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Resumen

La presente investigacion titulada: Toma de decisiones financieras y su influencia en
el valor econdmico agregado en la Empresa AC & A Constructora E.I.R.L. Chiclayo;
tuvo como objetivo determinar el nivel de influencia de la toma de decisiones
financieras en el valor econémico agregado de la empresa. El tipo de investigacion es
descriptiva y su disefio no experimental; la muestra estuvo conformada por el gerente
financiero y los estados financieros; las técnicas empleadas en el siguiente trabajo
fueron: andlisis documental y la entrevista que fue validada por juicios de expertos la
cual fue realizado al gerente financiero con la finalidad de analizar bajo qué criterios
se han tomado las decisiones financieras. Segun los resultados encontrados La toma
de decisiones financieras en la empresa, se encuentra deficiente, debido a que el
gerente financiero toma decisiones de manera empirica sin haber realizado

evaluaciones previas acerca de la rentabilidad.

La investigacion concluyé que la toma de decisiones financieras influyéo de manera
directa en el valor econémico agregado en la empresa AC & A Constructora E.I.R.L de
Chiclayo; se pudo evidenciar que en los afios de estudio la toma de decisiones
financieras fue deficiente, lo cual tuvo un impacto negativo en la generacién del valor

econdémico agregado.

Palabras claves: Finanzas, Toma de decisiones, Valor econ6mico agregado.



Abstract

The present investigation entitled: Financial Decision Making and its Influence on the
Economic Value Added of the Company AC & A Constructora E.I.R.L. Chiclayo; it was
carried out in order to provide financial policies to reduce and / or eradicate the
company's problems; The general objective was to determine the level of influence of
the financial decision-making on the economic value added of the company AC & A
Constructora E.I.R.L. Chiclayo. The investigation was descriptive and not experimental,
had a sample of 2 workers, who were the manager and accountant of the company.
The investigation concluded that the financial decision making directly affects the
economic value added of the company AC & A Constructora E.I.R. L of Chiclayo, in the
years. The financial decision-making in the company AC & A CONSTRUCTORA
E.lLR.L, is deficient, because the financial manager made the decision-making

empirically without having made previous assessments about profitability.

The investigation concluded that when analyzing that the financial decision making
directly influenced the economic value added of the company AC & A Constructora
E.LR.L of Chiclayo; it was possible to demonstrate that in the years of study the
financial decision making was deficient, which had a negative impact on the generation

of the added economic value.

Keywords: Finance, Decision Making, Economic Added Value.



INTRODUCCION

Actualmente, a nivel internacional la parte de construccion esta en permanente
crecimiento; sin embargo, este crecimiento hace a este sector empresarial
cada vez mas competitivo, en este sentido es necesario que los gerentes
tomen decisiones correctas que maximisen los beneficios para los

inversionistas.

Una de las herramientas financieras mas empleadas es la del valor econémico
agregado (EVA), cual les permite identificar si la entidad esta esta aumentando

0 disminuyendo su valor.

Saavedra y Garcia (2014);en México realizaron una serie de aplicaciones del
modelo EVA en empresas de Chile, Colombia y México concluyendo que una
alta proporcién de las empresas en Latinoameérica destruyen valor. Asi mismo
dichas investigaciones han sido beneficio; que dan a conocer acerca del EVA

e influenciar la empleabilidad en otros lugares.

La consultora INVECQ (2018) sefala que los empresarios desconocen si
realmente ganan o pierden dinero. En su lugar mencionan que la mayoria de
los administradores piensan que, por tener dinero en los bancos, pagar las
remuneraciones a los colaboradores en el momento adecuado o tener ventas
no quiere decir que la empresa gane dinero. Sin embargo, esto es un error
muy comuUn que alienta a tomar decisiones erréneas y escaso nivel de analisis,

llegando a complicar financieramente el desempefio de la empresa.

No siempre una empresa que contablemente tiene rentabilidad esta
generando valor economico. En la actualidad el Valor Econémico Agregado
(EVA) es considerada un factor fundamental al aumentar la competitividad de
una empresa que genera mayor calidad, con mejor personal y a un menor

costo, lo que reditta en ganancia tanto para sus directivos como para



trabajadores. (Vanguardia, 2018)

De hecho, la aplicacion del EVA obliga a las empresas hacer precavidos con
el procedimiento que con lleva al aumento de cantidades de activos en la
empresa para evaluar su desempefio, pues no solo se limita a medir las

ganancias, sino también el valor de los activos con que opera.

Hoyos (2014) Con respecto a las PYMES, al buscar obtener motivos muy
diminutos, tienen que optar por decisiones que ayuden a sobrevivir en el
mercado competitivo; puesto que los directivos en las empresas buscan tener
informacion lo mas rapido posible empleando un sistema que ayude en el
procesamiento de datos; pero lo primordial que se encuentra en las pymes con
respecto a las decisiones que se toman dentro de la entidad, se hace en

conjunto y de manera individual. (p. 60)

Segun Vargas (2018), cuando los duefios de las empresas no tienen interés
por invertir en un sistema para que tengan un sistema de toma de decisiones;
puesto que se deberia tener un control sobre las actividades econémicas de
la empresa; los administradores de las entidades se pueden equivocar con la
informacion financiero es por ello que deben realizar un analisis detallado para
evitar los errores.

Para tomar decisiones acertadas se necesita tener informacion real,
adecuada, precisa y confiable que ayude a tomar las mejores decisiones para

alcanzar los propositos de la entidad.

El BBVA (2018) en su articulo "El influjo de la parte de construccion en la parte
econdmica del Per" afirma que el escaso crecimiento del sector construccién
en el 2018 podria costar aproximadamente US$ 1,750 millones de doélares
debido a la reduccién del crecimiento del producto bruto interno del pais, el
cual solo se ha desarrollado un 3.5% en este afio. Ademas, se detalla el
significado de la parte de construccion, dado el caso hipotético en el que sector

construccion aumentara 0%, la parte econdmica del Peru solo aumentaria



2.7% en el 2018. Las principales causas que estan afectando al sector
construccion son: la dificultad de las empresas constructoras para conseguir
financiamiento, la corrupcion en las que han estado involucradas empresas
constructoras y las dificultades del poder ejecutivo para realizar las

inversiones.

La revista economica virtual Punto y Coma menciona que los empresarios del
sector construccién no avizoran un escenario favorable para el desarrollo de
su negocio debido al estancamiento econémico que viene pasando el Perl en
este 2018. Ademas, afirman que la reduccién del PBI en este 2018 no solo
afectaria al sector construccion sino también al sector de manufactura y de
servicios. Adicionalmente estos problemas econémicos de coyuntura nacional

tendrian un impacto negativo en la creacion de 70 mil puestos de trabajo.

El Diario Gestion (2018) informa, para que el mercado inmobiliario funcione es
necesario que se construyen hoy en dia el quintuple de casas. Ademas, relata
cinco causas, que afectan al sector inmobiliario: Los escases de suelos,
servicios publicos, subsidios y créditos a viviendas sociales, la seguridad
ciudadana y las facilidades administrativas. En ese sentido se puede entender
la demanda no atendida de viviendas lo cual se traduce en oportunidades para

el sector construccion.

En un articulo del Diario el Comercio (2018) denominado " Tres mandamientos
para tomar decisiones dificiles", se menciona que las empresas necesitan un
protocolo para tomar decisiones con sabiduria. Ademas, dada la dificultad para
tomar decisiones correctas, los ejecutivos deben definir bien sus problemas y
establecer un conjunto de soluciones con sus respectivos impactos en la
organizacion antes de tomar una decision. Decisiones de riesgos podrian

hacer perder a la empresa millones o afectar a tercer en procesos de despidos.

En el 2017, Antonio Rabanal Rosales informo que el sector construccion en la



Region Lambayeque decrecio en -6%, dejando sin empleo a aproximadamente
10 mil personas. (CAPECO, 2018).

Elmer Wagner Salazar - Gerente de la Camara de Comercio de Lambayeque
en una entrevista a la Radio Programas del Pert (2018) menciono que debido
a la desconfianza que se vive en el Pais se reducira la financiacion en
Lambayeque. Ademas, sefialo que el sector mas afectado sera el de la

construccion.

Segun la revista Peru Construye (2018) se aproximan mejores tiempos para el
sector construccion en la Regidon Lambayeque en referencia al Decreto
Supremo N° 010-2018-PCM que modifica el plan nacional de la reconstruccion
destinando a la regién un presupuesto de 37.3 millones para la realizacion de

67 estudios de mejora en los distritos de Chiclayo y Ferrefafe.

Tomando en cuenta lo antes mencionado a nivel internacional hay una gran
expectativa por el crecimiento del sector de construccion. Sin embargo, en el
Peru debido a diversos motivos, sobre todo politico y econdmico, se espera
gue el crecimiento sea reducido o escaso. Este escenario nacional adverso
exige aun mas a los inversionistas a evaluar el impacto de sus decisiones

antes de tomarlas.

En relacion a la entidad AC & A CONSTRUCTORA E.L.R.L, se encuentra
ubicada en el distrito Pimental, Provincia de Chiclayo. Esta empresa dedicada
al rubro de la construccion, realiza contrataciones con el estado por medio de
licitaciones. La actividad principal de la entidad se separa en: tratamiento de
aguas, rehabilitaciébn, obra de nueva construccion, obra civil y estudios
técnicos.

Con una perspectiva organizacional la entidad cuenta con Un Gerente General
y un Gerente Financiero, quienes se encargan de tomar las decisiones

administrativas, operativas y financieras. Un contador y un asistente, quien se



encarga de llevar la contabilidad de la empresa.

Cabe mencionar que el gerente Financiero no cuenta con conocimientos
técnicos, tomando decisiones financieras empiricas basadas netamente en su
experiencia. Actualmente las decisiones son tomadas desconociendo su
impacto econOmico viéndose reflejado en problemas de liquidez y de

rentabilidad.



MARCO TEORICO

A nivel internacional. en Venezuela Garcia, (2016); en su tesis titulada:
Método de Datos como ayuda a la Realizacion de medidas para la comprobacion
de elementos de la entidad RAYTIN C.A., Situada en Puerto La Cruz; que obtuvo
el titulo de Contador Publico. Como metodologia tuvo descripriva, exploratoria y
propositiva; se utilizé un andlisis documental donde se obtendra la informacion
principal. La investigacion concluyé que la entidad necesita implementar un

método de datos.

Lascano, (2017); su investigacion titulada: Utilizacién de Elementos para la
Optimizacion en las Medidas y Administracion del Capital en una Entidad de
Cordoba, Argentina; cuyo objetivo fue realizar un mejoramiento en la realizacion
de medidas para reducir los desperdicios. Como metodologia empleada tuvo
descriptivo, exploratorio y propositivo. La investigacion concluye que la propuesta
de mejora relacionada a contar con una cobertura a corto plazo, permite traer un
gran alivio al area financiera, ya que el contar con mas fondos de respaldo ante
sus operaciones implica poder dedicar mas tiempo y recursos a la planificacion.

Almanza (2016) investigacion denominada " El EVA como medicién de
administracion y de fundamenta de valor de una entidad industrial colombiana”,
tuvo el objetivo de analizar las actividades financieras de la entidad industrial ha
creado o ha destruido valor durante los afios 2006 - 2015. La empresa materia
de investigacién fue una organizacion lider en la industria de plasticos con mas
45 afios en el mercado. La metodologia fue no experimental, longitudinal -
descriptivo. Como muestra se tomaron los niveles financieros auditados de los
dltimos 10 afios. Se concluyo: "... el EVA es uno de los indicativos mas

importantes para cuantificar la efectividad de la Gestion". (p.55)

Adicionalmente en el estudio se afirmaba que para crear valor es necesario

reducir los costos a través de una disminucion en el costo de finanzas. Ademas



se menciono que uno de los factores determinantes en la creacion de valor es el
apalancamiento financiero. Por ultimo, se menciono que el método del EVA mide
la administracion de la empresa con respecto al aumento o disminucion de valor:

Si la entidad crea valor, la gestidon es buena de lo contrario la gestion es mala.

Espinel, (2016); en su tesis titulada: Maneras de Valor de Entidades
Utilizando el Sistema de Valor Econémico Agregado; en Guayaquil que obtendra
el titulo profesional de ingeniero contable y auditoria; cuyo objeto principal es
realizar la implementacién de una alternativa financiera. La metodologia fue de
caracter explicativo y propositivo; la muestra estuvo representada poér 22

empleados a los que se les aplicd un cuestionario. La investigacion concluyo

Se debe implementar el EVA, como un de los principales en apoyar a la
solucion de inconvenientes de la empresa; es por ello que la administracion
periodo a periodo viene trabajando en disminuir los riesgos que se presentan en
el mercado tan competitivo que se vive en la actualidad puesto que se plantean

metas en tiempos razonables.

Palacios (2017); investigacion tilulada; estudio econdémico y su influencia en
la realizacion de medidas de la entidad arenera Jaén S.A.C.; optd por el titulo de
contador publico el objeto principal es identificar la relacién del analisis como la
realizaciéon de medidas en la empresa. El método fue de caracter descriptivo —
correlacional; la muestra estubo representado por 8 colaboradores a los que se
les aplico una encuesta. La investigacion concluyo: que la empresa tiene
constantes revisiones financieras ya que es importante para tomar decisiones en

la organuzacién (p. 51).

Segura (2016); investigacion llamada; Medidas economicas para el bienestar
de la administracion de pymes de Lima , donde obtuvo el titulo de contabilidad y
finanzas; cuyo objetivo principal es Precisar la forma como la realizacion de

medidas puede posibilitar la mejorar de la administracion de pymes industriales;



La metodologia fue de caracter descriptivo, explicativo; La muestra fue
conformada por 370 individuos entre directivos, funcionarios, trabajadores,
clientes y proveedores. Se concluyo: “en la administracion debe manejar de mejor
manera sus fiannzas para tomar decisiones razonbles que ayuden con el
aumento de ingresos a la empresa y beneficiar a los que estan relacionados con

el entorno de la entidad.”(p. 266).

Tarazon (2017) en su estudio denominado "La Valoracion Econdmica
Agregada de la Fundacion Miguel Mujica, 2013 - 2015" tuvo como objeto analizar
la valoracién econdémica agregada de la entidad durante los periodos del 2013 al
2015. La metodologia fue no experimental, descriptivo - comparativo. Se utilizé
la guia documental que fueron los estados financieros de los afios 2013, 2014 y
2015. Se concluyo: que el analizis del valor economico agregado para la
organziazacion tuvo buenos resultados porque se esta manejando de manera

correcta.(p. 60).

En este trabajo se pudo determinar que para crear valor econémico se
necesita el costo de oportunidad sea mayor que el costo del capital, Asi mismo
se menciono que para realizar el calculo del NOPAT es necesario la informacion

de los estados de resultados integrales.

Mamami (2017); su investigacion "Impresion de la valoracion economica
agregada en la realizacién de medidas de la entidad San Gaban S.A.", su objeto
analizar el impacto de la valoracibn econdmica agregada en la entidad y una
mejora en la toma de decisiones. De igual manera se propuso como hipotesis
que el valor econémico agregado de la Empresa tuvo gran incidencia en sus
decisiones financieras durante el periodo 2014 - 2015. El levantamiento de los
datos se realiz6 empleando el método de andlisis documental tomando en cuenta
la memoria anual de la empresa de los periodos 2014 - 2015. Se concluy6 que

para la empresa tiene un impacto el valor economico de manera considerable



porque los directivos la toman en cuenta para tomar decisiones financieras ya

sea como las inversiones y sobre la economia de ella misma. (p.104).

Producto de la investigacion se obtuvo un EVA de S/. 15,454,997.33y S/. 16,
077,242.92 para los afos 2014 y 2015 respectivamente, estando estos
resultados por encima del costo de la empresa, lo cual representan una gestion
empresarial positiva. Ademas, se menciona que para la maximizacion del valor

econdmico agregado esta en funcién de acciones de gestion de la empresa.

Casquino (2017) En su tesis denominada "Cuantificacion de la valoracion en
la entidad por medio de la EVA, caso: entidad Yura S.A.", tuvo como objeto
proponer una nueva valoracion en la entidad a través de la valoracion econémica
agregada. El estudio tuvo como disefio no experimental, descriptiva - explicativa.
La poblacién en esta investigacion fueron todas las empresas cementaras. La
técnica empleada fue el andlisis documental. Se concluyd que la entidad tiene
limitada capacidad de ingresos para poder cubrir con los deberes econémicos
que tienen en corto plazo ya que son los mas necesarios en cancelar. (p. 107).

Del mismo modo se pudo determinar que la empresa Yura ha generado valor
y esto se debe al incremento del capital invertido y del NOPAT producto de una
buena gestidn de la empresa. En ese sentido se afirma que las buenas decisiones
financieras y estratégicas de la empresa cementara Yura estan relacionadas con

su creacion de valor.

Becerra (2017); su investigacién "Impresion de la valoracion econdémica
agregada en la precision del rendimiento de la entidad Contratistas Generales
S.A.C", tuvo como objeto determinar la impresion de la valoracion economica
agregada en la rentabilidad en la entidad Contratistas Generales S.A.C. La
metodologia fue de tipo no experimental. Asi mismo se planteo como hipoétesis

qgue el (EVA) con relacion a la rentabilidad de la entidad constructora. El



levantamiento de la informacién se empleo una entrevista formal a los diregentes
de la entidad. Se concluy6 que el impacto del EVA es de manera importante con
relacion a la rentabilidad de la empresa ya que se busca maximizar sus ingresos

en todos los periodos que tenga de vida la empresa.

Terry (2016) tesis llamada "Estudio econdémico y la realizacion de medidas
en la entidad PROMEDIC S.C.R.L," tuvo como objeto verificar la importancia del
estudio econémico para mejorar estrategias de la entidad. Tuvo como
metodologia aplicada; e realizé analisis documental. La técnica empleada es para
el levantamiento de la informacién fue el estudio documental. Se concluyé que
las mediciones financieras son una fotografia de como esta el estado de la
empresa puesto que se debe tener una buena administracion con gerentes que

tomen decisiones adecuadas. (p.72).

Vidarte (2016) su investigacién "Proceso y utilizado de EVA para el estudio
del rendimiento en una entidad de vehiculos terrestres" su objetivo fue emplear
indicaciones en la utilizacion de EVA en una entidad de vehiculos terrestres. La
hipétesis planteada afirma que el uso modelo de valor positiva en la rentabilidad
de la entidad. La metodologia fue no experimental, longitudinal. La poblacion y la
muestra fue la misma organizaciéon y el método de levantamiento de informacién
fue la guia documental. Se concluy6 que la ejecucion de EVA para la entidad es
de gran ayuda ya que la rentabilidad ira mejorando de manera proporcional. (p.
93)

Se observo que la rentabilidad sobre el patrimonio (ROA) fue de 6%y de 12%
para los afios 2016 y 2017 respectivamente, asi mismo el EVA para el 2016 fue
de S/. 00.00 soles mientras que para el 2013 fue de S/. 2, 339, 854.40, sin
embargo el rendimiento acerca del activo fue para el 2016 de 6% y para el 2017

del 19%. En ese sentido se pudo observar que a pesar que obtener rentabilidad
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sobre el activo (ROA) en el 2016 la empresa no generd ningun valor.

En cuanto a las teorias relacionadas: En la teoria de toma de decisiones, el autor
Amaya (2009); nos define que para una empresa es lo mas importante ya que
los gerentes deben conocer todo el ambito empresarial no pueden cometer
errores tan frecuentes o que sean relevantes es por ello que la toma de

decisiones empieza desde el razonamiento constante y focalizado. (p. 3).

Gutiérrez (2014) nos menciona que se encuentra en las personas. Realizar
una medida es un procedimiento de pensamiento que necesita duracién para

estimar las diferentes alternativas que se consideren en sus provechos.

Amaya (2009) afirma sobre una de las funciones méas importantes que tiene
los gerentos y eso es tomar decisiones para la empresa; ya que se debe tener
en cuenta los riesgos existentes que se presentan el dia a dia donde se tiene que
solucionar incovenientes que se dan durante los periodos, pero algunas

decisiones pueden ser buenas o malas. (p. 5)

Toma de decisiones bajo certidumbre, nos menciona que es bajo el

conocimiento de lo que puede traer una decision.

Toma de decisiones bajo riesgo, nos menciona que son métodos tomados
cuando la entidad no esta en buen estado y existen probabilidades mayores de

riesgo. (p.16)

Toma de decisiones bajo incertidumbre, se conoce como la inseguridad de
tomar una decisién ya sea por temor a equivocarse por los distintos cambios del
mercado tan competitivo; es por ello que los gerentes deben tomar en cuenta los

riesgos. (p.17)

Toma de decisiones bajo conflicto, se conoce como saber manejar los

conflictos existentes que se presentan, pero lo importante es saber manejar con
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decisiones que favorezcan a la mayoria de los implicados. (p.19)

Segun Gitma & Chad (2012), nos mencionan que las decisiones financieras
es un método mediante el cuél se elige una opcion respecto a la inversion en
activos y a la fuente de financiamiento de los mismos, que podran ser
aumentados dentro del periodo establecido; puesto que asi mejora las

actividades.

Lopez (2016); nos dice que en el ambito empresarial, los gerentes financieros
basicamente toman dos tipos de decisiones: realizacion de financiar y de

subvencionar.

Las medidas de financiacion, que estan relacionadas con la adquisicion de
activos. Estas medidas se fundamental en el valor adquision del activo deben ser
mayor a su costo. Las preguntas mas frecuentes ante una decision de inversion

son las siguientes:

¢, Se deberia invertir en ese nuevo proyecto?
¢, Se deberia comprar a esa empresa?

¢, Se deberia remplazar una maquina?

Las decisiones de financiamiento, esta conformada con los capitales y la
compra de los activos; es por ello que para financiar una empresa se debe tener
en cuenta que se le dara un impulso ya sea con dinero o bienes para obtener

acciones(p. 02) (p. 06).

¢,Deberia solicitar mas dinero al banco y obtenerlo a traves de la emision de
obligaciones y acciones?

¢, Se deberia pagar un dividendo a los accionistas?, Si fuese el caso ¢Que

cantidad?

Adicionalmente a lo antes mencionado, el gerente de finanzas debera realizar
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medidas de corto plazo. Estas decisiones estan mas relacionadas con el
funcionamiento operativo de la organizacion. Las preguntas mas frecuentes ante

decision de corto plazo:

¢, Conviene utilizar un credito bancario para financiar capital de trabajo?

¢, Se deberia reducir el precio para estimular la demanda?

Por lo general general estas decisiones deben generar tanto valor a la empresa

como sea posible. (p. 03)

Hernandes (2014) sefala que la toma de decisiones financieras se da con la
finalidad alcanzar los objetivos y metas de una empresa logrando el éxito de la
misma. La mayoria de las decisiones financieras son de cardcter irrevocable,
debido a que una decision es de caracter fuerte y de un costo elevado; por ello
se debe elegir minuciosamente la mejor. Para poder realizar una toma de
decision la persona debe estar capacitada y tener conocimiento del problema que

se estd dando para poder elegir la mejor alternativa.

Para Tanaka, (2005) el Gerente de Finanzas tiene como fin lograr los
propositos que se trazan para aumentar la rentabilidad ya que el mercado

actualmente es mas competitivo.

Las diferentes formas de explicar las funciones del encargado del area son las

siguientes:

a) Realizacion de inversion
b) Decisiones de financiamiento:

c) Decisiones de repartimiento de utilidades

Vuelve a invertir en la empresa.

Reparte a los inversionistas
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Si se tomara la decision de reinvertir sus utilidades tendria ventajas como
aumentar de manera considerable el dinero, pero también tendria desventaja

como que el negocio que se invierte salgo mal y se pierda lo invertido. (p.180)

Morales (2014) afirma que se deben combinar las decisiones de
financiamiento buscan aumentar los ingresos de la empresa. En la actualidad el
rol del gerente financiero no es solo aumentar los fondos si no que llegar a

conectar la aplicacion de los mismos. (p.19)

Segun Court (2009) las decisiones de financiamiento tienen relevancia con

las actividades de la entidad. (p.41)

En Andlisis de razones financieras, los autores Gitma & Chad (2016); nos
dicen que toda entidad sabe sobre sus ingresos; es por ello que buscan formas
de financiarse puesto que ayuda a conseguir mas ingresos para el beneficio de

los que estéan relacionados con la empresa disminuyendo riesgos. (p. 61)
Las herramientas para evaluar el desempefio financiero son:
Razones de fluidez: sirve con el fin de cuantificar la capacidad de la entidad

con el cumplimiento de sus obligaciones.

Liquidez corriente: Cuantifica la condicion de la entidad para acatar su

responsabilidad de corto:(p. 65)

Activo Corriente

Liquidez corriente = - -
Pasivo Corriente

indices de rentabilidad: en la rentabilidad tiene varias medidas ya que permite
al especialista en el andlisis a analizar las utilidades de la organizacién con

relacion a la determinacion de ventas, en un grado de financiacion de los duefios
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puesto que las empresas si no tienen una buena rentabilidad no atraerian a

capital externo.

Margen de utilidad bruta: sirve para medir en porcentajes las actividades

frecuentes de la empresa. Y se calcula de esta forma:

Ventas — Costos de los bienes vendidos

Margen de Utilidad Bruta =
Ventas

El margen de utilidad operativa: se utiliza después de haber cancelado las

obligaciones del periodo.

Utilidad Operativa
Ventas

Margen de Utilidad Operativa =

El margen de utilidad neta: sirve para medir la cantidad de cada ddlar que se
vende luego de la deduccion de todos los costos y gastos, pero con la inclusion

de los intereses e impuestos. (p.75)

. Ganancias disponibles para los accionistas comunes
Utilidad Neta =

Ventas

Rendimiento financiero (ROE): El ROE tiene la funcibn de medir la
rentabilidad, pero con relacién a lo invertido, pero en algunos casos solo las

ganancias del ejercicio finalizado (p.504).

Beneficio despues de impuestos
ROE — f p p

Fondos Propios
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Rentabilidad econémica o del activo (ROI): también denominado ROI se
refiere en evaluar el rendimiento de los activos independientes sin tener en

cuenta la estructura del pasivo (p.503)

Beneficio antes de impuestos e intereses

ROI =
0 Activo Total

La creacion de valoraciéon econdmica agregada en una entidad es de sutil

significado para el beneficio econdmico de los accionistas como para el pais.

Li Bonilla (2017) menciona que: la Valoracion Econdémica Agregada es la
cantidad que queda en una entidad. (p.45) En ese sentido Carbajal y Zambrano

(2012) sefala que el capital invertido debe obtener mas ingresos que sus costos.

Carballo (2011) indico: el valor econémico afiadido (EVA) deduce de los
ingresos del periodo todos los costes de la empresa, incluido el coste financiero
del patrimonio neto. Ademas, argumenta también que si el costo de capital es

medido errbneamente este distorsiona la evaluacion de la gestion realizada.

Court (2009); afirma que el EVA permite apreciar la creacion de valor a partir
del desempefio organizacional. Ademas menciona que es la metodologia mas
empleada por las empresas y por las consultoras para analizar las

organizaciones pero como comercial. (p. 59)

Betancur (2010) El célculo del EVA se realiza tomando en cuenta tres

componentes que estan relacionados con la creacion de valor: (p. 78)

OUDI = Utilidad Operativa Luego de Impuestos.
CPPC = Costo Promedio Ponderado de Capital
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Cl = Capital Invertido

El EVA se calcula aplicando la siguiente funcién:
EVA = UODI — (CPCC * CI)

Utilidad Operativa Luego de Impuestos: se determina al OUDI como
aprovechamiento en la operacion luego de Impuestos ya que se podra disminuir
los ingresos operacionales de la organizacion dentro del periodo puesto que

disminuye el impuesto.

Chu (2016) dice que el OUDI: es lo que resulta luego de las operaciones al
igual que de impuestos dejando de lado los cargos financieros, ya que los

intereses sobre deudas financieras.

Para Betancur (2010) la UODI o tambien llamada Net Operating Profits After
Taxes (NOPAT), es de gran importancia al momento de calcular el EVA.(p. 78)

La UODI se calcula empleando la siguiente formula (p.79):
UODI = UAII * (1 — Tx)
Donde:
UAII: Utilidad antes de intereses e impuestos (EBIT) Tx : Tasa impositiva.

Para Barajas Cortés (2013) el CPPC es una medida financiera en la cual
incluye el precio de los distintos principios de financiamiento que utilizara la
entidad para costear un proyecto y serd expresada en una sola cifra

porcentual.
Permite conocer sobre el financiamiento que obtiene una empresa con la

finalidad de implementar activos para el mejor funcionamiento de actividades

gue se obtenga ingresos Betancur (2016) (p.83).
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El CPPC se calcula de la siguiente manera. Court (2009) (p. 65):

+ Kd X

CPPC = Ke X
®*E+D E+D

X (1—Tx)

Donde,

Ke: Es el precio de oportunidad del capital.

Kd: Es el precio del adeudo.

E : Es la valorizacién de mercado del capital accionario.

D : Es la valorizacion de mercado del adeudo.

Tx : Es la tasa de tributos.

Court (2009) El precio del capital se conoce como rendimiento que sale de los
aportes o de las acciones que tiene la organizacion, pero tiene influencia del coste

ya que depende en las funcione que realiza con un conjunto de estrategias. (p.71)

Para Alvarez (2016) el costo de oportunidad (COK) se refiere a la

representacion de tomar alternativas por el compromiso del negocio. (p. 247)

Para Thompson y Antezana (2013) el costo de oportunidad consiste en
abandonar un beneficio por otro, es decir existen dos 0 mas alternativas de
inversion para generar dinero; por lo cual se busca escoger la alternativa mas

rentable y segura, abandonando las demas alternativas.

Betancur (2010), menciono que: El costo de capital relaciona las decisiones
financieras por tiempo de la empresa puesto que los principales que se benefician
son los accionistas porque ellos colocan su dinero como una inversion,

esperando ser retribuidos con mas ingresos (p. 111)

Chu (2012), Senala gue el Precio de Capital también se le conoce como precio

de oportunidad ya que si existe un rendimiento minimo es para los que invierten
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en la organizacion por lo que se les debe dar preferencia. (p. 425).

El modelo Capital Asset Pricing Model o CAPM el autor, Almenara (2017) nos
dice que es un ejemplo de valor financiero procesado por William Sharpe, dicho
modelo posibilita realizar una estimacion de la rentabilidad que se desea obtener

en funcion del riesgo. Este modelo solo toma en cuenta el riesgo sistematico.

Court (2009), el CAPM se refiere a tasa de retorno que los inversionistas
donde exigiran la compra y venta de acciones de la entidad pero dicho retorno
aumenta los riesgos en la empresa. (p.71)

El CAPM se calcula de la siguiente manera. (Court, 2009) (p.76):

Ke = RF + B+ (Rm — Rf) + RP

Dénde;

Rf: El activo libre de peligro se encuentra efectuado por la sumisién del bono
norteamericano a 10 afos.

Rm: La productividad del mercado se encuentra efectuado por el indicio del
S&P500 analizado para 10 afios.

B: El coeficiente beta de la industria de Estados Unidos.

RP: El peligro de la nacion se encuentra dado por el EMBI Peru, estimado desde
1998.

Capital Invertido el autor, Betancur (2010) menciono que: la inversion de capital
se relaciona con los medios que la entidad distribuye en las actividades
principales donde se pueda lograr objetivos, pero los mas relevantes para la

empresa. (p.83).

Lépez (2013) afirmo6 que: “el capital Invertido son recursos monetarios para

realizar actividades econdmicas en la entidad” (p. 457).
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Chu (2012), nos dice sobre “El Capital Invertido esta conformado por el activo
de los socios es decir son recursos monetarios para el inicio de la vida util de una

organizacion” (p. 423).

La revista Actualidad Empresarial menciona que al capital invertido o inversion
neta de activos operativos de la empresa (NIOA) estan dentro del activo de la
entidad; puesto que se trabajara con ello para efectuar ingresos.

Se determina:

NIOA = Activo Total — ( deuda a proveedores + otros pasivos corrientes)

Con respecto a la Formulacién al problema ¢Como influye la realizacion de
medidas financieras en la valorizacion econémica agregado en la Empresa AC &
A Constructora E.I.LR.L. Chiclayo?

Asimismo, este estudio se justifica, bajo tres niveles, a nivel de practica, esta tesis
permitira a la empresa AC & A Constructora E.I.R.L: identificar su precio, su
precio promedio ponderado de capital, su rendimiento y su valor econémico
agregado, permitiéndole tomar mejores decisiones a nivel financiero, operativo y
administrativo. Por otro lado, al realizar un estudio sobre la determinacion del
nivel de influencia que tiene la toma de decisiones sobre el valor econémico
agregado, permitird a la empresa tomar acciones correctivas para optimizar el

procedimiento de la realizacién de medidas.

La Justificacion Social, desde el punto de vista social, una empresa que
genera valor positivo obtendrd mayor cantidad de recursos para financiar su
crecimiento lo cual se traduce en mejora para sus accionistas, colaboradores y
para su entorno social, en general, a través de la generaciéon de nuevos puestos
de trabajo y del pago de impuestos. Y la Justificacion Metodologica, este estudio
proporcionara procedimientos y técnicas que influyen en el procedimiento de

realizacion de medidas y su respectiva impresién econémica medido a través del
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indicador EVA. En ese sentido este trabajo servird como base para futuras

investigaciones relacionadas al valor econémico agregado.

En la Hipbtesis se menciona que, la realizacién de medidas financieras influye
significativamente en la valorizacién econémica agregada en la empresa AC & A
CONSTRUCTORA E.I.LR.L. Chiclayo.

La presente investigacion, tuvo como Objetivo general: Precisar el grado de
influencia en la realizacion de medidas en la valorizacion econdémica agregado

en la empresa AC & A Constructora E.I.R.L. Chiclayo.

Asimismo, los Objetivos especificos: Analizar el procedimiento de realizacion de
medidas financieras en la entidad AC & A CONSTRUCTORA E.I.R.L. Chiclayo;
realizar un diagnéstico financiero a la entidad AC & A CONSTRUCTORA E.I.LR.L.
Chiclayo; analizar la valorizacion econdémica agregada en la entidad AC & A
CONSTRUCTORA E.I.R.L. Chiclayo y finalmente, disefiar politicas financieras
para aumentar la valorizacion econOmica agregada en la Entidad AC & A
CONSTRUCTORA E.I.R.L. Chiclayo.
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3.1

METODOLOGIA

Tipo y disefio de investigacion

Tipo de investigacion
El actual estudio es descriptivo, debido a que se realizara un andlisis descriptivo

de las variables, sefialando sus propiedades, caracteristicas.

Bernal (2006) menciona que el tipo de investigacion descriptivo es uno de los
mas populares entre los principiantes en la investigacion, tal es asi que muchos
trabajos de tesis de pregrado y maestria son netamente descriptivos. Ademas,
menciona que en una investigacion de disefio descriptivo "es donde se narra

hechos de un objetivo de estudio” (p.113)

Disefio de investigacion
Se aplico el no experimental ya que solo se observan analizan y describen las

variables mas no se manipulan.

Gbmez (2006) nos menciona que disefio de estudio es como el estudio
requerido, en otras palabras, son las acciones a seguir en el trabajo de campo.
Asi mismo menciona que la eleccion del tipo y disefio de investigacion debe estar

relacionada con el problema de investigacion.

El disefio se presenta a continuacion:

GA: o—»E/
I
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3.2

Donde:
G: Grupo de analisis: Empresa AC y A CONSTRUCTORA E.I.R.L. Chiclayo.

O: Observacion: De la toma de decisiones y del valor econémico

agregado en el periodo respectivo.

E: Analisis mediante la técnica de entrevistas y analisis documental.

X: Variable independiente: toma de decisiones financieras.

Y: Variable Dependiente: Valor Econd6mico Agregado.

I: Influencia entre la variable toma de decisiones sobre valor Econdmico

Agregado y la variable.

Variable y Operacionalizacién

Variables

Toma de decisiones Financiera

Valor econémico agregado
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Definicién de las Variables

VARIABLES

DEFINICION CONCEPTUAL

X: Toma de decisiones

Es un procedimiento por medio se efectia
la seleccién de una alternativa respecto a

la inversién en activos y a la fuente de

financieras

financiamiento de los mismos. (Gitman &

Chad, 2012, p.25).

Betancur (2010), el EVA se realiza para
Y: Valor econdmico | comprobar la forma en la que se esta
agregado alcanzando las metas. (p.334).
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Operacionalizacion de variables
VARIABLES DIMENSIONES INDICATIVOS TECNICA DE
RECOJO DE
INFORMACION
X: Tomade Decisiones de Entrevista / guia
decisiones inversion Decisiones sobre el efectivo de entrevista
financieras Decisiones sobre cuentas por cobrar
Decisiones sobre Inventarios
Decisiones sobre adquisicion de
maquinarias y equipos Analisis
Decisiones sobre adquisicion de terrenos y documental
edificaciones
Decisiones de Decisiones de financiamiento de corto plazo
financiamiento Decisiones de financiamiento de largo plazo
Andlisis Liquidez
financiero Rentabilidad
Y: Utilidad
Valorizacion  operativa luego Utilidad antes de intereses y tributos
econdmica de impuestos  Tasa impositiva
agregada
Precio medio Andlisis
ponderado de  Tasa del precio medio ponderado de capital documental

capital

Porcentaje de pasivo

Porcentaje de Patrimonio

Valoracion de tributo ponderado

Valoracién de costo de oportunidad de
accionista

Tasa impositiva

Capital invertido

Total, de activo
Deuda de proveedores
Otros pasivos corrientes
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3.3 Poblacion, muestray muestreo

a) Paralaentrevista
Poblacién: Se encuentra conformada por los colaboradores de la entidad
AC Y A CONSTRUCTORA Chiclayo en el 2016 y 2017.

Con la poblacion 68 empleados.

Tabla 1: Disposicion de empleados de acuerdo a su puesto

Entidad AC & A CONSTRUCTORA E.I.LR.L.

Cargo laboral N° de trabajador
Gerente Financiero 1
Gerente General 1
Asistentes Administrativos 2
Contador 1
Asistente Contable 1
Ingenieros 12
Obreros 50
Total 68

Fuente: oficina de recursos humanos

Muestra: Se utilizé la técnica del muestreo no pro balistico intencional, por
lo que se seleccion6 bajo los criterios de:

Inclusion:

Personal que efectué la realizacion de medidas financieras en la entidad.
Exclusion:

Personal que no se encuentra inmerso en la realizacion de medidas
financieras.

Es por eso que se selecciond al gerente financiero con el propdsito de
recoger los datos necesarios de la variable en estudio.

Muestreo:

No corresponde a la investigacion.
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3.4

b)

Para anélisis documental

Poblacién: constituye los documentos de la empresa AC & A
CONSTRUCTORA EIRL Chiclayo, desde su funcionamiento.

La muestra: se selecciond aplicando el muestreo probabilistico intencional

seleccionando los siguientes documentos de la empresa AC & A
CONSTRUCTORA EIR.L. Chiclayo.

Muestreo: no corresponde al estudio

Técnicas e instrumentos de recoleccién de datos.

a)

b)

Entrevista
“Es un instrumento que se emplea para obtener informacién oral sobre

el tema sujeto a estudio”. Hernandez (2001)

Se aplicara la guia de entrevista dirigida al Gestor financiero de la
entidad AC & A CONSTRUCTORA E.I.R.L. con la finalidad de identificar
a mayor profundidad la problematica y los criterios empleados en la

realizacion de medidas de la organizacion. (Anexol)

Analisis documental

Conjunto de procesos dirigidos en un documento y se presenta en un
contenido bajo un formato diferente a su forma original. (Universidad de
Valencia, 2018).

Se aplicara la técnica de analisis documental a los medios financieros de
la entidad AC y A CONSTRUCTORA E.lLR.L., con el propoésito de
alcanzar la informacién necesaria con el fin de calcular el indicador de

valor econémico agregado (EVA) producido por la organizacion.
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3.5

3.6

c) Validez
Segun Marroquin, (2016) la validacion mide la veracidad de la variable

en estudio.

La entrevista ha sido validad por los expertos:

Mg. Correa Rojas Liliana, quien labora en la Universidad César Vallejo.

Mg. Alarcon Eche Carlos, quien labora en la Universidad Tecnoldgica del
Peru.

Mg. Salazar Asalde Abel, quien labora en la universidad César Vallejo,
guienes revisaron 17 interrogantes de la variable independiente toma de
decisiones y la variable dependiente valor econémico agregado, con la

finalidad de que las preguntas sean las adecuadas.

Procedimientos

Para la presente investigacién lo que se consideré primordial es la
seleccidn de instrumentos a emplear. La entrevista estuvo dirigida al Gestor
financiero de la entidad AC & A CONSTRUCTORA E.I.LR.L. con la finalidad
de identificar a mayor profundidad la problemética y conocer acerca de la
realizacién de medidas de la organizacion, al igual que el analisis documental
gue se aplica a los estados financieros con el propdsito de alcanzar la
informacion con el fin de calcular el indicador de valor econémico agregado
(EVA) de la empresa ACB & A CONSTRUCTORA E.ILR.L. de los ultimos

periodos.

Método de estudio de datos

Método analitico

"Procedimiento cognitivo que realiza la descomposicion de un objeto de
estudio separando de forma individual que se estudiara. (Bernal Torres, 2016
p.56).

Este estudio se utiliza el método analitico dado que se analizan las teorias

de la variable independiente y la variable dependiente con el fin de buscar el
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3.7

vinculo de las variantes sujetas a estudio.
Y poder identificar sus dimensiones y sus indicadores para poder elaborar

la Operacionalizacion de la investigacion.

Método deductivo
"Es un procedimiento que radica en realizar determinaciones generales

para aclaraciones peculiares.” (Bernal Torres, 2006) (p.55)

Se emplea en la explicacién de la realidad problemética y poder plantear

el objetivo, asi también en la teoria para poder realizar la

Operacionalizacion del estudio.

Aspectos éticos

Este estudio se realizara respetando lo siguiente.

Principio de la objetividad, los datos recopilados de los estados financieros
se procesaran y analizaran conforme fueron registrados, estos no sufriran

manipulaciones o alteraciones.

Principio de consentimiento y confidencialidad, la informacion financiera
procedentes de los estados financieros sera recogido con la autorizacion de
la entidad. Del mismo modo la informacion financiera de caracter sensible

sera tratada con la debida confidencialidad.

Principio de sociabilidad y subsidiaridad: se refiere al respeto en lo que
consiste a las carencias de los demas sin creerse superiores.
Principio de la transparencia y humildad, este aporte cientifico sera de

acceso publico y estara abierto a sugerencias.

29



V.

RESULTADOS

4.1 Analisis del proceso de realizacion de medidas financieras.

4.1.1 Realizacion de medidas de inversion.

De acuerdo con la entrevista realizada al Gestor Financiero de la entidad
AC & A CONSTRUCTORA E.I.LR.L; manifesté que la empresa tuvo liquidez
para solventar los gastos, pero cuando se analizaron los estados financieros
la empresa no contaba con liquidez en ninguno, solo pudo cumplir en el 2018
con S/0.88 y el 2019 con S/ 0.87 céntimos; la empresa cobro a la entidades
del estado cada 35 a 40 dias después de presentada la valorizacion; no
accedi6 a créditos segun sus politicas; la inversion en materiales se mantuvo
en ambos afnos, lo cual indicé que no se desarrollaron obras de gran extension
pues esto se debi6 a que el sector de construccibn no ha estado en
crecimiento estos 3 ultimos afios segun fuentes de los diarios nacionales; para
la adquisicion de dichos materiales cuenta con una cartera amplia de
proveedores y estos proveedores fueron seleccionados por la calidad del
producto que brindaron por la rapida atencion y por la facilidad de pago; en la
adquisicién de activos tales como maquinaria argumentd que se ha tenido en
cuenta la rentabilidad esperada pero que no se utilizaron herramientas

financieras para medir la rentabilidad que gener6 un activo.

4.1.2 Tomade decisiones de financiamiento.

De acuerdo con la entrevista realizada al Gestor Financiero de la entidad
AC & A CONSTRUCTORA E.I.R.L; manifiesta que la empresa no accede a
préstamos y que dichos pagos son realizados con su propia liquidez , pero
son realizados fuera de la fecha establecida, lo cual puede incurrir en
incremento de interese y problemas con los trabajadores; la adquisicion de
maquinaria se da con el sistema crediticio leasing por la facilidad de pago;
no se adquieren cartas fianzas porque las obras que realiza siempre va
consorciada con una empresa que tiene mayor capacidad de contratar con
el estado y es por ese motivo que las cartas fianzas se dan a la empresa

consorciada; la empresa no cuenta con politicas financieras.

30



4.2 Diagnostico financiero de la empresa al 2018.

4.2.1 Diagnostico de la liquidez corriente

Tabla 2: Comparativo de liquidez corriente de los afios 2018-2019 de la empresa AC Y A
CONSTRUCTORA E.I.R.L. Chiclayo

Ratio 2018 Decimal 2019 Decimal Variacion
ACtivo o/ 038.742.15 S/ 1,038,742.15
Corriente

S/0.88 S/0.87 -S/0.01
Pasivo
Corriente S/1,111,463.37 S/ 1,271463.37

Fuente: Gua de andlisis documental

LIQUIDEZ CORRIEMTE

$/0,87
$/0,87
S/0,86
$/0,86
$/0,85
$/0.88
$/0,85
$/0,84
$/0,84 $/0.87

$/0,83
Afo 2016 Afo 2017

Figura 1: Comparativo de liquidez de los afios 2018-2019 de la empresa AC Y A

En la tabla 2, se presentan los ratios de liquides que se han aplicado y se
observa que en para cada afio, por cada sol de deuda que tiene la entidad,
solo puede cumplir con el 0.88 y 0.87 céntimos, para los afios 2018 y 2019
respectivamente.

Al ver la diferencia de los dos afios, vemos que si se efectlio un cambio de
0.01. (Ver figura 1)
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4.2.2 Margen de utilidad bruta

Tabla 3: Comparativo del margen de utilidad bruta de los afios 2018-2019 de la empresa AC Y A
CONSTRUCTORA EIRL. Chiclayo.

Ratio 2018 % 2019 %  Variacién
Ué"'dad S/ 285,210.25 S/ 473,683.53
ruta

32.7% 11.8%  -20.90%
Ventas S/
Netas S/871,910.24 4,025 425.81

Fuente: Gua de andlisis documental

MARGEN DE UTILIDAD BRUTA
35,00%
30,00%
25,00%
20,00%
15,00% e
10,00%

5,00% 11,80%

0,00%
Afio 2016 Afio 2017

Figura 2: Comparativo del margen de utilidad bruta rentabilidad de los afios 2018-2019 de la empresa
AC Y A CONSTRUCTORA EIRL. Chiclayo

En la tabla 3, se realiza la comparacion entre ambos afios y observamos
que la empresa en el afio 2018 tiene 32.7% y el 2019 11.80% ha sido
menos eficiente que el aflo 2016; porque el margen de utilidad bruta

representa una variacion de -20.9%. (Ver figura 2).
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4.2.3 Margen de utilidad Neta

Tabla 4: Diferencia del margen de ganancia del 2016-2017 de la empresa AC Y A CONSTRUCTORA
EIRL. Chiclayo

Ratio 2018 % 2019 % Variacion
Utilidad S/ 46,626.72 S/ 146,716.13

5.35% 364%  -1.70%
Ventas S/ 871,910.24 S/ 4.025,42581
netas

Fuente: Gua de andlisis documental

MARGEN DE UTILIDAD NETA

6,00%
5,00%
4,00%

3,00%
5,35%

(o)
2,00% 3,64%

1,00%

0,00%
Afo 2016 Afo 2017

Figura 3: Comparativo del margen de utilidad neta de los afios 2018-2019 de la empresa AC Y A
CONSTRUCTORA EIRL. Chiclayo

En la tabla 4, se presentan el ratio de margen de utilidad neta que se han
aplicado y se observa que para el afio 2018 el 5.35% y el 2019 es 3.64%
de cada sol que genera las ventas representa la ganancia obtenida

después de haber cubierto todos los costos y gastos.

Al ver la diferencia de los dos afos, vemos que el rendimiento de la
empresa para el afio 2019 ha disminuido en un -1.70% en vinculacion al
afo anterior; lo que determina que la entidad ha tenido que asumir varios
costos. (ver figura 3)
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4.2.4 Margen de utilidad Operativa

Tabla 5: Comparativo del margen de utilidad operativa de los afios 2018-2019 de la empresa AC Y

A CONSTRUCTORA EIRL. Chiclayo

Ratio 2018 % 2019 % Variacion
Utilidad S/150,311.28 S/ 322.383.85
Operativa
17.20% 8.00% 9.20%
Ventas netas S/ 871,910.24 S/ 4,025,425.81

Fuente: Gua de andlisis documental

MARGEN DE UTILIDAD OPERATIVA

Afio 2016 Afio 2017

20,00%
15,00%

10,00%
17,20%

0,
5,00% 8,00%

0,00%
Afo 2016 Afo 2017

Figura 4: Comparativo del margen de utilidad operativa de los afios 2018-2019 de la empresa AC Y

A CONSTRUCTORA EIRL. Chiclayo

En la tabla 5, se presenta los ratios de margen de utilidad operativa que se

han aplicado y se observa que para el afio 2018 fue el 17.2% y para el afio

2019 fue el 8%, de cada sol que generan las ventas representa la ganancia

obtenida después de haber cubierto todos los costos y gastos.

Al ver la diferencia de los dos afios, vemos una variacion de 9.20%. (Ver

figura 4)
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4.2.5 Rentabilidad financiera o de los fondos propios (ROE)

Tabla 6: Comparativo de rentabilidad financiera de los afios 2018-2019 de la empresa AC Y A
CONSTRUCTORA EIRL. Chiclayo.

Ratio 2018 % 2019 % V
Beneficios
después de S/ 46,626.72 S/ 146,716.13
impuestos
=2.33% =7.34% 5.0%
Fondos S/

Propios 2,000,000.00 S/ 2,000,000.00

Fuente: Gua de analisis documental

RENTABILIDAD FINANCIERA

8,00%
7,00%
6,00%
5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
1,00% 2,33%

7,34%

0,00%
Afio 2016 Afio 2017

Figura 5: Comparativo de rentabilidad financiera de los afios 2018-2019 de la empresa AC Y A
CONSTRUCTORA EIRL. Chiclayo

En la tabla 6, se presenta los ratios de rentabilidad financiera que se han
aplicado y se observa que para el afio 2018 fue el 2.33% y para el afio 2019
fue el 7.34%, de cada sol que generan las ventas representa la ganancia

obtenida después de haber cubierto todos los costos y gastos.

Al ver la diferencia de los dos afios, vemos que el rendimiento de la
empresa para el ailo 2019 ha aumentado en un 5.0% vinculado al afio
anterior; lo que expresa que la entidad ha mejorado su rentabilidad y esto

se debe a la optimizacion del uso de los medios. (Ver figura 5)
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4.2.6 Rentabilidad econémica o del activo (ROl — ROA)

Tabla 7: Comparativo de rentabilidad econémica de los afios 2018-2019 de la empresa AC Y A
CONSTRUCTORA EIRL. Chiclayo

Ratio 2018 % 2019 % Variacion

Beneficios antes

de Impuestos e S/ 64,759.33 S/ 208,107.99
Intereses
19% =5.59% 3.6%
Activo Total S/3,322,107.91 S/
’ ’ ) 3,720,700.02

Fuente: Gua de andlisis documental

RENTABILIDAD ECONOMICA

Afo 2016 Afo 2017

6,00%
5,00%
4,00%

3,00% 5.59%
2,00%

1,00% 1.9%

0,00%
Afio 2016 Afio 2017

Figura 6: Comparativo de rentabilidad econémica de los afios 2018-2019 de la empresa AC Y A
CONSTRUCTORA EIRL. Chiclayo

En la tabla 8, se presenta los ratios de rendimiento econdmico que se han
aplicado y se observa que para el afio 2018, por cada sol se obtiene una
rentabilidad del 2.04. % generada por el uso de los medios de la entidad; y
en el afio 2019 por cada sol se obtiene una rentabilidad del 6.15% generada

por el uso de los medios de la entidad.

Al ver la diferencia de los dos afos, vemos que el rendimiento de la
empresa para el afio 2019 ha aumentado en un 4.15% en vinculacion al
afo anterior; lo que determina que la entidad ha dado un mejor uso a sus
activos para generar una rentabilidad; aunque no sea la esperada (ver

figura 6)
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Andlisis del valor agregado econdmico (EVA) de la empresa AC & A
CONSTRUCTORA E.L.R.L. Chiclayo.

4.3 Utilidad operativa después de impuestos (UODI)

Tabla 8: Utilidad Operativa Después de Impuestos de los afios 2018 y 2019.

ANO 2018 2019

UAII Sl. 150,311.28 S/. 322,383.85

Tx Sl. 42,087.16 SI. 95,103.24
S/.

UODI Sl. 108,224.12 227,280.61

Fuente: Gua de analisis documental

La utilidad operativa luego de impuestos para el afio 2018 ha sido de
S/108,224.12 y para el afio 2019 ha sido de S/ 227,280.61 lo cual se

evidencia un crecimiento entre periodos.
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4.3.1 Costo Promedio Ponderado de Capital.

Para poder hallar el precio promedio ponderado de capital primero se
tiene que encontrar:

1. Costo de Oportunidad del Sector Construccion.

Tabla 9: Beta apalancada del sector de construccién de los afios 2018 y 2019.

Ano 2018 2019
Beta de construccion 0.96 0.93
Tasa impositiva 28% 29.50%
Estructura del capital pasivo 38.27% 42.20%
Estructura de capital patrimonio 61.73% 57.80%
Beta Apalancada 1.39 1.16

Fuente: Gua de analisis documental

La beta apalancada es un indicador de crecimiento del sector construccion,
gue se encuentra en relacion al riesgo; para el calculo se tomé un indicador
a nivel internacional y se realizo el apalancamiento a la empresa que dio

por resultado una beta apalancada para el 2018 de 1.39y 1.16 para el 2019.
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2. El costo de oportunidad (COK)

Tabla 10: Comparativo del precio de oportunidad de los afios 2018-2019 de la entidad AC Y A

CONSTRUCTORA EIRL. Chiclayo.

Afo 2018 2019
RF: Activo libre de Riesgo 2.4% 2.4%
RM: Rendimiento del 11.9% 11.9%
Mercado

Coeficiente Beta Construccion 0.96 0.93
Coeficiente Beta Apalancado 1.33 1.16
RP: Riesgo Pais Peru 1.7% 1.3%
CAPM 16.71% 14.74%

Fuente: Guia de andlisis documental

El costo de oportunidad para el afio 2018 fue de 16.71% y para el afio 2019

fue de 14.74% lo que evidencia una disminucion en el porcentaje que

espera a ganar el inversionista. Este costo de oportunidad ha sido calculado

en base al modelo CAPM que analiza diversos riesgos del sector.
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4.3.2 Costo Promedio Ponderado de Capital.

Tabla 11: Comparativo del CPPC de los afios 2018-2019 de la empresa AC Y A CONSTRUCTORA

EIRL. Chiclayo.
Ao 2018 2019
Capital del accionista 38.27% 42.20%
Precio de la Deuda 24.62% 23.08%
?j/alonzamon del mercado de la 61.73% 57 80%
euda
Costo de oportunidad del Capital 16.71% 14.74%
CPPC 16.95% 15.39%

Fuente: Guia de andlisis documental

El CPPC es una medida financiera, cuyo propdsito es englobar en términos

porcentuales el costo del financiamiento que se utiliza; en relacion a la

empresa para el afio 2018 el CPPC fue de 16.95% y para el afio 2019 fue

de 15.39% lo que evidencio que la tasa de financiamiento de la empresa

disminuy6. EI CPPC se encuentra en funcion del financiamiento general y

del costo de oportunidad.
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4.3.3 Valor Econémico Agregado

Tabla 12: Comparativo del valor econémico agregado de los afios 2018-2019 de la empresa AC Y A
CONSTRUCTORA EIRL. Chiclayo.

Célculo del EVA 2018 2019
Utilidad Operativa después S/

de -Impuestos 18022412 o 227,228.61
. . S/

Capital Invertido 2.035,022.68 S/ 2,238,774.71

CPPC 16.95% 15.39%
ST

EVA 236,806.07 S/ -117,207.83

Los activos operativos

: _ S/ 345,030.74 S/ 344,488.45
debieron generar:

Fuente: Guia de andlisis documental

El valor econ6mico agregado (EVA) de la entidad AC & A
CONSTRUCTORA E.I.LR.L. para el aiio 2018 fue de S/. -236,806.74 y para
el afio 2019 fue de S/.-117,207.4583; obteniéndose una variacion del 34%
entre periodos. Estos resultados negativos nos permitieron identificar que
la empresa ha destruido valor en los periodos 2018 y 2019. Sin embargo,
la empresa en el 2019 ha disminuido la pérdida de valor en un 34% con

respecto al afio 2018.
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V.

DISCUSION

La investigacion fue realizada con el fin de precisar el grado de influjo de
la realizacion de medidas en la valorizacion econdmica agregado de la
empresa AC & A Constructora E.I.R.L. Chiclayo; para brindar una gama de
politicas financieras que apoyen a la entidad a mejorar y/o erradicar la
problematica de la empresa. Resaltando que si existe influjo en la realizacion

de medidas en la valorizacién econdmica agregado.

El gerente financiero de la empresa no realiz6 una buena toma de
decisiones, debido a que estas fueron tomadas de manera empirica basadas
netamente en su experiencia, como lo demuestra en la entrevista en la cual
manifestd que se adquiri6 maquinaria, pero no se utilizaron herramientas
financieras que permitan conocer con certeza la rentabilidad que se va a
obtener de dicho activo, el resultado reflej6 que no se llevé una buena toma
de decisiones como debe de realizarse de acuerdo a la teoria de Tanaca “El
gerente de finanzas su principal funcion en la empresa es tomar la decisiéon
con un previo analisis para saber cuando recurrir a un financiamiento para la
entidad, Tanaka (2016),

“Las decisiones de financiamiento dan la facilidad en la economia y sea
enficiente en las medianas y pequefias empresas industriales de Lima
Metropolitano ya que se deben a las inversiones donde la empresa tiene que
ver el beneficio que obtenga.” Segura (2016), en el caso de AC & A
CONSTRUCTORA no a accedido a financiamientos para capital de trabajo y
poder cubrir sus deudas a corto plazo, las cuales estan ciendo conceladas
fuera de los plasos establecidos, lo cual no en una buena decision del gerente
financiero por que la demora en los pagos a corto plazo generan intereses
adicionales y problemas con los pagos de los trabajadores que pueden llevar

a denunciar a la empresa, lo cual perjudicaria.

La liquidez para una empresa es un indicador financiero importante donde
se juzga la competencia de la entidad donde se cumpla las responsabilidades

a corto plazo y la razén de rentabilidad en vinculacion con sus ventas, activos
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o capital; la empresa AC&A CONSTRUCTORA E.I.LR.L, en el afio 2018 y 2019
ha tenido una liquidez de S/0.86 y S/0.84, de forma respectiva; como en la
figura 1. La empresa por cada sol de deuda pudo cubrir S/0.88 y S/0.87
céntimos de soles, se ha sufrido un aumento en un 5.0% en comparacion al
afo anterior (ver figura 5); en cuanto a su rentabilidad econémica (ROA) de la
empresa se ha dado un aumento en un 3.6% en relacion a los afios 2018 (ver

figura 6).

En su tesis denominada " EI EVA como medio de administracion y de valor
en una entidad de industria colombiana", sostuvo que para crear valor es
necesario reducir el precio a través de la reduccion del costo del
financiamiento. Ademas, recomend6 que para crear valor la tasa de
financiamiento debe ser menor que la tasa del costo de oportunidad del
inversionista. Asi mismo sefialo que un resultado del indicador EVA positivo
denotaba una buena gestion, mientras que un resultado negativo del indicador
EVA denotaba una mala gestion. Almanza (2016). En ese sentido, la gestion
de la empresa AC & A CONSTRUCTORA E.I.R.L. durante los periodos 2018
y 2019 fue mala. Esto debido a que los resultados del indicador EVA fueron

negativos.

El valor econémico agregado (EVA) es la cantidad que tiene la entidad
después de haber cumplido con sus obligaciones Li Bonilla (2017). Basandose
en esa teoria la valorizacion econémica agregada de la entidad AC & A
CONSTRUCTORA E.I.R.L. para el afio 2018 fue de S/. -236,806.62 y para el
afio 2019 fue de S/. -117,207.84 obteniéndose una variacion del 34% entre
periodos. Estos resultados negativos nos permiten identificar que la empresa
ha destruido valor en los periodos 2018 y 2019. Sin embargo, la empresa en

el 2017 ha disminuido la pérdida de valor en un 34% con respecto al afio 2018.

En el analisis financiero determiné que durante los periodos 2016-2017, a
pesar de que la rentabilidad sobre el activo (ROA) fue positivo (ver figura 6),
la empresa ha destruido valor; un escenario similar paso en la investigacion

de Vidarte (2016) titulada "Proceso y utilizacion de EVA para el estudio del
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rendimiento en una entidad de transporte terrestre" concluye que; “A pesar de
obtener rentabilidad sobre el activo (ROA) en el 2018 la empresa no generé

ningun valor”

Los resultados de la empresa en los periodos 2018 y 2019, reflejaron
que el costo de oportunidad de ambos afios fue de (16.71%) y (14.74%) fue
menor que el precio de capital de dichos afios (16.95%) y (15.39%); (ver tabla
10 y 11); por lo tanto, se tuvo un resulto del EVA negativo (S/. -236,806.62) y
(S/-117,207.83); dicho resultado se corrobora con los de Tarazon (2017) en
su estudio "La Valorizacibn Econdmica Agregada de la Fundacion Miguel
Mujica, 2013 - 2015", en la cual Concluy6 “Para crear valorizacion econdmica

es necesario que el precio de oportunidad sea mayor que el costo del capital”.
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VI.

CONCLUSIONES

Finalizado el trabajo de investigacion, se llega a establecer:

La realizaciébn de medidas en la entidad es eficaz, debido a que el gerente
financiero toma de decisiones de manera empirica basadas netamente en su
experiencia, sin haber realizado evaluaciones previas acerca de la
rentabilidad que se desea obtener antes de adquirir un activo; ademas de ello

la empresa no cuenta con politicas financieras.

Al realizar el diagnostico financiero se concluy6é que el indice de liquidez para
el aflo 2018 fue de S/ 0.88 y para el afio 2019 fue de S/0.87 céntimos de soles;
lo que quiere decir que la empresa no pudo cumplir al 100% de sus
obligaciones a corto plazo; la rentabilidad financiera (ROE) para el afio 2018
fue de 2.3% y para el afio 2019 fue de 7.34%, obteniendo una variacion entre
periodos 5.0%; y la rentabilidad econémica (ROA) para el afio 2018 ha sido
de 1.9% y para el afio 2019 ha sido de 5.6% obteniendo una variacion de 3.6%
lo que indica que si se estd obteniendo rentabilidad; aunque no sea la

esperada.

La valorizacibn econdmica agregada de la entidad AC & A
CONSTRUCTORA E.L.R.L. para el afio 2018 fue de S/. -236,806.64 y para
el afo 2019 fue de S/. -117,207.83 obteniéndose una variacion del 34% entre
periodos. Estos resultados negativos permitieron identificar que la empresa
ha destruido valor en los periodos 2018 y 2019. Sin embargo, la empresa en
el 2019 ha disminuido la destruccién de valor en un 34% con respecto al
2018.

Se concluye que el gerente de la empresa no efectia una realizacion de

medidas acorde a las necesidades de la entidad, al no contar con politicas y

herramientas financieras adecuadas y para su aplicacion.
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VII.

RECOMENDACIONES

Se recomienda al gerente financiero que para tomar decisiones financieras se
debe seguir una secuencia de politicas ademas de ello solicitar un
asesoramiento financiero; para tener mayores conocimientos al momento de
invertir y financiar, considerandose la rentabilidad esperada, montos, tasas,
nivel de riesgo; y utilizar herramientas financieras que le ayuden a identificar

la situacion de la empresa.

Se recomienda que la empresa trabaje con un financiamiento de las
instituciones financieras, con la finalidad de cumplir sus deudas a corto plazo
y que no genere una problematica salarial en sus trabajadores y que se pueda
cumplir con el compromiso de pago a los proveedores; ademas debe realizar
un andlisis financiero peridédicamente con el fin de ir conociendo como se

encuentra la empresa; para poder aplicar estrategias.

Se les recomienda a los directivos invertir para tener provechos mediante la
eficacia; y para financiar dichos activos se debe de tener en cuenta que el
costo de oportunidad debe ser mayor al precio de capital, el cual permite a la

entidad la generacion de valor econémico agregado.

Se recomienda a los directivos, que para genere valor econémico agregado
aplicar una serie de politicas y elementos financieros como el VAN y el TIR
que le permitan identificar la rentabilidad esperada de la inversion, y asi los

directivos puedan decidir qué inversion es la mas rentable.
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VIll. PROPUESTA

8.1 Disefio de la propuesta

8.1.1 Aspectos generales

8.1.1.1 Informacion de la empresa

La empresa AC&A CONSTRUCTORA E.I.R.L. es constituida en el afio 2014
en la ciudad de Chiclayo y fue registrada ante los Registros Publicos, asi como
en la SUNAT y en el Registro Nacional de Proveedores de bienes, servicios y
ejecutor de obras teniendo actualmente una capacidad maxima de
contratacion de 65,113,105.78. La actividad principal de AC&A
CONSTRUCTORA E.LLR.L. se divide en la siguiente linea de negocio:
tratamiento de aguas, rehabilitacion, obras de nueva construccion obra civil y
estudios técnicos. En los ultimos afios la citada empresa se ha especializado
en la depuracion, potabilizacion, redes de abastecimiento y saneamiento de
aguas, la reparacion y rehabilitacion de viviendas sociales y edificios
considerados bienes de interés publico y social, teniendo como proveedor el

gobierno nacional.

8.2 Disefiar politicas financieras con la finalidad de aumentar la
valorizacion econémica, a través de los lineamientos financieros
Con finalidad mejorar la comunicacion sobre la estrategia de la empresa
y los organos directrices de la empresa, con el fin de gestionar su deuda
y su ahorro en los préximos afios, contribuyendo asi a asegurar la

sostenibilidad de la organizacion.

Objetivo General de la propuesta:
Implementar politicas financieras para incrementar la valorizaciébn econémica

de la empresa AC&A Constructores EIRL, Chiclayo

Objetivos Especificos:
Analizar las politicas actuales para modificarlas y perfeccionarlas.
Actualizar los manuales de la empresa para que las politicas financieras

gueden normadas y actualizadas cada vez que sera necosario.
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Realizar supervisiones temporales para que las politicas financieras sean

llevadas en concordancia con las disposiciones vigentes.

Otras politicas que debe de tener en cuenta la empresa para crear valor

Hacer un andlisis de los costos de la empresa.

Evaluar periédicamente los gastos de ventas y administracién de la empresa.

Seguimiento constante de las valorizaciones presentadas

Evaluar los activos comparandolos con su produccion.

Elaborar presupuestos operativos con el fin de tener un control de los pagos.

Hacer respetar el contrato que se firma con relacion a la fecha de los pagos

gue se establecen en dichos contratos.

8.2 Finalidad de las politicas

Reducir los costos variables: el criterio que debemos utilizar es que los
costos variables estan inmersos dos elementos del costo las materias
primas y la mano de obra directa, ambos elementos son variables por lo
mismo son costos directos. Al mencionar reducir estos dos elementos
nos referimos a tratarlos con la méxima eficiencia, esto permitira que nos

permita una reduccién automatica.

Reducir los gastos ventas y administrativos: los gastos en mencién de
los afios estudiados 2018 -2019 en suma superan la utilidad operativa
de su respectivo afio; quiere decir que si bien es cierto existe utilidad,

pero podriamos reducir estos gastos para incrementar utilidad.
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8.3

Dentro del &mbito de las licitaciones, negociar que los depdsitos segun
entrega de la buena pro, se cumplan las fechas de los depdsitos para la

obra en la cual se gand. Este punto mejorara la liquidez.

En el caso de solicitar créditos a entidades bancarias, realizar como
minimo 3 corridas bancarias y compararlas para acceder a la mejor tasa,

gue nos permita pagar el minimo de intereses.

Analizar y eliminar la maquinaria que estén generando baja rentabilidad

y reinvertir ese ingreso de efectivo en algun activo que sea rentable.

Mejorar la gestion del capital de trabajo. Empleando métodos que
permitan identificar la cantidad de efectivo, el nivel de cuentas por cobrar

optimo y la inversion en inventarios 6ptimos.

Toda inversion debe realizarse teniendo en cuenta rentabilidad

esperada utilizando el VAN y la TIR

8.3.1 El Valor Actual Neto (VAN)

Busca actualizar los ingresos y pagos, calculando su diferencia;
utilizando los flujos de caja en el presente, descontandole una tasa de
interés  determinada, el VAN representa una  métrica
de rentabilidad neta, expresada en numero de unidades monetarias.
Cuando el VAN es mayor a cero, el valor actual de los cobros y pagos
futuros de una inversion a la tasa elegida, generara una rentabilidad es
decir nuestra inversion es viable.

En el caso de que el VAN sea igual a cero, el proyecto no generara
rentabilidad, ni tampoco perdida, no serviria de mucho realizarla ya que
no habra un beneficio.

Si el VAN resultara menor a cero, la inversién obtendria perdidas, por

lo que no seria viable realizarla.
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INVERSION Afio 2018 Afo 2019 Afo 2020 Afo 2021  Afo 2022

SL‘”° S/ - s/ s/ S/ s/
Qoa 14792105 79,180.00  S/51,172.00 52,707.16 54,288.37 56,459.91

n %
VAN = —Jo +Z P _
j:1(1+1)l

INVERSION FC1 FC2 FC3 FC4 FC5
s/ s/
S/ 79,180.00 S/ 51,172.00 S/ 52,707.16 54,288.37  56,459.91
-s/
VAN= 14792105  (1+17%)" (1+17%)"2 (1+17%)"3 (1+17%)M  (1+17%)"5
-s/ s/ s/

VAN= 147,921.05 S/ 67,675.21 S/ 37,381.84 S/ 32,908.80 28,970.99 25,751.99

VAN= S/ 44,767.79

8.3.2 Tasa Interna de Retorno (TIR)
La TIR o Tasa Interna de Retorno, es la tasa de interés o rentabilidad
gue genera un proyecto; el cual mide la rentabilidad para poder
conocer sobre las pérdidas o0 ganancias puesto que se tomara en

cuenta lo mucho que influye en las inversiones.

TIR —il—o
(1+7)"

=0
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INVERSION FC1 FC2 FC3 FC4 FC5
S/ S/ S/ S/ S/
. 79,180.00 51,172.00 52,707.16 54,288.37 56,459.91
TIR=  147,921.05 (1+i%)" (1+i%)"2 (1+i%)"3 (1+i%)"4 (L+i%)"5
S/ S/ s/ S/ S/
. 67,675.21 37,381.84 32,908.80 28,970.99 25,751.99
TIR= - (1+31%)™1 (1+319%)"2 (1+31%)"3 (1+31%)™M (1+31%)"5
K] S/ S/ Si S/ S/
TIR=  147,921.05 60,647.26 30,020.90 23,684.09 18,684.85 14,883.96
TIR= S/0.00
TIR 31%

51

VAN



8.4 Flujograma de procesos para tomar decisiones financieras

Definir el problema

Analisis d§l problema

¥

v

Adquisicion Alquiler
l ]
I
Evaluacion de alternativas
| |
Adquisicién Alquiler

4

v

propia, por capital de accionista u por
terceros o en arrendamiento financiero.

» éQué tasas de interés son las mas
convenientes?

» ¢Cudl es la rentabilidad esperada?

C ¢Como va a ser financiado?, por fuente\ 6 ¢Cual es el costo dn

alquiler que conviene

ala empresa?

» Cotizar con diferentes

empresas

\ alquilen maquinaria.)

que

I

Elegir la alternativa

¥

Aplicar la decision

¥

Hacer seguimiento
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ANEXOS

Anexo N° 01

UNIVERSIDAD CESAR VALLEJO

El\']‘ UCV

Guia de entrevista

Dirigida al: Gerente financiero.

Objetivo: Recolectar informacion acerca de la toma de decisiones financieras
de los afos 2018 - 2019 de la empresa AC & A CONSTRUCTORA E.I.LR.L.

1) ¢Laempresahatenido problemas por escases de efectivo?

No, la empresa tiene liquidez para solventar los pequefios y grandes costos
y gastos.

2) ¢Durante los afios 2018-2019 ha incrementado el nivel de morosidad?
No ha incrementado el nivel de morosidad.
3) ¢ Cuantos dias en promedio la empresa cobra a sus clientes?

La empresa cobra a sus clientes cada 35 a 40 dias después de presentadas
las valorizaciones.

4) ¢En la empresa empled algun método de evaluacion del tiempo y el
costo del crédito que le concede a sus clientes?

La empresa no accede a créditos de acuerdo a sus politicas.

5) ¢En cuanto se increment6 o redujo la inversién en materiales de la
empresa entre el 2018 y el 20197

La inversibn en materiales se ha mantenido porque la empresa no ha
desarrollado obras de gran extensién, por motivos que el estado no ha
designado de obras a la regién de Lambayeque.

6) ¢La empresa ha tenido problemas por falta de materiales de
construccion?

No hemos tenido problemas por la falta de materiales, ya que contamos
con una cartera de proveedores amplia.



7) ¢De qué manera se evalla la inversion en materiales de construccion
y el costo de los mismos?

Cuando se invierte en materiales de construccion se evalla la calidad del
producto y se solicita cotizaciones de diversos proveedores.

8) ¢Como seleccionan a sus proveedores de materiales de
construccion?

Los proveedores son seleccionados por la calidad del producto que
brindan, por la rapida atencién y por la facilidad de pago.

9) ¢Laempresahaadquirido maquinarias, equipos, terrenos o edificios?

La empresa solo ha adquirido maquinaria como retroexcavadora, volquete,
motoniveladora y una camioneta.

10) ¢Cuando se adquirié la maquinaria se ha tenido en cuenta la
rentabilidad esperada del mismo y que herramienta utilizo para
determinar dicha rentabilidad?

Si se tuvo cuenta porque al adquirir se reducen los costos de alquiler de
maquinaria.

Si se ha tenido en cuenta la rentabilidad esperada por que se reducen los
costos de alquiler de maquinaria; no se considerd ninguna herramienta
financiera.

11) ¢De qué manera se evaluo la adquisicion de maquinarias, equipos,
terrenos o edificios?

La adquisiciébn de maquinarias, equipos, terrenos o edificios se evalud
teniendo en cuenta los beneficios con reduccion de los costos.



3.1.1. Entrevista al gerente financiero sobre toma de decisiones de
financiamiento.

12) ¢La empresa ha recibido financiamiento de entidades financieras
para cumplir sus obligaciones de corto plazo en los afios 2016-2017?
¢ Quiénes son? ¢evaluan las condiciones de financiamiento?

No, se tiene financiamientos con terceros.
13) ¢Laempresa cuenta con politicas financieras?

No, la empresa no cuenta con politicas definidas para realizar los
financiamientos.

14) ¢Dequé maneralaempresahafinanciado sus obligaciones de corto
plazo como pago de planillas, pago a proveedores, etc.?

La empresa ha venido financiando sus obligaciones a corto plazo con su
propia liquidez.

15) ¢Las obligaciones de corto plazo se realizan dentro del tiempo
establecido?
No; por lo general se estd demorando, pero si se esta cumpliendo con
dichos pagos.
16) ¢Qué fuente de financiamiento ha utilizado la empresa para la
adquisicién de maquinaria, equipos terrenos o edificios?

La maquinaria fue adquirida mediante el sistema crediticio leasing por la
facilidad de pago que brinda.

17) ¢La empresa para desarrollar los proyectos de construccion ha
utilizado carta fianza? ¢con que entidades del sector financiero?
¢.Cual fue el costo financiero?

La empresa no adquiere cartas fianzas, porque en las obras que realiza
siempre va consorciada con una empresa que tiene mayor capacidad
para contratar con el estado, es por este motivo que las cartas fianzas
son dadas a la empresa con la que se forma el consorcio.



Anexo N°

02

Documentos contables
AC & A CONSTRUCTORA EIRL

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 - 2017

* SOLES *
ACTIVOS CORRIENTES 2016 2017
Efectivo y Equivalentes de Efectiy S/. 297,172.51 S/. 138,542.75
Cuentas por Cobrar Comerciales S/. 8,000.00 S/. 45,170.00
Otras Cuentas por Cobrar S/. 391.00
Existencias S/. 500,063.90 S/. 600,901.90
Gastos Contratados por Anticipad S/. 155,538.21 S/. 74,601.09
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES S/. 961,165.62 S/. 859,215.74
ACTIVOS NO CORRIENTES
Inversiones Inmobiliaras S/. 708,352.81 S/. 884,085.08
Inmuebles, Maquinariay Equipo S/. 940,907.95 S/. 1,045,982.32
Depreciacion Acumulada S/. -15,621.86 S/. -285,479.04
Otros Activos S/. 585,436.00 S/. 882,085.19
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENT S/. 2,219,074.90 S/. 2,526,673.55
TOTAL ACTIVOS S/. 3,180,240.52 S/. 3,385,889.29
PASIVOS CORRIENTES
Sobregiros Bancarios S/. 64.64
Obligaciones Financieras S/. 960.93 S/. 26,173.60
Cuentas por Pagar Comerciales S/. 616,304.00 S/. 623,240.12
Impuesto a la Renta y Participacic S/. -34,253.08 S/. 24,023.31
Otras Cuentas por Pagar S/. 528,451.52 S/. 346,463.47
TOTAL PASIVOS CORRIENTES S/. 1,111,463.37 S/. 1,019,965.14
PASIVOS NO CORRIENTES
Obligaciones Financieras S/. 153,823.82
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES S/. 153,823.82
TOTAL PASIVOS S/. 1,111,463.37 S/. 1,173,788.96
PATRIMONIO NETO
Capital S/. 2,000,000.00 S/. 2,000,000.00
Resultados Acumulados S/. 4,017.82 S/. 4,018.34
RESULTADO DEL EJERCICIO S/. 46,626.72 S/. 146,716.13
Total Patrimonio Neto Atribuible S/. 2,068,777.15 S/. 2,212,100.33
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIQ S/. 3,180,240.52 S/. 3,385,889.29




AC & A CONSTRUCTORA EIRL
R.U.C. 20488137639
ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 - 2017

* SOLES *
2016 2017

INGRESOS OPERACIONALES:

Ventas Netas (Ingresos Operacionales) S/. 871,910.24 S/. 4,025,425.81

Otros Ingresos Operacionales S/. - S/. -
Total Ingresos Brutos S/. 871,910.24 S/. 4,025,425.81

COSTO DE VENTAS:

Costo de Ventas (Operacionales) S/. -586,699.99 S/. -3,551,742.28
Total Costos Operacionales S/. -586,699.99 S/. -3,551,742.28
UTILIDAD BRUTA S/. 285,210.25 S/. 473,683.53

Gastos de Ventas S/. - S/. -266.95

Gastos de Administracién S/. -134,898.97 S/. -151,032.73

Ganancia (Pérdida) por Venta de Activos S/. - S/. -

Otros Ingresos S/. - S/. -

Otros Gastos S/. - S/. -
UTILIDAD OPERATIVA S/. 150,311.28 S/. 322,383.85

Ingresos Financieros S/. - S/. 14,252.73

Gastos Financieros S/. -83,536.56 S/. -125,873.18

Participacion en los Resultados S/. - S/. -

Ganancia (Pérdida) por Inst.Financieros S/. -2,015.39 S/. -2,655.41

RESULTADO ANTES DE IMPTO RENTA S/. 64,759.33 S/. 208,107.99

Participacion de los Trabajadores S/. - S/. -

Impuesto ala Renta S/. 18,132.61 S/. 61,391.86

UTILIDAD (PERDIDA) NETA DE ACT. CONT. S/. 46,626.72 S/. 146,716.13

Ingreso (Gasto) Neto de Oper. Discont. S/. - S/. -

UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO S/. 46,626.72 S/. 146,716.13



Anexo N° 03

FICHA DE VALIDACION DE INSTUMENTQS
JUICIO DE EXPERTOS

DATOS GENERALES
1.1 Apellidos y Nombres del experto : vsﬁﬂd’:jﬁ'z— 7"'5'é /9‘5 /@ &‘(
1.2 Grado Académico : /Mff" ‘3rea S Al
1.3 Institucién donde labora : Upisgnss0e0 C.é w2 IAVY
14 Teléfono G599 o0
1.5 Email
1.6 Autor (es) del Instrumento
1.7 Instrumento
ASPECTOS DE VALIDACION
m . AR “‘”} 1 2 & 8
g El lﬁstrumenfo tiene como sustento a la basé tedrica de la
variable. 4
2 El Instrumento considera la definicion conceptual de la
variable. K
5 El Instrumento tiene en cuenta Ia Operacionalizacién de |a 74
variable.
4 | Las dimensiones e indicadores corresponden a la variable,




" Las preguntas o ftems derivan de las dimensiones e N
indicadores. X

6 | Elinstrumento persigue los fines del objetivo general. ol
- El instrumento persigue los fines de los objetivos i

especificos. o
8 | Las preguntas o items miden realmente la variable. 7(
9 | Las preguntas o ftems estan redactadas claramente. A
10 | Las preguntas o ftems siguen un orden ldgico. ,7(
§4 £l N2 de ftems que se considera para cada indicador es el

adecuado. ‘7(
12 | La estructura del instrumento es la correcta. +*
13 | Los puntajes de calificacién son adecuados.
ol La escala de medicién del instrumento utilizado es la

adecuada.

Total puntos de una escala de 14 a 70 puntos

Ii. PROMEDIO DE VALORACION:
Observaciones:

Fecha:

Firma del Experto
DNI N2 /e%/S q1



L

FICHA DE VALIDACION DE INSTUMENTOS

JUICIO DE EXPERTOS

DATOS GENERALES . /"ﬁ

1.1  Apellidos y Nombres del experto ‘7[/‘(( Cuétes ﬂ“f“ ﬂ”"” ; )( )ﬁ“c@ ok

1.2 Grado Académico : ﬂa@u&: Git u({-sw wﬁ ecoon e ¢

1.3 Institucién donde labora Lt dorided (% r bp/é e

1.4 Teléfono : 1183638 732

1.5 Email J(l« e i_ﬂa/é)i{j""”’/ Cab=t

1.6 Autor (es) del Instrumento 2

1.7 Instrumento

ASPECTOS DE VALIDACION

1 é! instrh&ténto tién-e como sustenio ayla Séée teéﬂta de té’ e

% variable, _ X
i 5 El instrumento considera la definicién conceptual de la R <
|~ | variable. | i
| 5 El instrumento tiene en cuenta la Operacionalizacion de la L RS
variable, {X
‘ 4 | Las dimensiones e indicadores corresponden a la variable. ><




;| laspreguntaso items derivan de las dimznsiones e 1 I
indicadores. |

6 | El instr. mento persigue los fines del objetivo general. ‘ ><

4 El instr. mento persigue los fines de los objetivos -
especifizos.

8 | Las preguntas o items miden reaimente la variable. ‘

9 | Las preguntas o items estan redactadas claramente. }’\

10 | Las preguntas o items siguen un orden légico.

- El N2 de items que se coisidera para cada indicador es el o7 =
adecuado. : s

12 | La estructura del instrumento es la correcta. | \<

13 | Los puntajes de calificacén son adecuados. >/

- La escala de medicidn del instrumento utilizado es la o g <
adecuacda. | ;

Total puntos de una escala de 14 a 70 puntos

. PROMEDIO DE VALORACION: f

Observaciones: .

¢ ”‘)
BR {a 7

pecha: 02 Jube 2o

¢ ".M-’? e '
.«'L’g?-u/a (e o> Veuter of Ctet o -*./"?637““!” & T

’

Firma del Experto
DNIN® &/5¢ 26¢7?



FICHA DE VALIDACION DE INSTUMENTOS
JUICIO DE EXPERTOS

L. DATOS GENERALES ; /Z /‘;
: J Arz’a;-w 66/ Ll (ﬂfﬁa k4 / i &‘r&‘

1.1 Apellidos y Nombres del experto

1.2 Grado Académico ng«wfv‘ @it (rewsn.3 Qs 4&&;:%/@3 (T 1istetleiandy gy, **}z—iée.r/a vnss
1.3 Institucién donde labora : [/w*u*“f@""‘f““’ ‘ﬁtma/gj veo 0bel Fhre

14 Teléfono D849 61l €e3 :

1.5 Email " ; kmr!exsoézr&mczhé’é‘gﬂm leCarn

1.6 Nombre del instrumento
1.7 Autor (es) del Instrumento

IL ASPECTOS DE VALIDACION

"  INDICADORES | e ‘“"1 e ‘:‘“" “‘g““" ”‘;"‘“ M“Y':“"""
1 | Elinstrumento considera la definicion conceptual de la
variable.
o | Elinstrumento considera la definicion procedimental de la
vatiable.
3 | Elinstrumento tiene en cuenta la operacionalizacion de la
variable.

4 | Las dimensiones e indicadores corresponden a la variable,

5 | Las preguntas o items derivan de las dimensiones e
indicadores.

R (D




Fl instrumento persigue los fines del objetivo general.

El instrumento persigue los fines de los objetivos
especificos.

Las preguntas o items miden realmente la variable.

Las preguntas o items estén redactadas claramente.

10

Las preguntas o items siguen un orden légico.

11

EIN° de ftems que se considera para cada indicador es el
adecuado.

12

La estructura del instrumento es la correcta.

13

Los puntajes de calificacién son adecuados.

X
X

X

A
A
X
X
X

14

La escala de medicion del instrumento utilizado es la
adecuada.

%

Total

puntos de una escala de 14'a 70 puntos

. PROMEDIO DE VALORACION:
Observaciones:

Fecha:

Firma del Experto
DNIN°



Anexo N° 04

Matriz de consistencias

MATRIZ DE CONSISTENCIA PARA ELABORACION DE TESIS

i TIPO DE ) ] METO,DOS
PROBLEMA OBJETIVOS HIPOTESIS VARIABLES - POBLACION TECNICAS DE ANALISIS
INVESTIGACION
DE DATOS
Determinar el nivel de
influencia de la toma de Laempresa | Entrevista
decisiones financieras en el o
valor economico agregado Descriptivo Documentos | Andlisis
de la empresa AC & A de la empresa | documental
Constructora E.LR.L.
Chiclayo, 2016-2017. -
DISENO MUESTRA INSTRUMENTOS
¢C6mo influye | Analizar el proceso de toma | | . 4o gom% de
la toma de | de decisiones financieras en . iecisiones Guia de
- decisiones financieras .
decisiones la_ empresa AC & A g e influye No El gerente | entrevista
financieras en | CONSTRUCTORA E.LR.L. | _. ..~ experimental financiero
. significativamente p
el valor | Chiclayo, 2016 — 2017.
econémico en el valor i .
agregado de la | Realizar n diagnostico economico cuia de analisis Analitico y
greg realiz u lagnost agregado de la Estados documental Deductivo
empresa AC & | financiero de la empresa AC financieros de
empresa AC & A
A Constructora | & A CONSTRUCTORA la empresa
. . CONSTRUCTORA p
E.LR.L. E.ILR.L. Chiclayo. Periodo EIRL Chiclavo
Chiclayo 2016- | 2016 - 2017, o, y
2016-2017. Valor
20177 econémico
Analizar el valor econémico agregado
agregado (EVA) de la
empresa AC & A

CONSTRUCTORA E.LR.L.
Chiclayo, 2016 - 2017.

Disefar politicas financieras
para incrementar el valor
econémico agregado de la




empresa AC & A
CONSTRUCTORA E.IL.R.L.
Chiclayo, 2016 — 2017




Anexo N° 05
Evidencias fotograficas




