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Resumen

La presente investigacién esta enfocada en aportar de manera significativa
con la determinacion de los indicadores que serviran para evaluar la performance
en funcion financiera y administrativa en el ambito de las entidades prestadoras de
servicios, segun el marco normativo que las involucran. El problema de la
investigacion es conocer como el riesgo de insolvencia influye en la creacion de
valor de la EPS Moquegua. Tuvo como objetivo principal determinar si el riesgo de
insolvencia influye en la creacion de valor. La importancia de este estudio es dar a
conocer las mejoras que pueden surgir gracias a técnicas y métodos que eleven
los estandares de calidad de la EPS Moquegua, asi mismo involucran a todas las
partes para un mejor desempefio laboral. El tipo de investigacion es basica, con
enfoque cuantitativo, el disefio es no experimental nivel de investigacion descriptivo
correlacional. Ademas, se utilizé la técnica de analisis documentario y recoleccion
de datos. Se concluyo segun los datos analizados se determind que el riesgo de
insolvencia influye significativamente en la creacion de valor de la EPS Moquegua,
toda vez que de acuerdo al contraste de hipotesis general el valor — p obtenido de
0,000 es menor a 0,05 que es el nivel de significancia, resultado que confirma la
correlacion de las variables y respalda los resultados obtenidos, que refiere que el
50% de las obligaciones financieras y tributarias a corto y a largo y las obligaciones
con los proveedores son atendidos siempre por la empresa y casi siempre con los
recursos propios de la EPS Moquegua, hecho que comprueba la influencia de la

variable independiente sobre la variable dependiente.

Palabras clave: Riesgo, Insolvencia, Influencia, Creacion de valor



Abstract

This research is focused on contributing in a significant way with the determination
of indicators that will serve to evaluate the performance in financial and
administrative function in the field of service providers, according to the regulatory
framework that involves them. The research problem is to know how the insolvency
risk influences the value creation of EPS Moquegua. Its main objective was to
determine if insolvency risk influences value creation. The importance of this study
is to show the improvements that can arise thanks to techniques and methods that
raise the quality standards of the EPS Moquegua, as well as involve all parties for
a better work performance. The type of research is basic, with a quantitative
approach, the design is non-experimental, descriptive correlational research level.
In addition, the technique of documentary analysis and data collection was used.
According to the data analyzed, it was determined that the insolvency risk
significantly influences the value creation of EPS Moquegua, since according to the
general hypothesis contrast, the p-value obtained of 0.000 is less than 0.05, which
is the level of significance, a result that confirms the correlation of the variables and
supports the results obtained, This result confirms the correlation between the
variables and supports the results obtained, which refer that 50% of the short and
long term financial and tax obligations and the obligations with suppliers are always
attended by the company and almost always with the EPS Moquegua's own
resources, a fact that proves the influence of the independent variable on the

dependent variable.

Keywords: Risk, Insolvency, Influence, Value creation.



|. INTRODUCCION

En este mundo globalizado y competitivo tener una excelente administracion
dentro de una organizacion, tiene como requerimiento la transparencia y eficiencia
de todas las areas claves cumpliendo con cada una de las metas trazadas, asi
mismo la aplicacion competente de los recursos empleados maximizan el
rendimiento en las instituciones, contexto que no es practicado por las empresas e
instituciones en su integridad en la Region Moquegua y a nivel nacional, tal es el
caso de las Empresas Prestadoras de Servicios (EPS), conforme Montero (2016)
sefiala que de las 50 EPS que existen a nivel nacional, incluida SEDAPAL, estan
declaradas en insolvencia financiera; y la mayoria incumple los estdndares minimos
de calidad del agua, cobertura e infraestructura. Hoy ninguna EPS puede
autosostenerse sin la ayuda del Ministerio de Vivienda, Construccion y
Saneamiento (MVCS), segun un informe de la Asociacion Contribuyentes. Hoy el
endeudamiento promedio de las EPS es alrededor de 147%, mientras tanto en
Estados Unidos es apenas de 49%. La mala gestion financiera se debe a que casi
la mitad de conexiones en el Peru no registran de manera adecuada los consumos
de agua potable, la gran cantidad de agua no facturada de las EPS y la incapacidad

de estas empresas para medir adecuadamente la distribucion del agua.

Por otro lado, (Vega, 2016) al ser entrevistado por diferentes medios de
comunicacion sobre si es posible la entrada de inversion privada para resolver
tamafia calamidad, ha sostenido que la idea de privatizar SEDAPAL esta
descartada porque es un compromiso del ex presidente Kuczynski y las “palabras
se honran”, asimismo el autor refrenda que la empresa estatal seguira al frente del
servicio de agua potable y alcantarillado. Sin embargo, de acuerdo a la realidad de
las empresas peruanas se encontraron una serie de factores macroeconomicos que
afectan la probabilidad de incumplimiento de las empresas. De la misma manera
los indices financieros reportados tienen impacto en la probabilidad de dificultades
financieras, los cuales dan a conocer la influencia de factores econémicos y

financieros en la insolvencia empresarial en el Peru.

Segun Mongrut et. al (2011) Una empresa puede recurrir a procedimientos de
guiebra por razones econdémicas o financieras. Asimismo, experimenta un fracaso

econdmico cuando tiene problemas con la demanda de su producto o servicio a los



proveedores. La insolvencia financiera es el incumplimiento de una empresa de sus
obligaciones de pago a corto o largo plazo. Si ambas situaciones persisten en el

tiempo (fracaso empresarial), la empresa puede declararse en quiebra.

En el afio 2014, a través de los oficios: N° 512-2014-A/MPMN y N° 774-2014-
A/MPMN, el alcalde de la MPMN y presidente de la Junta General de Accionistas
de la EPS Moquegua S.A. Mgr. Alberto Cuayla Vilca, manifesté la situacion de
insolvencia financiera en que se encontraba la EPS, por lo que se solicité la pronta
intervencion del Organismo Técnico de la Administracion de los Servicios de
Saneamiento — OTASS vy la aplicacion del Régimen de Apoyo Transitorio — RAT,
para que mediante la Ley N° 26338 se promulgase “Ley de servicios de
saneamiento”. Siendo SUNASS la entidad que fue asighada a la supervision de las
empresas prestadoras de servicios de saneamiento. Actualmente la EPS

Moquegua S.A se encuentra estructurada de la siguiente forma:

Figura 1

Estructura Orgéanica de la EPS Moquegua S.A
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Segun la problematica descrita en los péarrafos precedentes se plante6 como
problema general de la investigacion: ¢ Como el riesgo de insolvencia influye en la
creacion de valor de la EPS Moquegua? y como los problemas especificos, lo

siguiente:

= PE1: ¢De qué manera los recursos de terceros influyen en la creacion de

valor de la EPS Moquegua?

= PE2: ¢(De qué maneralos recursos propios influyen en la creacion de valor

de la EPS Moquegua?

= PE3: ¢De qué manera el modelo de Altman influye en la creacion de valor

de la EPS Moquegua?

Seguidamente se plante6 como objetivo general: Determinar como el riesgo
de insolvencia influye en la creacion de valor de la EPS Moquegua, y se planteo
como los objetivos especificos lo siguiente:

= OE1L: Determinar como los recursos de terceros influyen en la creacion

de valor de la EPS Moquegua

=  OEZ2: Determinar como los recursos propios influyen en la creacion de

valor de la EPS Moquegua

=  OE3: Determinar como el modelo de Altman influye en la creacion de

valor de la EPS Moquegua
Para finalmente plantear como hipdétesis general: El riesgo de insolvencia
influye significativamente en la creacion de valor de la EPS Moquegua,
estableciendo como hipétesis especificas lo siguiente:
= HE1L: Los recursos de terceros influyen en la creacién de valor de la EPS
Moquegua

= HE2: Los recursos propios influyen en la creacion de valor de la EPS
Moquegua

= HE3: El modelo de Altman influye en la creaciéon de valor de la EPS
Moquegua

La presente investigacibn busca mostrar los resultados del riesgo de
insolvencia y la creacion de valor de la EPS Moquegua, e informar la problematica
planteada, asi mismo dar a conocer que el uso de medios tecnolégicos, técnicas y
la aplicacion de estandares de calidad brinda mejoras en el resultado. La

investigacion pretende servir al personal de las areas involucradas y mejorar su



rendimiento ejecutando sus actividades con transparencia, responsabilidad, lealtad,
y profesionalismo. Por otro lado, el proyecto de investigacion pretende aportar
informacion acerca de los resultados obtenidos al determinar la influencia del riesgo
de insolvencia en la creacién de valor de la EPS Moquegua. De forma metodolégica
el estudio a través de sus resultados nos permitira establecer lineamientos y
estrategias que se puedan emplear en cuanto al riesgo de insolvencia de la
empresa, asi como el diagnéstico y la percepcion de los involucrados. Desde la
perspectiva tedrica nos permitird determinar cudl es la relacion que existe entre el
riesgo de insolvencia y la creacion de valor asi como plantear nuevos fundamentos
teodricos y finalmente a nivel institucional, los resultados y recomendaciones se
enfocaran en aportar considerablemente el mejoramiento de la calidad institucional,
administrativa y organizacional en la EPS Moquegua y demas EPS mostrando las
deficiencias encontradas y permitiendo el fortalecimiento de los procedimientos e

incentivando la mejora continua.

La Importancia del estudio radica en su practica, dado que la propuesta de mejora
debe aplicarse al determinar como el riesgo de insolvencia influye en la creacion de

valor de la EPS Moquegua.



Il. MARCO TEORICO
Antecedentes de la investigacion

A nivel local

Choque, (2017) “Crecimiento sostenible empresarial de la CMAC Arequipa
respecto a la CMAC Piura y la creacion de valor en el periodo 1998-2015" la
finalidad del autor fue hallar cual era el grado de crecimiento empresarial sostenible
de la CMAC Arequipa en relacion con la CMAC Piura y la creacion de valor de estas
entre 1998 y 2015. El tipo de investigacion fue descriptiva. El autor concluy6 que
hubo un mayor grado de ganancia neta e ingresos en la CMAC Arequipa con
respecto ala CMAC Piura para el periodo comprendido. Arrojando un valor de 0.044
y de 0.015; la creacion de valor depende de los Ingresos y las ganancias netas en
la CMAC Arequipa y CMAC Piura. Se recomendo optimizar el incremento sostenible
y la generacion de valor de CMAC Arequipay la CMAC Piura para obtener mejores

resultados a futuro.
A nivel nacional

Casquino, (2017) “Medicion de la creacion de valor en la empresa Yura S.A.
mediante el enfoque de Valor Econémico Agregado (EVA)”. Su propésito fue
conocer la creacion de valor en la empresa Yura S.A. utilizando el método de Valor
Econdmico Agregado (EVA) en el periodo 2012 — 2015. El tipo de investigacion fue
descriptiva — explicativa. Se concluyo que, de acuerdo al andlisis financiero, es poco
probable que la empresa pueda cubrir sus deudas de corto plazo, pero las razones
de la gestion de la empresa se refieren a la liquidez que cobra la empresa durante
el periodo, que es un periodo mas corto de pago al proveedor. La empresa tiene
deudas financieras en el rango 6ptimo, a pesar de que en los ultimos dos periodos
los pasivos de la empresa han superado el patrimonio, la empresa esta obteniendo
utilidades para cubrirlo. Aunque los rendimientos son positivos, tienden a disminuir
durante el periodo de evaluacion. Se recomendo evaluar el financiamiento a corto
plazo debido al riesgo que existe de cubrir sus obligaciones y contar con capacidad
de pago, por lo que es de vital importancia mantener un capital de trabajo positivo
en cada uno de sus periodos ya que es crucial para el crecimiento continuo de la

empresa.



Ledn, (2017) “El valor econoémico agregado en la creacion de valor de la empresa
Mantari Sweater, en el periodo 2015 — 20716”. Su propaésito fue conocer el nivel de
incremento, o decrecimiento, en la generacién de valor por el EVA de la entidad. El
tipo de investigacion es aplicada. Se concluyé que es muy importante resaltar el
valor econdmico agregado, pues ademas se analiz6 los resultados del periodo
econdmico, el valor econdémico agregado nos muestra la composicion de capital y
una acertada gestién de deuda, asimismo se ha sugerido una tasa de crecimiento
con los resultados, se determiné que si un negocio crea valor tanto en 2015 como
en 2016 pero no aumenta, sino un porcentaje de disminucion debido a la pequefia
cantidad de maquinas de produccion, lo que resulta en externalizacién del
desarrollo de productos y aumento de los costos. Se recomendd la implantacion de
estrategias en las que el valor economico agregado esté directamente relacionado
con la generacion de valor y fijando con el fin de adoptar las politicas mas
adecuadas para anteponer cursos de actuacion con la herramienta econémica mas
relevante con la que cuenta la empresa y la posibilidad de asegurarlo implantando
EVA como el punto de referencia financiero, brinda informacién conveniente para

la toma de decisiones.

Maccha y Sanchez, (2020) “Solvencia y su influencia en el riesgo de quiebra en
empresas inmobiliarias en el listado de Bolsa de Valores de Lima, 2017-2079”. Su
finalidad fue conocer la influencia de la solvencia en el riesgo de quiebra en
empresas inmobiliarias. La investigacion fue de tipo aplicada. Se concluy6é que
ambas variables tuvieron una correlacién positiva media, dado que la solvencia
evalla la capacidad que tiene la entidad frente a sus deudas, de lo contrario hay
riesgo de quiebra, por lo que, si una empresa no cuenta con los activos suficientes
para hacer frente a sus deudas, el resultado seria el riesgo de quiebra o insolvencia.
Finalmente se recomendd emplear el indicador Altman para clasificar las unidades
de negocio de las empresas inmobiliarias esto como ayuda para identificar,
descubrir y reconocer areas de alto riesgo de quiebra, lo que es beneficioso para
las empresas cotizadas; Por tanto, gracias a este modelo, podemos tener una mejor
vision de inversion y evitar invertir en empresas que reflejen una mala posicion

financiera.



A nivel internacional

Cervantes, (2017) “Analisis del riesgo de insolvencia financiera bajo el modelo Z2-
Altman en las clinicas ubicadas en el municipio de Valledupar (César)”. Tuvo como
objetivo establecer cudl era el porcentaje del riesgo de insolvencia financiera bajo
el modelo Z2-Altman en las clinicas. El tipo de investigacion fue descriptivo. Se
concluyé que el grado de endeudamiento es uno de los indices mas importantes, y
se resalto que, si la clinica llegaba al nivel de 50% de endeudamiento, se ubicaba
en zonas inciertas. Si hay mas dividendos y clinicas ubicadas en zonas con alta
solvencia potencial pérdida. Se recomendd la liquidacion de la cartera de la
entidad, ya que muchas veces existen cuentas por cobrar de la entidad en
liquidacion o en proceso de liquidacion, este tipo de situaciones falsean la

informacion financiera.

Mufoz, (2017) “El impacto de la auditoria en el pronostico del riesgo de insolvencia”
el autor de esta investigacion tuvo como objetivo el estudio de auditoria externa que
todas las empresas difunden en el afio antes de que empiece el proceso legal
concursal o concurso de acreedores. La metodologia que empleo el autor es de
tipo cualitativa descriptiva, el autor concluye que se reviso la relacion de la auditoria
y las dificultades financieras en distintos enfoques, asi mismo se realiz6 3 estudios
y cada uno de ellos determinan diversas caracteristicas del auditor y la empresa
auditada y que estos pueden influir en el contenido del informe de auditoria. Durante
el proceso legal y la fase pre-concursal de los administradores e interesados el
resultado del informe de auditoria puede ser de ayuda en dicha fase vy librar del
estigma “En concurso” a la empresa, puesto que dicho informe representa una

fuente primordial de informacion respecto a la condicién financiera de la empresa.

Nufiez, (2019) “El riesgo de insolvencia y el ciclo de vida de las empresas de
elaboracion de bebidas alcohdlicas destiladas en el Ecuador durante el periodo
2011 -2016”. Tuvo como objetivo determinar el riesgo de insolvencia y su influencia
en el ciclo de vida de las empresas de elaboracion de bebidas alcohdlicas en el
Ecuador. El tipo de investigacion fue descriptiva - explicativa. Se concluyé que la
aplicacion del modelo de solvencia en el sector licorero y evaluacion de los
resultados, determind un alto riesgo de quiebra debido a que cerca del 94% de las

empresas analizadas se encontraban en quiebra, se puede ver que la mayoria de



las empresas con un alto riesgo de solvencia, tienen una baja tasa de retorno; se
encontro que los indices de rentabilidad, solvencia, rendimiento y solvencia inciden
en el riesgo de solvencia de la empresa, lo que indica que la mala gestion de estas
unidades puede provocar el deterioro de toda la empresa, provocando inestabilidad
financiera y llevando a la quiebra. Se recomend6 analizar el riesgo de insolvencia
porque representa el riesgo mas importante; porque evalla los riesgos de quiebra

de la empresa.

Lizarzaburu Et al., (2019) “Riesgo de insolvencia y devolucién de acciones: analisis
empirico de la puntuacién Z de Altman en el sector minero peruano entre 2008 y
2018”. Tuvo como finalidad conocer el alcance del riesgo de insolvencia, referido
por la puntuacion Z de Altman, en cuanto al rendimiento de las siete empresas
mineras con mayor liquidez que cotizan en la BVL. El tipo de investigacion es no
experimental. Se concluy6 que, a pesar de los numerosos estudios mencionados
anteriormente, no se pudo encontrar significacion estadistica del Altman Z-Score
como un estimador de riesgo hipotético para explicar los rendimientos de las
acciones, en todos los casos. Aunque Altman et al. (2017) encontraron que el indice
es valido para Colombia, lo que no necesariamente puede ser el mismo para Peru.
Se recomendd en no utilizar solamente la Z' de Altman porque no es el Unico
indicador de riesgo de quiebra. Ademas, es una limitacion reconocer Unicamente el
efecto de las ventas acumuladas en un trimestre reconocido porgue el balance, por
la naturaleza de los estados financieros, es el saldo de periodos anteriores y no la

cuenta resultante.

Bases Tedricas

Riesgo: Describe la posibilidad de que una empresa puede perder algo u obtener
un resultado desfavorable, peligroso o0 negativo y existen 2 componentes
probabilidad y posibilidad de un resultado adverso y la magnitud de ese resultado.
Por lo cual, cuan mayor sea la probabilidad y la pérdida potencial, mayor sera el

riesgo. Tocabens, (2010)

Cada vez que tomamos una decision y evaluamos la relacion costo-beneficio,

simplemente estamos evaluando el riesgo de esa decision y las ventajas o
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desventajas que nos va traer. En otras palabras, trabajamos con el concepto de

riesgo todos los dias, aunque no siempre seamos conscientes de ello.
Riesgo de Insolvencia

Es la posibilidad de que una empresa no cumpla con sus obligaciones (la
probabilidad de incumplimiento) por lo tanto, tienen que detener sus actividades.
Pérez, Lopera, & Vasquez, (2017) Desde el punto de vista contable, la quiebra se
produce cuando: sus activos circulantes son menores que sus pasivos circulantes.
La quiebra se produce cuando los activos de la empresa son inferiores a todas sus
obligaciones contractuales. Segun Lizcano & Castellano, (2017) se basa en el
incremento de las obligaciones o recursos de terceros de la empresa respecto al

capital propio que posee la entidad.

Quiebra. — Situacion juridica en donde ya sea persona, empresa o institucion no
puede responder a sus obligaciones financieras de modo que mantiene deudas con
sus acreedores, por ende, es aquella persona incapaz de hacer frente a sus pagos

también se le denomina quebrado (Cuberos, 2005)
Modelo Z-Score Altman

Este modelo z-score de Altman analiza y mide a través de ratios financieros la
prediccién de quiebra, es decir la empresa califica financieramente estable si el
derivado o z-score es mayor Yy si por el contrario esta por debajo del punto de corte,
generalmente es considerado falla potencial. (Lizarzaburu, 2015)

Sus rangos son:

Z- score superior a 2.99: Zona segura
Z- score entre 1.81y 2.99: Zona gris

Z- score inferior 1.81: Zona de peligro de quiebra inminente
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La ecuacion de Modelo se detallard a continuacion:

Z- score = 6.56 X1 + 3.26 X2 + 6.72 X3 + 1.05 X4

Donde:

X1 = Capital de trabajo / activo total

X2 = Utilidades retenidas / activo total

X3 = Utilidades antes de intereses e impuestos / activo total

X4 = Valor en libros del patrimonio / Pasivo total

Segun (Amesquita, 2020) Se realizé un andlisis a 13 EPS a nivel nacional donde
su finalidad fue identificar los problemas financieros que abordan cada EPS del
periodo 2013-2019 que estan en el Régimen RAT. Dentro de ellos se analizo a la
EPS Moquegua, el Z-Core para esta entidad en los 4 primeros afios se encontro en
zona peligrosa segun la aplicacion del modelo, en el aiflo 2017 fue donde tuvo un

alto Z-score con resultado 2.42. Por otro lado, en afio 2018 la EPS bajo su Z-score

volviendo a la zona de quiebre.

Figura 2

Evolucién del Modelo de Altman Z-score EPS Moquegua S.A

8
2,42 1,85
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"
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Nota: Ministerio de Economia y Finanzas — MEF
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Recursos de terceros

Son fondos que estan constituidos por acreedores y obligaciones de pago. En una
empresa existen cinco obligaciones, tenemos obligaciones financieras, tributarias,
comerciales, diversas y laborales. Asimismo, es de vital importancia porque permite
a la empresa complementar su disponibilidad por ende conocer sus formas de

financiacion.

El endeudamiento refleja la proporcion que representan los recursos de terceros
sobre los recursos propios que posee la entidad. Cuanto mayor sea el valor, mas
capital externo utilizara la empresa para financiar sus operaciones. Ademas, el
financiamiento externo prolonga el vencimiento de la deuda mientras disminuye la

proporcion de deuda a corto plazo. Rico, (2015)

El andlisis de endeudamiento pone en manifiesto el riesgo financiero que tiene una
empresa y que normalmente se evalia comparando los fondos propios frente al

pasivo total.

Para identificar si la EPS Moquegua es capaz de hacerle frente a sus obligaciones
de pago se aplicara el andlisis de solvencia que significa respaldo patrimonial, para

ello de tomara en cuenta 4 indicadores:

1.- Ratio de Leverage = Pasivo Total / Patrimonio

La finalidad de este ratio es conocer en qué medida esta involucrado el patrimonio
con respecto a sus acreedores, se utiliza para determinar el riesgo que corre cada
uno de los financiadores de los activos (socios y acreedores), de acuerdo al grado
de endeudamiento. Para una entidad que no sea del sistema financiero de aconseja
gue sea menor igual a 2, cuando se presenta un pasivo sobre patrimonio mayor a
2 ya el sistema financiero te observa diferente esto quiere decir que la empresa
estd endeudada, esto va depender mucho del giro de negocio, sector, etc.

(Casamayou, 2019)

2.- Ratio de endeudamiento a terceros = Pasivo / Activo

En este ratio financiero debe ser menor a 67% el decir que el financiamiento via

recurso de terceros debe financiar el 67%.
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Recursos propios

Se conoce como aquella aportacidén realizada por los socios, accionistas como
capital en una empresa, ya sean reservas que puedan hacer frente a una situacion
futura y aquella utilidad que no haya sido repartida en forma de dividendos entre
sus accionistas. Por ello los recursos propios se mediran con el ratio de grado de

propiedad. Barrios & Blanco, (2000)
3.-Ratio grado de propiedad = Patrimonio/Activo

En este ratio financiero se observa cuanto de la inversion total esta siendo
financiado por recursos propios, esta debe ser mayor al 33% el patrimonio debe

financiar en ese porcentaje la inversion de los accionistas.

4.- Ratio cobertura a los gastos financieros = utilidad operativa / gastos

financieros

La finalidad de este indicador es mostrar hasta qué punto disminuyen las utilidades
sin poner a la empresa en una situacion adversa para pagar sus gastos financieros,
permite saber con mayor facilidad como la empresa atiende sus obligaciones. Este
indicador nos muestra que tan bueno ha sido el giro de negocio que es la utilidad
operativa para cobertura a los gastos financieros, si este es mayor a 1 quiere decir

gue la entidad se endeudd bien. (Aching, 2005)

Creacion de valor

Se define como la facultad que tiene una organizacion para crear utilidad como
consecuencia de su actividad econémica, incrementando el retorno sobre el capital
invertido. La importancia de la creacion de valor, basicamente enfocado en

maximizar el desemperio financiero de corto plazo y largo plazo (Diaz, 2015)

Costo de capital

Es el retorno o rentabilidad que debe producir una empresa para que los socios o
accionistas estén dispuestos a invertir sus recursos propios. (Moscoso &
Sepulveda, 2014).
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EVA (Economic Value Added )

Se considera todos los factores que se han utlizado para realizar la actividad
empresarial. Se genera valor en una entidad siempre cuando la utilidad que se
obtiene es superada por el costo de oportunidad, es decir, si una empresa tiene
proyectado una inversién ya sea a corto o largo plazo si el momento se le presenta
una oportunidad de inversion tiene que tomar una decision y sacrificar por elegir

una opcidén y descartar otra. (Garcia, 2021)

Calculo del EVA
Para hallar si el EVA es positivo 0 negativo se trabaja con las utilidades ordinarias
antes y después de impuesto a la renta menos el valor contable del activo por
WACC. Ahora solo se toma en cuenta las utilidades ordinarias porque las utilidades
extraordinarias no estan relacionadas directamente con el giro de negocio, para ello
se considera utilidad neta, gastos financieros, en caso de que haya perdidas
extraordinarias estas se suman a la utilidad. El costo de promedio de capital, es el
costo de financiacion que ha obtenido la entidad, tiene que conseguir financiacion
para sus inversores la finalidad de WACC es que todas las fuentes de financiacion
sean lo mas reducido posible. El valor promedio de activo es de acuerdo a su
balance de situacion, se recomienda usar el valor del mercado de los activos. (Li
Bonilla, 2010)
Si el valor del EVA es negativo: se destruye valor, Si el valor del EVA es positivo:
se crea valor, se calcula con la siguiente formula:
Utilidad > Al WACC*Activo
Ventajas
- Hace que sea mas facil descubrir si las decisiones tomadas por los gerentes
crean valor.
- Permite un informe integrado de rendimiento financiero y operativo que sirve
para tomar mejores decisiones en el corto y largo plazo
- Permite que la empresa y sus directivos tengan conocimiento de las
utilidades obtenidas y la administracién de los activos.
- Es una herramienta para ayudar a identificar factores importantes que

conducen a la creacion de valor en una organizacion o empresa.
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- Proporcionar informacion sobre si la empresa debe iniciar nuevos proyectos
y ayudar disefiar estrategias de innovacion en la reduccion de costes y
mejora de la eficiencia del costo de capital.
Desventajas
- EVA no se puede comparar entre empresas de diferentes tamafos, ya que
puede haber factores de mercado que no se aplican por igual a las
organizaciones
- Como es un célculo basado en algunos estados financieros, por lo que su
contenido puede ser manipulado
- En ocasiones, la informacién utilizada para calcular el valor agregado puede
estar distorsionada debido a las practicas contables utilizadas
- ElI EVA no tiene en cuenta las expectativas futuras, por lo que es importante
realizar predicciones sobre el EVA futuro de la empresa y calcular su valor
presente.
Utilidad
Es el beneficio o ganancia que se determina en un periodo fiscal, este resultado
estd compuesto por la ganancia, costos, gastos y pérdida en el ejercicio que se
reflejan en el estado de resultado. Adicionalmente Tostados (2005) menciona que
la utilidad es una cualidad que se basa en obtener un beneficio o provecho para asi

satisfacer y cumplir sus deseos. (tal como lo cito Rodriguez, 2018, pg 136-150).
Costo de capital de promedio ponderado (WACC)

Es la medida financiera que expresa, en términos porcentuales cual es el costo
promedio de financiamiento que posee la empresa en total. Para calcular la tasa es
necesario hallar el costo de recursos propios y costo de los recursos de terceros,
Ademas, si el WACC es elevado se exige una rentabilidad elevada y bien sabemos
gue en estos tiempos de competencia donde los precios se han reducido es bien

dificil obtener mayor rentabilidad. (Acufia, 2014)

Por ello aplicaremos la siguiente formula para hallar el WACC de pasivo:
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WACC = E (Kz) D Kp)(1 '
= g \Ke)+ +E(n}f—f}

D+ D

Donde:

Ke : Costo de capital propio

Kp: Costo de endeudamiento de la empresa
t : Tasa de impuesto a la renta

E: Valor de capital propio

D: Valor de la deuda

Luego de hallar el WACC del pasivo continuaremos con la aplicacion y calculo de
WACC Total para ello aplicaremos la siguiente formula:

D E
WACC TOTAL = (TP) + (TS)
D+E E+D

Donde:

E: Valor de capital propio
D: Valor de la deuda

TP: WACC de pasivo
TS: Tasa social
Rentabilidad

Es la comparacion que existe entre el retorno econdémico producto de una
determinada operacién y todo lo que ha sido invertida en ella. (Andrade, 2013). Se
define también con el buen retorno o rendimiento de la inversion, dentro de la

rentabilidad tenemos ROE, ROA, ROI y los margenes
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Analisis Dupont: Controla y monitorea la rentabilidad patrimonial dentro de los

indicadores de Dupont el ROE se desmiembra de esta forma:

Figura 3
ROE= UTILIDAD A
DE
IMP/PATRIMONIO
ROA= UTILIDAD A DE PALANQUEQ
IMP/ACTIVO FINANCIERO=ACTIVO/PATRIMONIO
ROI=VENTAS/ MARGEN
ACTIVO NETO=UTILIDAD/
VENTAS

Nota: La figura se describe el despliegue del indicador ROE

Rentabilidad del Patrimonio (ROE) es un indicador que se aplica para medir el
resultado obtenido de la inversion de todos los socios y accionistas. Por lo tanto,
cuanto mas alto es el retorno de la inversion, mas ganan los duefios y accionistas.

Lo que significa un buen manejo de los recursos. (Li Bonilla, 2010)

Este ratio financiero nos permite conocer cuanto esta generando de utilidades, la
inversion realizada por los accionistas, tiene que satisfacer el costo de oportunidad
de los socios. La rentabilidad es de acuerdo al riesgo del negocio, a mayor
rentabilidad mayor riesgo. Las entidades de servicio suelen tener muchos activos y
también muchas deudas en el balance la situacion financiera en comparacion de
su pequefia recaudacion de ingresos. Un ROE normal en este sector es de 10% o

menos
Limitaciones de ROE

El ROE permite que se valoren de manera positiva las inversiones cuya rentabilidad
supere el costo de oportunidad de los accionistas. Un ROE desmedido puede traer
muchos problemas. Asi mismo si es negativo la empresa tendra una pérdida neta
gue no se podra utilizar para analizar la empresa. Ahora otra cuestion de lo que
podria causar un alto ROE es la excesiva deuda, si una empresa cuenta con mas
deuda, el capital propio serda menor por que el patrimonio es igual a los activos

menos las deudas. (Li Bonilla, 2010)
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ROE: Ltilidad antes de impuestos

Patrimonio

Rentabilidad sobre ventas (ROS)

Es uno de los indicadores de la rentabilidad que nos permite calcular cuanto de
beneficio podemos generar de nuestros ingresos, de tal modo que nos ayudan a
conocer ciertos aspectos de nuestro negocio. Ahora un ROS en estado creciente
significa que la entidad esta creciendo eficientemente y no presentara problemas,
en cambio si un ROS estd en un estado decreciente podria generar problemas

financieros y econémicos inminentes. (Janampa, 2016)

En este ratio financiero se hace un analisis de cuanto de ganancia obtienes por

cada venta que realizas.

ROS = Ganancia Operativa
Ventas

Liquidez. - Es la facultad que posee una entidad para cumplimiento de sus deudas
dentro del ejercicio. Por otro lado (Diaz, 2012) entiende que la liquidez es generada
en el Activo Circulante, cuando en efecto, éste es la consecuencia de la actividad

gue realizan a largo plazo. (pg.139-145)
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lIl. METODOLOGIA

3.1 Tipo y disefio de investigacion

Con la intencién de incrementar el estudio respecto al comportamiento de la
variable, el tipo de investigacion es basica, ya que se busca ampliar el
entendimiento, experiencia, habilidad, técnica, discernimiento cientifico vy
representar la naturaleza actual sin confrontar con la practica.

Nuestra investigacion es no experimental puesto que los hechos son observados
en su forma natural, es de nivel descriptivo-correlacional, lo que permitir4 describir
los sucesos y hechos de cada variable y como se relacién entre ambas variables.
Dado que el objetivo es determinar como el riesgo de insolvencia influye en la
creacion de valor de la EPS Moquegua. Por la forma ser& transversal puesto que
los datos se recolectaran en un solo momento y sera prospectiva porque su
comprobacién sera proyectiva mediante inferencia estadistica.

Segun (Cauas, 2015) las investigaciones de nivel descriptivo se dirigen
basicamente a observar los fendmenos sociales o educativos en una situacion
temporal y determinada, este estudio tiene la finalidad de indagar sobre las
caracteristicas importantes de grupos, personas, comunidades. Asi mismo mide
cada una de ellas independientemente de tal manera que se pueda describir lo que

se investiga.

3.2 Variables y operacionalizaciéon
Variable X: Riesgo de insolvencia

Dimensiones

- Modelo de Altman

- Recursos de terceros

- Recursos propios
Variable Y: Creacion de valor
Dimensiones

- Costo de capital

- Utilidad

- Rentabilidad

3.3 Poblacion (criterios de seleccidén), muestra, muestreo, unidad de analisis

Poblacién: Es el conjunto de personas u objetos de los que se desea conocer algo

en una investigacién. La poblacion debe delimitarse claramente en torno a sus
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caracteristicas de contenido, lugar y tiempo. Esta puede ser infinita o finita.
(Espinoza, 2016)

La poblacion para esta investigacion esta conformada por 25 trabajadores entre
estos se encuentra el personal administrativo de la EPS Moquegua S.A.
Tabla 1

Poblacion de la EPS Moquegua S. A

Trabajadores Numero
Funcionarios Otass 5
Funcionarios Eps 1
Empleados Permanente 24
Obreros Permanente 48
Empleados Contratado 1
Obreros Contratado 7
Total 86

Nota: Elaboracion propia.

Muestra

Es una parte de la poblacion que sera estudio de la investigacion. Hay métodos
para obtener la cantidad de elementos de la muestra como férmulas, lo6gica y otros.
La muestra es una parte de la poblacion. (Carillo, 2016)

Muestreo. - Este es el método se utiliza para seleccionar los elementos de la
muestra de la poblacion total. “radica en un conjunto de reglas, elementos y
representan lo que ocurre en este todo. (Toledo, 2016)

Muestro no probabilistico. - En este tipo de muestreo, la eleccion de los sujetos
de estudio es por decision del investigador, ya que requiere para este tipo de
muestra una cuidadosa y controlada seleccidn de sujetos con ciertas caracteristicas
especificas. "también es conocido como muestreo por conveniencia (Toledo, 2016)

Muestreo 22 trabajadores del area administrativa
Para hallar el tamafio de muestra (n), mediante la formula que se muestra a

continuacién, y luego se procedié al muestreo aleatorio simple y de ese modo

identificar las unidades de andlisis.
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Para el célculo de la muestra, tomamos el 95% de limite de confianza

FORMULA DE MUESTREO

_ NI'pg
T W-DE + g

Descripcion Datos
N = Poblacion ingreso ala poblacion N 25
Z = Confianza Estadistica 95% z 1.95
p =q = probalidad existo / fracaso p 0.5
E = margen de error q 0.5
E 0.08
Muestra a Encuestar 22

3.4. Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos

Se aplicara la técnica de revision y analisis documental a los estados financieros,
estado de resultados relacionados con la creacion de valor, como también el

cuestionario realizado a los funcionarios de la EPS Moquegua S.A

El cuestionario a elaborar y aplicar sera sometido a validacion de expertos para que
tengan la validez y confiabilidad aceptables, y se tenga la informacion con mayor

certeza, para los objetivos del estudio.

Para el desarrollo del proyecto, se recopilaran archivos, con formatos y cuadros
estructurados de acuerdo a lo que se va analizar, asi como la obtencion de los

datos de fuentes de informativas como textos, revistas, tesis, e informacioén de

Internet.

3.5. Procedimientos
Los datos se recolectaran a través de una fuente primaria, ya que se aplicara un

cuestionario directo a los funcionarios y se aplicara el analisis documental de los

estados financieros a través de ratios o indicadores financieros.
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La recoleccion de datos viene de fuentes primarias (entrevistas, cuestionarios y
analisis de caracter documental), siendo homologadas conforme a los criterios
cuantitativos; en cambio los datos secundarios seran obtenida a base de fuentes
bibliogréficas, libros, revistas, trabajos de investigacion y medios electrénicos. Los
datos se procesaran mediante el uso de programa IBM-SPSS para la evaluacién
de las variables y para la realizar la prueba a las respuestas tentativas que se

plantearon en esta investigacion.
3.6. Método de analisis de datos

Se utilizara el método analitico de datos que consta de la desmembracién de un
todo en general para conocer todos los elementos que contienen y observar los
efectos en los que incurrieron, es decir por medio del andlisis que se aplica se
conoce a fondo todos los problemas de la investigacion, alcanzando asi la conducta
de cada variable. Asi mismo se trabaja con la metodologia de estadistica

descriptiva.

Confiabilidad de los instrumentos

Para el analisis de confiabilidad del instrumento se utilizé el coeficiente Alfa de

Cronbach, cuya férmula es:

Estadistica de fiabilidad de VIriesgo de insolvencia
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Tabla 2

Estadisticas de fiabilidad

Alfa de N de
Cronbach elementos
776 9

Fuente: SPSS versién 26
Elaboracién propia

Los datos de la muestra de estudio con respecto a la variable independiente Riesgo
de insolvencia presentan una excelente confiabilidad ya que el coeficiente alfa de
Cronbach es 0.776 se encuentra en el intervalo de 0.72 a 0.99 se concluye que el
instrumento de estudio presenta una excelente confiabilidad y se debe aplicar a la

muestra definitiva de la investigacion.
Estadistica de fiabilidad de VD creacion de valor
Tabla 3

Estadisticas de fiabilidad

Alfa de N de
Cronbach elementos
,625 9

Fuente: SPSS version 26
Elaboracion propia
Interpretacion

Los datos de la muestra de estudio con respecto a la variable dependiente creacién
de valor es confiable ya que el coeficiente alfa de Cronbach es 0.625 se encuentra
en el intervalo de 0.60 a 0.65 se concluye que el instrumento de estudio presenta

es confiable y se debe aplicar a la muestra definitiva de la investigacion.

Totalidad de la muestra
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Tabla 4

Estadisticas de fiabilidad

Alfa de N de
Cronbach elementos
, 739 18

Fuente: SPSS version 26

Elaboracién propia

La totalidad de los datos de la muestra de estudio relacionado a la variable
independiente y dependiente presenta una excelente confiabilidad ya que el
coeficiente alfa de Cronbach es 0.776 se encuentra en el intervalo de 0.72 a 0.99
se concluye que el instrumento de estudio presenta una excelente confiabilidad y

se debe aplicar a la muestra definitiva de la investigacion.

3.7. Aspectos éticos
Este proyecto de investigacion se realizé de forma clara, transparente, respetando

nuestra ética profesional, también los derechos de autor, sin hacer alguna
modificacion, usando como guia el formato APA,; para la realizacion de los citados,
se utiliza como prueba las fuentes bibliograficas, asi mismo, todas informaciones
recopiladas en la empresa seran debidamente evaluadas y obteniendo resultados

concisa y fehaciente.
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IV. RESULTADOS
A fin de determinar la influencia del riesgo de insolvencia en la creacion de

valor, se plantearon las siguientes interrogantes por variables e indicadores
conforme se detalla a continuacion:
5.1 Andlisis de los resultados obtenidos por Variables
5.1.1 Resultados de la Variable Independiente
5.1.1.1 Analisis de los resultados de Recursos de Terceros

Para determinar como los recursos de terceros influyen en la creacion de
valor de la EPS Moquegua, se plantearon interrogantes y alternativas de respuesta
como son: Casi nunca, A veces, Casi siempre y Siempre, y se detallan a
continuacion:
Obligaciones Financieras y tributarias a corto plazo

A fin de verificar el cumplimiento de la EPS Moquegua con respecto a sus
obligaciones financieras y tributarias, se planteo la siguiente interrogante: ¢La EPS
Moquegua cumple con sus obligaciones financieras y tributarias a corto plazo?,
obteniéndose como resultado lo siguiente:
Tabla 5

Cumplimiento de la EPS Moquegua con sus obligaciones financieras y

tributarias a corto plazo

F % % valido % acumulado
Casi siempre 11 47,8 50,0 50,0
Valido Siempre 11 47,8 50,0 100,0
Total 22 95,7 100,0

Nota: La tabla describe el cumplimiento a corto plazo de la empresa con sus

obligaciones financieras y tributarias
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Figura 4

Cumplimiento de la EPS Moquegua con sus obligaciones financieras y tributarias a

corto plazo

Porcentaje

Casi siempre Siempre

Nota: La figura describe si la empresa cumple con sus obligaciones tributarias y
financieras.

Interpretacion

En la tabla N° 05 y en la figura N° 04, se observa que el 50.00% respondié casi
siempre, el 50.00% siempre

De acuerdo a las respuestas obtenidas la EPS Moquegua cumple la mayoria de
veces con sus obligaciones financieras y tributarias a corto plazo

Tabla 6

Cumplimiento de la EPS Moquegua con sus obligaciones financieras y
tributarias a largo plazo

F % % valido % acumulado
Casi nunca 2 8,7 9,1 9,1
A veces 1 4,3 4,5 13,6
Vélido Casi siempre 13 56,5 59,1 72,7
Siempre 6 26,1 27,3 100,0
Total 22 95,7 100,0

Nota: La tabla describe el cumplimiento de la EPS Moquegua con sus obligaciones

financieras y tributarias

27



Figura 5

Cumplimiento de la EPS Moquegua con sus obligaciones financieras y tributarias

a largo plazo

Porcentaje

Casi nunca A veces Casi siempre Siempre

Nota: La figura describe el cumplimiento de las obligaciones financieras y tributarias
de la EPS Moquegua.

Interpretacién

En la tabla N° 06 y en la figura N° 05, se observa que el 9.09% respondio casi
nunca, el 4.55% a veces, 59.09% casi siempre, 27.27% siempre

De acuerdo a las respuestas obtenidas la EPS Moquegua cumple casi siempre con
sus obligaciones financieras y tributarias a largo plazo

Tabla 7

La EPS Moquegua cumple oportunamente con el pago a proveedores

F % % valido % acumulado
Vélido A veces 2 8,7 9,1 9,1
Casi siempre 15 65,2 68,2 77,3
Siempre 5 21,7 22,7 100,0
Total 22 95,7 100,0

Nota: La tabla describe si la EPS Moquegua cumple oportunamente con los pagos

a los proveedores
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Figura 6

La EPS Moquegua cumple oportunamente con el pago a proveedores

Porcentaje

A veces Casi siempre Siempre

Nota: En la figura se observa si la EPS Moquegua cumple con el pago oportuno a
sus proveedores.

Interpretaciéon

En la tabla N° 07 y en la figura N° 06, se observa que el 9.09% respondio a veces,
el 68.18% casi siempre, 27.73% siempre

De acuerdo a las respuestas obtenidas la EPS Moquegua casi siempre cumple

oportunamente con el pago de sus proveedores
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5.1.1.2 Analisis de los resultados de Recursos Propios

Para determinar como los recursos de propios influyen en la creacion de valor
de la EPS Moquegua, se plantearon interrogantes de los cuales se obtuvieron los
siguientes resultados:
Tabla 8

Estableci6 procedimientos para comparar los resultados financieros vy

presupuestarios de ingresos y gastos en el ejercicio

F % % vélido % acumulado
Casi nunca 2 8,7 9,1 9,1
A veces 4 17,4 18,2 27,3
Valido Casi siempre 13 56,5 59,1 86,4
Siempre 3 13,0 13,6 100,0
Total 22 95,7 100,0

Nota: En la tabla se describe si se establecié procedimientos para comparar los
resultados financieros y presupuestarios de ingresos y gastos en el ejercicio

Figura 7

Estableci6 procedimientos para comparar los resultados financieros y

presupuestarios de ingresos y gastos en el ejercicio

Porcentaje

Casi nunca A veces Casi siempre Siempre

Nota: En la tabla se describe si se establecid procedimientos para comparar los

resultados financieros y presupuestarios de ingresos y gastos en el ejercicio
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Interpretacion

En la tabla N° 08 y en la figura N° 07, se observa que el 9.09% respondio casi

nunca, el 18.18% a veces, 59.09% casi siempre, 13.64% siempre

De acuerdo a las respuestas obtenidas en la EPS Moquegua casi siempre se ha

efectuado la programacion de ingresos y gastos por cada fuente de financiamiento

Tabla 9

Patrimonio tiene el control de todas las liquidaciones técnicas y financieras de las

obras culminadas y en curso

%

% valido

% acumulado

F

Valido A veces 10
Casi siempre 11

Siempre 1

Total 22

43,5
47,8
4,3
95,7

Nota: En esta tabla se describi6 si el area de patrimonio tiene control de todas las

liquidaciones técnicas y financieras

Figura 8

Patrimonio tiene el control de todas las liquidaciones técnicas y financieras de

las obras culminadas y en curso

Porcentaje

A veces

Casi siempre

Siempre

Nota: En la figura se describio si el area de patrimonio tiene el control de toda sus

liquidaciones técnicas y financieras de las obras culminadas
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Interpretacion

En latabla N° 09 y en la figura N° 08, se observa que el 45.45% respondi6 a veces,
el 50.00% casi siempre, 4.55% siempre

De acuerdo a las respuestas obtenidas el area de patrimonio casi siempre tiene el
control de todas las liquidaciones técnicas y financieras de las obras culminadas y
en curso

Tabla 10

Cuenta la EPS Moquegua con un adecuado control de sus inventarios

F % % vélido % acumulado
Vélido Casi nunca 2 8,7 9,1 9,1
A veces 8 34,8 36,4 45,5
Casi siempre 9 39,1 40,9 86,4
Siempre 3 13,0 13,6 100,0
Total 22 95,7 100,0

Nota: En la tabla se describe si la EPS Moquegua cuenta con un adecuado
control de inventaros

Figura 9

Cuenta la EPS Moquegua con un adecuado control de sus inventarios

Porcentaje

Casi nunca A veces Casi siempre Siempre

Nota: en la figura se describe si la EPS Moquegua hace un adecuado control de

sus inventarios
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Interpretacion
En la tabla N° 10 y en la figura N° 09, se observa que el 9.09% respondio casi
nunca, el 36.36% a veces, el 40.91% casi siempre, el 13.64% siempre
De acuerdo a las respuestas obtenidas la EPS Moquegua casi siempre cuenta con
un adecuado control de sus inventarios
5.1.1.3 Analisis de los resultados de modelo de Altman

Para determinar como los recursos de terceros influyen en la creacién de
valor de la EPS Moquegua, se plantearon interrogantes de los cuales se obtuvieron
los siguientes resultados:
Tabla 11

Propone nuevos métodos para la identificacion de riesgo de insolvencia

F % % valido % acumulado
Nunca 2 8,7 9,1 9,1
Casi nunca 7 30,4 31,8 40,9
Valido A veces 8 34,8 36,4 77,3
Casi siempre 4 17,4 18,2 95,5
Siempre 1 4,3 4,5 100,0
Total 22 95,7 100,0

Nota: En la tabla se describe si la empresa aplica métodos para la identificacion de
riesgo de insolvencia

Figura 10

Propone nuevos métodos para la identificacion de riesgo de insolvencia

Porcentaje

Munca Zasi nunca A veces Zasi siempre Siempre

Nota: En la tabla se describe si la empresa aplica métodos para la identificacién de

riesgo de insolvencia
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Interpretacion

En la tabla N° 11 y en la figura N° 10, se observa que el 9.09% respondio nunca, el
31.82% casi nunca, el 36.36% a veces, el 18.18% casi siempre, el 4.55% siempre.
De acuerdo a las respuestas obtenidas representan un nivel bajo de interés por
parte de trabajadores para la identificacibn de nuevos métodos para medir los
niveles de riesgo de insolvencia.

Tabla 12

Utiliza herramientas para medir riesgo de insolvencia

F % % valido % acumulado
Nunca 3 13,0 13,6 13,6
Casi nunca 7 30,4 31,8 45,5
valido A veces 8 34,8 36,4 81,8
Casi siempre 4 17,4 18,2 100,0
Total 22 95,7 100,0

Nota: En la tabla se observa si la empresa utiliza herramienta para medir el riesgo
de insolvencia.

Figura 11

Utiliza herramientas para medir riesgo de insolvencia

Porcentaje

Munca Casi nunca A veces Casi siempre

Nota: En este grafico se observa si la empresa utiliza herramientas para medir el

riesgo de insolvencia
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Interpretacion

En la tabla N° 12 y en la figura N° 11, se observa que el 13.64% respondi6 nunca,
el 31.82% casi nunca, el 36.36% a veces, el 18.18% casi siempre

De acuerdo a las respuestas obtenidas el 36.36% del personal de la muestra a
veces Suele utilizar herramientas para medir riesgo de insolvencia.

Tabla 13

Si se presentara un método asequible y de alta precision para medir riesgo de

insolvencia (Altman-z score) con qué frecuencia lo aplicaria

F % % valido % acumulado
A veces 8 34,8 36,4 36,4
Casi siempre 11 47,8 50,0 86,4
Valido Siempre 3 13,0 13,6 100,0
Total 22 95,7 100,0

Nota: En la tabla describio si presentara un método asequible y alta precision para
medir el riesgo de insolvencia

Figura 12

Si se presentara un método asequible y de alta precisién para medir riesgo de

insolvencia (Altman-z score) con qué frecuencia lo aplicaria

Porcentaje

Awveces Casi siempre Siempre

Nota: en la tabla describi6 si presentara un método asequible y alta precisién para

medir el riesgo de insolvencia
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Interpretacion
Enlatabla N° 13 y en la figura N° 12, se observa que el 36.36% respondi6 a veces,
el 50.00% casi siempre, el 13.64% siempre
De acuerdo a las respuestas obtenidas el 50.00% del personal del area
administrativa casi siempre aplicaria métodos asequibles y de alta precision para
medir riesgo de insolvencia (Altman-z score) si es que tendria conocimiento sobre
su aplicacion
5.1.2 Resultados de la Variable Dependiente

Para el analisis de los resultados de la variable dependiente se consideraron
el costo de capital, utilidad y rentabilidad, los mismos que se detallan a
continuacion:
5.1.2.1 Analisis de los resultados de costo de capital
Determinar como los recursos de terceros influyen en la creacion de valor de la

EPS Moquegua

Tabla 14

La EPS Moquegua ejecuta todos sus proyectos de inversibn con recursos

directamente recaudados

F % % valido % acumulado
Valido Nunca 1 4,3 4,5 4,5
A veces 10 43,5 45,5 50,0
Casi siempre 9 39,1 40,9 90,9
Siempre 2 8,7 9,1 100,0
Total 22 95,7 100,0

Nota: En la tabla se describe si ejecutan todos los proyectos de inversion con RDR
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Figura 13

La EPS Moquegua ejecuta todos sus proyectos de inversion con recursos

directamente recaudados

Porcentaje

nunca A wveces Casi siempre Siempre

Nota: En la figura se describe si ejecutan todos los proyectos de inversién con
RDR

Interpretacién

En la tabla N° 14 y en la figura N° 13, se observa que el 4.55% respondié casi
nunca, el 45.55% a veces, el 40.91% casi siempre, el 9.09% siempre

De acuerdo a las respuestas obtenidas la EPS Moquegua a veces ejecuta todos
sus proyectos de inversion con recursos directamente recaudados

Tabla 15

Costo de capital influye en las decisiones de inversion a largo plazo de la empresa

F % % valido % acumulado
Casi nunca 3 13,0 13,6 13,6
Vélido A veces 6 26,1 27,3 40,9
Casi siempre 13 56,5 59,1 100,0
Total 22 95,7 100,0

Nota: En la tabla se describe si el costo de capital influye en las decisiones de

inversién a largo plazo
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Figura 14

Costo de capital influye en las decisiones de inversion a largo plazo de la empresa

Porcentaje

Casinunca A veces Casi siempre

Nota: En la figura se describe si el costo de capital influye en las decisiones de
inversion a largo plazo

Interpretacién

En la tabla N° 15 y en la figura N° 14, se observa que el 13.64% respondi6 casi
nunca, el 27.27% a veces, el 59.09% casi siempre

De acuerdo a las respuestas obtenidas el costo de capital casi siempre influye en
las decisiones de inversion a largo plazo de la empresa

Tabla 16

En el &rea administrativa aplican métodos de analisis financiero para determinar si
el costo de capital es alto o bajo

F % % valido % acumulado
Casi nunca 7 30,4 31,8 31,8
A veces 10 43,5 45,5 77,3
Vélido Casi siempre 3 13,0 13,6 90,9
Siempre 2 8,7 9,1 100,0
Total 22 95,7 100,0

Nota: En la tabla se describe si trabajadores de la empresa aplican andlisis

financieros para hallar si el costo de capital es bajo o alto
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Figura 15

En el area administrativa aplican métodos de analisis financiero para determinar si
el costo de capital es alto o bajo

Porcentaje

Casi nunca A veces Casi siempre Siempre

Nota: En la figura se describe si trabajadores de la empresa aplican andlisis

financieros para hallar si el costo de capital es bajo o alto

Interpretacién

En la tabla N° 16 y en la figura N° 15, se observa que el 31.82% respondi6 casi
nunca, el 45.45% a veces, el 13.64% casi siempre, 9.09%

De acuerdo a las respuestas obtenidas los trabajadores del area administrativa a
veces aplican métodos de andlisis financiero para determinar si el costo de capital

es alto o bajo.
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5.1.2.1 Andlisis de los resultados de Rentabilidad

Determinar como los recursos propios influyen en la creacion de valor de la

EPS Moquegua
Tabla 17

Aplicacion del ratio de rentabilidad de ventas (ROS)?

F % % vélido % acumulado
Nunca 2 8,7 9,1 9,1
Casi nunca 6 26,1 27,3 36,4
Vélido A veces 2 8,7 9,1 45,5
Casi siempre 9 39,1 40,9 86,4
Siempre 3 13,0 13,6 100,0
Total 22 95,7 100,0

Nota: En la tabla se describe si la empresa aplica ratio de rentabilidad sobre las
ventas ROS

Figura 16

Aplicacion del ratio de rentabilidad de ventas (ROS)?

Porcentaje

Munca Casi nunca A veces Casi siempre  Siempre

Nota: En la figura describe si la empresa aplica ratio de rentabilidad sobre las
ventas ROS
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Interpretacion

En la tabla N° 17 y en la figura N° 16, se observa que el 9.09% respondi6 nunca, el
27.27% casi nunca, el 9.09% a veces, el 40.91% casi siempre, 13.64% siempre
De acuerdo a las respuestas obtenidas en la empresa casi siempre se aplica el ratio
de rentabilidad de ventas (ROS)

Tabla 18

Aplicacion del ratio de rentabilidad patrimonial (ROE)

F % % vélido % acumulado
Nunca 1 4,3 4,5 4,5
Casi nunca 2 8,7 9,1 13,6
Valido A veces 5 21,7 22,7 36,4
Casi siempre 12 52,2 54,5 90,9
Siempre 2 8,7 9,1 100,0
Total 22 95,7 100,0

Nota: En la tabla describe si los trabajadores aplican ratio patrimonial ROE

Figura 17

Aplicacion del ratio de rentabilidad patrimonial (ROE)

Porcentaje

MNunca Casi nunca Aveces  Casisiempre  Siempre

Nota: En la figura describe si los trabajadores aplican ratio patrimonial ROE
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Interpretacion

En la tabla N° 18 y en la figura N° 17, se observa que el 4.55% respondio nunca, el
9.09% casi nunca, el 22.73% a veces, el 54.55% casi siempre, 9.09% siempre

De acuerdo a las respuestas obtenidas en la empresa casi siempre se aplica el ratio
de rentabilidad patrimonial (ROE)

Tabla 19

El tipo de cambio afecta en la rentabilidad de la empresa

F % % valido % acumulado
Casi nunca 2 8,7 9,1 9,1
A veces 7 30,4 31,8 40,9
Valido Casi siempre 10 43,5 45,5 86,4
Siempre 3 13,0 13,6 100,0
Total 22 95,7 100,0

Nota: En la tabla se observa si el tipo de cambio afecta la rentabilidad de la

empresa

Figura 18

El tipo de cambio afecta en la rentabilidad de la empresa

Porcentaje

casi nunca A veces Casi siempre Siempre

Nota: En la figura se observa si el tipo de cambio afecta la rentabilidad de la

empresa
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Interpretacion

En la tabla N° 19 y en la figura N° 18, se observa que el 9.09% respondio casi
nunca, el 31.82% a veces, el 45.45% casi siempre, 13.64% siempre

De acuerdo a las respuestas obtenidas la diferencia de tipo de cambio afecta casi

siempre en la rentabilidad de la empresa.

5.1.2.2 Analisis de los resultados de Utilidad
Determinar cémo el modelo de Altman influye en la creacion de valor de la

EPS Moquegua

Tabla 20

Los resultados de la utilidad son positivos para la empresa

F % % vélido % acumulado
Nunca 1 4,3 4,5 4,5
A veces 11 47,8 50,0 54,5
Valido Casi siempre 7 30,4 31,8 86,4
Siempre 3 13,0 13,6 100,0
Total 22 95,7 100,0

Nota: En la tabla se observa si lo resultados son positivos para la empresa

Figura 19

Los resultados de la utilidad son positivos para la empresa

Porcentaje

Munca A veces Casi siempre Siempre

Nota: En la tabla se observa si lo resultados son positivos para la empresa

43



Interpretacion

En la tabla N° 20 y en la figura N° 19, se observa que el 4.55% respondio nunca, el
50.00% a veces, el 31.82% casi siempre, 13.64% siempre

De acuerdo a las respuestas obtenidas los resultados de la utilidad a veces son
positivos para la empresa

Tabla 21

Los gastos financieros afectan en la utilidad de la empresa

F % % vélido % acumulado
Casi nunca 1 4,3 4,5 4,5
A veces 9 39,1 40,9 45,5
Valido Casi siempre 8 34,8 36,4 81,8
Siempre 4 17,4 18,2 100,0
Total 22 95,7 100,0

Nota: Segun tabla se observa si los gastos financieros afectan en la utilidad de la
empresa
Figura 20

Los gastos financieros afectan en la utilidad de la empresa

Porcentaje

Casi nunca A veces Casi siempre Siempre

Nota: Segun tabla se observa si los gastos financieros afectan en la utilidad de la

empresa
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Interpretacion

En la tabla N° 21 y en la figura N° 20, se observa que el 4.55% respondio casi
nunca, el 40.91% a veces, el 36.36% casi siempre, 18.18% siempre

De acuerdo a las respuestas obtenidas los gastos financieros a veces afectan en la
utilidad de la empresa

Tabla 22

Aplican ratios financieros para determinar la utilidad neta de ejercicio?

F % % vélido % acumulado
Nunca 1 4,3 4,5 4,5
Casi nunca 2 8,7 9,1 13,6
Valido A veces 8 34,8 36,4 50,0
Casi siempre 8 34,8 36,4 86,4
Siempre 3 13,0 13,6 100,0
Total 22 95,7 100,0

Nota: en la tabla se observa si la empresa aplica ratios financieros para determinar
la utilidad neta del ejercicio.

Figura 21

Aplican ratios financieros para determinar la utilidad neta de ejercicio?

Porcentaje

Munca Casi nunca Aveces  Casisiempre  Siempre

Nota: En la figura se observa si la empresa aplica ratios financieros para determinar

la utilidad neta del ejercicio.
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Interpretacion

En la tabla N° 22 y en la figura N° 21, se observa que el 4.55% respondié nunca, el
9.09% casi nunca, el 36.36% a veces, el 36.36% casi siempre, 13.64% siempre
De acuerdo a las respuestas obtenidas en la empresa la mayoria de veces se
aplican ratios financieros para determinar la utilidad neta de ejercicio.

De manera adicional se determiné si los recursos de terceros influyen en la creacion

de valor de la EPS Moquegua S.A aplicando ratios de solvencia

1.- Ratio de endeudamiento patrimonial (leverage)

Tabla 23

Afo 2021 Afo 2020
Pasivo Total 37,414,935.00 39,238,788.00
Patrimonio 12,637,873.00 14,072,381.00
Total, Pasivo/Patrimonio 2.96 2.78

Nota: Elaboracion propia

interpretacion:

Como se observa en la tabla 23 sobre el endeudamiento patrimonial indica que por
cada sol del patrimonio la empresa mantiene deudas por 2.96 lo que significa que
los recursos de terceros tienen mayor participacion en la empresa que los mismos

propietarios.

2.- Ratio de endeudamiento a terceros

Tabla 24
Afo 2021 Ao 2020
Pasivo Total 37,414,935.00 39,238,788.00
Activo Total 50,052,808.00 53,311,169.00
Total: Pasivo / Activo 74.75% 73.60%

Nota: Elaboracién propia

Nos indica que en la empresa en el 2021 el 74.75% de los activos en financiado por
recursos de terceros, asi mismo el dinero de terceros se utilizan para generar
utilidades, ya que las deudas comprometen a la empresa en el transcurso del
tiempo. por otro lado, en el 2020 se refleja un porcentaje de 73.60% siendo menos
al 2021.
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Para determinar si los recursos propios influyen en la creacién de valor de la
EPS Moquegua S.A se aplicé uno de los ratios de solvencia, en la siguiente table
se observa cuanto de la inversion total esta siendo financiado por recursos propios.
Por otro lado, la cobertura de los gastos financieros muestra hasta qué punto
disminuyen las utilidades sin poner a la empresa en una situacion adversa para

pagar sus gastos financieros.

3.- Ratio grado de propiedad

Tabla 25

Afo 2021 Ano 2020
Patrimonio 12,637,873.00 14,072,381.00
Activo 50,052,808.00 53,311,169.00
Total, Patrimonio/Activo 25.25% 26.40%

Nota: Elaboracion propia
Interpretacion:

Este indica que en la empresa el 25.25% del total de activo esta financiado con
recursos propios de la entidad, siendo que en el 2020 hubo un porcentaje de
26.40%, lo cual indica que hubo una disminucion de 1.15% con respecto al afio
2020.

4.- Ratio de cobertura de gastos financieros

Tabla 26

Afo 2021 Afio 2020
Utilidad Operativa 365,883.00 318,469.00
Gastos Financieros 204,418.00 198,801.00
Total, utilidad operativa/Gastos
Financieros 1.79 1.60

Nota: Elaboracién propia
Interpretacion:

Como se describe en la tabla 26 la cobertura de gastos financieros Indica que la
empresa en el 2021 puede cubrir 1.79 veces a los gastos financieros, mientras que
en el 2020 su utilidad o giro de negocio cubre 1.6 veces a loa gastos financiero a

esto lo llamamos palanca financiera
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Ademas, al ser parte de la variable dependiente creacién de valor y la
dimension de rentabilidad se aplico las siguientes ratios:
1.- Rentabilidad patrimonial ROE

Tabla 27

Afo 2021 Afio 2020
Utilidad antes de impuesto 365,883 318,469
patrimonio total 12,637,873.00 14,072,381.00
Total, Utilidad/ 2 90% 2 26%

Patrimonio
Nota: Elaboracion propia

Interpretacion:

Como se observa en la tabla 27 la rentabilidad patrimonio indica que por cada nuevo
sol invertido por los accionistas les ha generado una utilidad del 2.9% sobre el
patrimonio en el periodo 2021 y en el ejercicio 2020 obtuvo 2.26% de utilidad siendo

este menor al 2021.

2.- Rentabilidad sobre ventas

Tabla 28

Afio 2021 Afio 2020
Ganancia Operativa 365,883 318,469.00
Ventas 11,794,170 10,571,954.00
Total, Ganancia 3.10% 3.01%

Operativa/Ventas
Nota: Elaboracién propia

Interpretacion:

Como se observa en la tabla 29 la rentabilidad sobre ventas en el 2021 indica que
por cada nuevo sol que vendio la empresa, obtuvo una utilidad de 3.10% este ratio
nos permite evaluar si el esfuerzo hecho durante el periodo esta produciendo una

adecuada retribucion para el empresarial.
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Para determinar si el modelo de altman Z- score influye en la creacion valor de la

EPS Moquegua S.A se calcul6 de acuerdo a los 4 ratios y coeficientes segun la

formula.

Tabla 29

Modelo de Altman

ALTMAN Z-SCORE 2021 2020
Coeficiente 6.56 6.56
Capital de trabajo/activo total 0.126 0.109
X1 0.828 0.714
Coeficiente 3.26 3.26
Utilidades retenidas/activo total 0.000 0.000
X2 0.000 0.000
Coeficiente 6.72 6.72
utilidades antes impuesto/activo total 0.007 -0.006
X3 0.049 -0.040
Coeficiente 1.050 1.050
patrimonio/pasivo total 0.338 0.359
x4 0.355 0.377
TOTAL 1.232 1.050
Nota: Elaboracion propia
Figura 22
1.232
1.25
1.2
W o115
S 11 1.05
N~ 1.05
1
0.95
ANO 2021 ANO 2020

Nota: Elaboracién propia
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Interpretacion:

Segun lo expuesto en la tabla N° 29 y figura N° 22 correspondiente a la aplicacion
del modelo de Altman Z- score a la EPS Moquegua S.A se obtuvo los siguientes
resultados; en el afio 2021 arrojé un resultado de 1.232 que se ubica en zona de
peligro o quiebre inminente (dristrees zone) y para el afio 2020 disminuyo a un mas
su Z-Score arrojando un resultado de 1.05 manteniéndose en zona de insolvencia
siendo menor al 2021. Estos resultados tienen relacion con estudio que realizo
Amesquita (2020) su finalidad fue aplicar este modelo a 13 EPS del Peru en el
periodo 2013 - 2019 para ver sus probabilidades de quiebra, entre ellas la EPS
Moquegua S.A. De los resultados obtenidos el autor llego a la conclusién que la
empresa ya se encontraba en insolvencia en afios anteriores, su mayor Z-score fue
de 2.42 en el afo 2017 donde se encontraba en Zona segura. Asi mismo Los
resultados mostraron que 6 empresas de las analizadas registraron un Z-Score por
encima del limite superior en los dos ultimos anos, ubicandose en la “Safe zone”,
con lo cual se puede predecir que estas empresas no tendran problemas de

insolvencia en el futuro.

Para determinar cudl es el costo promedio de financiamiento que posee la empresa

en total calcularemos el WACC de pasivo con la siguiente formula:

WACC = E (K:) D Kpi(1 '
= g (Ke)+ +E(D}f—f}

D+ D
Tabla 30

2021 2020
Deudas a corto plazo 720,820.00 705,914.00
Deudas a largo plazo 21,742,698.00 22,463,518.00
Patrimonio 12,637,873.00 14,072,381.00
tasa a corto plazo 22% 22%
tasa a largo plazo 15% 15%
tasa de impuesto a la renta 29.50% 29.50%

Nota: En la tabla se describe los importes y porcentajes que se aplicaran para la

determinacién de WACC del pasivo
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Reemplazamos:

2021 720,820.00 * * (1-0.295) + 21,742,698.00 * * (1-0.295) = 0.11
22,463,518.00 0.22 22,463,518.00 0.15

2020 = 705,914.00 * * (1-0.295) + 22,463,518.00 * * (1-0.295) = 0.107
- 23,169,432.00 0.22 23,169,432.00 0.15

Interpretacién:

El wacc del pasivo en el afio 2021 arroj6 un resultado de 0.11 mientras que en el
afio 2020 tuvo un resultado de 0.107 luego de estos resultados obtenidos

procedemos a calcular el WACC total de la empresa con la siguiente formula:

D E
WACC TOTAL = (TP) + (TS)
D+E E+D

Donde:

E: Valor de capital propio
D: Valor de la deuda

TP: WACC de pasivo
TS: Tasa social
Reemplazamos:

22,463,518.00 * 0.11 + 12,637,873.00 * 0.2 = 0.140697105
35,101,391.00 35,101,391.00

2021

23,169,432.00 * 0.107 + 14,072,381.00 * 0.2 = 0.142141453
37,241,813.00 37,241,813.00

2020
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Interpretacion:

Segun los resultados obtenidos del calculo de WACC total de la empresa es de
14.07% en el 2021 lo cual hace que mitigue el grado de insolvencia que presentan;
esto es originado por las tasas que se presenta y por qué los costos de varios
pasivos es cero. Por otro lado, en el 2020 obtuvo un 14.23% lo cual sigue siendo

un porcentaje poco alto.

Para determinar si la empresa crea valor o destruye valor calcularemos el

EVA valor econémico agregado con la siguiente formula:

Utilidad — (WACC* Activo total invertido)

Tabla 31
Expresado en soles 2021 2020
Utilidad operativa neta después de impuestos 570,301.00 517,270.00
capital invertido (activo total) 50,052,808.00 53,311,169.00
costo de capital promedio ponderado 14.07% 14.23%
VALOR ECONOMICO AGREGADO -6,472,129.09 -7,068,909.35

Nota: Elaboracion propia

Figura 23

Valor econdmico agregados de la EPS Moquegua S.A

EVOLUCION DEL VALOR ECOMOMICO
AGREGADO EPS MOQUEGUA S.A
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2021 2020

-6,472,129.09 -7,068,909.35

Nota: Elaboracién propia
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Interpretacion

Como se observa en la tabla N ° 31 y figura N° 23 respectivamente, la EPS
Moquegua S.A presento un comportamiento de resultados negativos, respecto al
Valor Economico Agregado (EVA) entre los afios 2021 Y 2020. En el afio 2020 se
presentd en menor resultado obteniendo con pérdida de valor por mas de siete
millones de soles. Lo recomendable para el calculo del Eva es que sea positivo
para genere valor. Los resultados de los dos afos de estudio salieron negativos.
Se concluyé que la EPS Moquegua no genera valor econémico agregado.

5.2 Andlisis inferencial

Tabla 32
Shapiro-Wilk
Estadistico al Sig.
V1_RIESGO_DE_INSOLVENCIA ,948 22 ,286
V2_CREACION_DE_VALOR ,958 22 ,458

Nota: Prueba de normalidad de shapiro - wilk

Fuente SPSS version 26

Interpretacion:

Tal como se observa en la tabla N° 32 se aplico la prueba de normalidad de Shapiro-
Wilk arrojando un resultado de puesto que la poblacién y muestra de estudio es
menor a 50. Asi mismo se observa que las variables tienen una distribucion normal,
a partir de ello se aplicara la prueba de R de Pearson para medir la correlacion

entre ambas variables.
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Contraste de Hipotesis

5.2.1 Contraste de la primera hipétesis especifica

Para la comprobacién de la hip6tesis especifica se plantea la hipétesis nula
(Ho) y alterna (H1).
Hipo6tesis nula

Ho: Los recursos de terceros no influyen en la creacién de valor de la EPS
Moquegua.
Hipdtesis alterna

H1: Los recursos de terceros influyen en la creacion de valor de la EPS Moquegua
Rango de Nivel de significancia

Nivel de Significancia (alfa) a = 5%.

Eleccion de la prueba estadistica

Tabla 33

Influencia de los recursos de terceros en el costo de capital

Correlaciones

Recursos de Costo de

Terceros Capital
Correlaciéon de Pearson 1 ,602"
Recursos de . '
Sig. (bilateral) ,003
Terceros
N 22 22
Correlaciéon de Pearson ,602" 1
Costo de . _
_ Sig. (bilateral) ,003
Capital
N 22 22

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).
Regla o medida de decision
Si el valor-p es menor a 0,05 se debe Rechazar Ho.

Si el valor-p es mayor a 0,05 se debe aceptar Ho.
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Conclusion
Los recursos de terceros influyen en el costo de capital de la empresa que

es parte de la creacion de valor de la EPS Moquegua, toda vez que el valor — p
calculado asciende a 0,003 menor a 0,05 de nivel de significancia.
5.2.2 Contraste de la segunda hipétesis especifica

Para comprobar la hipotesis especifica se plantea la hipotesis nula (Ho) y
alterna (H1).
Hipo6tesis nula

Ho: Los recursos propios no influyen en la creacion de valor de la EPS Moquegua.
Hipdtesis alterna

H1: Los recursos propios influyen en la creacion de valor de la EPS Moquegua
Rango de Nivel de significancia

Nivel de Significancia (alfa) a = 5%.
Tabla 34

Eleccion de la prueba estadistica

Influencia de los Recursos Propios en la Rentabilidad de la empresa

Correlaciones

Recursos
. Rentabilidad
Propios
Correlaciéon de Pearson 1 712
Recursos
i Sig. (bilateral) ,000
Propios
N 22 22
Correlaciéon de Pearson 712" 1
Rentabilidad  Sig. (bilateral) ,000
N 22 22

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Regla o medida de decision
Si el valor-p es menor a 0,05 se debe Rechazar Ho

Si el valor-p es mayor a 0,05 se debe aceptar Ho.
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Conclusioén

El nivel de significancia calculado es 0,000 menor a 0.05. En tal sentido los recursos
propios influyen en la rentabilidad de la empresa que es parte de la creacion de
valor de la EPS Moquegua.
5.2.3 Contraste de la tercera hipotesis especifica

Para la comprobacién de la hipétesis especifica se plantea la hipétesis nula
(Ho) y alterna (H1).
Hipo6tesis nula

Ho: El modelo de Altman no influye en la creacion de valor de la EPS Moquegua
Hipodtesis alterna

H1: El modelo de Altman influye en la creacion de valor de la EPS Moquegua
Rango de Nivel de significancia

Nivel de Significancia (alfa) a = 5%.

Eleccion de la prueba estadistica

Tabla 35

Influencia del modelo de Altman en la utilidad de la Empresa

Correlaciones

Modelo de
Altman Z Utilidad
Score
Modelo de Correlacion de Pearson 1 ,488"
Altman Z Sig. (bilateral) ,021
Score N 22 22
Correlacion de Pearson ,488" 1
Utilidad Sig. (bilateral) ,021
N 22 22

*. La correlacion es significativa en el nivel 0,05 (bilateral).

Regla o medida de decision

Si el valor-p es menor a 0,05 se debe Rechazar Ho
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Si el valor-p es mayor a 0,05 se debe aceptar Ho.

Conclusioén

El modelo de Altman influye en la utilidad que es parte de la creacién de valor
de la EPS Moquegua, considerando que el p — valor obtenido es 0,021 menor a
0.05 de nivel de significancia.
5.2.4 Contraste de Hipotesis General
Para la comprobacion de la hipotesis especifica se plantea la hipotesis nula (Ho) y
alterna (H1).
Hipo6tesis nula

Ho: El riesgo de insolvencia no influye significativamente en la creacion de valor de
la EPS Moquegua
Hipotesis alterna

H1: El riesgo de insolvencia influye significativamente en la creacion de valor de la
EPS Moquegua

Rango de Nivel de significancia

Nivel de Significancia (alfa) a = 5%.
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Eleccién de la prueba estadistica

Tabla 36

Influencia del Riesgo de Insolvencia en la en la creacién de valor de la EPS

Moquegua

Correlaciones

Influencia de -
_ Creacion de
los Riesgos
_ Valor
de Insolvencia
Correlacion de »
1 ,699
Influencia de los Pearson
Riesgos de Insolvencia Sig. (bilateral) ,000
N 22 22
Correlacion de .
,699 1
_ Pearson
Creacion de Valor . .
Sig. (bilateral) ,000
N 22 22

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Regla o medida de decision

Si el valor-p es menor a 0,05 se debe Rechazar Ho

Si el valor-p es mayor a 0,05 se debe aceptar Ho.

Conclusién

El riesgo de insolvencia influye significativamente en la creacion de valor de la

EPS Moquegua, Si el valor-p es menor a 0,05 se debe Rechazar Ho
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PROPUESTA DE PLAN DE MEJORA

Tabla 37
Racionalizacién de gastos administrativos 20% 800,646.80
Inyeccion de recursos propios 200,000.00
Venta de activos obsoletos 15% 5,903,838.30

Reajuste de ingresos diferidos

2,000,000.00

Beneficios sociales 700,000.00
Nota: se describe propuesta de plan de mejora
Figura 24
Estructura de los EEFF pasivo y patrimonio
PASIVOY PATRIMONIO Analisis PASIVOY PATRIMONIO Andlisis
PASIVO CORRIENTE 2021 Vertical 2020 PASIVO CORRIENTE 2021 Vertical 2020
Obligaciones Financieras 72082000 1% 705,914,00 Obligaciones Financieras 7208000 1% 705,914.00
Cuentas por Pagar Comerciales 736,341.00 1% 1,468,151.00 )
Otras Cuentas por Pagar £63,538.00 1% 760,724.00 Cuentas por Pagar Comerciales 236,341.00 0% 1,468,151.00
Beneficios a os Empleados 156578200 3% 1,378,977.00 Otras Cuentas por Pagar 289120 Tk 760,724.00
TOTAL PASIVO CORRIENTE 3,685,48100 7% 4,313,75600 BEﬂefluosa\osEmpIeadas 855,782.00 2% 1,378,977.00
PASIVO NO CORRIENTE TOTAL PASIVO CORRIENTE 2,185,834.20 4% 4,313,766.00
Obiigaciones Financieras 21,742,69800  43% 22,453,518,00 PASIVONO CORRIENTE
Obligaciones Financieras 21,742,698.00 43% 22,463,518.00
Otras Cuentas por Pagar 1,961,471.00 4% 2,041,497.00
Provisiones 171,620.00 0% 364,000.00 Otras Cuentas por Pagar 1,961,471.00 1% 2,041,497.00
. Provisiones 171,629.00 0% 364,000.00
Beneficios a los Empleados 439,597.00 1% 509,628.00
o Beneficios a los Empleados 439,597.00 1% 509,628.00
Ingresos Diferidos (Neto) 9,413,059.00 19% 9,546,379.00 o
Ingresos Diferidos (Neto) 7413059.00  15% 9,546,379.00
[ 3372845000 67% 34,925,022.00 TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 31,728454.00  63% 34,925,022.00
TOTAL PASIVO 37,414,935.00 75% 39,238,788.00 TOTAL PASIVO 1IN 6T% 39,238,788.00
PATRIMONIO PATRIMONIO
Capital 1,809,378.00 4% 1,809,378.00 Capital 2,009,378.00 1% 1,809,378.00
Capital Adicional 36,616,110.00 3% 36,212,554.00 Capital Adicional 36,616,110.00  73% 36,212,554.00
Resultados Acumulados -31,473,83600  63% -29,635,772.00 Resultados Acumulados -27,973,189.20  -56% -29,635,772.00
Otras Reservas de Patrimonio 5686,221.00  11% 5,686,221.00 Otras Reservas de Patrimonio 5686,221.00  11% 5,686,221.00
TOTAL PATRIMONIO 12,637,873.00 25% 14,072,381.00 TOTAL PATRIMONIO 16,338519.80  33% 14,072,381.00
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 50,052,808.00  100% 53,311,169.00 TOTALPASIVOY PATRIMONIO 50,252,808.00 53,311,169.00

Nota: se describe la estructura del pasivo y patrimonio

Interpretacion:

Segun la estructura de los EEFF actuales en el pasivo y patrimonio se observa que

el endeudamiento via recursos de terceros es el 75% lo cual hace que la empresa

se encuentre en un franco riesgo de insolvencia, porque lo recomendable segun el

indicador financiero es que sea menor o igual al 67%. Asi mismo en los recursos

propios solo se tiene un 25% de respaldo por inversionistas ya que lo aconsejable

es gue sea mayor al 33% segun el indicador grado de propiedad. Por ello se planted

una propuesta de plan de mejora segun se observa en la tabla 37 y la figura 24
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donde se visualiza los resultados positivos para la empresa, dado que los EEFF
con plan de mejora propuesto nos permite apreciar que esta dentro del 67% via
recursos de terceros y un 33% via recursos propios lo que hace que la empresa se

mantenga en la solvencia.
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V. DISCUSION
El motivo de esta investigacion fue determinar la influencia que existe entre
las variables riesgo de insolvencia y creacion de valor. En ese sentido se plantearon

los siguientes objetivos:
6.1. Objetivo general

La investigacion tiene como objetivo determinar si el riesgo de insolvencia
influye en la creacion de valor de la EPS Moquegua y segun los resultados
obtenidos la empresa cumple con sus obligaciones financieras y tributarias a corto
y a largo y sus obligaciones con los proveedores, asimismo los costos de capital de
la empresa son asumidos con recursos propios casi siempre. Por otro lado, la EPS
Moquegua casi siempre mantiene el control de sus recursos propios y utiliza casi
siempre los ratios de rentabilidad para la ejecucion de sus operaciones y finalmente
los trabajadores de la empresa a veces o0 casi siempre consideran los riesgos de
insolvencia para las operaciones de la empresa y el 50% de los encuestados
refieren que a veces los resultados de la utilidad son positivos. Resultados que
sustentan el contraste de hipotesis general que confirma que el riesgo de
insolvencia influye significativamente en la creacion de valor de la EPS Moquegua,
dado que, procesado los datos, el valor — p obtenido es 0,000 menor a 0,05 que es
el nivel de significancia. En estos resultados a ajustan a lo referido por Maccha y
Sanchez, (2020) el cual concluyen que existe correlacion entre la solvencia y riesgo
de quiebre aplicando la prueba de Rho Spearman donde arrojo un resultado
estadisticamente significativo y que se acepta la hipoétesis alterna siendo una

relacion directa.
6.2. Objetivo especifico 1

El objetivo especifico N.° 1 planteado fue determinar cémo los recursos de
terceros influyen en la creacién de valor de la EPS Moquegua, en ese sentido de
segun los resultados obtenidos, el 100 % de los encuestados refieren que la EPS
Moquegua cumple con sus obligaciones financieras y tributarias a corto plazo
siempre y casi siempre, en relacion a las obligaciones financieras y tributarias a
largo plazo el 59.10 % de los encuestados refiere que la empresa cumple casi

siempre y finalmente con respecto al pago oportuno de los proveedores el 68.20 %
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de los encuestados afirman que casi siempre cumple. Situacion que nos permite a
firmar en primera instancia que la EPS Moquegua cumple casi siempre con sus
obligaciones financieras y tributarias a corto y a largo, asi como sus obligaciones
con los proveedores. Asimismo a fin de verificar su influencia en la creacién de valor
de la empresa, se efectuaron interrogantes relacionados a costo de capital, dando
como resultado, que el 45.50% de los encuestados refieren que la EPS Moquegua
a veces ejecuta sus proyectos de inversién con RDR, sin embargo, el 40.90 %
refiere que casi siempre ejecuta sus proyectos con recursos propios, en lo referente
a si el costo de capital influye en las decisiones de inversion a largo plazo de la
empresa, el 59.10 % refiere que casi siempre y finalmente a la pregunta de, si los
trabajadores del area administrativa aplican métodos de andlisis financiero para
determinar si el costo de capital es alto o bajo, el 45.50% y el 31.80% refiere A
veces y Casi nunca respectivamente. Resultados que segun el contraste de
hipotesis especifica confirman que los recursos de terceros influyen en el costo de
capital de la EPS Moquegua, dado que el valor — p calculado asciende a 0,003

menor a 0,05 de nivel de significancia.

En forma complementaria el analisis de ratios de solvencia en relacion al ratio
de endeudamiento patrimonial mas conocido como (Leverage) nos indica que por
cada sol del patrimonio la empresa en el 2021 mantiene deudas por 2.96 lo que
significa que los recursos de terceros tienen mayor participacion en la empresa que
los mismos propietarios, a diferencia del 2020 donde valor asciende a 2.78 siendo
este menor. Asi mismo se aplico el ratio de endeudamiento de terceros donde nos
indica que la empresa en el 2021 el 74.75% de los activos en financiado por
recursos de terceros, o que nos da entender que el dinero de terceros se utiliza
para generar utilidades, ya que las deudas comprometen a la empresa en el
transcurso del tiempo. Por otro lado, en el 2020 se refleja un porcentaje de 73.60%

siendo menor al 2021.

A estos resultados se suma lo referido por Casquino, (2017) el cual concluy6
gue, de acuerdo al andlisis financiero, es poco probable que la empresa pueda
cubrir sus obligaciones de corto plazo, pero las razones de la gestion de la empresa
se refieren a la liquidez que cobra la empresa durante el periodo, que es un periodo

mas corto de pago al proveedor. La empresa tiene deudas financieras en el rango
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Optimo, a pesar de que en los ultimos dos periodos los pasivos de la empresa han
superado el patrimonio, la empresa esta obteniendo utilidades para cubrirlo.
Aungue los rendimientos son positivos, tienden a disminuir durante el periodo de

evaluacion.
6.3. Objetivo especifico 2

El objetivo especifico planteado para la investigacion fue determinar como los
recursos propios influyen en la creacion de valor de la EPS Moquegua. En tal
sentido que se plantearon interrogantes relacionados con recursos propios, donde
el 59.10% de los encuestados afirma que casi siempre se establecieron
procedimientos para comparar los resultados financieros y presupuestarios de
ingresos y gastos en el ejercicio, de igual forma el 50 % de los encuestados refiere
gue casi siempre el area de patrimonio tiene el control de todas las liquidaciones
técnicas y financieras de las obras culminadas y en curso y en definitiva el 36.40%
y 40.90% de los encuestados refieren que la EPS Moquegua cuenta con un
adecuado control de sus inventarios a veces y casi siempre. Resultados que
permiten afirmar que la EPS Moquegua casi siempre mantiene el control de sus
recursos propios y a fin de verificar como influye esta situacion en la creacion de
valor se plantearon interrogantes referidos a la rentabilidad, donde el 40.90% de los
encuestados refiere que casi siempre la empresa aplica el ratio de rentabilidad de
ventas (ROS), con respecto a la interrogante de si la empresa se aplica el ratio de
rentabilidad patrimonial (ROE) el 54.50% refiere casi siempre y en relacién a la
interrogante si la diferencia de tipo de cambio afecta en la rentabilidad de la
empresa el 45.50 % manifiesta que Casi siempre. En efecto hechos que sumados
al contraste de hipétesis especifica confirman que los recursos propios influyen en
la creacion de valor de la EPS Moquegua, considerando que el nivel de significancia
obtenido es 0,000 menor a 0.05.

En forma complementaria con la finalidad de analizar el ratio de rentabilidad
en la empresa calculado el ratio de rentabilidad patrimonial este nos indica que por
cada nuevo sol invertido por los accionistas les ha generado una utilidad del 2.9%
sobre el patrimonio en el periodo 2021 y en el ejercicio 2020 obtuvo 2.26% de
utilidad siendo este menor al 2021. Por otro lado, se analiz6 indicadores financieros

como es el grado de propiedad donde se observa cuanto de la inversién total esta
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siendo financiado por recursos propios, esta debe ser mayor al 33%, el patrimonio
debe financiar en ese porcentaje la inversion de los accionistas. Segun la aplicacion
de ratio este indica que en la empresa el 25.25% del total de activo esta financiado
con recursos propios de la entidad, siendo en el 2020 con un porcentaje de 26.40%
es cual hubo disminucion de 1.15% con respecto al afio 2020. Asimismo, en el 2021
la empresa puede cubrir 1.79 veces a los gastos financieros siendo de 1.60 veces
en el 2020, lo que nos indica que se encuentra en una mejor situacién con respecto
del afio 2020, mostrandose una leve mejoria, por ello entre mayor sea el resultado
obtenido mayor serd la capacidad de cobertura de la empresa, este sera utilizado

para medir si es que la empresa puede cubrir sus obligaciones de deuda.

6.4. Objetivo especifico 3

En relacion al objetivo especifico planteado de determinar como el modelo de
Altman influye en la creacion de valor de la EPS Moquegua, se plantearon
interrogantes relacionadas al modelo de Altman donde el 36.40% de los
encuestados refiere que A veces los trabajadores de la empresa proponen nuevos
métodos para la identificacion de riesgo de insolvencia, sin embargo, el 31.80% a
firma que casi nunca y en relacion al uso de las herramientas para medir el riesgo
de insolvencia 36.40% afirma que a veces utiliza las herramientas para medir los
riesgos de insolvencia, no obstante, el 31.80% afirma que casi nunca y frente a la
interrogante de aplicar un método asequible y de alta precision para medir riesgo
de insolvencia (Altman-z score) el 50% de los encuestados refiere que casi siempre
lo aplicaria. Resultados que afirman que los trabajadores a veces o casi siempre
consideran los riesgos de insolvencia para las operaciones de la empresa, no
obstante, existe un porcentaje alto de trabajadores que no consideran los riesgos
de insolvencia. De igual forma a fin comprobar la influencia del modelo de Altman
en la utilidad de la empresa como parte de la creacion de valor, a las interrogantes
planteadas el 50% de los encuestados refieren que a veces los resultados de la
utilidad son positivos para la empresa y el 31.80% manifiesta casi siempre, con
respecto a si los gastos financieros afectan en la utilidad de la empresa, el 40.90%
sefiala que a veces y el 36.40% refiere que casi siempre y finalmente ante la
interrogante si en la empresa se aplican ratios financieros para determinar la utilidad

neta de ejercicio el 36.40% sefiala que a veces y casi siempre. Resultados que se
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ajustan al contraste de hipétesis, donde el p — valor obtenido es 0,021 menor a 0.05
de nivel de significancia, por tanto, el modelo de Altman influye en la creacion de
valor de la EPS Moquegua.

En complementaria se efectio el calculo del modelo Altman a fin de
comprobar su influencia en la utilidad de la EPS Moquegua, donde se obtuvieron
los siguientes resultados en el afio 2021 aplicando la formula del modelo de altman
arrojo un Z-score de 1.232 encontrandose en zona de insolvencia o peligro lo que
comprueba lo ratios financieros aplicados en el modelo de altman influyen en la
utilidad de la empresa. Este modelo en las entidades se aplica para identificar el
estado en la que se encuentran y poder accionar, mejorar y es muy Util para que la

empresa vea una dinamica financiera.

Finalmente lo manifestado por Cervantes (2017) el cual concluye que los
resultados obtenidos del modelo de altman Z2 indican que el nivel de
endeudamiento es de mayor importancia ya que sobrepasan el 50% el cual los deja

ubicada en zona de insolvencia o quiebra inminente.
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VI CONCLUSIONES
6.1. Objetivo general

Segun los datos analizados se determind que el riesgo de insolvencia influye
significativamente en la creacion de valor de la EPS Moquegua, toda vez que de
acuerdo al contraste de hipétesis general el valor — p obtenido de 0,000 es menor
a 0,05 que es el nivel de significancia, resultado que confirma la correlacion de las
variables y respalda los resultados obtenidos, que refiere que el 50% de las
obligaciones financieras y tributarias a corto y a largo y las obligaciones con los
proveedores son atendidos siempre por la empresay casi siempre con los recursos
propios de la EPS Moquegua, hecho que comprueba la influencia de la variable
independiente sobre la variable dependiente.

6.1. Objetivo especifico 1

De acuerdo a los resultados obtenidos se determiné que los recursos de
terceros influyen significativamente en la creacion de valor de la EPS Moquegua,
considerando que el valor — p obtenido es 0,003 menor a 0,05 de nivel de
significancia, situacion que comprueba la correlacion de los recursos de terceros
con el costo de capital que es parte de la creacion de valor de la empresa, toda vez
gue, las obligaciones con terceros como las tributarias y financieras a corto y largo
plazo son asumidos casi siempre con los recursos propios de la entidad, de igual
forma los proyectos y las inversiones a la largo plazo casi siempre son financiados
por la empresa, situacién que comprueba la influencia de los recursos de terceros

en el costo del capital ya sea en mayor o menor grado.
6.2. Objetivo especifico 2

Segun el andlisis de los resultados se determind que los recursos propios
influyen en la creacion de valor de la EPS Moquegua, dado que, en el contraste de
hipétesis especifica, se obtuvo como resultado 0,000 de nivel de significancia que
es menor a 0,05, comprobando de esta forma que existe correlacion entre las
variables y en tal sentido se revela la influencia de los recursos propios en la

rentabilidad de la empresa que es parte de la creacion de valor de la EPS
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Moquegua y se ajusta a los resultados de obtenidos que evidencian que la empresa
casi siempre mantiene el control de sus recursos propios en relacion al analisis de
la rentabilidad de la EPS Moquegua, en ese entender existe influencia de las

variables.

6.3. Objetivo especifico 3

Conforme a los datos analizados se determiné que el modelo de Altman
influye en la creacién de valor de la EPS Moquegua, considerando que el p — valor
obtenido en el contraste de hip6tesis especifico es 0,021 menor a 0.05 de nivel de
significancia, en tal sentido existe correlacion del modelo de Altman con la utilidad
de la empresa, toda vez que, el 50% de los encuestados manifiesta que a veces
utiliza modelos para medir los riesgos de insolvencia en relacion a los ratios
financieros que se utilizan para determinar la utilidad. Hecho que comprueba la
relacion del modelo para medir los riesgos de insolvencia y su influencia en la

determinacién de la utilidad de la EPS Moquegua.
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1.

VIl RECOMENDACIONES

Se recomienda a la EPS Moquegua, cumplir con el 100% de sus obligaciones
financieras y tributarias a corto y a largo y las obligaciones con los proveedores
sin afectar su operatividad y con gestiones efectivas y eficientes, que de
acuerdo a los estados financieros el endeudamiento con terceros excede a los
recursos propios por una cantidad de cinco a uno por lo tanto eso esté haciendo
gue la empresa sea insolvente a largo plazo, la empresa no genere un valor

econdmico agregado.

Se recomienda a la empresa, asumir sus obligaciones con terceros, el costo de
los proyectos e inversiones con recursos propios, toda vez que la dependencia
de recursos de terceros podria representar riesgos muy altos para la empresa
y dado que la EPS Moquegua posee caracteristica de una empresa
monopolica, se sugiere hacer un plan financiero de manera de equiparar los
ingresos por ventas con pagos o prepagos al sistema financiero y bajar su nivel
de insolvencia. De igual forma realizar un plan de pago parciales de la deuda
en funcion al flujo de caja de la empresa, que permita poder ir pagando las

deudas segun la disponibilidad de fondos.

Se recomienda a la EPS Moquegua racionalizar los gastos de ventas
(campafias publicitarias, promociones, campafas de educacion sanitaria) pues
gue han aumentado considerablemente un (30%) a fin de que la rentabilidad

de la empresa sea producto de los recursos propios de la empresa.

Se recomienda realizar capacitar a los trabajadores de la empresa para que
apliguen métodos para analizar la situacion econOmica que les permita
alertarse de una posible insolvencia de la empresa en las que invierte o piensa
invertir su dinero a futuro. Por otro lado, se debe realizar un estudio de la cartera
de clientes para conocer el comportamiento de pago de recibos y asi poder

recudir la cobranza dudosa.
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ANEXOS
Anexo 1 Instrumento de recoleccion de datos

RIESGO DE INSOLVENCIA Y LA CREACION DE VALOR DE LA EPS

MOQUEGUA S.A 2021

Estimado funcionario, este cuestionario tiene como objetivo conocer su

punto de vista sobre el riesgo de insolvenciay la creacion de valor de la EPS

MOQUEGUA S.A 2021
La informacion brindada seré tratada de forma confidencial

Siempre (4); Casi siempre (3); A veces (2) Casi nunca (1) Nunca (0)

RIESGO DE INSOLVENCIA

Pq Respuestas
MODELO DE ALTMAN Z SCORE 1 2 3
1 | ¢Ud. Suele utilizar herramientas para medir el riesgo de insolvencia?
5 ,Ud. Propone nuevos métodos para la identificacion del riesgo de
insolvencia?
¢, Si se presentara un método asequible y de alta precision para medir el
3 [riesgo de insolvencia denominado (Altman Z-score) con qué frecuencia
lo aplicaria?
RECURSOS DE TERCEROS
4 ¢La EPS Moquegua cumple con sus obligaciones financieras y
tributarias a corto plazo?
¢La EPS Moquegua cumple con sus obligaciones financieras y
> tributarias a largo plazo?
6 | ¢La EPS Moquegua cumple oportunamente con el pago a proveedores?
RECURSOS PROPIOS
. ,Se ha establecido procedimientos para comparar los resultados
financieros y presupuestarios de ingresos y gastos en el ejercicio?
g ¢El area de patrimonio tiene el control de todas las liquidaciones

técnicas y financieras de las obras culminadas y en curso?
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Estimado funcionario, este cuestionario tiene como objetivo conocer su

punto de vista sobre el riesgo de insolvenciay la creacion de valor de la EPS

MOQUEGUA S.A 2021
La informacion brindada seré tratada de forma confidencial

Siempre (4); Casi siempre (3); A veces (2); Casi nunca (1); Nunca (0)

Pg

CREACION DE VALOR

RESPUESTAS

COSTO DE CAPITAL

¢La EPS Moquegua ejecuta todos sus proyectos de inversion con

recursos directamente recaudados?

¢ El costo de capital influye en las decisiones de inversion a largo plazo

de la empresa?

¢ Los trabajadores del area administrativa aplican métodos de analisis

financiero para determinar si el costo de capital es alto o bajo?

UTILIDAD

¢ Los resultados de la utilidad son positivos para la empresa?

¢ Los gastos financieros afectan en la utilidad de la empresa?

¢Enla empresa se aplican ratios financieros para determinar la utilidad

neta de ejercicio?

RENTABILIDAD

¢En la empresa se aplica el ratio de rentabilidad de ventas (ROS)?

¢En la empresa se aplica el ratio de rentabilidad patrimonial (ROE)?

¢La diferencia de tipo de cambio afecta en la rentabilidad de la

empresa?
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Anexo 2 Matriz de operacionalizacion de variables

HIPOTESIS DEFINICION CONCEPTUAL TECNICA/
GENERAL INSTRUMENTO
VARIABLES DIMENSIONES INDICADORES
Independiente | Hernandez (2014) Nos menciona que, para la prediccion Modelo de Z-score superior a 2,99: Zona segura
de la quiebra de entidades ha estado dirigida a encontrar Altman
Riesgo de un indicador los cuales va a ayudar a impedir las Z-score entre 1,81y 2,99: Zona gris
insolvencia | ;yenazas de fracaso empresarial, lo cual ha habido o _ _ o o
) i Z-score inferior a 1,81: Zona de peligro de quiebra inminente. Andlisis documental
numerosos estudios experimental que han puesto a
prueba de prediccion razones financieras, utilizando Recursos de Ratio de endeudamiento Andlisis documental
técnicas estadisticas, dentro de estos mas reconocido es terceros
el llamado el Modelo de Altman (Pasivo/Activo)
Recursos Ratio grado de propiedad Analisis documental
propios
El riesgo de (Patrimonio/Activo)
insolvencia influye
en la creacién de Dependiente | Millan (2014) El valor de una empresa representa a la Costo de Costo de capital alto Anélisis documental
valor de la EPS utilidad que produce para el propietario o socios después capital
Moquegua Creacionde | 4e que se haya cumplido con los compromisos tributarios, Costo de capital bajo
valor costos financieros y costo de capital propio. _ _ _ —
Utilidad Utilidad > Al wacc*Activo Analisis documental
Rentabilidad ROE Andlisis documental
ROS
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Anexo 3 Matriz de consistencia

independiente —

de peligro de quiebra

PE3: ¢De qué manera el
modelo de Altman influye en la
creacion de valor de la EPS

Moquegua?

OES3: Determinar cé6mo el
modelo de Altman influye en la
creacién de valor de la EPS

Moquegua

HE3: El modelo de Altman influye
en la creacién de valor de la EPS

Moquegua

Riesgo de inminente.
insolvencia Recursos de Ratio de endeudamiento
terceros (Pasivo/Activo)
Ratio grado de solvencia
Recursos propios (Patrimonio/Activo)
Costo de capital alto
Problemas especificos Objetivos especificos Hipétesis especificas
Costo de capital
PE1: ¢ De qué manera los OE1: Determinar cémo los HE1: Los recursos de terceros _ _
recursos de terceros influyen en | recursos de terceros influyen en influyen en la creacién de valor Costo de capital bajo
la creacion de valor de la EPS la creacion de valor de la EPS de la EPS Moquegua
Moquegua? Moquegua
Variable Utilidad Utilidad > Al wacc*Activo
PE2: ¢De qué manera los OE2: Determinar c6mo los HE2: Los recursos propios dependiente —
recursos propios influyen en la recursos propios influyen en la influyen en la creacién de valor Creacion de valor
creacion de valor de la EPS creacion de valor de la EPS de la EPS Moquegua ROE
Moquegua? Moquegua Rentabilidad
ROS

PROBLEMAS OBJETIVOS HIPOTESIS VARIABLES DIMENSIONES INDICADORES METODOLOGIA
Problema General Objetivo General Hipotesis Z-score superior a 2,99: Enfoque y tipo de
Zona segura estudio
¢ Coémo el riesgo de insolvencia Determinar como el riesgo de El riesgo de insolvencia influye en
influye en la creacion de valor insolvencia influye en la la creacion de valor de la EPS Z-score entre 1,81 y 2,99: Enfoque de esta
de la EPS Moquegua? creacion de valor de la EPS Moquegua Zona gris Investigacion es
Moquegua Modelo de Altman cuantitativa y el tipo
Variable Z-score inferior a 1,81: Zona de estudio basico.

Disefio de estudio
Disefio no
experimental.
Poblacién:

25 trabajadores

Muestra

22 trabajadores
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Anexo 4 Estados de situacién financiera

E S ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de diciembre del 2021y al 31 de diciembre del 2020
( Expresado en soles)

S PR E]
MODUEEUASA

ACTIVO Analisis Analisis
ACTIVO CORRIENTE 2021 Vertical 2020 Vertical
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 5,928,849.00 12% 5,972,778.00 11%
Cuentas por Cobrar Comerciales

(Neto) 2,315,556.00 5% 2,436,254.00 5%
Otras Cuentas por Cobrar (Neto) 1,255,348.00 3% 1,261,551.00 2%
Inventarios (Neto) 474,636.00 1% 406,018.00 1%
Gastos Pagados por Anticipado 30,144.00 0% 35,978.00 0%
Otros Activos

TOTAL ACTIVO CORRIENTE 10,004,533.00 20%  10,112,579.00 19%
ACTIVO NO CORRIENTE

Propiedades, Planta y Equipo

(Neto) 39,358,922.00 79%  43,079,652.00 81%
Activos Intangibles (Neto) 689,353.00 1% 118,308.00 0%
Activos por Impuestos a las

Ganancias Diferidos 0.00 630.00 0%
Otros Activos

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 40,048,275.00 80%  43,198,590.00 81%

TOTAL ACTIVO

50,052,808.00 100.00%

53,311,169.00 100.00%

Analisis
Horizontal
-0.74%

-5.21%

-0.49%
14.46%
-19.35%

-1.08%

-9.45%
82.84%

-1.87%

-6.51%
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PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE
Obligaciones Financieras
Cuentas por Pagar Comerciales
Otras Cuentas por Pagar
Beneficios a los Empleados
TOTAL PASIVO CORRIENTE

PASIVO NO CORRIENTE
Obligaciones Financieras

Otras Cuentas por Pagar
Provisiones

Beneficios a los Empleados
Ingresos Diferidos (Neto)
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE
TOTAL PASIVO

PATRIMONIO

Capital

Capital Adicional

Resultados Acumulados

Otras Reservas de Patrimonio
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

2021
720,820.00
736,341.00
663,538.00

1,565,782.00
3,686,481.00

21,742,698.00

1,961,471.00
171,629.00
439,597.00
9,413,059.00
33,728,454.00
37,414,935.00

1,809,378.00
36,616,110.00
-31,473,836.00
5,686,221.00
12,637,873.00
50,052,808.00

Analisis
Vertical
1%
1%
1%
3%
7%

43%
4%
0%
1%

19%

67%

75%

0%
4%
73%
-63%
11%
25%
100%

2020
705,914.00
1,468,151.00
760,724.00
1,378,977.00
4,313,766.00

22,463,518.00

2,041,497.00
364,000.00
509,628.00
9,546,379.00
34,925,022.00
39,238,788.00

1,809,378.00
36,212,554.00
-29,635,772.00
5,686,221.00
14,072,381.00
53,311,169.00

Analisis
Vertical
1%
3%
1%
3%
8%

0%

42%
4%
1%
1%
18%
66%
74%

3%
68%
-56%
11%
26%
100%

Analisis
Horizontal
2.07%
-99.38%
-14.65%
11.93%
-17.02%

-3.32%
-4.08%
-112.09%
-15.93%
-1.42%
-3.55%
-4.87%

0.00%
1.10%
5.84%
0.00%
-11.35%
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Anexo 5 Estado de resultados

E S ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES
AL 31 DICIEMBRE 2020 AL 31 DE DICIEMBRE 2021

e EXPRESADO EN SOLES
INGR=SOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS Analisis
Venta Netas de Bienes 2021 Vertical
Prestacion de Servicios 11,794,170 100.00%
TOTAL DE INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS 11,794,170
Costo de Ventas -6,483,914 -55%
GANANCIA (PERDIDA) BRUTA 5,310,256 45%
Gastos de Ventas y Distribucion 2,232,667 -19%
Gastos de Administracion -4,003,234 -34%
Ganancia (Pérdida) de la baja en Activos Financieros medidos
Otros Ingresos Operativos
Otros Gastos Operativos 1,291,528 11%
GANANCIA (PERDIDA) OPERATIVA 365,883 3%"
Ingresos Financieros 780 0.0%
Diferencia de Cambio (Ganancias)
Gastos Financieros -204,418 2%
Diferencia de Cambio (Pérdidas) -185 0.00%
Participacion en los Resultados Netos de Asociadas y Negocios
Ganancias (Pérdidas) que surgen de la Diferencia entre el Valc
RESULTADO ANTES DEL IMPUESTO A LAS GANANCIAS 162,060' 1%
Impuesto a la renta
RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL EJERCICIO, NETO DEL IMP! 162,060

2020
10,571,954
10,571,954
-6,358,322

4,213,632

-1,563,285

-3,817,973

849,157
-318,469
37,964
96
-198,801
-2,457

-481,667

-481,667

Analisis
Vertical
100.00%

-60%

40%
-15%
-36%

8%
-3%
0%

-2%
0%

-5%

Analisis
horizontal %
10%

2%
21%

30%
5%

34%
187%
-4767%
3%
-1228%

397%

397%
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Anexo 6 Estado de flujo de efectivo

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
" ot EXPRESADO EN SOLES
A 31 DE DICIEMBRE 2021 2021 2020
A. ACTIVIDADES DE OPERACION
Cobranzaa (por):

venta de bienes y prestacion de servicios 13,835,455.00 10,752,112.00
honorarios y comisiones 0.00 0.00
regalias, cuotas, comisiones, otros ingresos de actividades ordinarias 0.00 0.00
intereses y rendindimiento recibidso (no incluidos en la actividad de inversion) 780.00 6,835.00
reembolso de impuesto a las ganancias 0.00 0.00
dividendos recibidos (no incluidos en la actividad de inversion) 0.00 0.00
otras entradas de efectivo relativos a la actividad de la operacion 1,075,368.00 202,857.00
Pagos a (por):

proveedores de bienes y servicios -6,076,031.00 -6,142,531.00
cuenta de empleados -2,955,549.00 -2,814,554.00
impuesto a las ganancias -111,779.00  -215,010.00
intereses y rendimiento (no incluidos en la actividad de financiacion) 0.00 0.00
dividendos (no incluidos en la actividad de inversion) 0.00 0.00
regalias 0.00 0.00
otros pagos de efectivo relativos a la actividad de la operacion -3,147,004.00 -2,894,598.00

FLUJO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO PROCEDENTE

DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE OPERACION
B. ACTIVIDADES DE INVERSION

Cobranzaa (por):

2,621,240.00 -1,104,889.00

Reembolso de adelantos de prestamos y prestamos concedidos a terceros 0.00 0.00
reembolso recibido a prestamo a entidades relacionadas 0.00 0.00
venta de instrumentos financieros de patrimonio o deuda de otras entidades 0.00 0.00
contratos derivados 0.00 0.00
venta de subsidiarias, neto del efectivo desapropiado 0.00 0.00
venta de participaciones de negocios conjuntos, neto del efectivo desapropiad 0.00 0.00
venta de propiedad de inversion 0.00 0.00
venta de propiedad, planta y equipo 0.00 0.00
venta de activos intagibles 0.00 0.00
venta de otros activos de largo plazo 0.00 0.00
intereses y rendimientos recibidos 0.00 0.00
dividendos recibidos 0.00 0.00
reembolso de impuesto a las ganancias 0.00 0.00
otros cobros de efectivo relativos a la actividad de inversion 0.00 0.00
Pagos a (por):

anticipos y prestamos concedidos a terceros 0.00 0.00
prestamos concedidos a entidades relacionadas 0.00 0.00
compra de instrumnetos financieros de patrimonio o deuda de otras entidades 0.00 0.00
contratos derivados 0.00 0.00
compra de subsidiarias 0.00 0.00
compra de participaciones de negocios conjuntos 0.00 0.00
compra de participaciones no controladoras 0.00 0.00
compra de propiedades de inversion 0.00 0.00
compra de propiedad planta y equipo -903,820.00 0.00
desembolso por obras en curso de propiedad, planta y equipo -812,654.00 0.00
compra de activos intangibles -8,550.00 0.00
compra de otros activos de largo plazo 0.00 0.00
impuesto a las ganancias 0.00 0.00
otros pagos de efectivo relativos a la actividad de inversion 0.00 0.00

FLUJO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO PROCEDENTE

-1,725,024.
DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE INVERSION :725.024.00
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C. ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Cobranzaa (por): 0.00
0.00
obtencion de prestamos de largo plazo 0.00
prestamos de entidades relacionadas 0.00
emision de acciones y otros instrumentos de patrimonio 0.00
venta de acciones propias en cartera 0.00
reembolso de impuesto a las ganancias 0.00
otros cobros de efectivo relativos a la actividad de financiacion 0.00
Pagos a (por):
amortizacion o pago de prestamos a corto plazo -701,430.00
amortizacion o pago de prestamos a argo plazo 0.00
prestamos a entidades relacionadas 0.00
pasivos de arrendamiento financiero 0.00
recompra o rescate de acciones de la entidad (acciones en cartera) 0.00
adquisicion de otras participaciones en el patrimonio 0.00
intereses y rendimientos -179,932.00
dividendos 0.00
impuesto a las ganancias 0.00
otros pagos de efectivo relativos a la actividad de financiacion -58,783.00

FLUJO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO PROCEDENTE

DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE FINANCIACION -940.145.00
Aumento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes al efectivo antes -43,929.00
Efectos de las variaciones en las tasas de cambio sobre el efectivo y eqt 0.00
Aumento (disminucion) neto de efectivo y equivalente al efectivo -43,929.00
Efectivo y equivalente de efectivo al inicio del ejercicio 5,972,778.00

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL FINALIZAR EL EJERCIC 5,928,849.00

0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00

-661,021.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00
0.00

-661,021.00

-1,765,910.00
0.00
-1,765,910.00
7,738,688.00
5,972,778.00
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Anexo 7 carta de autorizacion para realizar encuestas

?: A
olbu73
12 JUL. 2022 Moquegua, 11 Julio de 2022

- ; v CARTA N° 01-2022-JJMP/MOQUEGUA
| Q1%

{ 1 SI®)
FNGTMARTINSGTO-ROMERO
GERENTE GENERAL DE EPS MOQUEGUA S.A

ATENCION LIC. KAROL DE LOS SANTOS VASQUEZ N
GERENTE DE ADMINISTRACION Y FINANZAS EPS-MOQUEGUA
ASUNTO ! AUTORIZACION PARA REALIZAR ENCUESTA

Es grato dirigirme a Ud., para saludarle cordialmente y a la vez poner
a su conocimiento que estamos realizando un proyecto de investigacion (tesis) en la
Universidad Cesar Vallejo-Lima, mi tema de investigacion es “Riesgo de insolvencia y su
influencia en la creacién de valor de la EPS Moquegua periodo 2021” En este sentido,
estamos realizando encuestas para la recopilacion de datos entre los trabajadores del area
administrativa de la empresa. El objetivo principal de esta investigacion es realizar un
estudio que determine si la empresa se encuentra en zona de insolvencia por diversos
factores y si esta tiene la capacidad de cubrir con todas sus obligaciones a corto y largo

plazo.

Por tanto, solicito que tenga la amabilidad de otorgar permiso para
realizar encuestas entre el personal administrativo de la empresa, la informacion

proporcionada se mantendra confidencial y se utilizara Gnicamente con fines académicos.

Sin otro particular me despido de Ud.

Bach. Cont. %osé Jésé Manchego Pacheco

DNI. N° 46552844
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Universidad
Ceasar Vallejo

*ANO DEL FORTALECIMIENTO DE LA SOBERAMIA MACIONAL"

Ate, 12 de agosto de 2022

Sefor(a)
LIC. KAROL DE LOS SANTOS VAZQUEZ
GERENTE DE ADMINISTRACION

EPS MOQUEGUA 5.A

CALLE ILO N° 653-MOQUEGUA

Asunio: Autorizar para la ejecucidn del Proyecio de Investigacidn de Contabilided
Cre mi mayor consideracion:

Es muy grato dirigirme a usted, para saludaro muy cordislmente en nombre de la
Universidad Cesar Vallejo Filial Ate v en &l mio propio, desearle la continuidad y éxitos an
la gestidn que viens desempefando.

A su vez, la presente tiene como objetivo solicitar su autorizacidn, a fin de gue la
Bach. KATIA MILAGROS VENTURA PAQUITA. con DI TOOSE954, del Programa de
Titulackén para universidades no licenciadas, Taller de Elaboracion de Tesis de la Escuela
Académica Profesional de Contabilidad, pueda ejecutar su investgacidn titulada: "RIESGO
DE INSOLVENCIA ¥ LA CREACION DE VALOR DE LA EPS MOOQUEGUA 5.4 20217,
en la institucksn que pertenece a su digna Direccidn; sgradeceré se ke brinden las
facilidades comespondientes.

Sin ofro particular, me despido de Usted, no sin antes expresar los sentimientos da
mi especial consideracién personal.

Atantaments,
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Anexo 8 Autorizacién para realizar encuesta

EPS MOQUEGUA S.A. b Agua
Yas Moquegua

Moquegua, 12 de Agosto de 2022
Seflor
Dr. Avelino Sebastian Villafuerte de la Cruz
Ciudad,-
ASUNTO: AUTORIZACION PARA REALIZAR ENCUESTA

REFERENCIA:  CARTA S/N-UCV-2022
De mi consideracion:

Tengo ¢l agrado de dirigirme 8 usted para saludario cordialmente, para comunicarie en atencidn a
vuestra sobotud con la carta de ka referencla, se le autoriza realizar 13s encuestas a los trabajadores de
2 EPS MOQUEGUA SA para los fincs académecos del proyecto de mvestigacion con ¢l tema RIESGO DE
INSOLVENCIA Y LA CREACION DE VALOR DE LA EPS MOQUEGUA, periodo 2021,

Sin otro en particular, aprovecho ia oportunidad para reiterarie las muestras de mi consideracidn y
estima personal.
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ANEXO N.°9

&Ii UNIVERSIDAD CESAR VALLEJO

DECLARACION JURADA

Declaracién jurada de autoria y autorizaciéon

para la publicacién del articulo cientifico

Yo, Katia Milagros Ventura Paquita, estudiante de la Facultad de Ciencias
Empresariales, de la Carrera de Contabilidad de la Universidad César Vallejo,
identificado con DNI 70096954, con el articulo titulado: “Riesgo de insolvenciay
la creacion de valor de la EPS Moquegua S.A. 2021”, declaro bajo juramento

que:

1) El articulo pertenece a mi autoria.

2) El articulo no ha sido plagiado ni total ni parcialmente.

3) El articulo no ha sido auto plagiado; es decir, no ha sido publicada ni presentada
anteriormente para alguna revista.

4) De identificarse la falta de fraude (datos falsos), plagio (informacion sin citar a
autores), autoplagio (presentar como nuevo algun trabajo de investigacion propio
gue ya ha sido publicado), pirateria (uso ilegal de informacion ajena) o falsificacion
(representar falsamente las ideas de otros), asumo las consecuencias y sanciones
gue de mi accion se deriven, sometiéndome a la normatividad vigente de la
Universidad César Vallejo.

5) Si, el articulo fuese aprobado para su publicacion en la revista u otro documento
de difusion, cedo mis derechos patrimoniales y autorizo a la Facultad de Ciencias
Empresariales de la Universidad César Vallejo, la publicacion del documento en las

condiciones, procedimientos y medios que disponga la Universidad.

Moquegua, agosto de 2022
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ANEXO N.°10

&Ii UNIVERSIDAD CESAR VALLEJO

DECLARACION JURADA

Declaracién jurada de autoria y autorizaciéon

para la publicacién del articulo cientifico

Yo, José José Manchego Pacheco, estudiante de la Facultad de Ciencias
Empresariales, de la Carrera de Contabilidad de la Universidad César Vallejo,
identificado con DNI 46552844, con el articulo titulado: “Riesgo de insolvenciay
la creacion de valor de la EPS Moquegua S.A. 2021”, declaro bajo juramento

que:

1) El articulo pertenece a mi autoria.

2) El articulo no ha sido plagiado ni total ni parcialmente.

3) El articulo no ha sido auto plagiado; es decir, no ha sido publicada ni presentada
anteriormente para alguna revista.

4) De identificarse la falta de fraude (datos falsos), plagio (informacion sin citar a
autores), autoplagio (presentar como nuevo algun trabajo de investigacion propio
gue ya ha sido publicado), pirateria (uso ilegal de informacién ajena) o falsificacion
(representar falsamente las ideas de otros), asumo las consecuencias y sanciones
gue de mi accion se deriven, sometiéndome a la normatividad vigente de la
Universidad César Vallejo.

5) Si, el articulo fuese aprobado para su publicaciéon en la revista u otro documento
de difusion, cedo mis derechos patrimoniales y autorizo a la Facultad de Ciencias
Empresariales de la Universidad César Vallejo, la publicacién del documento en las

condiciones, procedimientos y medios que disponga la Universidad.

Moquegua, agosto de 2022 ﬂ@
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CARTA DE PRESENTACION

Lima, 21 de junio del 2022
Sefora: Mgr. Rosa Elena Cueto Orbe

Presente

Asunto: VALIDACION DE INSTRUMENTO A TRAVES DE JUICIO DE
EXPERTO
Presente. -

Es muy grato dirigirnos a usted para expresarle nuestro saludo cordial; asi
mismo, hacerle de su conocimiento que, en calidad de estudiantes de la Escuela
Profesional de Contabilidad de la Universidad “César Vallejo”, en la sede Ate,
promocion 2022, aula 617 Curso de Titulacion, requerimos validar nuestro
instrumento con el cual recogeremos la informacién necesaria para poder desarrollar
nuestra investigacion y optar el titulo profesional de CONTADOR PUBLICO.

El titulo de nuestro proyecto de investigacion es: “Riesgo de insolvencia y la
creacion de valor de la EPS Moquegua S.A.” y es imprescindible contar con la
aprobacion de los instrumentos por parte de docentes especializados a fin de
aplicarlos posteriormente; por ello, se ha considerado conveniente recurrir a usted,
ante su connotada experiencia en temas relacionados con planificacion financiera.

El expediente de validacion contiene:

- Carta de presentacion.

- Definiciones conceptuales de las variables y dimensiones.
- Matriz de consistencia

- Matriz de operacionalizacion de las variables.

- Instrumento

- Certificado de validez de contenido del instrumento.

Quedamos agradecida por la atencion a la presente.

Atentamente,

MANCHEGO PACHECO, José Joseé. VENTURA PAQUITA, Katia Milagros.
DNI N°46552844 DNI N° 70096954



CERTIFICADO DE VALIDEZ DE CONTENIDO DE LOS INSTRUMENTOS

CUESTIONARIO PARA EVALUAR EL RIESGO DE INSOLVENCIA

No

DIMENSIONES / items

Pertinencial

Relevancia?

Claridad® | Observaciones

Dimensién 1. Modelo de Altman

Sl

NO

Sl

NO Sl | NO

cUd. Suele utilizar herramientas para
medir el riesgo de insolvencia?

X

X

X

¢Ud. Propone nuevos métodos para la
identificacion del riesgo de insolvencia?

¢ Si se presentara un método asequible
y de alta precision para medir el riesgo
de insolvencia (Altman Z-score) con qué
frecuencia lo aplicaria?

Dimensién 2. Recursos de terceros

¢La EPS Moquegua cumple con sus
obligaciones financieras y tributarias a
corto plazo?

¢La EPS Moquegua cumple con sus
obligaciones financieras y tributarias a
largo plazo?

La EPS
oportunamente
proveedores?

Mogquegua
con el

cumple
pago a

Dimensién 3. Recursos propios

¢, Se ha establecido procedimientos para
comparar los resultados financieros y
presupuestarios de ingresos y gastos en
el ejercicio?

¢El area de patrimonio tiene el control
de todas las liquidaciones técnicas y
financieras de las obras culminadas 'y en
curso?

La EPS Moquegua cuenta con un
adecuado control de sus inventarios?

Observaciones (precisar si hay suficiencia): Cuestionario aprobado para su aplicacién

Opinién de aplicabilidad: Aplicable [X]

Apellidos y nombres del juez validador: Cueto Orbe Rosa Elena

Especialidad del validador: Contabilidad Financiera.

'Pertinencia: E! ftem corresponde al concepto tedrico formulado
Relevancia: E! item es apropiado para representar al component
especifica del constructo

SClaridad: Se enfiende sin dificultad alguna el enunciado del ftam, es conciso
exacto y directo

e 0 dimension

Nota: Suficiencia, se dice suficiencia cuando los items planteados son
suficientes para medir la dimension

Aplicable después de corregir [ ]

No aplicable [ ]

ORCID: https://orcid.org/0000-0003-0563-3176

Junio 21, del 2022

............ o B <= oo SRR

Mg. Rosa E. Cueto Orbe

Cod. Mat. Contador 19 - 230
DN 01117140

Firma del Experto Informante
ORCID https://orcid.org/0000-0003-
0563-3176




CUESTIONARIO PARA EVALUAR LA CREACION DE VALOR

Ne° DIMENSIONES / items Pertinencia® | Relevancia? | Claridad® | Observaciones
Dimensién 1. Costo de capital Sl NO Sl NO SI | NO

1 | ¢La EPS Moquegua ejecuta todos sus | X X X
proyectos de inversion con recursos
directamente recaudados?

2 | ¢El costo de capital influye en las| X X X
decisiones de inversion a largo plazo de
la empresa?

3 | ¢Los trabajadores del area| X X X
administrativa aplican métodos de
analisis financiero para determinar si el
costo de capital es alto 0 bajo?
Dimension 2. Utilidad

4 | ¢Los resultados de la utilidad son| X X X
positivos para la empresa?

5 | ¢Los gastos financieros afectan en la | X X X
utilidad de la empresa?

6 | ¢En la empresa se aplican ratios | X X X
financieros para determinar la utilidad
neta de ejercicio?
Dimensién 3. Rentabilidad

7 | ¢En la empresa se aplica el ratio de | X X X
rentabilidad de ventas (ROS)?

8 | ¢En la empresa se aplica el ratio de | X X X
rentabilidad patrimonial (ROE)?

9 | ¢La diferencia de tipo de cambio afecta | X X X
en la rentabilidad de la empresa?

Observaciones (precisar si hay suficiencia): Cuestionario aprobado para su aplicacién

Opinién de aplicabilidad: Aplicable [X] Aplicable después de corregir [ ]

Apellidos y nombres del juez validador: Cueto Orbe Rosa Elena

Especialidad del validador: Contabilidad Financiera.

'Pertinencia: E! item corresponde al concepto tedrico formulado

"Relevancia: E| item es apropiado para representar al componente o dimension

especifica del constructo
YClaridad: Se entiende sin dificultad alguna el enunciado del tam, es conciso
exacto y directo

Nota: Suficiencia, se dice suficiencia cuando los items planteados son
suficientes para medir la dimension

No aplicable [ ]

ORCID: https://orcid.org/0000-0003-0563-3176

Junio 21, del 2022

Y\

Mg. Rosa E. Cugto Orbe
Cod. Mat. Contador 19 - 230
DN 01117140

Firma del Experto Informante
ORCID https://orcid.org/0000-0003-
0563-3176




DATOS DEL EVALUADOR Y VALORACION DEL INSTRUMENTO

NOMBRE DEL INSTRUMENTO; Cuestionario para evaluar el riesgo de insolvencia y 1a creacion de valor
OBJETIVO: Recoger informacién sobre el riesgo de Insolvencia y la creacion de valor, de modo general y especifico, de los trabajadores.
DIRIGIDO A: Trabajadores de la EPS Moguegua S A

APELLIDOS Y NOMBRES DEL EVALUADOR:

Cueto Orbe, Rosa Elena
GRADO ACADEMICO DEL EVALUADOR:

Magister
VALORACION:

BAPRL ...

Mg. RoSTE, Cueto Orbe

Cod. Mat. Canador 19230
DAL 01117140

Mg. Rosa Elena Cueto Orbe
DNI: 01117140
Oreld: hitps://orcid.org/0000-0003-0563-3176




19/8/22, 18:27

Ministerio de Educacion

Superintendencia Nacional de

Educacion Superior Universitaria

Direccion de Documentacion e
Informacién Universitaria y
Registro de Grados y Titulos

REGISTRO NACIONAL DE GRADOS ACADEMICOS Y TITULOS PROFESIONALES

CUETO ORBE, ROSA
ELENA
DNI 01117140

CONTADOR PUBLICO
Fecha de diploma: 14/09/1998
Modalidad de estudios: -

UNIVERSIDAD NACIONAL SAN LUIS GONZAGA
DEICA
PERU

CUETO ORBE, ROSA
ELENA
DNI 01117140

BACHILLER EN CONTABILIDAD
Fecha de diploma: 03/05/1998
Modalidad de estudios: -

Fecha matricula: Sin informacion (***)
Fecha egreso: Sin informacién (***)

UNIVERSIDAD NACIONAL SAN LUIS GONZAGA
DE ICA
PERU

CUETO ORBE, ROSA
ELENA
DNI 01117140

MAESTRO/MAGISTER EN EDUCACION
CON MENCION EN DOCENCIA Y GESTION
EDUCATIVA

Fecha de diploma: 06/05/17

Modalidad de estudios: PRESENCIAL

Fecha matricula: 02/03/2009
Fecha egreso: 31/12/2011

UNIVERSIDAD PRIVADA CESAR VALLEJO
PERU
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CARTA DE PRESENTACION

Lima, 21 de junio del 2022
Sefiora: Ramirez Cabrera Victor Manuel

Presente

Asunto: VALIDACION DE INSTRUMENTO A TRAVES DE JUICIO DE
EXPERTO
Presente. -

Es muy grato dirigirnos a usted para expresarle nuestro saludo cordial; asi
mismo, hacerle de su conocimiento que, en calidad de estudiantes de la Escuela
Profesional de Contabilidad de la Universidad “César Vallejo”, en la sede Ate,
promocion 2022, aula 617 Curso de Titulacion, requerimos validar nuestro
instrumento con el cual recogeremos la informacion necesaria para poder desarrollar
nuestra investigacion y optar el titulo profesional de CONTADOR PUBLICO.

El titulo de nuestro proyecto de investigacion es: “Riesgo de insolvencia y la
creacion de valor de la EPS Moquegua S.A.” y es imprescindible contar con la
aprobacion de los instrumentos por parte de docentes especializados a fin de
aplicarlos posteriormente; por ello, se ha considerado conveniente recurrir a usted,
ante su connotada experiencia en temas relacionados con planificacion financiera.

El expediente de validacion contiene:

- Carta de presentacion.

- Definiciones conceptuales de las variables y dimensiones.
- Matriz de consistencia

- Matriz de operacionalizacion de las variables.

- Instrumento

- Certificado de validez de contenido del instrumento.

Quedamos agradecida por la atencioén a la presente.

Atentamente,

MANCHEGO PACHECO, José José. VENTURA PAQUITA, Katia Milagros.
DNI N°46552844 DNI N° 70096954



CUESTIONARIO PARA EVALUAR EL RIESGO DE INSOLVENCIA

No

DIMENSIONES / items

Pertinencial

Relevancia?

Claridad® | Observaciones

Dimensién 1. Modelo de Altman

Sl

NO

Sl

NO

Sl

NO

cUd. Suele utilizar herramientas para
medir el riesgo de insolvencia?

X

X

X

¢Ud. Propone nuevos métodos para la
identificacion del riesgo de insolvencia?

¢ Si se presentara un método asequible
y de alta precision para medir el riesgo
de insolvencia (Altman Z-score) con qué
frecuencia lo aplicaria?

Dimensién 2. Recursos de terceros

¢La EPS Moquegua cumple con sus
obligaciones financieras y tributarias a
corto plazo?

¢La EPS Moquegua cumple con sus
obligaciones financieras y tributarias a
largo plazo?

Jla EPS Moquegua cumple
oportunamente con el pago a
proveedores?

Dimensién 3. Recursos propios

¢, Se ha establecido procedimientos para
comparar los resultados financieros y
presupuestarios de ingresos y gastos en
el ejercicio?

¢El area de patrimonio tiene el control
de todas las liquidaciones técnicas y
financieras de las obras culminadas 'y en
curso?

La EPS Moquegua cuenta con un
adecuado control de sus inventarios?

CERTIFICADO DE VALIDEZ DE LOS INSTRUMENTOS

Observaciones (precisar si hay suficiencia): Cuestionario aprobado para su aplicacion

Opinién de aplicabilidad: Aplicable [ X]

Apellidos y nombres del juez validador: Ramirez Cabrera Victor Manuel

Especialidad del validador:

'Pertinencia: El item corresponde al concepto tedrico formulado.

?Relevancla: El item es apropiado para representar al componente o dimension

especifica del constructo

Claridad: Se entiende sin dificultad alguna el enunciada del item, es conciso,

exacto y directo

Nota: Suficiencia, se dice suficiencia cuando los items planteados son

suficientes para medir la dimension

Aplicable después de corregir[ ]

No aplicable [ ]

ORCID: 0000-0002-9746-1350

Junio 21, del 2022

2L

Firma del Experto/Informante
ORCID: 0000-0002-9746-1350



CUESTIONARIO PARA EVALUAR LA CREACION DE VALOR

Ne° DIMENSIONES / items Pertinencia® | Relevancia? | Claridad® | Observaciones
Dimensién 1. Costo de capital Sl NO Sl NO SI | NO
1 | ¢La EPS Moquegua ejecuta todos sus | X X X

proyectos de inversion con recursos
directamente recaudados?

2 | ¢El costo de capital influye en las| X X X
decisiones de inversion a largo plazo de
la empresa?

3 | ¢Los trabajadores del area| X X X

administrativa aplican métodos de
andlisis financiero para determinar si el
costo de capital es alto 0 bajo?

Dimensién 2. Utilidad

4 | ¢Los resultados de la utilidad son| X X X
positivos para la empresa?

5 | ¢Los gastos financieros afectan en la | X X X
utilidad de la empresa?

6 | ¢En la empresa se aplican ratios | X X X

financieros para determinar la utilidad
neta de ejercicio?

Dimensién 3. Rentabilidad

7 | ¢En la empresa se aplica el ratio de | X X X
rentabilidad de ventas (ROS)?

8 | ¢En la empresa se aplica el ratio de | X X X
rentabilidad patrimonial (ROE)?

9 | ¢La diferencia de tipo de cambio afecta | X X X

en la rentabilidad de la empresa?

Observaciones (precisar si hay suficiencia): Cuestionario aprobado para su aplicacién

Opinién de aplicabilidad: Aplicable [ X ] Aplicable después de corregir[ ] No aplicable [ ]

Apellidos y nombres del juez validador: Ramirez Cabrera Victor Manuel ORCID: 0000-0002-9746-1350
Especialidad del validador:

'Pertinencia: El item corresponde al concepto tedrico formulado. Junio 21, del 2022
ZRelevancla: El item es apropiado para representar al componente o dimension

especifica del constructo

Claridad: Se entiende sin dificultad alguna el enunciado del item, es conciso,

exacto y directo

n
-/

Nota: Suficiencia, se dice suficiencia cuando los items planteados son
suficientes para medir la dimension

Firma del Experto/Informante
ORCID: 0000-0002-9746-1350



DATOS DEL EVALUADOR Y VALORACION DEL INSTRUMENTO

NOMBRE DEL INSTRUMENTO: Cuestionario para evaluar el riesgo de insolvencia y la creacién de valor
OBJETIVO: Recoger informacidn sobre el riesgo de insolvencia y la creacién de valor, de modo general y especifico, de los trabajadores.
DIRIGIDO A: Trabajadores de la EPS Moquegua S.A.

APELLIDOS Y NOMBRES DEL EVALUADOR:

Ramirez Cabrera, Victor Manuel
GRADO ACADEMICO DEL EVALUADOR:

Magister

VALORACION:

Aprobado Desaprobado

X

L

Mtro. Vl'ctor}éanuel amirez Cabrera
DNI: 22423014
Orcid: 0000-0002-9746-1350
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Ministerio de Educacion

Superintendencia Nacional de
Educacion Superior Universitaria

Direccion de Documentacion e
Informacién Universitaria y

Registro de Grados y Titulos

REGISTRO NACIONAL DE GRADOS ACADEMICOS Y TITULOS PROFESIONALES

RAMIREZ CABRERA, CONTADOR PUBLICO UNIVERSIDAD NACIONAL HERMILIO
VICTOR MANUEL Fecha de diploma: 13/01/1999 VALDIZAN DE HUANUCO
DNI 22423014 Modalidad de estudios: - PERU

BACHILLER EN CIENCIAS CONTABLES Y

FINANCIERAS
RAMIREZ CABRERA, Fecha de diploma: 26/03/96 UNIVERSIDAD NACIONAL HERMILIO
VICTOR MANUEL Modalidad de estudios: PRESENCIAL VALDIZAN DE HUANUCO
DNI 22423014 PERU

Fecha matricula: Sin informacién (***)

Fecha egreso: Sin informacion (***)

MAESTRO EN GESTION Y NEGOCIOS CON

MENCION EN GESTION DE PROYECTOS
RAMIREZ CABRERA, Fecha de diploma: 21/12/17 UNIVERSIDAD NACIONAL HERMILIO
VICTOR MANUEL Modalidad de estudios: PRESENCIAL VALDIZAN DE HUANUCO
DNI 22423014 PERU

Fecha matricula: 08/06/1999

Fecha egreso: 14/12/2015
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CARTA DE PRESENTACION

Lima, 21 de junio del 2022
Sefora: Dra. Bethy Arohuanca Antahuanaco

Presente

Asunto: VALIDACION DE INSTRUMENTO A TRAVES DE JUICIO DE
EXPERTO
Presente. -

Es muy grato dirigirnos a usted para expresarle nuestro saludo cordial; asi
mismo, hacerle de su conocimiento que, en calidad de estudiantes de la Escuela
Profesional de Contabilidad de la Universidad “César Vallejo”, en la sede Ate,
promocion 2022, aula 617 Curso de Titulacion, requerimos validar nuestro
instrumento con el cual recogeremos la informacion necesaria para poder desarrollar
nuestra investigacion y optar el titulo profesional de CONTADOR PUBLICO.

El titulo de nuestro proyecto de investigacion es: “Riesgo de insolvencia y la
creacion de valor de la EPS Moquegua S.A.” y es imprescindible contar con la
aprobacion de los instrumentos por parte de docentes especializados a fin de
aplicarlos posteriormente; por ello, se ha considerado conveniente recurrir a usted,
ante su connotada experiencia en temas relacionados con planificacion financiera.

El expediente de validacion contiene:

- Carta de presentacion.

- Definiciones conceptuales de las variables y dimensiones.
- Matriz de consistencia

- Matriz de operacionalizacion de las variables.

- Instrumento

- Certificado de validez de contenido del instrumento.

Quedamos agradecida por la atencidn a la presente.

Atentamente,

MANCHEGO PACHECO, José José. VENTURA PAQUITA, Katia Milagros.
DNI N°46552844 DNI N° 70096954



CUESTIONARIO PARA EVALUAR EL RIESGO DE INSOLVENCIA

Ne° DIMENSIONES / items Pertinencia® | Relevancia? | Claridad® | Observaciones
Dimensién 1. Modelo de Altman Sl NO Sl NO SI | NO

1 | ¢Ud. Suele utilizar herramientas para | X X X
medir el riesgo de insolvencia?

2 | ¢Ud. Propone nuevos métodos para la | X X X
identificacion del riesgo de insolvencia?

3 | ¢Si se presentara un método asequible | X X X

y de alta precision para medir el riesgo
de insolvencia (Altman Z-score) con qué
frecuencia lo aplicaria?

Dimensién 2. Recursos de terceros

4 | ¢La EPS Moquegua cumple con sus | X X X
obligaciones financieras y tributarias a
corto plazo?

5 | ¢La EPS Moquegua cumple con sus [ X X X
obligaciones financieras y tributarias a
largo plazo?

6 |¢lLa EPS Mogquegua cumple [ X X X
oportunamente con el pago a
proveedores?

Dimensién 3. Recursos propios

7 | ¢Se haestablecido procedimientos para | X X X
comparar los resultados financieros y
presupuestarios de ingresos y gastos en
el ejercicio?

8 | ¢El area de patrimonio tiene el control [ X X X
de todas las liquidaciones técnicas y
financieras de las obras culminadas 'y en
curso?

9 | ¢La EPS Moquegua cuenta con un | X X X
adecuado control de sus inventarios?

Observaciones (precisar si hay suficiencia): Cuestionario aprobado para su aplicacién

Opinién de aplicabilidad: Aplicable [X] Aplicable después de corregir [ ] No
aplicable [ ]

Apellidos y nombres del juez validador: Arohuanca Antahuanaco Bethy Verlina
ORCID: 0000-0003-4447-0242
f : _fl \t A

Especialidad del validador:
Dra. Arohuanca Antahuanaco Bethy Verlina

ORCID: 0000-0003-4447-0242



CUESTIONARIO PARA EVALUAR LA CREACION DE VALOR
Ne° DIMENSIONES / items Pertinencia® | Relevancia? | Claridad® | Observaciones
Dimensién 1. Costo de capital Sl NO Sl NO SI | NO
1 | ¢La EPS Moquegua ejecuta todos sus | X X X
proyectos de inversion con recursos
directamente recaudados?
2 | ¢El costo de capital influye en las| X X X
decisiones de inversion a largo plazo de
la empresa?
3 | ¢Los trabajadores del area| X X X
administrativa aplican métodos de
andlisis financiero para determinar si el
costo de capital es alto 0 bajo?
Dimension 2. Utilidad
4 | ¢Los resultados de la utilidad son| X X X
positivos para la empresa?
5 | ¢Los gastos financieros afectan en la | X X X
utilidad de la empresa?
6 | ¢En la empresa se aplican ratios | X X X
financieros para determinar la utilidad
neta de ejercicio?
Dimensién 3. Rentabilidad
7 | ¢En la empresa se aplica el ratio de | X X X
rentabilidad de ventas (ROS)?
8 | ¢En la empresa se aplica el ratio de | X X X
rentabilidad patrimonial (ROE)?
9 | ¢La diferencia de tipo de cambio afecta | X X X
en la rentabilidad de la empresa?

Observaciones (precisar si hay suficiencia): Cuestionario aprobado para su aplicacién

Opinién de aplicabilidad:

Aplicable [X]

aplicable [ ]

Apellidos y nombres del juez validador:

ORCID: 0000-0003-4447-0242
Especialidad del validador:

\t AN .

Dra. Arohuanca Antahuanaco Bethy Verlina

ORCID: 0000-0003-4447-0242

Aplicable después de corregir [ ]

Arohuanca Antahuanaco Bethy Verlina

No




DATOS DEL EVALUADOR Y VALORACION DEL INSTRUMENTO

NOMBRE DEL INSTRUMENTO: Cuestionario para evaluar el riesgo de insolvencia y la creacién de valor

OBIJETIVO: Recoger informacién sobre el riesgo de insolvencia y la creacion de valor, de modo general y
especifico, de los trabajadores.

DIRIGIDO A: Trabajadores de la EPS Moquegua S.A.
APELLIDOS Y NOMBRES DEL EVALUADOR:

Bethy Verlina Arohuanca Antahuanaco

GRADO ACADEMICO DEL EVALUADOR:

Doctor

VALORACION:

Aprobado Desaprobado

X

, YN
¥ 2 ¢ . A ,\\”

Dra. Bethy Verlina Arohuanca Antahuanaco
DNI: 42852560
Orcid: 0000-0003-4447-0242
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BACHILLER EN CONTABILIDAD
Fecha de diploma: 27/06/2008
Modalidad de estudios: -
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Fecha egreso: Sin informacién (***)

UNIVERSIDAD JOSE CARLOS
MARIATEGUI
PERU

AROHUANCA ANTAHUANACO,
BETHY VERLINA
DNI 42852560

MAESTRO EN CIENCIAS (MAGISTER
SCIENTIAE)

CONTABILIDAD: AUDITORIA

Fecha de diploma: 25/05/16

Modalidad de estudios: PRESENCIAL

Fecha matricula: 23/05/2009
Fecha egreso: 07/08/2011

UNIVERSIDAD NACIONAL JORGE
BASADRE GROHMANN
PERU

AROHUANCA ANTAHUANACO,
BETHY VERLINA
DNI 42852560

DOCTOR EN CIENCIAS CONTABLES Y
FINANCIERAS

Fecha de diploma: 19/04/22

Modalidad de estudios: PRESENCIAL

Fecha matricula: 31/08/2016
Fecha egreso: 27/09/2018

UNIVERSIDAD NACIONAL JORGE
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ﬁ UNIVERSIDAD CESAR VALLEJO

FACULTAD DE CIENCIAS EMPRESARIALES
ESCUELA PROFESIONAL DE CONTABILIDAD

Declaratoria de Autenticidad del Asesor

Yo, MENDOZA TORRES CARLOS ROBERTO, docente de la FACULTAD DE CIENCIAS
EMPRESARIALES de la escuela profesional de CONTABILIDAD de la UNIVERSIDAD
CESAR VALLEJO SAC - LIMA ATE, asesor de Tesis titulada: "RIESGO DE
INSOLVENCIA Y LA CREACION DE VALOR DE LA EPS MOQUEGUA S.A. PERIODO
2021", cuyos autores son MANCHEGO PACHECO JOSE JOSE, VENTURA PAQUITA
KATIA MILAGROS, constato que la investigacion cumple con el indice de similitud
establecido, y verificable en el reporte de originalidad del programa Turnitin, el cual ha
sido realizado sin filtros, ni exclusiones.

He revisado dicho reporte y concluyo que cada una de las coincidencias detectadas no
constituyen plagio. A mi leal saber y entender la Tesis cumple con todas las normas para

el uso de citas y referencias establecidas por la Universidad César Vallejo.

En tal sentido, asumo la responsabilidad que corresponda ante cualquier falsedad,
ocultamiento u omision tanto de los documentos como de informacion aportada, por lo
cual me someto a lo dispuesto en las normas académicas vigentes de la Universidad
César Vallejo.

LIMA, 26 de Agosto del 2022

Apellidos y Nombres del Asesor: Firma
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