,6
Tacna 81 a2 1,0 1.1
Tumbas 12 13 01 B3
Ucayal 118 116 12 oo
Lima Provincias 17 74 75 (i1} 14
Pravincia de Lima 2/ 721 6 T45 05 04

1 Comprende las provincias de Barranca, Cajatambo, Canta, Cafels, Huaral, Huarochin, Husura, Oyin y Yauyos
I Comprands s 43 distrites de la provinca de Lima
Fuerie: Instituto Nacional de Estadistica e Informdtica - Directorio Central de Empresas y Establecimienios.

Estructura Empresarial segun actividad econémica

(INEI, 2019) Nos dice que: “En el segmento empresarial de pequefias empresas
destacan las unidades economicas dedicadas a la fabricacion de productos metalicos
que significa el 25,2% del total, seguido de las empresas dedicadas a la industria
textil y de cuero con 22,4%, la industria de alimentos y bebidas con 17,3%, la

industria quimica con 9,9%, la industria de madera y muebles e industria de papel,
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imprenta y reproduccion de grabaciones con 8,8% y 9,0% respectivamente, entre las

mas representativas”.

“Por otra parte, se presentd una mayor variacion porcentual respecto al afio anterior,
en las empresas dedicadas a la industria metalicas basicas con 7,9%, la industria de
alimentos y bebidas en 1,6%, industria quimica e industria textil y de cuero en 1,4%

y 0,7% respectivamente”.
Tabla 1.5

Pequefias empresas manufactureras, segun actividad econémica,2017 -2018.

PERU: PEQUENAS EMPRESAS MANUFACTURERAS, SEGUN ACTIVIDAD ECONOMICA, 2017 = 18

2018
Actividad econdmica 217 - Eﬂ::":
Absoluto Porcentaje

Total 9 566 85M 1000 01

Industria de alimenios y bebidas 1634 1680 73 16
Industria textil y de cuern 2128 2143 224 07
Industria de madera y muebles 858 B4 EA A7
Industria de papel, imprenta y reproduccitn de grabaciones. BE1 858 a0 0.3
Industria quimica 933 MG 83 14
Fabricacion de producios metélicos 2440 2415 52 -0
Fabncacitn de producios minerales no metalicos 306 294 kR -19
Industria metélicas bésicas 1M 104 1.1 74
Fabsicacion de ofros producios marufaciuranos 304 a2 32 07

Fuente: Institule Bacionsl de Estadistics o Informifics - Directoris Central de Empresas y Establecimienbes.

PERU: PEQUENAS EMPRESAS MANUFACTURERAS, SEGUN ACTIVIDAD ECONOMICA, 2018
(Digtribucisn Porcantual)

Fabricacion de producios metdlios | | 25,2
Industna el y de cueo [ | 224
Industna da alimanios y babidas | 17.3
hdegtiaguimica [ ] 99
Industria de papel, imprenta y reproduccdn de grateciones |:| 8,0

idustria de mederay muebles [ a8

Fabricacion de olros productas manufacturens I:l 32
Fabricacon de productos mnerdes no matalicos |:| i
Industria metdicas bissicas | ] 1,1

09 50 100 150 200 0 300

Fumnbe: Instiluto Nacional de Estadistica e informatica - Directorio Ceniral de Empresas y Establecimisnios.

Figura 1.40 Pequefias empresas manufactureras, segun actividad econémica
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Estructura Empresarial seglin organizacion juridica

(INEI, 2019) nos informa que: “Segun la forma de organizacién, el 57,3% de las
pequerias empresas se registraron como sociedad anénima. Le siguen las constituidas
como empresa individual de responsabilidad limitada con 20,0%, la sociedad
comercial de responsabilidad limitada con 12,6% Yy las registradas como personas

naturales con 9,0%”.

“En el afio 2018, los incrementos porcentuales respecto al afio anterior se dieron en
las pequefias empresas registradas como sociedad andénima (2,0%) y empresa
individual de responsabilidad limitada (0,6%)”.

“Por otro lado, hubo una disminucion porcentual en las pequefias empresas
registradas como persona natural (-0,8%), sociedad comercial de responsabilidad
limitada (-5,9%), otros tipos de organizacién juridica (-12,5%) y las empresas
registradas como sociedad civil (-33,7%)”.

Tabla 1.6

Pequefias empresas manufactureras seglin organizacion juridica.

PERU: PEQUENAS EMPRESAS MANUFACTURERAS, SEGUN ORGANIZACION JURIDICA, 2017 - 18

o 2018 Var %

Organizacian juridica 1T E— - - BT

Total B 566 9 5M 100,0 0.1

Persona natursl g B&3 80 0.4
Sociedad andnima 1/ 533 54639 57.3 20
Sociedad civil B3 55 05 337
Sociedad comercial ds Resp. Lida. 1278 1202 125 54
Empresa individual de Resp. Ltda. 19 1912 200 0.8
Asociaciones 15 15 02 0.0
Otros 2/ 40 35 03 -125

U Comprende sociedad andnima, socedad andninms abisrts y sociedsd andnima camada.
2 Comprends cooperaivas, socedsd comandila simple, sociedsd comandila por scchanes, sodeded colechva, Tundaciones y fo especificads.
Fisenie: Institulo Nacional de Estadistica & Informdtica - Directorio Cenbral de Empresas y Establecimisnins.
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PERU: PEQUENAS EMPRESAS MANUFACTURERAS, SEGUN ORGANIZACION JURIDICA, 2018

{Digtribucidn porcantualy

Empresaindividual de

F!ns% Lﬂﬂﬂ iedad comercid de Resp. Lida ;
! 126

ona nabural; 5,0
v ———_Sociadad civit 0.6

Oiras formas de arganizacion 20,5

1! Comprends socisdad andninms, sodedad srdnima ahieds y socisdad andrims cérrada
A Comprends cooperalias, sotedad eomendila simple. sosedad comandia por sociones, sotiedsd oolecthn, indationes, Asotaciones y olfos.
Fuenbe: Institubo Mational de Estadistica & Informitica — Direciorio Central de Empresss y Establecimienbos.

Figura 1.41 Pequefas empresas manufactureras, segun organizacion

juridica 2018

Segun Actividad Comercial

Estructura Empresarial segun departamento

(INEI, 2019) nos indica que. “En el afio 2018, las pequefias empresas comerciales

incrementaron en 2,4% respecto al afio anterior. Los departamentos que presentaron

mayor concentracion de empresas en este segmento fueron Lima con 21 mil 718 que

representd el 54,7% del total de pequefias empresas, le siguen Arequipa con 5,1%, La

Libertad con 4,4%, Junin con 2,9% y Piura con 2,8%. Estos cinco departamentos

concentran el 69,9% del total de pequefias empresas que se dedican al comercio” .
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Tabla 1.7

Pequefias empresas comerciales, segun departamento, 2017 y 2018

PERU: PEQUENAS EMPRESAS COMERCIALES, SEGUMN DEPARTAMENTO, 2017 - 18

2018
3T Var'%
pepartamente Absoluto Porcentaje AT
Nacional 38 B T 100,0 24
Amazonas 205 201 05 20
Ancash 8&7 k) 22 30
Apurimac 303 308 08 1.0
Araquipa 1996 2016 5.1 10
Ayacucho 488 505 13 15
Cajamarca 678 704 18 38
Provincia Constitucional del Callao 882 916 23 27
Cusco 994 1001 25 07
Huancavelica a3 B3 02 00
Huanuco 564 578 14 25
Ica 806 B58 22 6.5
Junin 1108 1146 29 33
La Libertad 1718 1758 44 23
Lambayegue 940 BED 25 43
Lima 21 207 21718 547 24
Loreto 453 BEd 24 oA
Madre de Dios 357 360 09 048
Moquegua 18 1E8 05 i9
Pasco 169 173 04 24
Piura 1 060 1085 28 33
Puno i Ea2 22 49
San Martin 877 ET9 22 02
Tacna 815 623 15 13
Tumbes. 27 235 0.6 35
Ucayal 670 EA1 1.7 16
Regidn Lima 1/ 618 B62 1,7 71
Prowinga dia Lima 2/ 20 583 21 056 53,0 23

1/ Cairprend ks peoninciss && Barmanca, Caplambo, Canta, Cafiele, Huaral, Husnochini, Huaura, Oy y Yaiped.
2 Camprende b 43 diskilos de la provincis de Lima.
Fuente: Institute Nacional de Estadistica e Informdtica - Directorio Central de Empresas y Establecimientos.

Estructura Empresarial segun actividad econémica

(INEI, 2019) nos menciona que: “En el afio 2018, las empresas que desarrollaron la
actividad de comercio al por mayor representaron el 52,2% del total de pequefias
empresas comerciales, asimismo, presentdé un incremento de 3,3% respecto al afio

anterior. Las empresas que comercializan al por menor representaron el 38,8% y las
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que realizan venta y reparacion de vehiculos automotores y motocicletas el 9,0% del

total de unidades empresariales de este segmento”.

Tabla 1.8

Pequefias empresas comerciales, segun actividad econémica, 2017-18.

PERU: PEQUENAS EMPRESAS COMERCIALES, SEGUN ACTIVIDAD ECONOMICA, 2017 - 18

2018 Var%
Actividad econdmica 2017 01817
Absolute Porcentaje

Total 38 801 38 a0 100,00 24

‘enia y reparecion de vehiculos aulomatores y malocicletas 3498 3 558 a0 1.7

Comercio al por mayor 20118 20773 522 13

Comercio al por menor 15 185 15408 E= T 15
Fuserite: Instibulo Macsonal de Estadistica & Informatica - Directorio Central de E ¥ Establecini

Estructura Empresarial seglin organizacion juridica

(INEI, 2019) Nos informa que: “Segun la forma de organizacion de las pequefias
empresas comerciales, el 39,9% fueron constituidas como sociedades anénimas, el
26,1% como empresa individual de responsabilidad limitada, el 22,2% fueron
registradas como persona natural, el 10,9% como sociedad comercial de
responsabilidad limitada y las otras formas de organizacién juridica representaron
menos del 1,0%. Las empresas que registraron crecimientos fueron las constituidas
como sociedad andénima (4,1%), empresa individual de responsabilidad limitada
(3,8%), otras formas de organizacion juridica (2,4%) y las registradas como personas

naturales (0,7%)”.
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Tabla 1.9

Pequefias empresas comerciales, segun organizacion juridica, 2017-18.

PERU: PEQUENAS EMPRESAS COMERCIALES, SEGUN ORGANIZACION JURIDICA, 2017 - 18

L s War %
Organizacién juridica 217 : BT

Absoluto Porcentaje
Total 38 801 T4 100,0 24
Parsana natural 875 Baxa n2 a7
Sociedad andnima 1/ 15 246 15 BB8 ] 41
Sociedad civil 265 216 06 -18.5
Sociedad comercial de Resp. Lbda. 4416 4337 108 -1,B
Empresa individual da Resp. Lida. 9530 10368 A1 1B
Aszociaciones M M 0 (i}
Oros 2 85 Br 02 24

1! Comprends socisdad ardnims, sxcedad anbdnima abiea y sociedad andninms cérrada
2 Compiends sotisdad tomandila simple, socedad eomandila por sctiores, sotiedal tolechha, hedasanss y no especiicado.
Fuente: Insfitubo Macional de Estadistica e Informatica - Directorio Central de Empresas y Establecimienbos.

Pequeia empresa
Estructura Empresarial segiin departamento

(INEI, 2019) nos sefiala que: “A nivel nacional, en el afio 2018, las unidades
econdémicas que realizaron prestaciones de servicios y pertenecieron a la pequefia
empresa crecieron en 0,3%. Los departamentos que mas crecieron en el periodo de
estudio respecto al afio anterior fueron Tumbes (4,7%), Apurimac (3,0%), Piura
(2,7%) y Lambayeque (2,5)”.

“El departamento de Lima registra 24 mil 134 empresas de servicios que represento
el 62,2% del total de este segmento. Le siguen Arequipa con 2 mil 115 (5,5%), La
Libertad con 1 mil 559 empresas (4,0%) y la Provincia Constitucional del Callao con

1 mil 554 empresas (4,0%), entre los principales”.
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Tabla 1.10

GESTION FINANCIERA Y EL VALOR

Pequefias empresas de servicios, segun departamento 2017-18.

PERL: PEQUENAS EMPRESAS DE SERVICIOS, SEGUN DEPARTAMENTO, 2017 = 18

Departamento

Hacional
Amazanas
Ancash
Apurimac
Arequipa
Ayacucho
Cajamarca
Provincia Constitucional del Callao
Cusco
Huancawelica
Huanuco
Ica
Jumiin
La Libertad
Lambayeque
Lima
Loreto
Madra de Dios
Moquegua
Pasco
Piura
Puno
San Martin
Tacna
Tumbes
Ucayal

Regidn Lima 1/
Prowinga die Lima 2/

ECONOMICO AGREGADO (EVA) EN
PEQUENAS EMPRESAS DEL CONO
NORTE DE LIMA, 2019.
2018
2017 o
Absoluby Porcentaje

38 672 3 T 100,00 03
A1 143 0.4 2.1
562 570 1.4 14
23 240 (111 3.0
2135 2115 55 09
295 280 07 -1.7
712 TS 18 -1.0
1532 1554 40 14
1039 1038 27 0.1
58 59 02 o0
285 2E1 0.7 -1.4
662 672 1.7 15
B45 653 1.7 12
1 BG5S 1 669 40 -0.4
13 B35 24 25
24 086 24 134 622 0.2
508 510 13 0.4
144 141 0.4 -2.1
180 177 05 -1.7
145 145 0.4 0.0
1130 1161 3.0 2.7
482 480 13 1.7
473 474 12 0.2
284 286 0.7 0.7
106 11 03 4.7
351 355 08 11
525 523 1.3 04
23 561 23 611 60,9 02

1/ Commprends las peovincss d& Barranca, Cajplambo, Canta, Cafiele, Huaral, Husrochin, Huaura, Oyon y Yiw yos.

I Comprerde ios 43 dislrilos de la provincia de Lima.

Fuerie: Instibulo Nacional de Estadistica e Informdtica - Directosio Central de Empresas y Establecimientos.

Estructura Empresarial segun actividades econémicas

(INEI, 2019) Nos indica que: “En el periodo de estudio, el 31,7% de las pequefas

empresas de servicios realizaron actividades de servicios profesionales, técnicos y de

apoyo empresarial, en orden de importancia le siguen las unidades empresariales

dedicadas al transporte y almacenamiento con 25,1% Yy otros servicios con 11,6%,

entre las mas importantes”.
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Tabla 1.11
Pequefias empresas de servicios, segun actividad econdmica, 2017-18.
PERU: PEQUENAS EMPRESAS DE SERVICIOS, SEGUN ACTIVIDAD ECONOMICA, 2017 - 18
018
pevtseromc o e
Absoluin Porcentaje
Total 0672 BT 100,0 03
Transporta y almacenamienta Srar aT44 251 04
Actividades de alojamiento 912 215 24 03
Senvitios da comidas y behidas 2088 3021 74 1.1
Infiormacidn y comunicaciones 2174 2188 5,6 or
Actividades inmobiliarias 1562 1 556 4,0 04
Servicios profiesionales, técnicos y de apoyo empresarnial 12214 12 309 ng 0B
Actividades de agencias de viaje y operadores furisticos 437 430 11 -16
Actividades de ensefianza 1841 1797 4.6 24
Actividades de alencion de la salud humana 1462 1 488 34 o4
Actividades artisticas. entretenimiento y recreacion B9 692 18 18
Salonaes de bellaza 162 166 04 25
Ofros servicios 17 4434 4 492 11,6 13
U Inchupe finsrcieras, sagurns, adminisiracion piblica y ofras schadades de sericing
Fuserite: Institute Natianal de Estadistica e knfermatica - Direcinrio Central de Empresas y Establecimientos,
PERU: PEQUENAS EMPRESAS DE SERVICIOS, SEGUN ACTIVIDAD ECONOMICA, 2018
{Digtribucion porcantual)
Senidos profesionales, Bmicos y de apoyo empresarial | - n7
Transparks y dmacanamientn 0 2.1
Omssnicis 1l | N 11,6
Sarwdos de comidas y babdas I T8
Informacin y comunicaciores I 5,6
Actividades de ensefianza ] 4.6
Artiidades inmobikarias | 4.0
Adlivdades de atencion de la saud lumana | 3a
Actividades dealojamient | ] 24
Adlividades arfisticas, enfredanimientn y racraacion |:| 18
Adiradades da agencias da viaj y aperadores lurisicas |:| 1.1
Salares debelleza | 04
0g 50 10 150 200 250 300 38D

1/ Incluye fransieras, ssquins. admritracin poblica y olras achvidades S snigind,
Fuente: Institute Nacionsl de Estadistica e Infarmatics - Dinectorio Central de Empresas y Establecimientos.

Figura 1.42 Pequefias empresas de servicios, segun actividad
economica
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Estructura Empresarial seglin organizacion juridica

(INEI, 2019) nos sefialan que: “Segun la forma legal de organizacion, el 54,6% de las
pequefias empresas que realizan actividades de servicios estan constituidas como
sociedad anonima, contindan las empresas individuales de responsabilidad limitada
con 16,3%, las personas naturales con 11,5% y las sociedades comerciales de

responsabilidad limitada con 10,5%”.

“Las empresas que presentaron los mayores aumentos en el afio 2018 fueron las
constituidas como sociedad anénima (2,1%), le siguen las unidades econdmicas
registradas como empresa individual de responsabilidad limitada (0,4%) y otros tipos

de organizacion juridica (0,3%)”.

Tabla 1.12

Pequefias empresas comerciales, segun actividad econémica, 2017-18.

PERU: PEQUENAS EMPRESAS DE SERVICIOS, SEGUN ORGANIZACION JURIDICA, 2017 - 18

e
Organizacion juridica 7 m"::"";
Absolutn Porcentaje

Total B 672 LR 100,0 0,3

Persona natural 4440 4474 1.5 0.4
Sociedad antrima 17 20761 FARETH 546 21
Sociedad civ 64T 554 15 -14.4
Sociedad comercial de Resp. Lida. 4 254 4 068 10,5 4.4
Empresa individual de Resp. Lida. 6 303 6329 16,3 0.4
Asociaciones 1087 1054 27 -38
Otros 2/ 1120 1123 29 03

U Comprende sociedsd andnima, sociedad andnima shisrts y sociedsd andnima camada.
2/ Comprende conperativas, socedsd comandila simple, socedsd comandita por scconss, sodedad coleciva, fundaconss y no especificade.
Fiserite: Institulo Nacional de Estadistica & Informdlica - Directorio Central de Empresas y Establecimienios.
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PERU: PEQUENAS EMPRESAS DE SERVICIOS, SEGUN ORGANIZACION JURIDICA, 2018

(Distribucién porcentual)
mpeesa individual da
Resp. Lida.; Persona natural

‘8'3/ 15

Sociedad comercid da
Resp. Lida.
10,5

N

1) Comprende sociedsd anirima, sociedad andeima abierts y sociedad andrima cermads.

2/ Comprende cooperativas, sotiedad comandila simple, sodiedad comandila por actionss, socedad colediva, fundaciones y
no espedificado

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica - Directorio Central de Empresas y Establecimientos.

Figura 1.43 Pequefias empresas de servicios, segun organizacion
Juridica, 2018.

1.2. Formulacion del problema
¢De gué manera influye la inadecuada apreciacion de la rentabilidad en la

Gestion Financiera y el Valor Economico Agregado (Eva) en las pequefias

empresas del cono norte de Lima?

1.3. Objetivos
1.4. Objetivo general
Analizar la inadecuada apreciacion de la rentabilidad en la Gestion

Financiera y el Valor Econdémico Agregado (EVA) en pequefias

empresas del cono norte de Lima.

1.5. Objetivos especificos
e Determinar como se lleva la Gestion Financiera actualmente en

pequefias empresas del cono norte de Lima.
e Establecer si se aplica o no el Valor Econémico Agregado (EVA),

como herramienta de mejora en el control de la Rentabilidad.
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e Proponer el disefio de un Modelo de Gestion Financiera para
Maximizar el EVA en pequefias empresas del cono norte de

Lima.

1.6. Hipotesis

1.7. Hipotesis general

La Gestion Financiera si, influye en la aplicacion del Valor Econdmico
Agregado (EVA) en pequefias empresas del Cono Norte de Lima.

1.8. Hipdtesis especificas

La Gestion Financiera no, influye en la aplicacion del Valor Econdmico

Agregado (EVA) en pequefias empresas del Cono Norte de Lima.
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CAPITULO 2. METODOLOGIA

Tipo de investigacion

Investigacion Basica:

Segun (Hernandez Sampieri, Ferndndez Collado, & Baptista Collado, 1997)
es: “Producir conocimiento y teorias”. Nuestra investigacion busca obtener
conocimiento asimismo genera beneficios socioecondémicos a largo plazo sin

aplicar directamente una tecnologia.

Disefio de investigacion no experimental:

Segln (Hernandez Sampieri, Fernandez Collado, & Baptista Collado, 1997):
“La investigacién no experimental es aquella que se realiza sin manipular
deliberadamente variables. Es decir, es investigacion donde no hacemos variar
intencionalmente las variables independientes. Lo que hacemos en la
investigacion no experimental es observar fendmenos tal y como se dan en su
contexto natural, para después analizarlos”.  En nuestro trabajo de

investigacion no hay una manipulacién de las variables.

Investigacion Transversal:

(Hernéndez Sampieri, Fernandez Collado, & Baptista Collado, 1997) Nos
menciona que: “Los disefios de investigacion transeccional o transversal
recolectan datos en un solo momento, en un tiempo Unico. Su propdsito es
describir variables, y analizar su incidencia e interrelacion en un momento

dado. Es como tomar una fotografia de algo que sucede”. Esta presente
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investigacion es transversal porque hemos recolectado datos en un momento

dado.

Alcance de Investigacion correlacional:

(Hernandez Sampieri, Fernandez Collado, & Baptista Collado, 1997) nos dice
lo siguiente: “Los disefios transeccionales correlacionales/causales tienen como
objetivo describir relaciones entre dos o més variables en un momento
determinado. Se trata también de descripciones, pero no de variables
individuales sino de sus relaciones, sean éstas puramente correlacionales o
relaciones causales. En estos disefios lo que se mide es la relacion entre
variables en un tiempo determinado”. El alcance de nuestra investigacion es
Correlacional debido a que estd midiendo el grado de relacién entre dos

variables.

2.2. Poblacién y muestra (Materiales, instrumentos y métodos)
2.2.1. Poblacién

(Hernandez Sampieri, Fernandez Collado, & Baptista Collado, 1997) lo define
asi: “Es el conjunto de todos los casos que concuerdan con una serie de
especificaciones”. El presente trabajo de investigacion ha tomado como

poblacién de estudio la pequefia empresa de Cono Norte de Lima.

Tabla 2.1

Poblacion

CANTIDAD | SUJETOS DE INVESTIGACION HERRAMIENTAS

12 Area de Finanzas Encuesta Encuesta
1 Gerente Entrevista
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2.2.2. Muestra
(Hernandez Sampieri, Fernandez Collado, & Baptista Collado, 1997) nos dice:

“La muestra es, en esencia, un subgrupo de la poblacion. Digamos que es un
subconjunto de elementos que pertenecen a ese conjunto definido en sus
caracteristicas al que llamamos poblacion”. Sin embargo cuando estamos
frente a un universo pequefio no se procede a retomar la muestra, como en el
presente estudio, debido a que se utiliza las referidas técnicas a la poblacién
existente para el vigente estudio.

Los sujetos de investigacion determinados son: el area financiera y el gerente
de la empresa, ya que son protagonistas del desarrollo operativo en la gestion

financiera en pequefias empresas del Cono Norte de Lima.
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2.3. Operacionalizacion de las Variables

Tabla 2.2

Variable Independiente: Gestion Financiera

GESTION FINANCIERA Y EL VALOR ECONOMICO AGREGADO (EVA) EN

de Operacion

9. ¢Usted ha escuchado acerca del EVA?

Aponte Alvaro, N., Santa Cruz Milla, G.
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DEFINICION TECNICAS /
VARIABLE CONCEPTUAL DIMENSIONES | INDICADORES ITEMS INSTRUMENTOS
Estratégicas 1. ;Cdémo aprecia usted la eficiencia de la gestidn
Es una herramienta g financiera, a través de?
para administrar los 2. (Existe en la Empresa un Modelo de Gestion
recursos que se tienen | Herramienta | Tacticas Financiera que permita llevar operativamente el EVA?
en una empresa y ¢Por qué? _ Encuesta al
asegurar que estos Operativas . ¢Como cree usted que un modelo de gestion ersonal del area
3.¢C ted delo d t | del
sean suficientes en P financiera pueda lograr eficiencia? de Finanzas.
cubrir los gastos a entabilida . ¢Cual de los elementos, politicas y procedimientos de
brir | t Rentabilidad 4. ;Cudl de los el t lit d tos d
que esta pueda Administrar | financiera. area financiera se deberian mejorar?
Gestion funcionar. Enuna | Recursos Rentabilidad Sobre |5. ¢Qué indicadores financieros cree usted que se debe
Financiera empresa esta activo total. utilizar para lograr una adecuada gestién financiera?
responsabilidad la Rentabilidad sobre 6. ¢ Cuales de estos aspectos considera usted, que deben
tiene una sola Gestor Patrimonio reflejar en la implementacion de un modelo de Gestion
persona: el gestor Financiero ' Financieray EVA? ;Por qué? Cuestionario
financiero. De esta Rentabilidad sobre |7. ¢En qué frecuencia se informa por parte del area
manera podra llevar Ventas. Financiera sobre los niveles de morosidad?
un control adecuado y . 8. . Cree usted que los requerimientos de capital son
ordenado de los Rentabilidad i ici i ili
) Ingresos econémica necesarios y suficientes para garantizar la estabilidad
ingresos y gastos de financiera en la Empresa? ;Por qué?
la empresa. Margen de Gastos
Gastos
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10. ¢El EVA usted lo considera cémo?

11. ¢ Laaplicacion del EVA cree usted que le permite a
la gerencia tomar decisiones acertadas? ¢Por qué?

12. ;Existe la predisposicion del trabajo en equipo para
aplicar las técnicas de evaluacion en la gestion
financiera? ¢Por qué?

13. ¢ La rentabilidad de la empresa se fundamenta en la
aplicacion de herramientas de control financiero, cree
que esta afirmacion es veras? ;Por qué?

GESTION FINANCIERA Y EL VALOR ECONOMICO AGREGADO (EVA) EN

Fuente: (Soria, 2015)

Tabla 2.3

Variable Dependiente: Valor Econémico Agregado
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DEFINICION TECNICAS /
VARIABLE CONCEPTUAL DIMENSIONES INDICADORES TEMS INSTRUMENTOS
Maximizacion Maximizacion ; A . .
del del 1. ;Qué modelo de Gestidn Financiera existe en la
- - Empresa que permita llevar operativamente el EVA?
La maximizacion del |Rendimiento Rendimiento P quep P
- Valor _rendlmlenéo (Ije la 2. ¢Qué indicadores financieros cree usted que se debe
Xgpé’grz(;%o ;T:\(/:?(;?]Iiz?asz I(;Srgo Inversion de utilizar para lograr una adecuada gestion financiera? Observacion.
plazo. los Rentabilidad. |3 ; pescriba brevemente EVA, en que le ha servido
Accionistas administrativamente en su empresa? Entrevista- Guia de
4. ;Qué es para usted la gerencia basada en el valor? Entrevista dirigida
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5. ¢Qué puede decir usted sobre la rentabilidad de la al Gerente de la
empresa? empresa

6. ¢ Como maneja la toma de decisiones en la gestion
presupuestaria con el Talento Humano del Dpto.
Financiero?

7. ¢Como aplicaria un modelo de gestion financiera en
relacion al control del EVA en la empresa? Entrevista: Gerente
8. ¢Coémo aumentaria usted, el valor econémico agregado
en la empresa?

Revision de

9. ¢Qué método de valoracion utilizaria para la empresa? | reportes de
gestion financiera
10. (Como gestiona el capital de trabajo de la empresa? |y valor

11. Indique si la empresa utiliza algun procedimiento o | econémico
herramienta para planificar sus actividades econémicas y |agregado.
financieras.

12. ;Qué indicadores financieros maneja actualmente en
la empresa?

13. ¢En qué medida ayudaria el disefio de un modelo de
gestion financiera para maximizar el EVA de la
empresa?

Fuente: (Soria, 2015)
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2.4. Técnicas e instrumentos de recoleccion y analisis de datos
Las técnicas de recoleccion de datos que aplicaremos en esta investigacion

consiste en:

2.4.1. Entrevista
(Alejandro, 2001, pag. 56). “Es una técnica para obtener datos del dialogo entre

dos personas: El entrevistador "investigador" y el entrevistado; se ejecuta con
el proposito de conseguirla investigacion, para ejecutar este tipo de técnica con
su correspondiente herramienta, es necesario que el investigador tenga
conocimiento en la materia de indagacion”.

Decidimos utilizar este método ya que nos permite conocer la opinion de las
personas cuya funcion es administrar las finanzas en pequefias empresas del

cono norte de Lima.

2.4.2. Encuesta

(Stanton, 2007, padg. 34). “Una encuesta fundamenta en copilar antecedentes,
entrevistando a la gente”.

En las Areas Financieras, se aplico este método utilizando su instrumento el
cuestionario con el objetivo de enfocarnos en la retroalimentacion que
podamos obtener de los clientes internos y direccionarlo a la empresa “x” de

Lima Norte.

Cuestionario. - Se elaboré con preguntas cerradas y opcion multiple.
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2.4.3. Confiabilidad

(Kerlinger & Lee, 2002). La confiabilidad o fiabilidad, se refiere a la consistencia o
estabilidad de una medida. Una definicion técnica de confiabilidad que ayuda a
resolver tanto problemas tedricos como practicos es aquella que parte de la
investigacion de qué tanto error de medicion existe en un instrumento de medicion,
considerando tanto la varianza sistematica como la varianza por el azar. Asi mismo
dependiendo del grado en que los errores de medicion estén presentes en un

instrumento de medicion, el instrumento sera poco o mas confiable.

La confiablidad se determiné a traves de la obtencion del coeficiente de consistencia
de Alpha de Crombach. El cual se obtuvo mediante la aplicacion de un instrumento
de medicién y cuyo resultado oscila entre cero (0) y uno (1), siendo 0 el valor que
indica menor confiabilidad y 1 el valor de mayor fiabilidad. Para la presente
investigacién se tuvo como resultado para la variable independiente Gestion

Financiera 0.76 el cual nos indica que el instrumento es confiable. (ver anexos)

ALPHA DE CROMBACH

K 2 Vi
X=——|1———
K—-1 Vit

Figura 2.1 Alpha de Crombach
Donde:

a: es el Coeficiente Alpha de Crombach
k: es el nimero de items

Vi: sumatoria de la varianza de cada item
Vt: es la varianza total
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2.5. Procedimiento

Para procesar la informacion encontrada se realizaron estos pasos:

e Procesar los datos se refiere a que vamos a describir operaciones a los
que seran aplicados los datos recogidos en esta investigacion.

e Proceso a seguir.

“Estudio de los instrumentos empleados”

- “Tabulacion de datos con relacion a cada uno de los items”.

- “Establecer las frecuencias absolutas simples de cada item y de
cada alternativa de respuesta”.

- “Se calculd las frecuencias relativas simples, en relacién con las
frecuencias absolutas simples”.

- “Disefio y preparacion de cuadros estadisticos con los resultados
anteriores y elaboracion de graficos”.

e Se debe investigar los resultados que hemos obtenido, describir,
interpretar y discutir acerca de los datos numéricos, asi como los
graficos que se sitlan en los cuadros estadisticos resultantes del
procesamiento de datos.

e En esta investigacion el analisis asi como la interpretacion se hizo
considerando los diversos contenidos del marco tedrico relaciondndolos
con, las variables, los objetivos e indicadores frecuencias directrices de

la investigacion.

Aponte Alvaro, N., Santa Cruz Milla, G. Pag. 94



4 GESTION FINANCIERA Y EL VALOR

Ve ECONOMICO AGREGADO (EVA) EN
4 UNIVERSIDAD PEQUENAS EMPRESAS DEL CONO
PRIVADA DEL NORTE NORTE DE LIMA, 2019.

CAPITULO 3. RESULTADOS

ANALISIS E INTERPRETACION DE RESULTADOS

3.1. ANALISIS DE RESULTADOS

Esta investigacion nos muestra los resultados alcanzados y su adecuada
interpretacion a la encuesta realizada a 12 trabajadores internos pertenecientes al

Departamento Financiero, y a la entrevista realizada al gerente. Gerente (1).

Se realiz6 una encuesta estructurada y un cuestionario, uno relacionado a conocer la
Gestion Financiera en el area misma de pequefias empresas del Cono Norte de Lima.,
asi como también una guia de entrevista al gerente, a través de un cuestionario
orientado en conocer el EVA - Valor Economico Agregado, esto contribuye a
incrementar la rentabilidad de las empresas, pero sobre todo genera una relacion
entre la gestion financiera y el EVA - Valor Econdmico Agregado, con la utilizacion

de la encuesta, entrevista y el método estadistico.

A continuacion presentamos, el analisis del primer cuestionario enfocado al personal
que labora en el area financiera de pequefias empresas del Cono Norte de Lima en el

afio 2019.

3.1.1. ENCUESTA PARCIALMENTE ESTRUCTURADA PARA FUENTES
INTERNAS (PERSONAL DEL AREA FINANCIERA) DE LA
EMPRESA.

Objetivo General: Analizar la inadecuada apreciacion de la rentabilidad en la
Gestion Financiera y el Valor Econdmico Agregado (EVA) en pequefias empresas
del Cono Norte de Lima, 2019.
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a) ¢Como aprecia usted la eficiencia de la gestion financiera, a traves de?

Tabla 3.1.

Gestion Financiera

Alternativa f ir lfal froe

Porcentaje de aumento de la rentabilidad 6 | 050 | 6| 50%

indice de participacion en el mercado 0 | 000 | 6| 0%

Del desarrollo de una gestion financiera integrada con otras 179
areas y con la direccion general de la organizacion. 2 1017 | 8 0

1

Analisis financiero y sus técnicas 4 1033 |2 33%
Total 12 | 1.00 100%

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)

m Porcentaje de aumento de la rentabilidad

® indice de participacion en el mercado

m Del desarrollo de una gestion financiera
integrada con otras areas y con la direccién

general de la organizacion.

Analisis financiero y sus técnicas

Fuente: (Soria, 2015)

Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)

Figura 3.1 Gestién Financiera

Analisis e Interpretacion: Podemos apreciar que seis encuestados que

corresponden al 50% aprecia como eficiencia un aumento de la rentabilidad; el

33% aprecia el analisis financiero y sus técnicas, y por ultimo el 17% aprecia el

desarrollo de una gestion financiera integrada con otras areas y con la direccién

general de la organizacién.
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En este andlisis podemos determinar que la eficiencia en la gestion financiera se

puede evaluar a través del porcentaje de aumento de la rentabilidad.

b) ¢Existe en la Empresa un Modelo de Gestién Financiera que permita
llevar operativamente el EVA? ;Por qué?

Tabla 3.2

Modelo de gestion financiera

Sl 2 1017 2 | 1%
NO 10 | 083 12 | 83%
Total 12 [ 1.00 100%

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
Figura 3.2 Modelo de gestion financiera

Anélisis e Interpretacion: El 83% de los encuestados mencionaron que no
cuentan con un modelo de Gestion Financiera en su Empresa, mientras que la
diferencia del 17% expresaron que si existe.

Si no se opta por adoptar un modelo de gestion financiera en las principales

areas de una organizacion tampoco se podran lograr los resultados esperados,
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uno de los principales objetivo de llevar un modelo de gestion es para poder

evaluar el rendimiento utilizando el EVA.

c) ¢Cdmo cree usted que un modelo de gestion financiera pueda lograr

eficiencia?
Tabla 3.3
Eficiencia
Alternativa f fr | fa | fr%
Administrando programas de reduccion de costos. 2 017 2 17%
Reestructurando el portafolio de productos. 0 |000| 2 0%
Liquidez y solvencia en la gestion de comercializacion y 580¢
ventas. 7 058 | 9 ’
Cumplimiento en la ejecucidn presupuestaria. 3 1025 12 | 25%
Total 12 [ 1.00 100%

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)

%

m Administrando programas de reduccion de

costos.

m Reestructurando el portafolio de

productos.

Liquidez y solvencia en la gestion de

comercializacion y ventas.

m Cumplimiento en la ejecucion

presupuestaria.

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)

Figura 3.3 Eficiencia

Andlisis e Interpretacion: De nuestros encuestados el 58% creen que un modelo

de gestion financiera podria lograr una eficiencia a través de la liquidez y

solvencia en la gestion de comercializacion y ventas; Por otro lado, el 25% con el
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cumplimiento en la ejecucion presupuestaria; y el 17% cree que puede gestionar

eficientemente administrando programas de reduccion de costos.

Mediante un modelo de gestion financiera se puede lograr eficiencia en la

liquidez y la solvencia a través de la gestion de comercializacidn y ventas siempre

que se utilicen indicadores de gestion creados por el nivel superior, es decir con las

areas operativas, asimismo transformarlos en indicadores claves y operativos en

correlacion con el EVA.

d) ¢Cuél de los elementos, politicas y procedimientos de area financiera se

deberian mejorar?
Tabla 3.4

Politicas & Procedimientos

Alternativa f fr fa | froe
Procedimientos de control y planificacion, incluyendo el sistema de
informacion contable, identificadas usualmente con las del controller 7 0.58 7 58%
de la empresa.
Funciones derivadas del manejo, control y proteccion de la tesoreria o
X o P 3 0.25 10 25%
y otros activos liquidos, identificadas usualmente con las del tesorero.
Funciones derlvada_s _de servicios auxiliares gstablgmdos bajo la 0.17 12 17%
responsabilidad del departamento financiero.
Servicios auxiliares establecidos bajo la responsabilidad del gerente. 0 0.00 12 0%
Total 12 | 1.00 100%

Fuente: (Soria, 2015)

Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019

m Procedimientos de control y planificacion,
incluyendo el sistema de informacién
contable, identificadas usualmente con las del
controller de la empresa.

m Funciones derivadas del manejo, control y
proteccion de la tesoreria y otros activos
liquidos, identificadas usualmente con las del
tesorero.

Funciones derivadas de servicios auxiliares
establecidos bajo la responsabilidad del
departamento financiero.

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)

Figura 3.4 Politicas & Procedimientos
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Andlisis e Interpretacion: El 58% de nuestros encuestados mencionan que se
deberia mejorar el procedimientos de control y planificacion, adicionando el
sistema de informacion contable, usualmente identificadas con las del controlar
de la empresa; el 25% de los encuestados considera que los elementos, politicas
y procedimientos de &rea financiera que debe mejorar son las funciones
derivadas del manejo, control y proteccion de la tesoreria y otros activos liquidos,
identificadas usualmente con las del tesorero; Por otro lado el 17% las funciones
derivadas de servicios auxiliares son establecidos bajo la responsabilidad del
departamento financiero.

De lo revisado, los elementos, politicas, procedimientos que se deberian mejorar
son el procedimiento de control y planificacion, incluyendo el sistema de
informacion contable, identificadas usualmente con las del controller de la

empresa.

e) ¢Qué indicadores financieros cree usted que se debe utilizar para lograr

una adecuada gestién financiera?

Tabla 3.5

Indicadores financieros

Alternativa f fr fa fro%

Rentabilidad para retornar el capital. 6 0.50 6 50%
Riesgo operativo y financiero. 1 0.08 7 8%
Competitividad participacion en el mercado. 0 0.00 7 0%
Liquidez. 3 025 | 10 | 25%

Valor de mercado. 2 017 | 12 | 17%

Total 12 | 1.00 100%

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
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m Rentabilidad para retornar el capital.
® Riesgo operativo y financiero.
Competitividad participacién en el mercado.

m Liquidez.

= Valor de mercado.

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
Figura 3.5 Indicadores financieros

Andlisis e Interpretacion: Seis de nuestros encuestados, los cuales representan el
50% nos han expresado que utilizan la rentabilidad para retornar el capital como
indicador financiero el cual se debe utilizar para lograr una adecuada gestion
financiera; Por otro lado el 25% nos expresd que considera la liquidez como
indicador financiero; por ultimo el 17% el valor de mercado; y el 8% cree que es el

riesgo operativo financiero.

Los indicadores financieros deben usarse para lograr una adecuada y eficiente
gestion financiera, la rentabilidad empresarial para retornar el capital es un indicador
que mide la relacién entre el valor invertido y el margen de ganancia obtenido por
cada unidad de negocio, entre algunas de sus limitaciones se debe considerar los
criterios contables aplicados en cada una de las empresa asimismo el impacto futuro

que pueden darse al hacer una evaluacion de estados financieros.
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f) ¢Cuales de estos aspectos considera usted, que deben reflejar en la

implementacion de un modelo de Gestion Financieray EVA? ;Por qué?

Tabla 3.6

Implementacion MGF & EVA

Alternativa £ fr fa | froe
Organizacion estructural. 1 |0.08 1 8%
Control presupuestario. 8 | 067 9 67%
Politicas para evitar la morosidad. 3 025 | 12 | 25%
Total 12 | 1.00 100%

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)

m Organizacion estructural.

m Control presupuestario.

Politicas para evitar la morosidad.

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
Figura 3.6 Implementacion MGF & EVA

Anélisis e Interpretacion: El 67% de nuestros encuestados nos expresan que el
control de presupuesto es el aspecto que debe reflejar en la implementacion de
un Modelo de Gestidn Financieray EVA; mientras que el 25% consider6 gque son

las politicas para evitar la morosidad y finalmente el 8% manifiesto que es la

organizacién estructural.

Aponte Alvaro, N., Santa Cruz Milla, G. Pag. 102




GESTIQN FINANCIERA Y EL VALOR
ECONOMICO AGREGADO (EVA) EN

Yy

ap
| .4 UNIVERSIDAD PEQUENAS EMPRESAS DEL CONO
FPRIVADA DEL NORTE NORTE DE LIMA, 20109.

Entre los aspectos que hemos sefialado el mas importante es control

presupuestal, ya que nos permite hacer una estimacion de las actividades
economicas y cumple el papel de barémetro empresarial con la cual se inicia la

implementacién de un Modelo de Gestion Financieray EVA.

g) ¢En qué frecuencia se informa por parte del area Financiera sobre los

niveles de morosidad?

Tabla 3.7

Niveles de morosidad

Alternativa f fr fa | froe
Mensual 7 0.58 7 58%
Trimestral 5 042 | 12 | 42%
Semestral 0 0.00 | 12 0%
Anual 0 0.00 | 12 0%
Nunca 0 0.00 0 0%
Total 12 | 1.00 100%
Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
0% 0% 0%
Mensual M Trimestral
58% Semestral = Anual
= Nunca

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
Figura 3.7 Niveles de morosidad

Analisis e Interpretacion: El 58% de nuestros encuestados expresan que

mensualmente es la frecuencia con que se informan por parte del Area Financiera
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sobre los niveles de morosidad; mientras que 42% manifestaron que es

trimestralmente.

El Area Financiera informa de forma mensual los niveles de morosidad, pero es
importante que se realicen los informes con mayor frecuencia ya que de no hacer
seguimiento a la misma puede llevar a la empresa al cierre parcial o total, a la vez

la morosidad es uno de los enemigos internos mas peligrosos para todo negocio.

h) ¢Cree usted que los requerimientos de capital son necesarios y suficientes
para garantizar la estabilidad financiera en la Empresa? ;Por qué?

Tabla 3.8

Requerimiento de Capital

Alternativa f fr fa | fro
]| 5 | 0.42 5 42%
NO 7 | 058 | 12 | 58%
Total 12 | 1.00 100%
Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
=Sl
NO

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
Figura 3.8 Requerimiento de Capital
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Andlisis e Interpretacion: El 58% de nuestros encuestados consideran que los

requerimientos de capital NO son necesarios y suficientes para garantizar la

estabilidad financiera de las empresas; por otro lado el 42% mencion6 que Sl

son suficientes.

Son necesarios los requerimientos de capital sin embargo no son suficientes si

se desea garantizar la estabilidad financiera, esta debe ir acompafada de una

buen control y administracion de los fondos utilizados en el negocio, y de esta

forma poder tomar las decisiones m&s sensatas en materia de inversion y

financiamiento.

1) ¢Usted ha escuchado acerca del EVA?

Tabla 3.9

Conocimiento del EVA

Alternativa f fr fa | fro
Sl 12 | 1.00 | 12 |100%
NO 0 |000]| 12 0%
Total 12 | 1.00 100%
Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
0%
=Sl
= NO
Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
Figura 3.9 Conocimiento del EVA
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Anélisis e Interpretacion: El total de las personas encuestadas que representan el

100% expresaron que si han escuchado sobre el EVA. En la encuesta realizada al

personal manifestaron que para valorar un negocio es necesario unir los

conocimientos de diversas profesiones tales como economia, administracion de

negocios, contabilidad, entre otras, al EVA usualmente se le utiliza para medir el

valor que una empresa genera a partir de fondos invertidos en ella. Si el EVA es

positivo, la compafiia crea valor para los accionistas. Por el contrario, si el EVA es

negativo, lo podemos interpretar como que la riqueza de los accionistas va a tener

una disminucién considerable.

j) ¢EI EVA usted lo considera como?

Tabla 3.10
EVA
Alternativa f fr fa | froe
Un indicador 4 0.33 4 33%
Un método de control 0 0.00 4 0%
Herramienta financiera 8 0.67 8 67%
Balance 0 0.00 8 0%
Andlisis financiero 0 0.00 0 0%
Total 12 | 1.00 100%

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
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m Un indicador

= Un método de control

Herramienta financiera

m Balance

m Anélisis financiero

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
Figura 3.10 EVA
Analisis e Interpretacion: El 67% de nuestros encuestados manifestd que el EVA

(\Valor Econémico Agregado) es una herramienta financiera; mientras que el 33% lo

ha considerado como un analisis financiero.

El Valor Econdmico Agregado es una herramienta financiera y es parte de una
cultura: la de Gerencia del Valor, mediante el cual ayuda a los directivos a un
eficiente toma de decisiones, el cual les permitira llegar a los objetivos trazados por
la compafiia. EI EVA se encarga de evaluar el rendimiento de la empresa, asi como
su gestion a través de una Unica idea, de que el negocio solo es rentable cuando crea

riqueza y utilidades para los accionistas.

k) ¢La aplicacion del EVA cree usted que le permite a la gerencia tomar

decisiones acertadas? ¢Por qué?
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Tabla 3.11

Toma de decisiones

Alternativa f fr fa | froe

Sl 10 | 0.83 | 10 | 83%

NO 2 | 017 | 12 | 17%
Total 12 | 1.00 100%

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)

= S]

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
Figura 3.11 Toma de decisiones

Analisis e Interpretacion: El 83% de nuestros encuestados creen que la
aplicacién del EVA si permite a la gerencia tomar decisiones acertadas, mientras

que el 17% menciona que no.

El uso del EVA permitird a la gerencia tomar decisiones acertadas de desempefio
organizacional para poder apreciar la creacion de valor. Asi mismo también
servird para una mayor optimizacion de la gestion empresarial y por ende lograr la

mayor eficiencia de los recursos invertidos dentro de la organizacion, se precisa
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implementar el EVA en forma generalizado en todas las empresas investigadas ya

que esto va afadir valor a las funciones que actualmente desempefia.

I) ¢Existe la predisposicion del trabajo en equipo para aplicar las técnicas

de evaluacion en la gestion financiera? ¢ Por qué?

Tabla 3.12

Trabajo en equipo

Alternativa f fr fa | fro%
Sl 9 |075| 9 | 75%

NO 3 025 12 | 25%
Total 12 | 1.00 100%

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)

25%

75% '

SI mNO

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
Figura 3.12 Trabajo en equipo

Anélisis e Interpretacion: Nueve de los encuestados, los cuales representan el
75% sefalaron que si existe la predisposicion del trabajo en equipo de querer
aplicar las técnicas de evaluacion en la gestion financiera; mientras que el 25%

contestaron que no existe la predisposicion. En el estudio realizado se puede
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apreciar que si existe la predisposicion de trabajar en conjunto para lograr los

objetivos planeados, sin embargo es necesario que se capacite adecuadamente al

personal, si bien es cierto que conocen esta herramienta atn no han sido parte de

un proceso de implementacion de las mismas.

m) ¢La rentabilidad de la empresa se fundamenta en la aplicacion de

herramientas de control financiero, cree que esta afirmacion es veras?

¢Por qué?
Tabla 3.13

Control financiero

Alternativa f fr fa | fr%
Sl 5 1042 | 5 | 42%
NO 7 1058 | 12 | 58%
Total 12 | 1.00 100%
Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
= Sl
= NO

Fuente: (Soria, 2015)
Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
Figura 3.13 Control financiero

Andlisis e Interpretacion: EI 58% de los nuestros encuestados sefialan que no es

veridico que la rentabilidad de la empresa se fundamenta en la aplicaciéon de
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herramientas de control financiero; por otro lado el 42% expresa que este
fundamento si es veraz.

Por consiguiente, la rentabilidad de la empresa no se fundamenta solo en la
aplicacion de herramientas a los estados financieros. Méas bien debemos conocer
su capacidad para obtener ganancias en relacion al dinero que invierte para

generarlas.

3.1.2. INTERPRETACION DE DATOS

GUIA DE ENTREVISTA PARA EL GERENTE DE LA EMPRESA.

Objetivo General: Analizar la inadecuada apreciacion de la rentabilidad en la
Gestion Financiera y el Valor Econémico Agregado (EVA) en pequefias empresas
del Cono Norte de Lima, 2019.

Entrevista:

1. ¢Qué modelo de Gestion Financiera existe en la Empresa que permita
llevar operativamente el EVA?
Los modelos financieros que usamos en la actualidad son indicadores
financieros (ratios) y presupuesto operativo, todos estos basados en los datos

que se reflejan en los Estados Financieros.

2. ¢Qué indicadores financieros cree usted que se debe utilizar para lograr
una adecuada gestién financiera?

Indicadores de liquidez, rentabilidad y endeudamiento. Ya que estamos
analizando la gestion de los recursos que posee la empresa, creo que la mejor

alternativa para ello son los indicadores de liquidez.

3. ¢Describa brevemente EVA, en que le ha servido administrativamente en
su empresa?

El EVA es una herramienta financiera que sirve para medir el valor de una
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empresa, y a la vez nos indica si les estd generando utilidades a los
accionistas. Lastimosamente ain no ha sido implementado esta herramienta
en la organizacion y pienso que la mayoria de pequefias empresas de Cono

Norte tampoco tienen claro la importancia de esta herramienta.

4. ¢Qué es para usted la gerencia basada en el valor?

Es crear una herramienta que me ayude a tomar decisiones acertadas y asi
poder cumplir con los objetivos trazados por la organizacién, como bien
sabemos todo accionista espera resultados positivos al cierre de cada ejercicio
y como profesionales debemos lograr satisfacer las expectativas de los

duenos.

5. ¢Qué puede decir usted sobre la rentabilidad de la empresa?

En el ejercicio 2018 la rentabilidad no fue la esperada, si bien superamos los
ingresos obtenidos en el periodo 2017, atn nos falta mejorar muchisimo por

lo cual estamos ideando nuevas estrategias de negocios.

6. ¢COmo maneja la toma de decisiones en la gestién presupuestaria con el
Talento Humano del Dpto. Financiero?
Contamos con personal altamente comprometido con su labor y estamos
trabajando conjuntamente en mejorar la gestion presupuestaria y establecer

lineamientos claros para que estas sean ejecutadas.

7. ¢Como aplicaria un modelo de gestion financiera en relacion al control
del EVA en la empresa?

Tendria que evaluar las estrategias que se deberian aplicar en esta empresa y

capacitar al personal que labora actualmente en el area de fianzas.

8. ¢Como aumentaria usted, el valor econémico agregado en la empresa?

En primer lugar tendria que conocer el valor actual de la organizacion que

lidero, esto haciendo comparaciones con las empresas del sector.
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9. ¢Qué método de valoracion utilizaria para la empresa?
Usaria los indicadores de rentabilidad comparativa como minimo de 3
periodos.

10. ¢ Como gestiona el capital de trabajo de la empresa?

En la actualidad contamos con flujos de caja proyectados y reales las cuales nos

ayudan a medir los recursos y si es necesario aumentar el capital.

11. Indique si la empresa utiliza algiin procedimiento o herramienta para
planificar sus actividades econémicas y financieras.

La planificacion de actividades que estamos manejando es la estratégica que
va acompafiado del cumplimiento de los objetivos econdmicas como

financieras.

12. ¢ Qué indicadores financieros maneja actualmente en la empresa?

Liquidez, rentabilidad, endeudamiento.

13. ¢ En qué medida ayudaria el disefio de un modelo de gestion financiera
para maximizar el EVA de la empresa?

Si una herramienta nos ayuda aportar valor a la organizacién es necesario
considerarlo, y por el bien de la compafiia espero poder implementar este

modelo de valoracion.

3.2. VERIFICACION DE LA HIPOSTESIS

La hipétesis se ha planteado en base a la variable del problema y los
calculos respectivos se han realizado mediante cuadros especificos para
determinar su aprobacién o la existencia de acciones positivas en bien de la

comunidad.

La hipdtesis planteada para esta investigacion es la siguiente:
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“La Gestion Financiera si, influye en la aplicacion del Valor Econdémico

Agregado (EVA) en pequefias empresas del Cono Norte de Lima, 2019.”

3.2.1. Calculo del Chi cuadrado

Para ejecutar el calculo del Chi cuadrado se realiza mediante la combinacién

de variables, el cual se ha efectuado al seleccionar las frecuencias de dos

preguntas las cuales se encuentran relacionadas a las variables dependiente e

independiente de las encuestas realizadas al area de finanzas de la empresa.

Tabla 3. 14

Valores de Frecuencia Observados

Variable Variable Independiente (Pregunta 2)

Dependiente (
Pregunta 11)
Sl NO TOTAL
S 2 10
NO 2 2
TOTAL 2 10 12

Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)

Con los valores de la tabla de las frecuencias observadas y utilizando la férmula

siguiente se obtuvo las frecuencias esperadas. Por ejemplo:

Total columna (paradichacelda) * Total fila(paradichacelda)

fe =
Suma Total

*
fe = —2710 17
12
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Tabla 3. 15
Valores de Frecuencia Esperadas
Variable Variable Independiente (Pregunta 2)
Dependiente (
Pregunta 11) | NO TOTAL
SI 1.7 8.3 10
NO 0.3 1.7 2
TOTAL 2 10 12

Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)

Al tener los valores de las frecuencias observadas y calcular los valores de las

frecuencias esperadas, se aplica la siguiente formula para calcular el Chi-Cuadrado.

: (0-EY

< ‘=Z _E

En donde:

X2 = Chi - cuadrado

2 = Sumatoria

O = Frecuencias Observadas

E = Frecuencias Esperadas

o = 5% = Grado de Significacion

Tabla 3. 16

Tabla de Contingencia

0 E (0-E)?/E
2 1.7 0.0667
8 8.3 0.0133
0 0.3 0.3333
2 1.7 0.0667
X2 0.48

Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
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3.2.2. Nivel de significancia

Se trabaja con grado de significacion del 5%, el cual indica que hay una probabilidad

del 95% que la hipdtesis nula sea verdadera.

a. Regla de decision
« Si el chi calculado es menor que el nivel de significancia,
entonces se rechaza la hipotesis nula.
« Si el chi calculado es mayor que el nivel de significancia,

entonces se rechaza la hipotesis alterna.

3.2.3. Andlisis del Chi - Cuadrado

Para la verificacion de la hipdtesis se sigue los siguientes pasos:
a) Modelo Légico
Hi
La Gestién Financiera si, influye en la aplicacion del Valor Econdmico

Agregado (EVA) en pequefias empresas del Cono Norte de Lima, 2019.

Ho
La Gestion Financiera no, influye en la aplicacion del Valor Econémico

Agregado (EVA) en pequefias empresas del Cono Norte de Lima, 2019.
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b) Cruce entre la Gestion Financiera y el Valor Econémico Agregado.

Porcentaje

EVA
W si
Mo

€0

&
=3

20

La gestion financiera

Figura 3.14 cruce entre la Gestion Financiera y el Eva.

Interpretacion:

En la tabla y en la figura se aprecia que, del 100% de encuestados, en
su mayoria, el 66,7% indicé que en la Empresa no existe un Modelo
de Gestion Financiera que permita llevar de forma operativa el EVA
y el otro 16.7% a su vez indico que el uso del EVA si permite a la

gerencia tomar decisiones acertadas.

c) Decision calculo chi cuadrado

En la tabla se aprecia un resultado de la significancia de
0,48(Sig.>0,05). Por lo cual se rechaza la hipotesis alterna. En
conclusion, dada la decision, rechazamos la hip6tesis alterna, entonces
se puede indicar a su vez que la gestion financiera no influye en la

aplicacion del valor econémico agregado.
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3.2.4. Aspectos Eticos:

= Aceptacion y firma de carta de autorizacion de uso de informacion la
empresa.
= Anonimato y confidencialidad en la proteccion de datos de caracter personal

de la empresa.
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CAPITULO 4. DISCUSION Y CONCLUSIONES

4.1. Discusion

A partir de los hallazgos encontrados, aceptamos la hipotesis nula que
establece que la Gestion Financiera no, influye en la aplicacion del Valor

Econdmico Agregado (EVA) en pequefias empresas del Cono Norte de Lima.

Estos resultados guardan relacion con lo que sostiene (Soria, 2015) quien
indica que la gestion financiera en la empresa esta enfocada a generar
rentabilidad, sin embargo no se utilizan herramientas que permitan maximizar
sus utilidades, no se aplica el EVA como herramienta de mejora de control,

de rentabilidad para alcanzar una estructura financiera sélida.

Por otro lado (Arias, 2017) sostiene que si bien se usa el EVA en las
empresas de estudio las acciones tomadas son aplicadas de forma general en
todas estas, sin considerar el sector en las que se encuentran en consecuencia

no estan generando mayor valor.

4.1.1. Limitaciones

= La poca cantidad de personal en el area financiera de la organizacion a

quienes aplicarles el cuestionario.

= La medidas dados por el Gobierno como la inamovilizacion y la
prohibicion de las reuniones.
4.2. Conclusiones

Una vez realizada la investigacion se pudo observar algunos aspectos que

afectan significativamente la Gestion Financiera y el Valor Econdmico
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Agregado, impidiendo la medicion correcta de la rentabilidad entre estas se
encuentran las siguientes:

» Se pudo observar que actualmente las pequefias empresas del Cono
Norte de Lima, tienen bien fijada sus objetivos comerciales pero no
tienen claro los objetivos financieros, esto implica que la forma de
cdémo estan apreciando la rentabilidad de la empresa es erronea, ya que
la rentabilidad financiera va méas alla de la utilidad contable que reflejan

los estados Financieros y de mantener los niveles de liquidez.

» Se determind que la Gestion Financiera si estd enfocado en generar
rentabilidad en pequefias empresas del Cono Norte de Lima, pero al no
utilizar herramientas que permiten calcular el verdadero beneficio

econdmico no pueden maximizar las utilidades.

» Se observé que en la actualidad en pequefias empresas del Cono Norte
de Lima no aplican el Valor Econdmico Agregado (EVA) como una
herramienta de control para medir la rentabilidad, el cual ayudaria a fija

objetivos al corto, mediano y largo plazo.

» La falta de implementacion de un modelo de Gestion Financiera esta
afectando de manera significativa los resultados en pequefias empresas
del Cono Norte de Lima, razén por la cual los accionistas desconocen
cuanta utilidad les esta generando los recursos invertidos en la

organizacion.
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CASO PRACTICO
Se requiere calcular el EVA para una pequefia empresa que presenta las siguientes
caracteristicas:
La empresa a evaluar pertenece al sector comercial.
Los propietarios esperan el 15% de rendimiento por el uso de su dinero, pues

una renta inferior a ese porcentaje no seria atractiva.

ESTADO DE RESULTADOS
Al 31 de Diciembre del 2019
(Expresado en Soles)

Ventas 996,469
Costo de Ventas y Servicios (555,026)
UTILIDAD BRUTA (EBITDA) 441 443
Gastos de Ventas (100,000)
Gastos Administrativos (125,000)
UTILIDAD OPERATIVA (EBIT) 216,443
Gastos Financieros (145,800)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTO (EBT) 70,643
Impuesto a la renta 29.5% 20,840
UTILIDAD NETA 49,803

Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
Figura 4. 1 Estado de Resultados
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de Diciembre del 2019
(Expresado en Soles)

Activo Pasivo
Efectivo y Equivalentes de Efectivo 156300 Cuentas por Pagar Comerciales
Cuentas por Cobrar Comerciales 85200 Remuneraciones vy Particip. Por Pagar
Mercaderias 30000 Otras Cuentas por Pagar Terceros
Cuentas por Cobrar Diversas 10500
Total Activo Corriente 282000 Total Pasivo Corriente
Activo No Corriente Pasivo No Corriente
Inmueble Maquinaria y Equipo 285000
Depreciacion, Amortizacion y Agotamiento Acumulado (203,000) Obligaciones Financieras por Pagar
Activo Diferido 25300
Total Activo No Corriente 107300 Total Pasivo No Corriente
Patrimonio
Capital

Resultados Acumulados
Resultado del Ejercicio

Total Patrimonio

Total Activo 389300 Total Pasivo y Patrimonio

76080
25600
3500

105180

119117

119117

50000
65200
49803

165003

389300

Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
Figura 4. 2 Estado de Situacion Financiera
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Los pasos para calcular el EVA son:
1. Secalcula la UODI. (Utilidad operacional después de Impuestos).
2. Seidentifica el capital (C) de la empresa.
3. Se determina el Costo Promedio Ponderado de Capital (CPPC).
4. Se calcula el EVA de la empresa.

Paso 1. Se calcula la UODI.

Ventas 996,469
Costo de Ventas y Servicios (555,026)
Utilidad Bruta (EBITDA) 441,443
Gastos de Ventas (100,000)
Gastos de Administracion (125,000)
Utilidad Operativa (EBIT) 216,443
Impuesto a la Renta 63,851
UOoDI 152,592

Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
Figura 4. 3 UODI

Paso 2. Se identifica el capital (C) de la empresa.

Deuda a Corto Plazo 3,500 1.2%
Deuda a Largo Plazo 119,117 41.4%
Patrimonio 165,003 57.4%
Capital 287,620

Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
Figura 4. 4 Capital

Paso 3. Se determina el Costo Promedio Ponderado de Capital (CPPC).
En este ejemplo: CPPC = 6.36% debido a:

> La razén (patrimonio/activo total) en la empresa es: 165,003/389,300 o

42.4%, con un costo del 15%.
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> La compafiia tiene un endeudamiento del 57.6% (pasivo total/activo total), y

se asume que debe pagar el 7% de interés.

Luego:

CPPC = ¢* X (patrimonio/activo) + ¢i X (pasivo/activo) X (1 - t)

CPPC = 15% X (0.424) + 12% X (0.576) (1 - 0.424)
CPPC =6.36% + 6.912% x 0.576
CPPC =10.34 % (usando una tasa impositiva del 29.5%)

Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
Figura 4. 5 Costo Promedio Ponderado de Capital

Paso 4. Se calcula el EVA de la empresa.

EVA = UQODI - capital x CPPC
EVA = 195,003 - 287,620 x 10.34%
EVA = 195,003 - 29,740

EVA = 165,263

La empresa del ejemplo creyd valor por 165,263

Realizado por: (Aponte & Santa Cruz, 2019)
Figura 4. 6 Eva
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Anexol. Matriz de Consistencia

GESTION FINANCIERA Y EL VALOR ECONOMICO AGREGADO (EVA) EN

ANEXOS

“GESTION FINANCIERA Y EL. VALOR ECONOMICO AGREGADO (EVA) EN PEQUENAS EMPRESAS DEL CONO NORTE DE LIMA,

2019

PLANTEAMIENTO

INSTRUMENT

DEL PROBLEMA OBJETIVVO GENERAL HIPOTESIS DIMENSIONES| MUESTRA DISENO o

¢De qué manera influye la Analizar la inadecuada
inadecuada apreciacion de lajapreciacion de la rentabilidad - . - ;

. iy - p - La Gestion Financiera si,
rentabilidad en la Gestion en la Gestion Financiera y el _ _ -

B - o influye en la aplicacion del .

Financiera y el \valor Valor Econémico Agregado Valor Econémico Tipo de
Econdmico Agregado (EVVA) en pequeifas empresas Herramienta Fuente interna: |investigacion: |Encuesta

(EVVA) en pequeinas
empresas del Cono Norte
de Lima, 20197?

del Cono Norte de Lima,
2019.

Agregado(EVVA) en
pequeifas empresas del

Cono Norte de Lima, 2019.

cCoOomo analizar si, se lleva la
Gestion Financiera en la
situacion actual en pequenas

Determinar como se lleva la
Gestion Financiera actualmente
en pequeias empresas del

La Gestion Financiera no,
influye en la aplicacion del
\Valor Econédmico

Administrar

Avrea financiera

Correlacional

empresas del Cono Norte ! el Gerente Disefo :

p_ - Cono Norte de Lima, para Agregado(EVVA) en Recursos y
de Lima, para fijar _ _ N ~ General
estrategias o herramientas de fijar estrategias o herramientas |pequefas empresas del

- de control financiero. Cono Norte de Lima, 2019.

control financiero?
¢ COmo establecer si se i N No-

- Establecer si se aplica o no el -
aplica o no el \valor L experimental

o \Valor Econémico Agregado
Econdmico Agregado _ . _ Transversal .
- (EVVA), como herramienta de Gestor Financiero Entrevista

(EVVA),como herramienta de -

- mejora en el control de la
mejora en el control de la Rentabilidad
Rentabilidad? i

Ingresos

¢ Qué relacion tiene la Proponer el disefio de un Gastos

gestion financiera y el valor | Modelo de Gestion Financiera — —
P S Maximizacion
econdmico agregado(EVA) para Maximizar el EVVA en .
~ ~ del M étodo de
en pequefas empresas del pequefias empresas del Cono Rendimiento Investigacion:
Cono Norte de Lima, 20197 Norte de Lima, 2019. — g )
Inversion de los Basica
Accionistas
Fuente: SORIA (2015).
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Anexo 2. Encuesta

UNIVERSIDAD PRIVADA DEL NORTE
FACULTAD DE CONTABILIDAD Y FINANZAS

ENCUESTA PARCIALMENTE ESTRUCTURADA PARA FUENTES INTERNAS
(PERSONAL DEL AREA FINANCIERA) DE LA EMPRESA.

OBJETIVO: Determinar si, la Gestién Financiera influye para Maximizar el
Valor Econémico Agregado (EVA) de la Empresa.

Instructivo: Al ser andnima la encuesta se ruega contestarla con la mayor
Sinceridad. Ponga una x en la respuesta que crea conveniente:

Cuestionario:
1. ¢Como aprecia usted la eficiencia de la gestién financiera, a través de?

a) Porcentaje de aumento de la rentabilidad ( )

b) indice de participacion en el mercado ( )

c) Del desarrollo de una gestion financiera integrada con otras areas y con la
direccion general de la organizacion. ( )

d) Analisis financiero y sus técnicas ( )

2. ¢Existe en la Empresa un Modelo de Gestién Financiera que permita llevar
operativamente el EVA? ¢ Por qué?

a) S ()
b) NO ( )

3. ¢Cbmo cree usted que un modelo de gestion financiera pueda lograr eficiencia?

a) Administrando programas de reduccion de costos. ( )
b) Reestructurando el portafolio de productos. ( )
¢) Liquidez y solvencia en la gestion de comercializacién y ventas.( )
d) Cumplimiento en la ejecucién presupuestaria. ( )

4. ¢Cual de los elementos, politicas y procedimientos de area financiera se deberian
mejorar?
a) Procedimientos de control y planificacion, incluyendo el sistema de
informacién contable, identificadas usualmente con las del controller de la
empresa.

()

b) Funciones derivadas del manejo, control y proteccion de la tesoreria y otros
activos liquidos, identificadas usualmente con las del tesorero.

()
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¢) Funciones derivadas de servicios auxiliares establecidos bajo la
responsabilidad del departamento financiero.

()

d) Servicios auxiliares establecidos bajo la responsabilidad del gerente.

()

5. ¢Qué indicadores financieros cree usted que se debe utilizar para lograr una
adecuada gestion financiera?

a) Rentabilidad para retornar el capital.

b) Riesgo operativo y financiero.

c) Competitividad participacién en el mercado.
d) Liquidez.

e) Valor de mercado.

e e e N
— N N

6. ¢Cuales de estos aspectos considera usted, que deben reflejar en la
implementacién de un modelo de Gestién Financieray EVA? ¢ Por qué?

a) Organizacion estructural. ( )
b) Control presupuestario.
c) Politicas para evitar la morosidad. ( )

7. ¢En qué frecuencia se informa por parte del area Financiera sobre los niveles de
morosidad?

a) Mensual
b) Trimestral
c) Semestral
d) Anual

e) Nunca

e e e T
~— N N —

8. ¢Cree usted que los requerimientos de capital son necesarios y suficientes para
garantizar la estabilidad financiera en la Empresa? ¢ Por qué?

a sl ()
b) NO ()

9. ¢Usted ha escuchado acerca del EVA?

a) Sl ( )
b) NO ( )

10. ¢El EVA usted lo considera cémo?
a) Unindicador ( )

b) Un método de control ( )
c) Herramienta financiera
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d) Balance ( )
e) Andlisis financiero ( )

11. ¢La aplicacion del EVA cree usted que le permite a la gerencia tomar decisiones
acertadas? ¢ Por qué?

a) sl ()
b) NO ( )

12. ;Existe la predisposicion del trabajo en equipo para aplicar las técnicas de

evaluacion en la gestion financiera? ¢ Por qué?

a) Sl ( )
b) NO ( )

13. ¢La rentabilidad de la empresa se fundamenta en la aplicacién de herramientas de
control financiero, cree que esta afirmacion es veras? ¢ Por qué?

a) Sli (
b) NO ( )

~—
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Anexo 3. Entrevista

UNIVERSIDAD PRIVADA DEL NORTE
FACULTAD DE CONTABILIDAD Y FINANZAS

GUIA DE ENTREVISTA PARA EL GERENTE GENERAL DE LA EMPRESA.

OBJETIVO: Determinar si, la Gestién Financiera influye para Maximizar el
Valor Econémico Agregado (EVA) de la Empresa.

Entrevista

1.

10.

11.

12.

13.

¢Qué modelo de Gestidon Financiera existe en la Empresa que permita llevar
operativamente el EVA?

¢ Qué indicadores financieros cree usted que se debe utilizar para lograr una
adecuada gestion financiera?

¢Describa brevemente EVA, en que le ha servido administrativamente en su
empresa?

¢, Qué es para usted la gerencia basada en el valor?

¢, Qué puede decir usted sobre la rentabilidad de la empresa?

¢Como maneja la toma de decisiones en la gestion presupuestaria con el Talento
Humano del Dpto. Financiero?

¢ Como aplicaria un modelo de gestién financiera en relacién al control del EVA en
la empresa?

¢, Como aumentaria usted, el valor econémico agregado en la empresa?
¢, Qué método de valoracion utilizaria para la empresa?
¢, Como gestiona el capital de trabajo de la empresa?

Indique si la empresa utiliza algun procedimiento o herramienta para planificar sus
actividades econémicas y financieras.

¢, Qué indicadores financieros maneja actualmente en la empresa?

¢En qué medida ayudaria el disefio de un modelo de gestidon financiera para
maximizar el EVA de la empresa?
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Anexo 4. Tabla para el Calculo del Alpha de Crombach

Variable Independiente: Gestion Financiera

Pr:ﬁ;]erl?;/ pl|p2|p3|p4|p5|p6|p7|p8|p9|pl0|pll|pl2(p13|TOTAL|a (Alfa)= 0.76
1 12 3 1 4 2 2 2 1 1 1 1 2 24 |K(NUmero de items)= 13
2 1 1 1 1 5 3 2 2 1 3 1 2 1| 2 |vi(vVarianzadecadaitem)= 8.51
3 1 2 4 1 2 2 1 2 1 3 1 2 1| 2 |[vt(Varianzatotal)= 28.64
4 113 1 1 1 1 1 1 3 1 1 1 21
5 12 3 1 1 2 1 2 1 3 1 1 1 25
6 4 2 3 1 4 2 1 1 1 1 1 1 2 30
7 32 4 2 5 3 2 2 1 1 1 12 36
8 4 2 3 3 4 3 2 1 1 1 1 1 1 35
9 32 4 2 1 2 1 2 1 3 1 1 2 34
10 12 3 2 1 2 1 1 1 3 1 2 2 32
11 4 2 3 1 1 2 1 1 1 3 2 1 2 35
12 4 2 1 3 1 2 2 2 1 3 2 1 2 38

Varianza |1.89 0.14 0.91 0.58 2.75 0.31 0.24 0.24 0.00 0.89 0.14 0.19 0.24
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