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RESUMEN

El trabajo de investigacién, considero que los objetivos para determinar el impacto del
valor econémico sobre la rentabilidad de las empresas del sector agrario de Trujillo
2017- 2020.

La metodologia utilizada fue de tipo aplicada, de disefio no experimental cuantitativo
de corte longitudinal. La muestra estuvo representada por los elementos de los estados
financieros de las empresas del sector agrario de Trujillo que cotizan en la BVL de los
afios 2017 al 2020.

Obtenida la informacién de instrumento, se utilizé la guia de analisis documental, se
recopilé los reportes que mostraron informacién relevante para el célculo de los

elementos del valor econdmico agregado y la rentabilidad.

Se concluye: El valor econémico agregado tiene un impacto significativo en la

rentabilidad de las empresas del sector agrario de Trujillo-2021.

Palabras claves: EVA, NOPAT, Capital invertido, WACC , Rentabilidad.

Vi



ABSTRACT

The research work, considered the objectives to determine the impact of the
economic value on the profitability of companies in the agricultural sector of Truijillo
2017- 2020.

The methodology used was of applied type, of non-experimental quantitative design
of longitudinal cut. The sample was represented by the elements of the financial
statements of the companies of the agricultural sector of Truijillo listed on the BVL
from 2017 to 2020.

Once the instrument information was obtained, the documentary analysis guide was
used, the reports that showed relevant information for the calculation of the elements

of the economic value added and profitability were compiled.

It is concluded: The economic value added has a significant impact on the profitability
of companies in the agricultural sector of Trujillo-2021.

Keywords: EVA, NOPAT, Invested capital, WACC , Profitability.

Vi



. INTRODUCCION
La realidad problemética desde el nivel internacional, ante la letal situacion econémica
resultado de la crisis sanitaria COVID-19, gener6 un impacto en las empresas de todo
el mundo, en este sentido la situaciébn afectd con intensidad al sector agrario,
estructurales de la economia de los paises. En el 2020 en Brasil se pudo observar la
caida de la produccion agraria en 8.2%, en México se redujo en un 10.9%, en Argentina
disminuy6 en 13.5%, en Colombia la caida fue de 7.7% para el total de la industria
agraria y aun mas grave es para Pert donde se redujo en 21.4%. (CEPAL, 2020).

Es por ello que las empresas del sector agrario se vieron en la necesidad de
realizar grandes cambios, por ejemplo, en México y en América Latina se escuchd
sobre el valor econémico agregado para que la utilidad operativa sea favorable para la
empresa se debe reducir los costos y a su vez efectuar inversiones que sean
provechosas, esto deben tener en cuenta todas las gerencias de las agrarias para
hacer frente a las consecuencias que puede generar dichas medidas en mejorar,
conservar el valor econdémico y revisando de manera periodica las politicas planteadas
por la gerencia. (Mexzon, 2020).

Las empresas agrarias en el Perlu que abonan en Bolsa, muestran estados
financieros donde la utilidad es contable, pero no se observa que haya generado
utilidad econémica, demostrandose que su valor agregado econdémico sea de manera
favorable para la empresa para poder concluir la eficiencia econdmica.(Fernandez,
2019).

En el estado de resultados, en la utilidad operacional se puede analizar si la
empresa esta obteniendo los resultados esperados y una rentabilidad eficiente, si la
rentabilidad es positiva quiere decir que los costos invertidos estan por debajo de la
utilidad operacional siendo beneficio econdmico para la empresa e incluso poder tomar
decisiones de inversion a corto plazo, sila utilidad operacional es negativa, quiere decir
gue existe un mal manejo de estos recursos no siendo satisfactorio para la empresa.
A través de este analisis nos permite determinar si dichas entidades destruyen o crean
valor econémico.

De las empresas del sector agrario de Trujillo que cotizan en la BVL, la

participacion de la agroindustria no so6lo ha sido enmarcada en la produccion sino



también en el manejo interno de cada empresa controlando la informacion financiera
gue lo avale, lo mantenga en competencia, seguir creciendo y formando parte del
desarrollo del pais. Es por ello que las empresas deben concentrar su enfoque en el
control y manejo apropiado mediante el uso del método del valor economico y la
rentabilidad que poseen, para sus éxito, pero no obstante frente a situaciones que
escapan del contexto interno de ella ya sean estas crisis econémica convierte a estos
objetivos financieros complementarios en confrontaciones ya que lograr una
rentabilidad con una liquidez inmediata, por ende se convierte en una probleméatica
gue obliga a gerencia a tomar medidas desesperadas.(Garcia, 2015)

Por todo lo anterior mencionado de la realidad problemética, se formulé la
siguiente interrogante: ¢ Cual es el impacto del valor econémico sobre la determinacion
de la rentabilidad de las empresas del sector agrario de Trujillo en los periodos 2017
al 20207

Esta investigacion se justifico de manera teorica, ya que permitira incorporar,
ampliar y manejar conocimientos de los conceptos poco conocidos sobre el valor
economico y la rentabilidad de las empresas del sector agrario, ya que estos se
desarrollan de manera general, los cuales pueden servir de herramienta para nuevas
investigaciones. También se podra conocer en mayor medida el comportamiento de
las variables en estudio, y la relacion que se desarrolla entre ellas. Finalmente, tiene
como intencion sugerir ideas, recomendaciones en futuras investigaciones. Asi mismo
su justificacion practica se orienta a insertar el analisis de valor economico y la
rentabilidad que sufren impacto de un nuevo sistema que se esta imponiendo en el
medio de las empresas a nivel mundial que cotizan en BVL, por lo cual se hara posible
gue se disponga de herramientas actuales que mejoren el panorama de las empresas,
y sean de gran aporte a las gerencias en materia de finanzas en las agrarias. Y por
altimo, su justificacion metodoldgica permitira mejorar los instrumentos que sirven para
la recoleccion y andlisis de datos, asi como la manera de estudiar adecuadamente una
poblacién para lograr resultados 6ptimos.

Dado esto, el objetivo general de esta investigacion fue determinar el impacto
del valor econémico sobre la rentabilidad de las empresas del sector agrario de Trujillo

2017- 2020. Y de manera especifica (a) Calcular el valor econémico agregado de las



empresas del sector agrario de Trujillo 2017- 2020 y (b) Analizar la rentabilidad actual
de las empresas del sector agrario de Trujillo 2017- 2020;

La hipotesis general de la investigacion fue: El valor econdmico impacta de
manera positiva en la rentabilidad de las empresas del sector agrario de Trujillo.
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1. MARCO TEORICO
El presente trabajo de estudio, se elabor6 mediante trabajos a base de temas que
tengan relacion entre las variables. Dentro de estos estudios encontramos las que se
citan a continuacion:

Desde el &mbito internacional y en la investigacion cuyo objetivo principal fue
crear valor en dicha empresa a través del método de valor agregado econémico, tuvo
como resultado que no todas las entidades de dicho sector al que pertenecen crean
valor, pero las empresas que si tomaron en cuenta el EVA y lo aplicaron tienen valor
agregado; estos resultados fueron aplicados por la metodologia de la investigacion
exploratoria, longitudinal y no experimental, teniendo como resultado el incremento del
capital invertido y a su vez el crecimiento de la utilidad operacional después de
impuesto (Casquino, 2017).

En la tesis cuyo como obijetivo fue: Establecer el valor econémico agregado de
los bancos privados, para utilizarlo como un método de valoracion. Aplico la
metodologia de una investigacion explicativa. Se concluy6é que, para los 4 bancos
mencionados en nuestra tesis, genera una pérdida de valor agregado econémico
porque el costo de capital estimado fue superior frente al rendimiento del costo
empleado, por ende, se genera un valor agregado negativo siendo desfavorable para
los accionistas. El valor econOmico agregado debe ser la esperanza economica
favorable para el futuro de las empresas creando posibilidades de valoracién en
funcidn de las ganancias futuras, esto es genera debido a que no solo se debe de
considerar la adicion de los valores que soélo se encuentran en los estados financieros
(Contreras, 2017).

Asi mismo en otra investigacion realizada sobre el andlisis del valor econémico
agregado que las empresas del sector petrolero con las qgue se mantienen en la bolsa
de valores de Colombia. Aplico la metodologia de una investigacion exploratoria, no
experimental, longitudinal. Se concluy6é que dos empresas petroleras tienen un valor
agregado econdmico positivo debido a que se evidencia el valor agregado en cada
periodo anual de manera eficiente, por lo contrario, en las otras dos empresas mineras
se observa que una de ellas tiene recuperaciones lentas de rentabilidad, pero de todos

modos se observa que sigue destruyendo valor agregado en cada periodo; por otro
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lado, la otra empresa minera demuestra la falta de datos econémicos debido a que
recién se establecié en la bolsa de valores de dicho pais: También se concluy6 que,
para las cuatros empresas petroleras analizadas, todas tienen un valor agregado de
Mercado positivo demostrando asi, que la expectativa que se tiene en el mercado esta
en funcion a la capitalizacion bursatil y no con su valor de patrimonio contable. (Arias
et al., 2018)

Del mismo modo, en un articulo cientifico en que se busc6 demostrar el impacto
del valor econémico agregado, como herramienta financiera para determinar la
rentabilidad de manera objetiva, en comparacién a los métodos tradicionales. Aplicé la
metodologia de una investigacion exploratoria, no experimental, longitudinal.
Concluyeron que es de suma importancia que los profesionales de las finanzas tengan
en cuenta el método de valor agregado economico, porque es fundamental para la
orientacion a los empresarios en funcion de la rentabilidad favorable trascendental y el
crecimiento economico de las empresas que manejan, cabe mencionar las virtudes y
los beneficios que genera la técnica del valor econdmico agregado, aplicandolas en
cualquier tipo de empresa, haciéndolas crecer de manera eficiente en el tema
economico (Campuzano y Campuzano, 2017).

A nivel nacional en la investigacion cuyo objetivo principal fue determinar el
impacto de valor econdmico agregado en el afio 2015 frente a la rentabilidad de la
empresa contratista. Esta investigacion fue de tipo propositiva, porque se plante6 una
propuesta de mejora para la entidad. Evidentemente los resultados fueron que para el
afio 2015 en comparacion del afio 2014 hubo una deficiencia econémica o una
economia decreciente en el tema de rentabilidad, porque se genero valor para el afio
2015 siendo desfavorable para el rubro o sector construccién, por ende, las
consecuencias se vieron en las ratios financieras porque no se obtuvo resultados como
se esperaba, y esto llevo consigo en la influencia negativa en el calculo del valor
agregado economico. (Becerra, 2017)

Por otra parte, en una investigacién en la cual se realizd con el objetivo de
analizar el impacto financiero a través del valor econémico agregado y el crédito
hipotecario en la empresa de ceramica. Aplicd la metodologia de una investigacion

exploratoria, no experimental, longitudinal. Se concluy6é que la empresa Ceramicos
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Lambayeque SAC tiene una relacion directamente proporcional con el Crédito
Hipotecario de Lambayeque. (Chuquiguanga, 2018)

Asimismo, en un articulo en el que tuvo como objetivo analizar el valor
econémico como una estrategia para la gestion de las empresas automotrices. Aplico
la metodologia de una investigacién exploratoria, no experimental, transversal. Se
concluyé que la mitad de las empresas automotrices que existen en Lima
metropolitana, siendo éstos objeto de estudio, no tuvieron en cuenta la tasa de
rendimiento en funcién al costo de capital siendo desfavorable para la estructura
financiera de cada empresa, debido a que las inversiones realizadas no se sabria si
generarian rentabilidad favorable o no, creando la incertidumbre; también se observé
gué dichas empresas tienen mas financiamiento por los acreedores creciendo el valor
agregado debido a que no se realiza un estado de flujo de efectivo de manera
frecuente, afectando la liquidez que tiene que ser tomada como primer medida politica
para que las finanzas de dichas empresas tengan eficiencia economica. (Leyva, 2019)

En la investigacion cuyo objetivo principal fue determinar si en la mayoria de las
empresas que abonan en Bolsa en el Peru esta generando valor econdmico agregado
para los accionistas y para su propia empresa; AplicO la metodologia de una
investigacion exploratoria, no experimental, longitudinal. Los resultados fueron que en
la mayoria de las principales empresas que abonan en Bolsa han hecho crecer su
patrimonio y sus activos a través de que crearon valor, pero no todas las empresas
han mejorado el valor de las acciones en el mercado. (Pacheco, 2019)

En la investigacion cuyo objetivo principal fue determinar el impacto que genera
el valor econdmico agregado en dicha empresa, si efectivamente existe un menor
riesgo operativo Financiero, logrando asi mayor competitividad en el mercado. Fue una
investigacion de disefio no experimental, de tipo descriptiva. Concluyé que, la empresa
analizada tuvo una decadencia de valor durante el afio 2013 hasta el 2016, esto se
debe a que no se tuvo en cuenta el indicador de largo plazo cémo es el valor
econdmico agregado siendo un riesgo, debido a que soOlo estan enfocados en los
indicadores de corto plazo que pueden generar utilidades eficientes, pero a largo plazo,
a no tener en cuenta el valor agregado pueden tener problemas financieros. (Garcia,
2019)
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En la investigacion donde el objetivo principal fue implementar el método de
valor agregado econémico, y a su vez mediante los indicadores de rentabilidad, con el
fin de medir el rendimiento real patrimonial que tiene la empresa. Para la recoleccion
de datos de la investigacion fue mediante analisis documental donde hubo
procesamiento, tabulacion de datos y gréaficos donde muestran de una manera mas
ordenada la situacion financiera de la empresa, y también para que sea de una manera
mas entendible; para cumplir con los objetivos propuestos se utilizaron indicadores de
las variables de rentabilidad y valor econdmico. Se llegé a la conclusién, que
implementando el método o la técnica de valor agregado econémico genera un analisis

eficiente frente a la situacion econdmica y financiera de la empresa. (Mamami, 2017)

Las bases tedricas, que fundamenta la investigacion, con respecto a la variable,
valor econdémico agregado, Hinojoza y Polar (2016), indicaron que, al aplicar la técnica
de valor agregado econdmico, estamos determinando la capacidad que tienen los
directivos de la empresa frente a la toma de decisiones a inversiones de corto plazo,
es decir que, mediante esta técnica de valor econémico agregado, puede medir las
alternativas de inversién que generarian eficiencia economica y rentabilidad positiva.

Asimismo, Franklin (2017), sostuvo que, mediante el valor agregado econémico
se puede medir el fruto econdmico eficiente que tiene la empresa, y a su vez identificar
el nivel de los riesgos que se puede tener mediante el valor econdmico agregado,
indicando si la entidad ha creado valor y si se esta utilizando con gran éxito.

Li Bonilla (2017) menciona que: La Evaluacion Economica Agregada es la
cantidad que queda en una entidad. (p.45) En este sentido, Carbajal y Zambrano
(2012) enfatizan que el capital invertido debe obtener mas ingresos que sus costos.

Carballo (2018) indico: el valor econdmico agregado deducido del resultado del
periodo incluye todos los costos de la empresa, incluido el costo financiero del
patrimonio. Ademas, también argumenta que, si se mide incorrectamente el costo de
capital, se distorsiona la valoracion de la gestion realizada.

Corte (2019); afirma que el valor econdmico agregado permite apreciar la
creacion de valor a partir del desempefio organizacional. Ademas, menciona que es la

metodologia mas utilizada por empresas y consultoras para analizar organizaciones,
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pero como metodologia empresarial. (pag.59)

Betancur (2017): El céalculo del valor econémico agregado se realiza teniendo
en cuenta tres componentes que se relacionan con la creacion de valor: (p. 78)

EVA= Utilidades en operaciones después de impuestos — (Valor contable del
activo*Costo Promedio de Capital)

EVA= UODI — (CPCC- CI)

La utilidad operacional después de impuestos, es el primer elemento que se
efectla, para llegar a tal resultado debemos tener en cuenta el excedente de ingresos
frente a la deduccion de todos los costos y los gastos que se incurren, teniendo en
cuenta que no operan los gastos financieros; también se considera el pago de
impuesto. Para saber la estimaciéon de la UODI, se recomienda hacer la verificacion
exhaustiva de todos los elementos que participan en la deduccion, para saber la real
situacion financiera de la empresa y los ajustes que se han hecho (Franklin, 2017).

Ganancia operativa después de impuestos(OUDI): La ganancia operativa de la
organizacion puede reducirse durante el periodo en el que los impuestos disminuyen.

Chu (2016) dice que el OUDI: es lo que resulta después de las operaciones, asi
como de los impuestos, dejando de lado los cargos financieros, ya que los intereses
sobre las deudas financieras.

Para Betancur (2017) la UODI o también denominada Utilidad Operativa Neta
Después de Impuestos (NOPAT), es de gran importancia en el calculo del valor
economico agregado. (p. 78) El UODI se calcula utilizando la siguiente formula (p. 79):

Utilidad después de impuesto (NOPAT / UODI) = (Utilidad operativa*(1-Tasa
impositiva)

En segundo plano tenemos al valor contable del activo, o valor contable
invertido, que se refiere al valor de adquisicion después de haber deducido las
depreciaciones correspondientes. Existen tres tipos de valor de activo; el primero es el
valor de adquisicion, qué se refiere a la ventaja qué existe frente a la legislacion
contable; el segundo tenemos el valor mercado, se refiere a cuanto se pagaria en la
actualidad por un activo dentro del mercado, con la Unica dificultad que se tiene sobre
los criterios objetivos de la valoracion determinadas por las partidas del activo fijo; y

por ultimo tenemos el valor promedio, es la operacién de la suma que se realiza sobre
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los activos que ya existen de manera inicial y de manera final divididos entre dos. Para
el calculo del EVA para el valor del activo, se muestra a continuacion:
Valor contable invertido=Activos totales - Pasivos espontaneos

El costo promedio capital es el tercer elemento de la férmula del valor agregado
econdémico, esto significa la totalidad de los activos en representacion de la suma de
los de las obligaciones que tiene la empresa (pasivos) con la totalidad del patrimonio.
El CPPC se calcula de la siguiente manera. Court (2019) (p. 65)

Capital invertido = (Activos totales- Pasivos espontaneos)

El costo promedio capital es el tercer elemento de la férmula del valor agregado
econdémico, esto significa la totalidad de los activos en representacion de la suma de
los de las obligaciones que tiene la empresa (pasivos) con la totalidad del patrimonio.
El CPPC se calcula de la siguiente manera. Court (2019) (p. 65):

WACC/ CPPC= (Costo de capital propio*(Fondos propios/ (Fondos propios
+ Deuda financiera) + (Costo de la deuda financiera (1- Tasa impositiva) *(Deuda
financiera (fondos propios + Deuda financiera))

CPPC=(Ke* (£ (£+ D))+ Ad)*(Dl (£+ D) x (1 — 7asa impositiva)

Corte (2019) El precio del capital se conoce como la rentabilidad que proviene
de los aportes o0 acciones de la organizacion, pero esta influenciado por el costo porque
depende de las funciones que desempefia con un conjunto de estrategias. (pag.71)

Capital invertido el autor Betancur (2017) mencioné que: la inversion de capital
esta ligada a los medios que la entidad distribuye en las principales actividades donde
se pueden lograr los objetivos, pero los mas relevantes para la empresa. (pag. 83).

Betancur (2017), mencion6 que: El costo de capital reporta decisiones
financieras al momento de la empresa ya que los principales beneficiarios son los
accionistas porque colocan su dinero como inversion, esperando ser
recompensados con mas ingresos (p. 111)

Corto (2019), CAPM se refiere a la tasa de retorno que los inversionistas
exigen por la compra y venta de acciones de la entidad, pero dicho retorno aumenta

el riesgo en el negocio. (p.71) EI CAPM se calcula de la siguiente manera:

Costo de capital propio= Ae= RF+ £ « (Rm — Rf) + Ap
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Por otra parte, las bases tedricas para la variable rentabilidad, se puede dar de
muchas formas doctrinales segun la literatura rentable, pero hablando de manera
generar rentabilidad se refiere a la medicion que existe en el rendimiento rentable
generada, comparada con los medios utilizados para obtenerla como: los materiales
humanos y financieros; de esta forma se puede analizar si la empresa esta creciendo
de manera eficiente econdmica o de repente tiene un déficit econdmico. (Sanchez,
2018)

La rentabilidad se define como un instrumento objetivo, donde se pueda medir
la capacidad de las ganancias que existen en la empresa para poder ser repartidas
entre sus accionistas, esto se da a través del Analisis Financiero. (Bonson, 2019)

En toda rentabilidad econémica, tiene que ser medida dentro de un determinado
periodo de tiempo, para poder saber el rendimiento que produce los activos de la
empresa muy aparte de la independencia de la financiacion que tiene estos mismos.
(Sanchez, 2018)

Dentro del capital invertido, podemos visualizar el rendimiento que ha generado
las utilidades con los activos disponibles que tiene la empresa, por ende, también se
puede saber la eficiencia de la inversion. (Horner & Wachowicz, 2018)

Mediante este concepto se presenta del siguiente calculo:

ROA-= Utilidad Neta después de impuestos /Activo total

ROA = Utilidad Neta despues de /mpuesto | Activo 7Totd

La rentabilidad financiera es una medida que dentro de un periodo de tiempo
hace mencién al rendimiento que se obtiene al utilizar sus capitales propios muy
independientemente de la distribucién del resultado, siendo esto como una medida
econdmica eficiente. (Sanchez, 2018)

En la actualidad los accionistas o propietarios buscan maximizar el interés y
efectuar el indicador de rentabilidad financiera en vez de la rentabilidad econdmica,
debido a que es lo mas aproximado para saber las utilidades que le corresponde a
cada accionista. (Eslava, 2019)

Los inversionistas siempre deben aplicar el indice de rendimiento de capital,
para determinar la comparacion de las utilidades netas después de impuestos que se

generan en la empresa con la inversion inicial generada dentro del capital; ademas
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cabe agregar qué sobre el valor contable de la inversidn de los accionistas indica una
mayor produccion de rentabilidad financiera. (Horner & Wachowicz, 2018)
ROE = Utilidad Neta después de Impuestos ICapital de los Accionista
Dentro del estado de resultados podemos observar el margen bruto, que es una
medida financiera para saber el porcentaje qué se obtiene después de haber deducido
el costo de los bienes vendidos. Esto hace referencia a que si es de manera positiva
podemos reinvertir nuevamente para poder realizar la elaboracion de los bienes y
generar ventas, y a su vez poder pagar los gastos que se generan dentro de la
empresa. La formula mas adecuada para saber el porcentaje de la utilidad bruta es,
primero saber el monto de los ingresos sustrayendo el monto del costo de los bienes
vendidos, dando como resultado el monto de la utilidad bruta, después dividirla con el
monto de los ingresos. (Pereira, 2017)
Margen de utilidad bruta= Ventas-Costo de los bienes vendidos = utilidad
bruta
Las finanzas en la actualidad, se tienen en cuenta mucho la utilidad operacional
antes de impuestos, por que se refiere a que la empresa puede cubrir todos los gastos
y Los costos que se incurren dentro del estado de resultados, y a su vez saber si aun
gueda ganancia y el poder cubrir el financiamiento dado. (Gitman, 2018)
Margen de utilidad operativa = Utilidad Operativa/ Ventas
El margen de utilidad neta hace referencia al porcentaje de la venta de cada
dolar, donde se obtiene después de haber incurrido todos los costos, gastos,
impuestos e intereses, y por ende, también saber si la empresa esta creciendo de
manera rentable eficiente. (Gitman, 2018)

Margen de utilidad neta = utilidad después de impuestos/ Ventas

18



. METODOLOGIA
3.1. Tipo y disefio de investigacion
Tipo de investigacion
Tipo de investigacion seré aplicada, porque se profundiza en el conocimiento cientifico,
a través de metodologias, protocolos y tecnologias, enfocandose en la necesidad
reconocida y especifica. (Concytec, 2018)

Es por ello, que con el uso de las teorias existentes respecto del valor
econdémico y de la rentabilidad, se dio solucion a la problemética planteada de las
empresas del sector agrario de Trujillo que cotizan en la BVL: como son Cartavio
S.AA, Laredo S.A.A, Chiquitoy S.A, Casa Grande S.AA. .

Disefio de investigacion

Se determinara las inferencias en relacion a las variables, por ende, el disefio de
investigacion tiene que ser no experimental, el valor economico de las empresas del
sector agrario de Trujillo y la rentabilidad que generan, sin la manipulacién de ninguna
de ellas. (Hernandez et al., 2017)

Para poder determinar un analisis completo, se debe tener un nivel de
investigacion analitico, para saber las partes de la investigacion como: naturaleza,
observacion, causa y efecto.

Los datos recogidos para el estudio fueron a través de fuentes primarias, por
ende, la informacion fue prospectiva; por otro lado, la investigacion fue longitudinal con
referencia al alcance temporal, porque dichas variables seran medidas desde el afio
2016 hasta el afio 2020.

La investigacion cuantitativa debe seguir un patrén predecible y estructurado,
esto se efectla antes de recolectar datos para poder tomar decisiones de manera
estricta. Se menciona también, que en el estudio se tendra que utilizar la estadistica

para poder contrastar la hipotesis planteada a través del procesamiento de los datos.

3.2. Variables y operacionalizacion
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Dentro del proceso de una investigacion, se tiene en cuenta las definiciones de las
variables, que se debe trabajar de manera responsable porque a través de ellas se
tienen representaciones teoéricas como proposito cientifico, a causa de las

concepciones ajustadas de caracteristica intencional. (Guelmes, 2016)

Variable 1: Valor econ6mico agregado

En la creacion del valor econdbmico agregado, es un método que mide los recursos
empleados en una empresa o la unidad estratégica para producir rentabilidad, es cual
es encontrando producto del resultado del NOPAT de las empresas por el capital
invertido multiplicado con el WACC de cada empresa, materia de analisis. (Hinojoza y
Polar, 2016)

Variable 2: Rentabilidad

La rentabilidad, es la medida de rendimiento que relaciona a los costos con los
ingresos obtenidos, el cual puede analizarse de manera financiera, economica, sobre
el activo fijo utilizado, sobre las ventas obtenidas, asi también durante su proceso

productivo como operacional. (Bonson, 2019)

Definicion operacional:

3.3. Poblaciéon, muestra, muestreo, unidad de analisis

Poblacion:

La poblacion estuvo constituida por los estados financieros de las empresas del sector
agrario de Trujillo que cotizan en la BVL desde los afios 2017 al 2020;como son
Cartavio S.A.A, Laredo S.A.A, Chiquitoy S.A, Casa Grande S.A.A. Segun Campos
(2018), indica que la poblacion es un conjunto conformado por elementos que tienen
ciertas caracteristicas que seran estudiadas, por esa razon, entre la poblacién y la
muestra existe un caracter inductivo (p.647). Por ende, se tomaran los siguientes

criterios.

e Criterios de inclusion: Como lo indican Arias, Gomez, Villasis y Miranda
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(2016), son las caracteristicas particulares que se deben tener en cuenta para
seleccionar al objeto de estudio. La presente investigacion consider6 como
objeto de estudio a la informacion de los estados financieros de las empresas
gue corresponden al afio 2016 al 2020.

e Criterios de exclusion:
Se refiere a las condiciones o caracteristicas de los resultados, que los
considera no elegibles para el estudio (Arias-Gomez, Villasis-Keeve & Miranda.
2016, p.204), la presente investigacion excluy6é de su objeto de estudio a
informacion incompleta que no tenga consistencia a los periodos que se

analizaran.

Muestra:

La muestra estuvo constituida por los elementos de los estados financieros de las
empresas del sector agrario de Trujillo que cotizan en la BVL de los afios 2017 al 2020;
como son Cartavio S.A.A, Laredo S.A.A, Chiquitoy S.A, Casa Grande S.AA. .

Muestreo:

Se aplico el muestreo no probabilistico deliberado porque el tipo de muestreo permite
elegir los casos que tienen acceso y acepten ser incluidos, también conocido muestreo
por conveniencia; como son Cartavio S.A.A, Laredo S.A.A, Chiquitoy S.A, Casa
Grande S.AA.

Unidad de anélisis:
La unidad de analisis de la presente investigacion estuvo conformada por la
informacion de los elementos de los estados financieros de las empresas del sector

agrario de Trujillo que cotizan en la BVL.

3.4. Técnicas e instrumentos de recoleccién de datos
Técnicas de recoleccion de datos

Para la recopilacion de datos se usé la siguiente técnica de investigacion:
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Andlisis documental, mediante esta técnica se analizd los Estados Financieros, el
estado de situacion financiera y estado de resultados del periodo del sector agrario de
Trujillo que cotiza en la BVL de los afios 2016 al 2020.

Instrumentos de recoleccion de datos

De acuerdo con las técnicas mencionadas anteriormente, se utilizo la guia de analisis
documental; a través de este instrumento se recopildé la informacion de manera
relevante, para poder dar el desarrollo o resultado real, mediante el andlisis de los
Estados Financieros como es el Estado de Situacion Financiera o Balance General y
el Estado de Resultados o Estado de Ganancias y Pérdidas; mediante la guia de
analisis documental para el célculo del valor econémico agregado y para el calculo de
la rentabilidad de las empresas del sector agrario de Trujillo que cotiza en la BVL de
los afios 2017 al 2020.

3.5. Procedimientos

Los datos seran recolectados mediante la guia de analisis documental, en los que se
extrajo informacién de los reportes auditados, se ordenara de acuerdo a los elementos
de cada una de las dimensiones e indicadores que corresponden a cada variable. Asi
mismo se procedié a calcular a las dimensiones con las que se obtenga el valor
economico agregado de cada empresa, y la rentabilidad de las mismas, de los
periodos que se analizaran, Con lo que se logro elaborar una base de datos en el

programa informético de Excel.

3.6. Método de analisis de datos

Con base en los informes auditados presentados a la SMV - Superintendencia
del Mercado de Valores, se procedi6 a través de una hoja de trabajo para reportar la
utilidad neta, la informacion provista en el Estado de Resultados Integrales de cada
una de las empresas del sector agropecuario que cotizan en la Bolsa de Lima. Bolsa,
valor del beneficio neto obtenido al final del periodo, teniendo en cuenta cada periodo
inmerso en la investigacion.

Posteriormente, utilizando el formato de determinacion del valor econémico

agregado; Se establece la determinacion de los valores correspondientes a sus
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componentes, comenzando por la utilidad antes de intereses y después de impuestos
(BAIDI), luego el valor en libros del activo (VCA) vy, finalmente, el costo promedio
ponderado de capital (CPPC) o (WACC), para cada una de las empresas y los
respectivos periodos anuales, para luego acumular los resultados obtenidos como
grupo (como sector minero) periodo por periodo y tener los respectivos resultados del
sector en el total acumulado; Estos se presentaran en un informe que identifica la
incidencia de estos valores periodo por periodo y acumulativamente en el sector, con
lo que finalmente se validara la hipotesis de investigacion.

Una vez obtenidos los valores correspondientes a la rentabilidad y el valor
economico afadido para cada uno de los periodos inmersos en la investigacion y
presentados en un informe, se establece la verificacion de la incidencia de la relacién
segun la hipotesis propuesta. El uso del estadistico SPS de medicion de correlacion
de Pearson, con el fin de determinar la relacion que existe entre las dos variables,

estableciendo el coeficiente de Pearson respectivamente.

3.7. Aspectos éticos

El presente estudio se realizara bajo el modo de la ética, en donde toda la informacién
gue nos brinda la empresa bajo el modelo de la unidad de analisis, debe de ser con
veracidad y también de manera confidencial, con un grado alto de compromiso y
responsabilidad siempre haciendo cumplir los reglamentos que imponen las Normas
Apa Séptima Edicion del afio 2020, para tener una mejor redaccion, presentacion,
disefio y estructura; y que todos los aportes de los autores que se han citado en el

estudio.
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V. RESULTADOS
En el presente capitulo, se presentan los resultados del desarrollo de los objetivos
especificos. A efecto de analizar el presente objetivo especifico 1. Célculo del valor
econdémico agregado de las empresas del sector agrario de Truijillo 2017- 2020, se hizo
uso de la técnica de andlisis documental, mediante la aplicacion del instrumento guias
de andlisis documental, con el propdsito de extraer la informacién de la Bolsa de
Valores de Lima, la cual es de acceso publico, de la cual se filtraron los estados
financieros de las empresas agrarias Cartavio, Chiquitoy, Casa Grande y Laredo, de
los aflos 2017 al 2020, para luego seleccionar los elementos necesarios para poder
calcular en primer lugar el NOPAT vy el capital invertido de cada una de las empresas
y de los periodos 2017 a 2020, con los cuales se calcularon en el programa informatico
de Excel (ver Anexo 7). . EI NOPAT es obtenido de la utilidad operativa de las agrarias,
al cual se multiplica (1-t), que representa la unidad menos la tasa de impuesto a la
renta del afio correspondiente. Para el afio 2017, 2018, 2019 y 2020, la tasa de
impuesto a la renta se aplicé del 29.5% segun la vigencia en la SUNAT.

A continuacion, se presentara los resultados obtenidos del NOPAT, el cual
representa al primer elemento con el que se pudo proceder en la creacion de valor de
las empresas del sector minero que cotizan en la BVL (ver Anexo 9):

Tabla 1

NOPAT
2020 2019 2018 2017
S/ S/ S/ S/
Cartavio S.A. 63,057 31,945 12,395 9,823
Laredo S. A 10,810 5,047 822 15,069
Casa Grande S. A 74,916 15,276 1,177 - 1,815
Chiquitoy S. A 7,282 10,257 1,846 6,733

NOPAT de las empresas del sector agrario que cotizan en la BVL

Nota: En la tabla se muestra los resultados del calculo del NOPAT (NOPAT= Utilidad
operativa * (1-t)), primer elemento para la creacion de valor agregado de las empresas
del sector agrario que cotizan en la BVL durante los periodos 2017 a 2020.
Interpretacion:

En la tabla 1, para Cartavio S.A.A, el NOPAT, para el afio 2017 obtuvo S/ 9,823, para
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el afo siguiente, estos han aumentado, los cuales corresponden a S/ 12,395 para el
2018, mientras que para el afio 2019 se presentdé un mejor panorama con un
incremento significativo a S/ 31,945 de sus beneficios operativos netos después de
impuestos y para el Ultimo afio de analisis la agraria ha logrado un resultado 6ptimo de
S/ 63,057. Laredo S.A.A, obtuvo para el afio 2017 un NOPAT de S/ 15,069, caso que
para los afios 2018 y 2019 se demostré que los beneficios operativos netos después
de impuestos fueron de S/822 y S/5,047 respectivamente y para el aflo 2020 mostro
una recuperacion donde alcanzé obtener un NOPAT de S/10,810. Casa Grande S.A.A.
es la que muestro en el afio 2017 pérdidas en sus resultados operativos después de
impuestos, pero para el afio 2018 logré recuperarse con S/1,177 de NOPAT y para los
afios 2019 y 2020, la agraria ha incrementado notablemente sus beneficios, ya que
logro alcanzar resultados de S/15, 276 y S/ 74, 916 respectivamente. Y la agraria
Chiquitoy S.A. es la que obtuvo para el afio 2017 un NOPAT de S/6,733, mientras que
para el afio 2018, este disminuyd, por ello la empresa alcanz6 un beneficio de S/1,848,
para el afio siguiente recuperarse con un S/10, 257 y el dltimo afio disminuir
ligeramente donde alcanz6 un NOPAT de S/7, 282.

Seguido, se presentara los resultados obtenidos del Capital Invertido, el cual es
obtenido de la diferencia de los activos totales de las agrarias, el cual lo encontramos
en el estado de situacion financiera, con los pasivos espontaneos, en los que se
considera a las cuentas por pagar, tributos por pagar, remuneraciones por pagar y
otras cuentas por pagar. Representa al segundo elemento con el que se pudo proceder
en la creacion de valor de las empresas del sector agrario que cotizan en la BVL (ver
Anexo 10):
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Capital invertido

2020 2019 2018 2017
S/ S/ S/ S/
Cartavio S.A. 628,221 603,510 507,493 482,530
Laredo S. A 645,858 653,783 638,945 650,982
Casa Grande S. A 1,426,830 1,352,952 1,301,750 1,298,099
Chiquitoy S. A 83,806 69,994 56,633 57,090

Tabla 2
Capital Invertido de las empresas del sector agrario que cotizan en la BVL

Nota: En la tabla se muestra el resultado del célculo del CAPITAL INVERTIDO (Capital
invertido= Activos totales — Pasivos espontaneos), segundo elemento para la creacion
de valor agregado de las empresas del sector agrario que cotizan en la BVL durante
los periodos 2017 a 2020.

Interpretacion:

En latabla 2, el resultado para la agraria Cartavio S.A.A, para el afio 2019 se presento
el mismo panorama donde la agraria obtuvo un capital invertido de S/ 603,510, debido
a la disminucion de los pasivos espontaneos, especificamente a las cuentas por pagar,
a los tributos por pagar, y las remuneraciones por pagar, por ultimo el afio 2020 la
empresa obtuvo un resultado de S/ 628,221, que es mayor al afio anterior, el cual se
debe al incremento de los activos totales de la agraria, ademas se observo que durante
los afios 2018, 2019 y 2020 los activos totales aumentaron. Laredo S.A.A para el afio
2019 el capital invertido fue de S/ 653,783, y se debi6 a que los activos totales
aumentaron, y para el afio 2020 los resultados que se tuvieron fueron S/ 645,858,
notandose una ligera disminucién, ocasionada por el incremento de los pasivos
espontaneos, las cuentas por pagar, las remuneraciones por pagar y otras cuentas por
pagar, pese a que los activos totales incrementaron estos pasivos fueron mayores.
Casa Grande S.A.A., para el afio 2019 el capital invertido continué incrementando,
donde se tuvo S/ 1,352,952, pero esta vez se debid a una disminucién en sus pasivos
espontaneos, y por ultimo para el afio 2020 el capital invertido alcanzé S/ 1,426,830,
todo debido al incremento de los activos totales de la agraria, y a la disminucion de

algunos pasivos espontaneos. Y para Chiquitoy S.A., para el 2019 el capital invertido
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aumentod a S/ 69,994, a causa del incremento de sus activos totales y a la disminucién
de sus pasivos espontaneos y para el Ultimo afio en analisis se tuvo un capital invertido

de S/ 83,806 mayor a los afios anteriores.

En segundo lugar, para obtener los resultados del calculo del WACC de cada
una de las empresas del sector agrario que cotizan en la Bolsa de Valores de Limay
de los periodos 2017 a 2020, se tuvo que reconocer los componentes de la formula:

WACC= Ke E/(E+D) + kd (1-t) D/(E+D)

Doénde:

Del célculo del WACC, en el que se al sumar Deuda + Patrimonio es igual a Activos,
es decir a todos los activos de la empresa. Por consiguiente, se entiende que se tiene
dividido el Patrimonio entre los activos, lo que quiere decir la participacién o proporcion
que se tiene de esa financiacion con patrimonio. En esta primera parte se multiplica el
costo del capital propio “Rs” (lo que cuesta financiarse con patrimonio) por la
participacion, por esta razén es un promedio ponderado. Luego se suma el costo de la
deuda “Rb” y se multiplica por 1 menos la tasa de impuestos “Tc¢”. La razdn por la cual
se multiplica por 1 menos la tasa de impuestos, es porque al momento de financiarse
con terceros los gastos de esta deuda se van a gastos financieros, por lo que la
empresa haria un ahorro en impuestos, lo que se conoce en el mundo de las finanzas
como beneficio fiscal o escudo fiscal. Es por esto que se tiene en consideracion el
efecto de la deuda, pero después de impuestos que es precisamente la parte donde
se incluye por 1 menos la tasa de impuestos. Luego se multiplica por deuda, dividido

“‘deuda mas patrimonio” que es igual a todos los activos de la empresa
Primero, se calcula la beta apalancada de las empresas del sector agrario que

cotizan en la Bolsa de Valores de Lima (ver Anexo 11), los resultados fueron los

siguientes:
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Tabla 3

Beta apalancada de las empresas del sector agrario que cotizan en la BVL

Beta apalancada

2020 2019 2018 2017
Cartavio S.A. 0.596 0.593 0.742  0.647
Laredo S. A 0.622 0.613 0.725 0.681
Casa Grande S. A 0.596 0.592 0.722 0.647
Chiquitoy S. A 0.596 0.586 0.716  0.647

Nota: En la tabla se muestra el resultado del calculo de la beta apalancada (Beta
apalancada= Beta desapalancada * 1 + (D(1-t) / Patrimonio), componente que permite
el calculo del WACC, de las empresas del sector agrario que cotizan en la BVL durante
los periodos 2017 a 2020.

Interpretacion:

En la tabla 3 se pudo observar el calculo la beta apalancada de las empresas del sector
agrario que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, el cual fue obtenido producto del
producto de la beta desapalancada, por la unidad mas la division de la deuda
multiplicada por uno menos la tasa de impuesto a la renta, sobre el patrimonio. Las
betas desapalancadas de las agrarias representan la medida de la tendencia en la que
un activo se mueve con o contra del mercado dentro de su sector. Mientras mas
cercana a la unidad significa que los activos de la empresa son mas volatiles que el
mercado. Este coeficiente mide el nivel de capital de riesgo sistematico de una
empresa en relacion con el mercado. La beta desapalancada, se obtuvo de la pagina
web del profesor Aswath Damadaran, en la que se extrajo para las empresas del sector
Para el sector agrario (Farming/Agriculture) (ver anexo 12) para los cuatro afios
analizados, para los paises subdesarrollados. Las deudas corresponden a las

obligaciones financieras de las empresas agrarias que tuvieron durante los cinco afios

Para Cartavio S.A.A se obtuvo las tasas de betas apalancadas de 0.596,
0.593, 0.742 y de 0.647, para los afios 2020, 2019, 2018 y 2017, respectivamente.
Para Laredo S.A.A se obtuvo las tasas de betas apalancadas de 0.622,
0.613, 0.725 y 0.681, para los afios 2020, 2019, 2018 y 2017, respectivamente. Para

Casa Grande S.A.A se obtuvo las tasas de betas apalancadas de 0.596,

28



0.592, 0.722 y 0.647, para los afios 2020, 2019, 2018 y 2017, respectivamente. Para
Chiquitoy S.A. Se obtuvieron las tasas de betas apalancadas de 0.596, 0.586, 0.716 y
0.647, para los afios 2020, 2019, 2018 y 2017, respectivamente.

Segundo, se calcul6 el costo de la deuda de cada una de las empresas del

sector agrario que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima (ver Anexo 13), los

resultados fueron los siguientes:

Tabla 4

Costo de la deuda de las empresas del sector agrario que cotizan en la BVL

Costo de la deuda (Rf)

2020 2019 2018 2017
Cartavio S.A. 0.00% 4,99% 3.46% 0.00%
Laredo S. A 4.84% 4.88% 4.88% 4.88%
Casa Grande S. A 0.00% 4.78% 3.48% 0.00%
Chiquitoy S. A 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

Nota: En la tabla se muestra el resultado del célculo del costo de capital, que son
extraidos de la nota de los estados financieros, componente que permite calcular el
WACC de las empresas del sector agrario que cotizan en Bolsa de Valores de Lima
durante los periodos 2017 a 2020.

Interpretacion:

En la tabla 4 se pudo observar el resultado del calculo del costo de la deuda para las
empresas agrarias que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, el cual es obtenido del
promedio de las tasas de financiamiento que han sido extraidas de las notas a los

estados financieros de las mineras de los periodos 2017 al 2020.

Tercero, se calculo el costo de capital de cada una de las empresas del sector
agrario que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima (ver Anexo 14), los resultados

fueron los siguientes:

Tabla b
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Costo de capital de las empresas del sector agrario que cotizan en la BVL

Costo Del Capital Propio (Rs)

2020 2019 2018 2017

Cartavio S.A. 3.90% 596% 6.97% 0.71%
Laredo S. A 4.02% 6.11% 6.84%  9.80%
Casa Grande S. A 3.90% 595% 6.81% 0.71%
Chiquitoy S. A 3.90% 590% 6.77% 0.71%

Nota: En la tabla se muestra el resultado del célculo del costo de capital propio
(COSTO DEL CAPITAL PROPIO (RS) =Tasa libre de riesgo (RF) + Beta apalancada
del sector (B) x (Rentabilidad del mercado (RM)- Tasa libre de riesgo (RF)),
componente que permite calcular el WACC de las empresas del sector agrario que
cotizan en la Bolsa de Valores de Lima durante los periodos 2017 a 2020.

Interpretacion:

En la tabla 5 se pudo observar el resultado del calculo del costo de capital propio
(Anexo 5), el cual se considerd la informacion publicada por el profesor Aswath
Damodaran, donde la tasa de libre de riesgo obtenida para el sector, sumado a la beta
apalancada que se calcul6 para cada empresa por afio, Se considera el beta del sector
(Farming/Agriculture)” de mercado emergentes, asi mismo, se calcula el Beta
apalancado (ver Anexo 12) segun el nivel de deuda y patrimonio de cada compaiia;
rentabilidad del mercado (ver Anexo 15) de USA menos la tasa libre de riesgo (Ver
Anexo 16 ) por pais. El costo de capital propio representa, la tasa de porcentaje que le
cuesta a las empresas utilizar sus propios recursos, es decir el rendimiento de sus

recursos propios.
Por dltimo, se pudo calcular el WACC, los resultados fueron:

Tabla 6
Costo De Capital Promedio Ponderado WACC O CPPC de las empresas del sector

agrario que cotizan en la BVL

Costo De Capital Promedio Ponderado WACC O CPPC

2020 2019 2018 2017
Cartavio S.A. 3.90% 5.92% 6.74% 0.71%
Laredo S. A 3.38% 3.49% 3.46% 3.68%
Casa Grande S. A 3.90% 5.89% 6.82% 0.71%
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Chiquitoy S. A 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Nota: En la tabla se muestra el resultado del WACC, producto del calculo del
patrimonio, la deuda, las tasas de costo de capital propio y las tasas de costo de deuda
y la tasa de impuesto a la renta, elemento que permite calcular el EVA de las empresas
del sector agrario que cotizan en Bolsa de Valores de Lima, durante el periodo 2017-
2020.

Interpretacién:

En la tabla 6, muestra los resultados del WACC o CPPC de las empresas del sector
agrario que cotizan en la BVL. Cartavio S.A.A obtuvo, para el 2017, resultados de
0.71% mientras que para el afio 2018 este se incremento en 6.74%, para el afio 2019
fue de 5.92% y para el 2020 este logro un 3.90% de costo de capital promedio.
Mientras que Laredo S.A.A, para los afios 2017 al 2020 mantuvo un costo de capital
promedio de 3.38%, 3.49%, 3.46% y 3.68% respectivamente durante los afios 2020,
2019, 2018 y 2017. Casa Grande S.A.A, por otra parte, obtuvo resultados similares a
los de Cartavio, en los que, para el 2017, resultados de 0.71% mientras que para el
afo 2018 este se incremento en 6.82%, para el afio 2019 fue de 5.89% y para el 2020

este logro un 3.90% de costo de capital promedio.

Finalmente se calculo el valor econdmico agregado de las empresas del sector
agrario de Trujillo 2016- 2020

A efecto de analizar el presente objetivo especifico, se hizo uso de la técnica de
analisis documental, mediante la aplicacion del instrumento guias de analisis
documental, con el propdsito de extraer la informacién de Bolsa de Valores de Lima,
la cual es de acceso publico, de la cual se filtraron los estados financieros de las
empresas agrarias Cartavio, Chiquitoy, Casa Grande y Laredo, de los afios 2017 al
2020, para luego seleccionar los elementos necesarios para poder calcular el EVA de
cada una de las empresas y de los periodos 2017 a 2020, con los cuales se calcularon
en el programa informatico de Excel, luego de haber calculado a cada uno de los

elementos de la férmula del valor econémico agregado (EVA)
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EVA= NOPAT (Capital invertido (Cl) * WACC)
Dénde:

En la creacion del valor econémico agregado, es igual al producto del resultado
del NOPAT de las empresas por el capital invertido multiplicado con el WACC de cada
empresa, materia de andlisis. El resultado del calculo del EVA, para las empresas
agrarias que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, luego de obtener el NOPAT, el
capital invertido y el WACC para cada periodo de andlisis de las empresas agrarias se

obtuvo la siguiente informacién:

Tabla 7

Valor econémico agregado de las empresas del sector agrario que cotizan en la BVL

EVA = NOPAT (Capital invertido (CI) * CPPC)

2020 2019 2018 2017
Cartavio S.A. 38,558.16 - 3,752.87 -21,833.76 6,373.83
Laredo S. A -11,024.75 -17,794.24 -21,300.59 - 8,882.08
Casa Grande S. A 19,273.08 -64,477.69 -87,559.41 - 11,092.97
Chiquitoy S. A 7,281.95 10,257.05 1,845.69 6,733.46

Nota: En la tabla se muestra el resultado del valor econémico agregado, para las
empresas del sector agrario que cotizan en bolsa de valores del Pera durante el
periodo 2017 a 2020.

Interpretacion:

En la tabla 7, se muestra que la agraria Cartavio, tuvo un valor econémico agregado
para los afios 2018 y 2019 negativo, lo que demostro que la agraria estuvo perdiendo
valor, durante los afios mencionados, mientras que para el 2020 ha logrado
recuperarse con un resultado de S/ 38,558.16, lo que demostro que ha generado una
rentabilidad por encima de los costos que tienen los recursos empleados. La agraria
Laredo, tuvo para los cuatro afios analizados resultados del valor econémico agregado
negativos con tendencias crecientes del 2018 al 2019, es decir la empresa ha perdido
valor en los dltimos cuatro afios. La agraria Casa Grande, presenta un panorama
parecido a Cartavio, en el resultado del valor econdmico agregado generado, ya que
para los aflos 2018 y 2019 la agraria esta perdiendo valor en el tiempo. Y para la

agraria Chiquitoy present6 resultados 6ptimos, con los que se pudo indicar que la
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agraria ha trabajado en alcanzar valor en el mercado y ha generado valor para sus

accionistas.

A efecto de analizar el presente objetivo especifico 2. Andlisis de la rentabilidad
de las empresas del sector agrario de Trujillo 2017- 2020, se hizo uso de la técnica de
andlisis documental, mediante la aplicacion del instrumento guias de analisis
documental, con el proposito de extraer informacién del portal web de la Bolsa de
Valores de Lima, la cual es de acceso publico, de la cual se filtraron los estados
financieros de las empresas agrarias Cartavio, Chiquitoy, Casa Grande y Laredo, de
los afios 2017 al 2020, para luego seleccionar los elementos necesarios de acuerdo a
los indicadores de la variable rentabilidad, con los cuales se calcularon en el programa
informatico de Excel (ver Anexo 7). Luego de haber obtenido los resultados de los
indicadores de rentabilidad, se procedio a realizar el andlisis de la rentabilidad
financiera, la rentabilidad economica, la rentabilidad sobre el activo fijo, la rentabilidad
sobre las ventas, margen de utilidad bruta y el margen de utilidad operacional,
mediante el método de tendencias, del cual segun Garcia (2018), mediante el método
de tendencias, se puede determinar la propension relativa y absoluta de las cifras
obtenidas del resultado de los indicadores financieros. Desde luego que los conceptos
fueron homogéneos, es por ello que, con dicho método, se pudo analizar la evolucion
de los indicadores de rentabilidad de cada una de las empresas del sector agrario que
cotizan en la Bolsa de Valores de Lima. A continuacion, se presenta el resultado del

calculo de cada uno de los indicadores de rentabilidad:
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Tabla 8

Indicadores Rentabilidad de las empresas del sector agrario que cotizan en la BVL periodo 2017 -2020

Agraria Afio Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilid Margen de Margen de  Rentabilidad
Financiera Econémica sobre activofijo ad sobre utilidad utilidad promedio
venta bruta operacion
al
2017 2.11% 1.53% 2.37% 4.12% 12.49% 3.67% 4.38%
Cartavio S.A. 2018 2.83% 2.05% 3.38% 5.93% 13.74% 6.65% 5.76%
2019 6.14% 4.63% 8.02% 11.10% 21.06% 12.06% 10.50%
2020 12.91% 9.60% 18.07% 23.70% 30.59% 22.32% 19.53%
2017 1.89% 1.27% 1.55% 3.55% 16.46% 11.24% 5.99%
Laredo S. A 2018 0.22% 0.14% 0.17% 0.43% 13.27% 5.33% 3.26%
2019 1.36% 0.90% 1.08% 2.93% 12.44% 6.02% 4.12%
2020 1.89% 1.27% 1.55% 3.55% 16.46% 11.24% 5.99%
2017 -0.08% -0.06% -0.08% -0.28% 13.36% -1.97% 1.82%
Casa Grande S. A 2018 0.16% 0.12% 0.17% 0.51% 8.58% -0.18% 1.56%
2019 -1.35% -1.05% -1.50% -3.83% -15.54% -3.65% -4.49%
2020 6.31% 5.00% 7.58% 14.99% 28.60% 17.46% 13.32%
2017 9.70% 6.64% 11.82% 21.59% 36.16% 21.94% 17.97%
Chiquitoy S. A 2018 2.81% 1.98% 3.59% 9.99% 25.19% 8.46% 8.67%
2019 13.08% 9.61% 19.01% 41.67% 30.12% 41.54% 25.84%
2020 8.66% 6.79% 13.99% 26.69%  35.28% 29.65% 20.18%

Nota: En la tabla se muestra el resultado de todos los indicadores de rentabilidad de las empresas del sector agrario que

cotizan en la Bolsa de Valores de Lima.

En la tabla 8 se presento el resultado de los indicadores de rentabilidad de las empresas del sector agrario que cotizan

en la Bolsa de Valores de Lima.
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Seguido, se presenta el resultado del andlisis de la rentabilidad financiera de las
empresas del sector agrario que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, luego de
haber sido calculados (ver Anexo 8).

. Tendencia Incremento
Rentabilida Incremento Decremento
Agraria Afo d .
Financiera Decremento 100% Cifra Base' gle
comparacion
2017 2.11%
Cartavio
S.A. 2018 2.83% 0.73% + 134.49% 34.49%
2019 6.14% 4.03% + 291.50% 157.01%
2020 12.91% 10.80% + 612.85% 321.35%
2017 1.89%
Laredo S.
A 2018 0.22% -1.67% - 11.58% -88.42%
2019 1.36% -0.53% - 71.93% -28.07%
2020 1.89% 0.00% = 100.00% 0.00%
2017 -0.08%
Casa
Grande S.
A 2018 0.16% 0.24% + 202.65% 102.65%
1680.04
2019 -1.35% -1.27% - % -1580.04%
7860.42
2020 6.31% 6.39% + % 7760.42%
2017 9.70%
Chiquitoy
S.A 2018 2.81% -6.89% - 29.00% -71.00%
2019 13.08% 3.38% + 134.81% 34.81%
2020 8.66% -1.04% - 89.25% -10.75%
Tabla 9

Rentabilidad Financiera de las empresas del sector agrario que cotizan en la BVL

Nota: En la tabla se muestra el analisis de la rentabilidad financiera bajo el método de
tendencias en las empresas del sector agrario, en donde se tomé como afio base para
el andlisis el afio 2017, con los que se analizé la tendencia sobre los afios 2018, 2019
y 2020.
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Interpretacion:

En la tabla 9 se procedio al analisis bajo el método de tendencia, donde se tomé como
afio base al 2017, de la cual se indic6 que la tendencia de la rentabilidad financiera
para la agraria Cartavio S.A.A. para el aiflo 2019 y 2020 es parecida con crecimiento
de 4.03% y 10.80% respectivamente los cuales representan porcentualmente un
crecimiento. La agraria Laredo S.A.A. para el afio 2019 es parecida con una
disminucién de -0.53%, lo que representd porcentualmente una tendencia decreciente
de — 28.07% con respecto a la rentabilidad financiera del afio 2017 y para el afio 2020
la rentabilidad financiera fue igual ala del 2017. La agraria Casa Grande S.A.A el 2019
es diferente, ya que disminuyé de -1.27%, lo que representé porcentualmente una
tendencia decreciente de — 1580% con respecto a la rentabilidad financiera del afio
2017 y para el afio 2020 la rentabilidad financiera present6 una recuperacion notable,
con una tendencia creciente, en la que se observé que la agraria aumento 6.39%, en
términos porcentuales representd 7760.42% mas que el afio 2017. La agraria
Chiquitoy S.A. El 2019 es diferente, ya que aumentd en 3.38%, lo que represento
porcentualmente una tendencia creciente de 34% con respecto a la rentabilidad
financiera del afio 2017 y para el afio 2020 la rentabilidad financiera present6 una con

una tendencia decreciente.
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Tabla 10

Rentabilidad Economica de las empresas del sector agrario que cotizan en la BVL

Rentabilida Tendencia Incremento
. o Incremento Decremento
Agraria Afo d Decrement Cifra Base de
Econdmica 100% .
0 comparacion
2017 1.53%
Cartavio
S.A 2018 2.05% 0.52% + 134.11% 34.11%
2019 4.63% 3.10% + 302.17% 202.17%
2020 9.60% 8.07% + 626.47% 526.47%
2017 1.27%
Laredo S.
A 2018 0.14% -1.12% - 11.30% -88.70%
2019 0.90% -0.36% 71.26% -28.74%
2020 1.27% 0.00% = 100.00% 0.00%
2017 -0.06%
Casa
Grande
S. A 2018 0.12% 0.19% + 199.19% 99.19%
1682.77
2019 -1.05% -0.99% - % -1782.77%
7979.48
2020 5.00% 5.06% + % 7879.48%
2017 6.64%
Chiquitoy
S.A 2018 1.98% -4.66% - 29.88% -70.12%
2019 9.61% 2.97% + 144.73% 44.73%
2020 6.79% 0.15% - 102.29% 2.29%

Nota: En la tabla se muestra el andlisis de la rentabilidad econdmica bajo el método

de tendencias en las empresas del sector agrario, en donde se tomé como afio base

para el andlisis el afio 2017, con los que se analizé la tendencia sobre los afios 2018,

2019y 2020.

Interpretacion:

En la tabla 10 se procedio al analisis bajo el método de tendencia, donde se tomo

como afo base al 2017, de la cual se indic6 que la tendencia de la rentabilidad

econdmica para el afio 2018, la agraria Cartavio S.A.A. fue mayor en 0.53%, en

términos porcentuales, la situacion para los dos afios siguientes es parecida ya que

presentd una tendencia creciente en la que se vio aumentos de 3.10% y 8.07% para

37



los afios 2019 y 2020, para la agraria Laredo S.A.A fue menor en -1.12%, en términos
porcentuales represento - 88. 70% menos respecto de la rentabilidad econémica del
afio 2017. Para el afio 2018 hubo una tendencia decreciente de -0.36%, en términos
porcentuales la rentabilidad econémica de la empresa disminuy6 -28.74% menos
comparado al afio 2017 y para el afio 2020 la empresa se encontré en la misma
posicién que para el aflo base comparado. Para la agraria Casa Grande S.A.A fue
mayor en 0.19%, en términos porcentuales representa una tendencia creciente del
99.19% comparado con el afio 2017, mientras que para el 2019 la tendencia fue
decreciente, ya que la rentabilidad econémica disminuyé en -0.99%, en términos
porcentuales disminuyd en -1682.77% respecto del afio 2017 y para el afio 2020 la
tendencia fue creciente ya que la empresa recuperé una rentabilidad econémica

positiva y volvio a generar ganancias, con 5.6% mas, en términos porcentuales

comparado al afio 2017.

Tabla 11
Rentabilidad Tendencia Incremento
. ~ . Incremento Decremento
Agraria Afo sobre activo Cifra Base de
fijo Decremento 100% .
comparacion
2017 2.37%
Cartavio S. A 2018 3.38% 1.01% + 142.73% 42.73%
2019 8.02% 5.65% + 338.35% 195.62%
2020 18.07% 15.70% + 762.49% 424.14%
2017 1.55%
Laredo S.A 2018 0.17% -1.38% - 10.68% -89.32%
2019 1.08% -0.47% 69.60% -30.40%
2020 1.55% 0.00% = 100.00% 0.00%
2017 -0.08%
Casa Grande
S.A 2018 0.17% 0.25% + -207.84% -307.84%
2019 -1.50% -1.42% - 1813.97% -1913.97%
2020 7.58% 7.66% + 9163.25% 9063.25%
2017 11.82%
Chiquitoy S.A 2018 3.59% -8.23% - 30.41% -69.59%
2019 19.01% 7.19% + 160.80% 60.80%
2020 13.99% 2.17% - 118.33% 18.33%

Rentabilidad sobre los activos fijos de las empresas del sector agrario que cotizan en

la BVL
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Nota: En la tabla se muestra el analisis de la rentabilidad sobre los activos fijos bajo el
método de tendencias en las empresas del sector agrario, en donde se tom6é como
afio base para el analisis el afio 2017, con los que se analiz6 la tendencia sobre los
afos 2018, 2019 y 2020.

Interpretacién:

En la tabla 11, se procedi6 al analisis bajo el método de tendencia, donde se tomo
como afio base al 2017, de la cual se indic6 que la tendencia de la rentabilidad sobre
el activo fijo para el afio 2018, Cartavio S.A.A, tuvo una tendencia creciente en el uso
eficiente de sus activos fijos, ya que esta fue en incremento, tal como se demuestra en
los resultados 42.73% y para el 2019 fue 195.62%, y para el 2020 alcanz6 un
incremento 424.14%. El panorama para Laredo S.A.A, ha sido todo lo contrario, ya
gue la tendencia ha sido decreciente, pero para el 2020 logro equilibrarse con un 0%
en el beneficio de su activo fijo empleados. Casa Grande S.A.A, por consiguiente, para
el aflo 2018 y 2019 tuvo una tendencia decreciente comparado al afio 2017, mientras
gue para el 2020, esta ha logrado incrementar de manera muy rapida en 9063.25% en
la utilizacion de sus activos fijos. Y por ultimo Chiquitoy S.A tuvo una tendencia
decreciente para el 2018, mientras que para el 2019 fue en aumento y 2020 volvio a

disminuir en 18.33%, pero fue positiva respecto del 2017.
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Tabla 12

Rentabilidad sobre las ventas de las empresas del sector agrario que cotizan en la BVL

Tendencia Incremento
Agraria  afio Ul T Ineremento Gira Base de
Decremento 100% comparacion
2017 4.12%
Cartavio S.A 2018 5.93% 1.81% + 144.02% 44.02%
2019 11.10% 6.98% + 269.59% 125.57%
2020 23.70% 19.58% + 575.48% 305.89%
2017 3.55%
Laredo S. A 2018 0.43% -3.12% - 12.09% -87.91%
2019 2.93% -0.62% 82.47% -17.53%
2020 3.55% 0.00% = 100.00% 0.00%
2017 -0.28%
Casa
Grande
S.A 2018 0.51% 0.78% + -182.91% -282.91%
2019 -3.83% -3.55% - 1385.36% -1485.36%
2020 14.99% 15.26% + 5419.65% 5319.65%
2017 21.59%
Chiquitoy
S.A 2018 9.99% -11.60% - 46.26% -53.74%
2019 41.67% 20.08% + 193.02% 93.02%
2020 26.69% 5.10% - 123.62% 23.62%

Nota: En la tabla se muestra el analisis de la rentabilidad sobre las ventas bajo el
método de tendencias en las empresas del sector agrario, en donde se tomé como
afo base para el analisis el afio 2017, con los que se analiz6 la tendencia sobre los
afos 2018, 2019 y 2020.

Interpretacion:
En la tabla 12, se procedid al analisis bajo el método de tendencia, donde se tomd

como afio base al 2017, de la cual se indicé que la tendencia de la rentabilidad sobre
las ventas para, Cartavio S.A.A, la tendencia fue creciente, es decir las ganancias de
la empresa fueron positivas y fueron en incremento de 44.02%, 125.57% y 305.89%,
para los afios 2018, 2019 y 2020. Laredo S.A.A. la tendencia fue decreciente. Mientras
gue Casa Grande S.A.A. La tendencia para el 2018 y 2019 fue decreciente, el 2020
logré mejorar y alcanzar un incremento de 5319.65%. Y Chiquitoy S.A. solo para el

afio 2018 presencidé una disminucion mientras que para los afios 2019 y 2020, la
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empresa ha logrado generar beneficios muy 6ptimos sobre sus ventas.

Tabla 13

Margen de utilidad bruta de las empresas del sector agrario que cotizan en la BVL

Margen Tendencia Incremento
. ~ de Incremento Decremento
Agraria Afo I .
uglldad Decremento 100% Cifra Base' gle
ruta comparacion
2017 12.49%
Cartavio S.A 2018 13.74% 1.25% + 110.01% 10.01%
2019 21.06% 8.57% + 168.60% 58.60%
2020 30.59% 18.09% + 244.82% 76.22%
2017 16.46%
Laredo S. A 2018 13.27% -3.20% - 80.58% -19.42%
2019 12.44% -4.02% - 75.56% -24.44%
2020 16.46% 0.00% = 100.00% 0.00%
2017 13.36%
Casa Grande
S. A 2018 8.58% -4.78% + 64.20% -35.80%
2019 15.54% -28.90% - 116.27% 16.27%
2020 28.60% 15.24% + 214.05% -314.05%
2017 36.16% 0 0 0.00% 0
Chiquitoy S.A 2018 25.19% -10.97% - 69.66% -30.34%
2019 30.12% -6.03% + 83.31% -16.69%
2020 35.28% -0.88% - 97.58% -2.42%

Nota: En la tabla se muestra el andlisis de la margen de utilidad bruta bajo el método

de tendencias en las empresas del sector agrario, en donde se tomé como afio base

para el andlisis el afio 2017, con los que se analizé la tendencia sobre los afios 2018,

2019y 2020.

Interpretacion:

En la tabla 13, se procedid al analisis bajo el método de tendencia, donde se tomd

como afo base al 2017, de la cual se indic6 que la tendencia de los margenes de

utilidad bruta para, Cartavio S.A.A, la tenencia del uso eficiente de sus costos de

produccion sobre las ganancias, ha sido los mejores, ya que esta tuvo resultados con

tendencia creciente durante los afios analizados posteriores al 2017. Mientras que

Laredo S.A.A, sus costos de produccién han ido en incremento, por lo cual se tienen

resultados de una tendencia decreciente en sus margenes de utilidad bruta, en los
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afios 2018, 2019 y 2020. Situaciones similares se identificaron en Casa Grande S.A.A
y Chiquitoy S.A.
Tabla 14

Margen de utilidad operacional de las empresas del sector agrario que cotizan en la
BVL

Agraria Ao Margen de Tendencia Incremento
utilidad Incremento Decremento
operacional Decremento 100% Cifra Base de
comparacion
2017 3.67%
Cartavio S A 2018 6.65% 2.97% + 181.03% 81.03%
2019 12.06% 8.39% + 328.56% 147.53%
2020 22.32% 18.65% + 608.11% 279.55%
2017 11.24%
Laredo S.A 2018 5.33% -5.91% - 47.45% -52.55%
2019 6.02% -5.22% - 53.52% -46.48%
2020 11.24% 0.00% = 100.00% 0.00%
2017 -1.97%
Casa 2018 -0.18% 1.79% + 9.07% -90.93%
Grande S.A
2019 -3.65% -1.68% - - -285.50%
185.50%
2020 17.46% 19.43% + 887.81% 787.81%
2017 21.94%
Chiquitoy 2018 8.46% -13.48% - 38.56% -61.44%
S.A
2019 41.54% 19.60% + 189.33% 89.33%
2020 29.65% 7.71% + 135.13% 35.13%

Nota: En la tabla se muestra el andlisis de la margen de utilidad operacional bajo el
método de tendencias en las empresas del sector agrario, en donde se tomd como
afo base para el analisis el afio 2017, con los que se analiz6 la tendencia sobre los
afos 2018, 2019 y 2020.

Interpretacion:

En la tabla 14, se procedio al analisis bajo el método de tendencia, donde se tomd
como afo base al 2017, de la cual se indic6 que la tendencia de los margenes de
utilidad operacional para, Cartavio S.A.A, la tenencia del uso eficiente de sus costos
de produccion sobre las ganancias, ha sido los mejores, ya que esta tuvo resultados

con tendencia creciente durante los afios analizados posteriores al 2017. Mientras que
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Laredo S.A, sus costos de operacion han ido en incremento, por lo cual se tienen
resultados de una tendencia decreciente en sus margenes de utilidad operacional, en
los afios 2018, 2019 y 2020. Situaciones similares se identific6 en Casa Grande S.A.A
y Chiquitoy S.A, pero solo para el afio 2018, ya que los afios 2019 y 2020, la empresa
logré incrementar su utilidad bruta, respecto al uso eficiente de sus costos de

produccién.

43



Objetivo general: Determinacion del impacto del valor econémico (EVA) sobre la rentabilidad de las empresas

del sector agrario de Trujillo 2017- 2020

Tabla 15 Impacto del Valor econémico agregado en la rentabilidad de las empresas del sector agrario que cotizan en la

BVL
Agraria Afio EVA Rentabilidad  Rentabilidad Rentabilidad  Rentabilidad Margen de Margen de
Financiera Econdémica sobre activo sobre venta  utilidad bruta utilidad
fijo operacional
2017 38,558.16 2.11% 1.53% 2.37% 4.12% 12.49% 3.67%
Cartavio S.A 2018 3,752.87 2.83% 2.05% 3.38% 5.93% 13.74% 6.65%
2019 21,833.76 6.14% 4.63% 8.02% 11.10% 21.06% 12.06%
2020 6,373.83 12.91% 9.60% 18.07% 23.70% 30.59% 22.32%
2017 11,024.75 1.89% 1.27% 1.55% 3.55% 16.46% 11.24%
Laredo S. A 2018 17,794.24 0.22% 0.14% 0.17% 0.43% 13.27% 5.33%
2019 21,300.59 1.36% 0.90% 1.08% 2.93% 12.44% 6.02%
2020 8,882.08 1.89% 1.27% 1.55% 3.55% 16.46% 11.24%
2017 19,273.08 -0.08% -0.06% -0.08% -0.28% 13.36% -1.97%
Casagrande 2018 64,477.69 0.16% 0.12% 0.17% 0.51% 8.58% -0.18%
A 2019 87,559.41 -1.35% -1.05% -1.50% -3.83% -15.54% -3.65%
2020 11,092.97 6.31% 5.00% 7.58% 14.99% 28.60% 17.46%
2017 7,281.95 9.70% 6.64% 11.82% 21.59% 36.16% 21.94%
Chiquitoy S.A 2018 10,257.05 2.81% 1.98% 3.59% 9.99% 25.19% 8.46%
2019 1,845.69 13.08% 9.61% 19.01% 41.67% 30.12% 41.54%
2020 6,733.46 8.66% 6.79% 13.99% 26.69% 35.28% 29.65%

Nota: En la tabla muestra los resultados del impacto del valor econdmico agregado de cada agraria y los resultados que

se generan en cada rentabilidad de los periodos 2020-2017
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Contrastacion de hipotesis

HO:  El valor econémico agregado no tiene un impacto sobre la rentabilidad de las
empresas del sector agrario de Trujillo-2021

H1: EI valor econémico agregado tiene un impacto sobre la rentabilidad de las
empresas del sector agrario de Trujillo-2021

Tabla 16 Correlacion entre el valor econdmico agregado y la rentabilidad de las
empresas del sector agrario de Trujillo-2021

Valor econémico

agregado Rentabilidad
Rho de Valor econémico Coeﬂmente de 1.000 878
Spearman agregado correlacién
Sig. (bilateral) .002
N 4 4
Rentabilidad Coef|C|e'n,te de 878 1.000
correlacion
Sig. (bilateral) .002
N 4 4

Fuente: Datos obtenidos de la muestra
En la tabla 16 se observa que el valor de p es mayor a 0,05, por lo tanto, se rechaza

la hipotesis nula, de esta manera se determina que el valor econémico agregado tiene
un impacto significativo en la rentabilidad de las empresas del sector agrario de Trujillo-
2021.
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V. DISCUSION

Se planteé el primer objetivo especifico, calcular el valor econémico agregado
de las empresas del sector agrario de Trujillo 2017- 2020. Segun Hinojoza y Polar
(2016), al aplicar la técnica de valor agregado econémico, estamos determinando la
capacidad que tienen los directivos de la empresa frente a la toma de decisiones a
inversiones de corto plazo, es decir que, mediante esta técnica de valor econémico
agregado, puede medir las alternativas de inversion que generarian eficiencia
economica y rentabilidad positiva. De esta forma las empresas del sector agrario
pueden calcular el valor econémico agregado que cotizan en la Bolsa de Valores de
Lima, podran utilizar esta técnica de medida de valor, con el que les permite reconocer
el desempeiio de las decisiones financieras tomadas en base al contexto interno y
externo de la agraria. En la presente investigacion en la tabla 7 se encontro que la
agraria Cartavio S.A.A, tuvo un valor econdémico agregado para los afios 2018 y 2019
negativo, lo que demostré que la agraria estuvo perdiendo valor, durante los afos
mencionados, mientras que para el 2020 ha logrado recuperarse con un resultado de
S/ 38,558.16, lo que demostré que ha generado una rentabilidad por encima de los
costos que tienen los recursos empleados. La agraria Laredo S.A.A, tuvo para los
cuatro afos analizados resultados del valor econémico agregado negativos con
tendencias crecientes del 2018 al 2019, es decir la empresa ha perdido valor en los
ultimos cuatro afos. La agraria Casa Grande S.A.A presenta un panorama parecido a
Cartavio S.A.A, en el resultado del valor econémico agregado generado, ya que para
los afios 2018 y 2019 la agraria ha generado valor en el tiempo. Asi como es el caso
de las agrarias analizadas, en la tesis denominada “El Valor Econémico Agregado
como método de valoracion aplicado a los bancos privados del Ecuador”, se concluyo
gue, para los 4 bancos mencionados en nuestra tesis, genera una pérdida de valor
agregado economico porque el costo de capital estimado fue superior frente al
rendimiento del costo empleado, por ende, se genera un valor agregado negativo
siendo desfavorable para los accionistas. El valor econémico agregado debe ser la
esperanza economica favorable para el futuro de las empresas creando posibilidades

de valoracién en funciéon de las ganancias futuras, esto es genera debido a que no solo
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se debe de considerar la adicidén de los valores que s6lo se encuentran en los estados
financieros (Contreras, 2017). Y para la agraria Chiquitoy presento resultados éptimos,
con los que se pudo indicar que la agraria ha trabajado en alcanzar valor en el mercado
y ha generado valor para sus accionistas. En comparacion desde el ambito
internacional en la investigacion titulada “Medicion de la creacion de valor en la
empresa mediante el enfoque de Valor Econémico Agregado (EVA), caso: empresa
Yura S.A. periodo 2012- 2015”; el objetivo principal fue crear valor en dicha empresa
a través del método de valor agregado econdmico, tuvo como resultado que no todas
las entidades de dicho sector al que pertenecen crean valor, pero las empresas que si
tomaron en cuenta la Eva y lo aplicaron tienen valor agregado como la empresa ya
mencionada, que en los periodos desde el afio 2012 hasta el afio 2015, demostr6 que
cada afio se crea valor. (Casquino, 2017).

Es asi que en otra investigacion realizada sobre el analisis del valor economico
agregado que las empresas del sector petréleos con las que se mantienen en la bolsa
de valores de Colombia, dos empresas petroleras tienen un valor agregado econémico
positivo debido a que se evidencia el valor agregado en cada periodo anual de manera
eficiente, por lo contrario, en las otras dos empresas mineras(agraria) se observa que
una de ellas tiene recuperaciones lentas de rentabilidad, pero de todos modos se
observa que sigue destruyendo valor agregado en cada periodo; por otro lado, la otra
empresa agraria demuestra la falta de datos econémicos debido a que recién se
establecio en la bolsa de valores de dicho pais: También se concluyé que, para las
cuatros empresas petroleras analizadas, todas tienen un valor agregado de Mercado
positivo demostrando asi, que la expectativa que se tiene en el mercado esta en
funcién a la capitalizacion bursétil y no con su valor de patrimonio contable. (Arias et
al., 2018)

Se planteo el segundo objetivo especifico, analizar la rentabilidad actual de las
empresas del sector agrario de Trujillo 2017- 2020. Segun Bonson (2019), la
rentabilidad se define como un instrumento objetivo, donde se pueda medir la
capacidad de las ganancias que existen en la empresa para poder ser repartidas entre
sus accionistas, esto se da a través del Andlisis Financiero. De esta forma las

empresas del sector agrario que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, pueden
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analizar la rentabilidad que generan durante los diferentes periodos, para que les
permita tomar medidas estratégicas, con las que manejen mejores niveles de
rentabilidad. En la presente investigacion en la tabla 9 se encontr6 la rentabilidad
financiera, en la que la rentabilidad financiera para la agraria Cartavio S.A.A, en la cual
para el afio 2017, estéd obtuvo una rentabilidad financiera de 2.11%, lo que significa
gue la agraria, tuvo una capacidad del 2.11% para generar utilidades con el uso de sus
fondos propios, mientras que para el afio 2018, la rentabilidad financiera fue de 2.83%,
es decir que esa fue su capacidad para generar utilidades mediante el uso de sus
fondos propios, para el afio 2019 fue de 6.14% y para el Ultimo afio de analisis obtuvo
una rentabilidad financiera de 12.91%. Para la agraria Laredo S.A.A se pudo observar
que para el afilo 2017, esta obtuvo una rentabilidad financiera de 1.89%, lo que
significa que la agraria 2, tuvo una capacidad del 1.89% para generar utilidades con el
uso de sus fondos propios, mientras que para el afio 2018, la rentabilidad financiera
fue de 0.22%, es decir que esa fue su capacidad para generar utilidades mediante el
uso de sus fondos propios, para el afio 2019 fue de 1.36% y para el ultimo afio de
analisis obtuvo una rentabilidad financiera de 1.89%.Continuando con la agraria Casa
Grande S.A.A se pudo observar que para el afio 2017, esta obtuvo una rentabilidad
financiera negativa de -0.08%, lo que significa que la agraria 3, no tuvo una capacidad,
ya que tuvo pérdidas en el periodo, y no pudo generar utilidades con el uso de sus
fondos propios, mientras que para el afio 2018, la rentabilidad financiera fue de 0.16%,
es decir que esa fue su capacidad para generar utilidades mediante el uso de sus
fondos propios, para el afio 2019 la agraria volvio a tener una rentabilidad financiera
negativa la cual fue de -1.35%, lo que indic6 que tuvo pérdidas en el periodo y no tuvo
la capacidad para generar ganancias, y para el ultimo afio de analisis se recupero, en
donde tuvo una rentabilidad financiera de 6.31%, para la agraria Chiquitoy S.A. se
pudo observar que para el afio 2017, esta obtuvo una rentabilidad financiera de 9.70%,
lo que significa que la agraria, tuvo una capacidad del 9.70% para generar utilidades
con el uso de sus fondos propios, mientras que para el afio 2018, la rentabilidad
financiera fue de 2.81%, es decir que esa fue su capacidad para generar utilidades
mediante el uso de sus fondos propios, para el afio 2019 la agraria tuvo una

rentabilidad financiera de 13.08%, lo que indicé tuvo una buena capacidad para

48



generar ganancias, y para el ultimo afio de andlisis, disminuy6, en donde tuvo una
rentabilidad financiera de 8,66%

Para los resultados de la rentabilidad econdmica, segun la tabla 10, para la
agraria Cartavio S.A.A, en la cual para el afio 2017, esta obtuvo una rentabilidad
econdémica de 1.53%, lo que significa que la agraria, por cada sol invertido la empresa
ha obtenido un beneficio de 1.53%, mientras que para el afio 2018, la rentabilidad
econdémica fue de 2.05%, es decir que sus ganancias representan el 2.05% de sus
inversiones, para el afio 2019 fue de 4.63%, y para el Ultimo afio de analisis obtuvo
una rentabilidad econdmica de 9.60%, para la agraria Laredo S.A.A. fue menor en -
1.12%, en términos porcentuales representé - 88. 70% menos respecto de la
rentabilidad econdmica del afio 2017. Para el afio 2018 hubo una tendencia
decreciente de -0.36%, en términos porcentuales la rentabilidad economica de la
empresa disminuyo -28.74% menos comparado al afio 2017 y para el afio 2020 la
empresa se encontro en la misma posicién que para el afio base comparado. Para la
agraria Casa Grande S.A.A. fue mayor en 0.19%, en términos porcentuales representa
una tendencia creciente del 99.19% comparado con el afio 2017, mientras que para el
2019 la tendencia fue decreciente, ya que la rentabilidad econémica disminuyo en -
0.99%, en términos porcentuales disminuy6 en -1682.77% respecto del afio 2017 y
para el afio 2020 la tendencia fue creciente ya que la empresa recuperé una
rentabilidad econdmica positiva y volvio a generar ganancias, con 5.6% mas, en
términos porcentuales comparado al afio 2017.

Para los resultados sobre la rentabilidad sobre el activo fijo, en la tabla 11, se
obtuvo que como afio base al 2017, de la cual se indicé que la tendencia de la
rentabilidad sobre el activo fijo para el afio 2018, Cartavio S.A.A, tuvo una tendencia
creciente en el uso eficiente de sus activos fijos, ya que esta fue en incremento, tal
como se demuestra en los resultados 42.73% y para el 2019 fue 195.62%, y para el
2020 alcanzo un incremento 424.14%. El panorama para Laredo S.A.A, ha sido todo
lo contrario, ya que la tendencia ha sido decreciente, pero para el 2020 logro
equilibrarse con un 0% en el beneficio de su activo fijo empleados. Casa Grande S.A.A,
por consiguiente, para el afio 2018 y 2019 tuvo una tendencia decreciente comparado

al afio 2017, mientras que para el 2020, esta ha logrado incrementar de manera muy
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rapida en 9063.25% en la utilizacion de sus activos fijos. Y por ultimo Chiquitoy S.A
tuvo una tendencia decreciente para el 2018, mientras que para el 2019 fue en
aumento y 2020 volvi6 a disminuir en 18.33%, pero fue positiva respecto del 2017.

El objetivo general del presente trabajo fue determinar el impacto del valor
econémico agregado sobre la rentabilidad de las empresas del sector agrario de
Trujillo 2017- 2020. En ese sentido, este capitulo nos lleva a la discusién de los
resultados alcanzados.

Para constituir el vinculo entre las variables se utilizé el estadistico correlacional
Rho de spearman; en ese sentido en la tabla 17, la correlacion de Rho de spearman
fue de r =0.871, entendiéndose que el valor econdmico agregado tiene un impacto
significativo en la rentabilidad de las empresas del sector agrario de Trujillo-2021.

Coinciden con un articulo cientifico en que se busco demostrar el impacto del
valor economico agregado, como herramienta financiera para determinar la
rentabilidad de manera objetiva, en comparacion a los métodos tradicionales.
Concluyeron que es de suma importancia que los profesionales de las finanzas en la
actualidad, tengan en cuenta el método de valor agregado econémico, porque es
fundamental para la orientacion a los empresarios en funcion de la rentabilidad
favorable trascendental y el crecimiento econémico de las empresas que manejan,
cabe mencionar las virtudes y los beneficios que genera la técnica del valor econémico
agregado, aplicandolas en cualquier tipo de empresa, haciéndolas crecer de manera
eficiente en el tema econdmico (Campuzano y Campuzano, 2017). Ademas a nivel
nacional en la investigacion titulada “Impacto del valor econémico agregado en la
terminacion de la rentabilidad de las empresas Contratistas Generales SAC, durante
el periodo 2015”., evidentemente los resultados fueron que para el afo 2015 en
comparacion del afo 2014 hubo una deficiencia econdémica o una economia
decreciente en el tema de rentabilidad, porque se generd valor para el afio 2015 siendo
desfavorable para el rubro o sector construccidn, por ende, las consecuencias se
vieron en las ratios financieras porgue no se obtuvo resultados como se esperaba, y
esto llevd consigo en la influencia negativa en el célculo del valor agregado econémico.
(Becerra, 2017)
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Asimismo, en la investigacion titulada “El valor econémico agregado y la
creacion de valor en las empresas peruanas: periodo 2013-2019”. Los resultados
fueron que en la mayoria de las principales empresas que abonan en Bolsa han hecho
crecer su patrimonio y sus activos a través de que crearon valor, pero no todas las
empresas han mejorado el valor de las acciones en el mercado. (Pacheco, 2019). Y
en la investigacion titulada “Aplicacién del valor econdémico agregado que contribuya
en la disminucién del riesgo econémico y aumento de la productividad en las empresas
de Sigma Alimentos”, la empresa analizada tuvo una decadencia de valor durante el
afio 2013 hasta el 2016, esto se debe a que no se tuvo en cuenta el indicador de largo
plazo cémo es el valor econémico agregado siendo un riesgo, debido a que sélo estan
enfocados en los indicadores de corto plazo que pueden generar utilidades eficientes,
pero a largo plazo, a no tener en cuenta el valor agregado pueden tener problemas
financieros. (Garcia, 2019)
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VL. CONCLUSIONES

. Se concluye que, al calcular el valor econémico agregado de las empresas del
sector agrario de Trujillo 2017- 2020; tuvieron un valor econémico agregado
negativo la Agraria Cartavio, Casa Grande y Chiquitoy de los afios analizados
(2018 y 2019). Para el caso de la Agraria Laredo, los cuatro afios analizados
arrojaron resultados negativos perdiendo valor. Mientras que para el afio 2020
la agraria Cartavio, Casa Grande y Chiquitoy ha logrado recuperarse,
generando un valor econdmico por encima de los costos que tienen los

recursos empleados.

. Concluimos que la rentabilidad financiera, de la utilidad neta y patrimonio de
las agrarias mediante el método de tendencia, donde se analizo la rentabilidad
actual de las empresas agrarias del afio 2017 al 2020, la agraria Cartavio tuvo
crecimiento para el afio 2019 (4.03%) y para el afio 2020 aumento al 10.80%,
en el caso de la agraria Chiquitoy aumento un 3.38% en el afio 2019, para la
agraria Laredo tuvo un porcentaje negativo el afio 2019 -0.53%; asimismo la
agraria Casa Grande para el afio 2019 disminuyd -1.27% con tendencia

decreciente.
. Se concluye que el valor econdmico agregado tiene un impacto significativo en

la rentabilidad de las empresas del sector agrario de Trujillo-2021 , donde el

Rho de spearman fue de r =0.871.
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VIl. RECOMENDACIONES

Se recomienda a los directivos iniciar un proceso de formacién a través del
intercambio de experiencias y conocimientos sobre el valor econdmico
agregado acerca del importe que queda después de restar los gastos,
impuestos y los costos de los inversionistas; como componentes importantes y
de gran influencia en el célculo y asi determinar si las inversiones de capital
estan generando un rendimiento mayor a su costo, lo cual permite controlar y
gestionar una toma de decisiones adecuadas para el futuro de las empresas

agrarias.

Se recomienda a los directivos de las empresas agrarias, establecer
seguimiento detallado del andlisis de la rentabilidad, mediante la interpretacion
de los estados financieros obtenidos periodicamente (bimestral, trimestral y

semestral); para tomar acciones frente a futuros escenarios adversos.

Se recomienda, a los directivos de las empresas del sector agrario, implementar
el valor econdmico agregado como una herramienta de medida sobre el
rendimiento de las empresas, ya que esta permitira promover y determinar los
principales generadores de valor, considerando el nivel de riesgo en el que
operan, siendo ademas un soporte financiero en el que se abarca de forma
integral a las empresas, con las que se analizaran las inversiones futuras o la
necesidad de estas, que aporten elementos que permitan a los accionistas
tomar decisiones acertadas con la proyeccion a mejorar la rentabilidad de las

empresas agrarias.
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ANEXOS

Anexo 1. Matriz de operacionalizacion de variables

VARIABLES DEFINICION CONCEPTUAL DEFINICION OPERACIONAL DIMENSIONES INDICADORES ESCALA MEDIC.
En la creaciéon del valor econémico (Utilidad operativa*(1-Tasa impositiva)
. . Utilidad después de . . .
agregado, es un método que mide los £ | o _ impuestos (NOPAT) (Activos totales- Pasivos espontaneos)
valor némi r
recursos empleados €n una empresa d_daO deco 0| C'O' ; Seda Capital invertido (Costo de capital propio*(Fondos
. L. . me[_' _a mediante atecn"?a € P propios/(Fondos  propios + Deuda
o la unidad estratégica para producir analisis documental, haciendo financiera)+ (Costo de la deuda
VALOR . uso de| instrumento de |a guia c ital financiera (1- Tasa impositiva) *(Deuda
2 rentabili [ ncontran L osto de capital o ; )
ECONOMICO entabilidad, es cual es encontrando ", jicic documental, en el promedio ponderado fnanciera(fondos  propios  +  Deuda )
. o ) ACC CPPC financiera)) Razén
AGREGADO producto del resultado del NOPAT de cual se identificara los W )
N . elementos del valor
las empresas por el capital invertido -
econdmico, agrupando en las
multiplicado con el WACC de cada dimensiones valor contable y
. ... costo promedio de capital.
empresa, materia de analisis. P P
(Hinojoza y Polar, 2016)
Rentabilidad (Utilidad neta/Patrimonio)
financiera
.. . La rentabilidad, sera medida Rentabilidad (Utl“dad neta/activos)
La drer.]tatt”“dad‘ ?s.la mledlda tde mediante la técnica de analisis €conomica
ren 'lmler_loque re ag'ton?aa 0s ?Os OSI documental, haciendo uso del
con los ingresos obtenidos, el cual instrumento de la guia de analisis Rentabilidad . o
puede analizarse de manera documental, el cual se agrupara Sobre elactivo fijo (Utilidad neta/Activo fijo) Rars
azon

RENTABILIDAD

financiera, econémica, sobre el activo
fijo utilizado, sobre las ventas
obtenidas, asi también durante su
proceso productivo como operacional.

(Bonson, 2019)

por las dimensiones Rentabilidad

financiera, Rentabilidad
econdémica, Rentabilidad sobre el
activo fijo, Rentabilidad sobre

ventas, Margen de utilidad bruta y
Margen de utilidad operativa

Rentabilidad
sobre ventas

Margen de utilidad
bruta

Margen de utilidad
operativa

(Utilidad neta/Ventas)

(Utilidad bruta/ventas)

(Utilidad operacional/Ventas)

Anexo 2. Matriz de consistencia



Impacto del valor econémico agregado en la determinacién de rentabilidad de las empresas del sector agrario de Trujillo-2021.

Problema de Objetivos Variables Metodologia

investigacion
¢, Cual es el impacto del General: Variable 1 (X) _ Tlpo dg,
valor econémico sobre la Investigacion

L Determinar el impacto del valor Valor econémico De acuerdo al Cuantitativa
determinacion  de  la econémico (EVA) sobre la rentabilidad agregado enfoque:
rentabilidad de las| de las empresas del sector agrario de EVA D i -

Trujillo 2016- 2020. eacuerdoalfin: | Aplicada
empresas del  sector De acuerdo al Descriptiva
industrial de Trujillo en los alcance:
periodos 2016 al 2020?
T - . Disefio de L .
Hipdtesis Especificos Variable 2 (X) investigacion: Disefio no experimental

El valor econdmico| (a) Analizar la rentabilidad actual de las los estados financieros de las

impacta de manera
positiva en la
rentabilidad de las
empresas del sector

agrario de Truijillo.

empresas del sector agrario de Trujillo
2016- 2020

(b) Calcular el NOPAT vy el capital
invertido de las empresas del sector
agrario de Trujillo 2016- 2020

c¢) Calcular el costo promedio del capital
(WACC) de las empresas del sector
agrario de Trujillo 2016- 2020

(d) Crear el valor econdmico agregado
(EVA) de las empresas del sector
agrario de Trujillo 2016- 2020.

Rentabilidad

Poblacion:

empresas del sector agrario de
Trujillo que cotizan en la BVL
desde los afios 2016 al 2020

Muestra:

los elementos de los estados
financieros de las empresas del
sector agrario de Trujillo que
cotiza en la BVL de los afos
2016 al 2020.

Técnicas e
instrumentos

Técnica:
Analisis documental

Instrumento:

La guia de andlisis
documental




Anexo 3. Instrumentos de recoleccion de datos
Guia de andlisis documental: Valor econémico agregado

EVA

AGRARIA 1 2020 2019 2018| 2017

Utilidad antes de impuestos

Valor contable
WACC

EVA = UAI- (valor
contable x WACC)

AGRARIA 2

Utilidad antes de impuestos

Valor contable
WACC

EVA = UAI- (valor
contable x WACC)

AGRARIA 3

Utilidad antes de impuestos

Valor contable
WACC

EVA = UAI- (Valor
contable x WACC)

AGRARIA 4

Utilidad antes de impuestos

Valor contable
WACC

EVA = UAI- (Valor
contable x WACC)




Anexo 4. Instrumentos de recoleccion de datos

Guia de analisis documental: Rentabilidad

Rentabilidad

AGRARIA 1

2020

2019

2018

2017

Rentabilidad financiera

Rentabilidad econémica

Rentabilidad sobre el activo fijo

Rentabilidad sobre venta

Margen de utilidad bruta

Margen de utilidad operativa

AGRARIA 2

Rentabilidad financiera

Rentabilidad econémica

Rentabilidad sobre el activo fijo

Rentabilidad sobre ventas

Margen de utilidad bruta

Margen de utilidad operativa

AGRARIA 3

Rentabilidad financiera

Rentabilidad econémica

Rentabilidad sobre el activo fijo

Rentabilidad sobre ventas




Margen de utilidad bruta

Margen de utilidad operativa

AGRARIA 4

Rentabilidad financiera

Rentabilidad econémica

Rentabilidad sobre el activo fijo

Rentabilidad sobre ventas

Margen de utilidad bruta

Margen de utilidad operativa




Anexo 5. Validacion de expertos

Validacion de Expertos

VALIDADOR 1: PROFESIONAL EN LA CONTABILIDAD

DATOS GENERALES:

VALIDACION DEL INSTRURENTC DE INVESTIGACHSN MEDIANTE JUIEID DE EXPERTOS

Apedlidas y nombres del especialista

Cargo e inwtitucidn donde labara

Mombre del instrumento

Autar{a) del instrumenta

b, Bayer Wanderksy Goarales Basa

Dacente de [a Universidad Cesar Vallejo

Guia de Ardliis Dorumental sphre Yalos
Ceendemicn i Rentabilidad

Garcia Mandaza, Cdwin Garman
Poimera Sota, Yocehy Karel

Titulo ded estudia: Impacta del valar ecandmica apregado an la daterminacion de rentabilidad de s empresas del sector agrara de Trujlla 2021

Guia de anadlisis documental

Valor
Econémico

Dimensiones

Indicador
Financierg

Empresa 1

Empresa 2

Empresa 3

2018 | 2B

2020

2HT [ 208 | 201 [ 2020

2017

2ne | 2018 2020

Lilidad Mata

“alar
Econdrmico

Ingresas
Costo de Ventas
Utilidad Bruta
Gastos
Administracidn
Gaztos de ventas
Gastos de
distribucidn
Ltilidad aperacional
Gastos financieras
Ltilidsd antes d=
impuestos
Impusstn 3 [a rerda

Walor Corable del
Activo

Precio de carmpra
da las activas
Depreciacion dz
setivos

Leyenda:

OPNIGN DE APLICABIL DAD:

M Mk

R:Regular  B: Bueno

Proceds w aplicaciin,

Procede su aplicacin presio levantamients de las oheervadiones gue e adjuntan.

Ho procede s apleaciin,

Chepén, 27 de junia 2021

1E164411

'r;g P

crE le Wby Gronurabes B

Wik 625100

S4B523E11

Lugar y fecha

DI N

Firma ¥ zello del experto

Tedéfano




DATOS GENERALES:

VALIDACION DEL INSTRUMENTO DE INVESTIGACION MEDIANTE JUICIO DE EXPERTOS

Agellidos y nombres del especialista

Cargo e institucian donde kabora Kombre del irstrumento

Autora) del instrumento

K. Mayer Wanderksy Goneales Bacy

Guia de Andilisis Dooumental sobre Valor

Darcente de la Universidad Cesar Vallejo Erondenico y Rentabilidad

Garcia Mendora, Edwin German
Romera Sota, Yuosk Karol

Titulo ded estudia: Impacta del valor scondmico agregado @n la determinacion de rentahilidad de las empresac del sector agrario de Trujillo 2021

Guia de andlisis documental

Valor Estrategia Indicador Componentes Empresa 1 Empresa 2 Empresa 3
Economico Vinculada Financiero
Tasa de costo de 2017 2018 2014 2020 2017 2013 2014 2020 2017 2013 2019 2020
oportunidad 4= los
SocionistaEs.
Costo promedio de | Capitsl spontado por
“alar capital ko= accionistas.
Economico
D=uda financiera
condraida.
Costa de la deuds
financiera.
Tasa de impussios
Escudo fiscal
Leyenda: I Mada R: Regular  B: Bueno
Procede o aplicackin,
Procede w aplicackin previo kvantamienta de las sheoressioness gue w= sdjuntan.
Mo procede w aplcackin
CPIMION DE APLICABILIDAD:
: juni 18164411 O/ _sprsce St
Chapeén, 27 de junio 2021 e 2 C4RSO3R11
CUP.C Mg Womnalenr Ly Ceonisaibay Bus
Wi ke (-5 100
Lugar y fecha DML WE Firma y sello del experto Tebéfono




DATOS GENERALES:

VALIDACION DEL INSTRUNMENTO DE INVESTIGACION MEDIANTE JUICIO DE EXPERTOS

Agellidas v nombres del especialista

Larga e institucian donde labora

Mambre del irstrumento

Autora) del instrumsnto

Mg, Magar Wanderlsy Goneasles Bacy

Dacents de ks Universidad Cesar Vallejo

Guia de Ardlsis Documental scbre Valor
Eeondemicn y Rantabilidad

Garcia Merdoea, Edwin Garman
Romera Sota, Yuosky Karol

Titulo ded estudia: Impacta del walar econdmics agregado @n la determinacion de rentashilidad de las empresas del sector agraria de Trujila 2021

Guia de analisis documental

Rentabilidad Indicador Financiero | Componentes Empresa 1 Emprasa 2 Empresa 3
M7 2018 208 2020 2017 208 208 2020 207 2ME 2Me 2020
Rentshilidsd {LHilidad
Financiera MetaPatrimonia)
Rentzhilidsd {LHilidad
Econdmica Metaifctivos)
Rentsbilidad schre el | (LHilidad Mata /
Activa Fijo BAetiva Fija)
Rentabilidsd
Rentabilidad Sobre | {Lhilidad
‘entas Metahfentas)
Margen de Utlidad | {LHilidad
Bruta Bruta®fentas)
Margen de Utilidad | (LHilidad
Operativa Operacionaliventas)
Leyenda: i: Maldo R:Regular  B: Bueno
Procede wu aplicackn.
Procede i aplicackn previo Evantarmiento de las ohservaciones gue s adjuntan.
Mo procede s aplcaciin
OPINION DE APLICABILIDAD:

1E1E4411

; :f 'r,e*';"!:-"”E ==

Chapén, X7 de junio 2021 G4RS93E11
CUP.C Mayaw Womnled lan Lroviiales s
Mg sk -5 1D
Lugar y fecha DMl ME Firma y sello del experto Tebifone




VALIDADOR 2: DOCENTE DE METODOLOGIA

DATOS GENERALES:

WVALIDACISH DEL INSTRUMENTO DE INVESTIGACISN MEDIANTE JUICIO DE EXPERTOS

Apellidos y nombres del especialista

Cargo e institucidn donde kabara

Kambre del instrumenta

Avrtaria) del instrurmento

Badetr, Flores Lezama Pbardd Trinidad

Dupante de Metadalogia

Guiade Ardlizis Documental sebre Valoe
Ceonfmico y Rentahilidad

Garcia Merdoza, Cdwin Garman
Romera Sota, Yucely Karod

Titulo ded estudia: Impacta del walor ecardimics agregsdo @n ly determinacion de rentabilidad de s empresas del secor agraria de Trujila 2021

Guia de analisis documental

Valor Dimensiones.

Econdmico

Indicador
Financiers

Empresa 1

Empresa 2

Empresa 3

2Me | 2o

2020

a7 | 3ME | 3D 2020

017

2ME | 2D 2020

LHilidsd M=tz

Walor

Ingrazaos
Costo de Ventas

Gastos
Administracidn
Gastos de ventas
Gastos de
distribucidn

Lhilidsd Bruta

Econdmico

Lhilidsd cperacicnal
Gastos financizras
LHilidsd antes d=
Impuestos
Impussto a I3 renta

Valor Contable del
Activa

Precio de carpra
de las activas
Dizgreciacion dz
Sctivas.

Leyenda:

ORINION DE APLICARILDAD:

M Make A:Aecgular B Bueno

K Procede s aplicaciin,

Procede su aplicackin previo kevantarmients de las cheenadianes gue e adiuntan.

Mo proceds wu aplcaciin,

Chepen, 20,/06,/2024

17826541

GEIIERIER

Lugar y fecha

DML NE

Firma ﬁtﬂ! %dﬂl axperto
T

Teléfono




DATOS GERERALES:

VALIDACISN DEL INSTRUMENTC DE INVESTIGACHN MEDIANTE JUICIO DE EXPERTOS

Apellidos y nombrres del especialista

Cargo e institucidn donde labara

Mambre del instrumenta

Autoria) del instrumenta

Ity Flores Lezima Mardd Trinidad

Dapente de Metadalogia

Guia de Ardlsis Dacumental sehre Valee

Ceontmicn ¢ Rantabilidad

Garcia Merdoea, Cdwin Garman
RPomera Sota, Yuceky Karcl

Titulo ded estudia: Impacta del vaor ecandmico agregado @n la determinacion de rentabilidad de las empresas del sector agrara de Trujllo 2021

Guia de andalisis documental

Valor Estrateqgia Indicador Componentes Empresa 1 Empresa 2 Empresa 3
Econdmico Vinculada Financiero
Tasa de costo de 2017 2013 2019 2020 2017 2013 2019 2020 207 20138 2019 2020
oporturidad d= los
Socionisias.
Costa promedio de | Capital sporade por
Walor capital los accionistas.

Ecancmico
D=zuda financiera
contraida.
Costa de la deuda
financiera.
Tasa d= impuesios
Escuda fiscal

Leyenda: B Wl A:Aegular  B: Bueno

¥ Procede s aplicacin.
Procede du aplicacin grevio Evantamienta da las ohearvadones gue s sdjuntan.
No procede su aplciaciin.
OPIMIGN DE APUICABIIDAD:
Chepen, 20/06,/2021 17026541 37135136
A
Lugar y fecha DNI NE Firm:]l-( shllo del experto Tebifano
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DATOS GENERALES:

WALIDACION GEL INSTRURENTE BE INVESTIGACSN MEDIANTE JUICIO DE EXPERTOS

Apellidas y nombres del especialista

Cargo e instituciin donde labars

Mambre del instrumenta

Avtarta) del instrumento

Mitp, Flores Lezama Mardd Trinidad

Dapente de Metadalogia

Guiade Ardlsis Documental sobire Yalor
Coonfmico v Rantabilidad

Garcis Merndoza, Cdwin Garman
Fomerna Sota, Yucel Karol

Titulo del estudia: Impacta del valar ecandmico agregado @n la determinacion de rentabilidad de las empresas del sector agraria g Trujila 2021

Guia de analisis documental

Rentabilidad Indicador Financiere | Componentes Empresa 1 Empresa 2 Empresa 3
2017 2018 2018 2020 2017 2018 2018 2020 2017 2018 2018 2020
Rentshilidad {LHilidad
Financiera MN=iaPatrimonia)
Rentskilidad {LHilidad
Econdmica Metaifctivos)
Rentshilidsd schre el | {LHilidad Metsf
Activo Fija Aitiva Fija)
Rentahilidad
Rentshilidad Sabre | (UHilidad
‘entas N=taMentss)
Margen de Utifdad | {LHilidad
Bruta BrutafJientas)
Margen de  Utiidad | {LHilidad
Cperativa Cperacionalventas)
Leyenda: M: Mala R:Regular B Bueno
K Procede @i aplicacin.
Proceds @i aplicacidin presio kBvantamienta de las obeervadiones que s adjuntan.
Mo grocede su aplcaciin,
CRIMIGN DE APLICARBLIDAD:
Chepén, 20/06/2021 17526541 f ol LEFIREIEG
Lugar yfecha DHI. NE FI-:EM diel enperto Teléfono
i
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Anexo 6. Estados Financieros

CARTAVIO
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
2020 2019 2018 2017
Activos
Activos Corrientes
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 22,012 22,044 9,350 6,604
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 28,196 43,437 13,920 18,502
Cuentas por Cobrar Comerciales 14,348 25,424 7,982 14,821
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 10,468 16,527 5,448 2,295
Otras Cuentas por Cobrar 3,380 1,486 490 1,386
Inventarios 48,529 32,524 57,981 71,954
Activos Biolégicos 67,085 71,683 79,609 71,172
Activos por Impuestos a las Ganancias 5,517 4,469
Otros Activos no Financieros 4,037 811 10,718 14,986
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos no Corrientes 169,859 170,499 177,095 187,68
0 Grupos de Activos para su Disposicién Clasificados como 7
Mantenidos para la Venta o para Distribuir a los Propietarios
Total Activos Corrientes 169,859 170,499 177,095 187,68
7
Activos No Corrientes
Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas 127,364 64,349 52,175 51,648
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 90,767 87,771 64,115 17,222
Cuentas por Cobrar Comerciales 852 1,834 2,044 3,514
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 89,915 85,937 62,071 13,708
Propiedades, Planta y Equipo 440,297 441,902 455,487 471,48
1
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia 371 609 731 1,013
Total Activos No Corrientes 658,799 594,631 572,508 541,36
4
TOTAL DE ACTIVOS 828,658 765,130 749,603 729,05
1
Pasivos y Patrimonio
Pasivos Corrientes
Otros Pasivos Financieros 0 10,000 28,000 0
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 93,785 69,160 76,551 78,090
Cuentas por Pagar Comerciales 45,342 28,577 52,592 60,897
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 38,439 35,058 21,205 15,028
Otras Cuentas por Pagar 10,004 5,525 2,754 2,165
Ingresos Diferidos 14,517 10,679 0 0
Provisién por Beneficios a los Empleados 3,281 3,714 7,123 7,290
Otras Provisiones 2,346 2,170
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 0 0
Otros Pasivos no Financieros 0 0
Total de Pasivos Corrientes Distintos de Pasivos Incluidos en 111,583 93,553 114,020 87,550

Grupos de Activos para su Disposicién Clasificados como

Mantenidos para la Venta

Total Pasivos Corrientes 111,583 93,553 114,020 87,550
Pasivos No Corrientes

Otros Pasivos Financieros

Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 10,892 2,152 0 18,165
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 8,866 126 0 18,165
Otras Provisiones 9,586 9,586 9,983 9,974
Pasivos por Impuestos Diferidos 81,453 83,933 81,885 83,051
Total Pasivos No Corrientes 100,918 94,658 91,868 111,19
0
Total Pasivos 212,501 188,211 205,888 198,74
0
Patrimonio 0 0
Capital Emitido 206,766 206,766 206,766 206,76
6

Otras Reservas de Capital 41,949 41,774 41,496 41,496



Resultados Acumulados 367,442 328,379 295,453 282,04
9
Total Patrimonio 616,157 576,919 543,715 530,31
1
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 828,658 765,130 749,603 729,05
1
Fuente: SMV
CARTAVIO
ESTADO DE RESULTADOS
2020 2019 2018 2017
Ingresos de Actividades Ordinarias 259,742 271,289
S vidades Brdinar 335672 319,125
Costo de Vent -224,044  -237,396
° & 233,001 -251,904
Ganancia (Pérdida) Bruta 102,671 67,221 35,698 33,893
Gastos de Ventas y Distribucién -1,358 -1,152
-3,241 -1,814
Gastos de Administracion -18,931 -17,568
S mnistract 18,304  -20,394
| i 277 1,37
Otros Ingresos Operativos 1,631 1813 8, ,370
i -6,42 - 4
Otros Gastos Operativos 7,823 8335 6,425 6,58
Otras Ganancias (Pérdidas) 0 0
ia (Pérdi i 17,261
Ganancia (Pérdida) Operativa 74.934 38491 ,26 9,959
Ganancia (Pérdida) de la Baja en Activos Financieros medidos al Costo Amortizado 0 0
| Fi i 2,375 2,962
ngresos Financieros 6,191 5,322
Ingresos por Intereses calculados usando el Método de Interés Efectivo 0 0
Gastos Financieros 3,749 4923 -3,606 -2,720
Ganancia (Pérdida) por Deterioro de Valor (Pérdidas Crediticias Esperadas o Reversiones) 0 0
Otros Ingresos (Gastos) de las Subsidiarias, Asociadas y Negocios Conjuntos 1,430 3,848
9,090 6,063
Diferencias de Cambio Neto 121 -116
2,977 359
G ia (Pérdid tes de | t 17,581 13,933
anancia (Pérdida) antes de Impuestos 80.443 45,312
| Gast | t -2,177 -2,762
ngreso (Gasto) por Impuesto 19,899 9,886
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 15,404 11,171
79,544 35,426
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 15,404 11,171
79,544 35,426

Fuente: SMV



LAREDO

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

2020 2019 2018 2017
Activos
Activos Corrientes
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 11,738 806 5,403 5,846
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 30,845 25,048 27,757 32,945
Cuentas por Cobrar Comerciales 24,256 17,901 19,639 22,771
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 510 388 661 372
Otras Cuentas por Cobrar 6,079 6,759 7,457 9,802
Inventarios 12,404 11,189 10,773 16,277
Activos Biolégicos 32,068 34,820 33,421 30,985
Activos por Impuestos a las Ganancias 1,379 4,653 5,228 2,264
Otros Activos no Financieros 2,726 2,447 3,588 2,577
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos no Corrientes o 91,160 78,963 86,170 90,894
Grupos de Activos para su Disposicién Clasificados como Mantenidos
para la Venta o para Distribuir a los Propietarios
Total Activos Corrientes 91,160 78,963 86,170 90,894
Activos No Corrientes
Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas 6,850 6,757 6,817 6,888
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 172 148 199 294
Cuentas por Cobrar Comerciales 0 0 18 74
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 0 0 0 0
Otras Cuentas por Cobrar 172 148 181 220
Activos Bioldgicos 1,630 1,580 1,153 688
Propiedades de Inversion 49,324 44,431 11,764 11,764
Propiedades, Planta 'y Equipo 672,178 681,585 686,302 687,97
6
Otros Activos no Financieros 1,430 1,443 1,548 1,583
Total Activos No Corrientes 731,584 735,944 707,783 709,19
3
TOTAL DE ACTIVOS 822,744 814,907 793,953 800,08
7
Pasivos y Patrimonio
Pasivos Corrientes
Otros Pasivos Financieros 33,666 36,265 8,794 39,789
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 41,440 34,535 35,845 32,666
Cuentas por Pagar Comerciales 25,378 22,969 26,903 19,443
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 469 598 902 374
Otras Cuentas por Pagar 15,593 10,968 8,040 12,849
Otras Provisiones 2,459 3,039 1,847 1,700
Total de Pasivos Corrientes Distintos de Pasivos Incluidos en Grupos 77,565 73,839 46,486 74,155
de Activos para su Disposicién Clasificados como Mantenidos para la
Venta
Total Pasivos Corrientes 77,565 73,839 46,486 74,155
Pasivos No Corrientes
Otras Provisiones 69 216 2,254 4,202
Pasivos por Impuestos Diferidos 91,547 89,015 81,471 82,073
Total Pasivos No Corrientes 193,768 200,067 228,299 189,97
6
Total Pasivos 271,333 273,906 274,785 264,13
1
Patrimonio
Capital Emitido 191,604 191,604 191,604 191,60
4
Otras Reservas de Capital 46,203 46,203 46,203 46,203



Resultados Acumulados 313,604 303,194 281,361 298,14
9
Total Patrimonio 551,411 541,001 519,168 535,95
6
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 822,744 814,907 793,953 800,08
7
Fuente: SMV
LAREDO
ESTADO DE RESULTADOS
2020 2019 2018 2017
Ingresos de Actividades Ordinarias 292,932 250,676
264,263 295,669
Costo de Ventas -244,703 -219,493
-229,203 -242,971
Ganancia (Pérdida) Bruta 48,229 31,183
35,060 52,698
Gastos de Ventas y Distribucion -2,259 -2,692
-1,266 -2,437
Gastos de Administracion -17,911 -17,969
-21,141 -22,757
Otros Ingresos Operativos 11,261 8,120
7,436 6,670
Otros Gastos Operativos -6,208 -4,840
-6,261 -6,441
Otras Ganancias (Pérdidas) -182 1,280
267 151
Ganancia (Pérdida) Operativa 32,930 15,082
14,095 27,884
Ingresos Financieros 159 392
703 558
Ingresos por Intereses calculados usando el Método de Interés Efectivo 0 0
0 0
Gastos Financieros -10,544 -9,492
-9,947 -8,549
Diferencias de Cambio Neto -7,212 1,177
-3,685 1,481
Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos 15,333 7,159
1,166 21,374
Ingreso (Gasto) por Impuesto -4,923 188
-31 -4,276
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 10,410 7,347
1,135 17,098
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 10,410 7,347
1,135 17,098

Fuente: SMV



CASA GRANDE

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

2020 2019 2018 2017
Activos
Activos Corrientes
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 112,913 62,034 8,146 19,117
Otros Activos Financieros 0 0 0 0
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por 91,771 45,836 40,090 37,601
Cobrar
Cuentas por Cobrar Comerciales 64,997 35,309 29,791 17,568
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 19,648 5,061 6,129 13,202
Otras Cuentas por Cobrar 7,126 5,466 4,170 6,831
Inventarios 109,507 90,569 97,193 102,252
Activos Biolégicos 125,625 158,478 186,167 170,348
Activos por Impuestos a las Ganancias 0 8,434 13,771 7,395
Otros Activos no Financieros 3,857 1,385 4,036 2,611
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos no 443,673 366,736 349,403 339,324

Corrientes o Grupos de Activos para su Disposicion

Clasificados como Mantenidos para la Venta o para

Distribuir a los Propietarios

Activos no Corrientes o Grupos de Activos para su 10,352 0 0 0
Disposicion Clasificados como Mantenidos para la Venta o

como Mantenidos para Distribuir a los Propietarios

Total Activos Corrientes 454,025 366,736 349,403 339,324
Activos No Corrientes
Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y 66,817 71,238 69,022 12,121
Asociadas
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por 83,401 69,871 52,200 57,743
Cobrar
Cuentas por Cobrar Comerciales 0 0 510 1,204
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 83,234 65,727 47,546 52,395
Otras Cuentas por Cobrar 167 4,144 4,144 4,144
Propiedades, Planta 'y Equipo 1,173,700 1,204,324 1,251,771 1,283,28
3
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia 1,310 1,609 1,782 1,586
Total Activos No Corrientes 1,325,228 1,347,042 1,374,775 1,354,73
3
TOTAL DE ACTIVOS 1,779,253 1,713,778 1,724,178 1,694,05
7

Pasivos y Patrimonio
Pasivos Corrientes

Otros Pasivos Financieros 0 22,000 15,000 0
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 52,842 60,489 92,625 77,681
Cuentas por Pagar Comerciales 42,000 47,326 50,429 68,369
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 1,674 4,302 32,890 534
Otras Cuentas por Pagar 9,168 8,861 9,306 8,778
Ingresos Diferidos 0 0 0 0
Provisién por Beneficios a los Empleados 24,384 15,017 10,704 12,050
Otras Provisiones 14,771 16,803 18,555 17,879
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 10,427 0 0 0

Total de Pasivos Corrientes Distintos de Pasivos Incluidos 102,424 114,309 136,884 107,610

en Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados como
Mantenidos para la Venta

Total Pasivos Corrientes 102,424 114,309 136,884 107,610
Pasivos No Corrientes

Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 11,706 1,759 4,485 2,100
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 11,294 233 0 0

Otras Cuentas por Pagar 412 1,526 4,485 2,100
Provision por Beneficios a los Empleados 1,495 1,495 0 0

Otras Provisiones 34,525 34,525 34,978 34,995
Pasivos por Impuestos Diferidos 220,860 223,336 226,474 228,546
Total Pasivos No Corrientes 268,586 261,115 265,937 265,641
Total Pasivos 371,010 375,424 402,821 373,251
Patrimonio

Capital Emitido 847,030 847,030 847,030 847,030



Otras Reservas de Capital 77,169 75,363 75,148 74,832

Resultados Acumulados 484,044 415,961 399,179 398,944

Total Patrimonio 1,408,243 1,338,354 1,321,357 1,320,80
6

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1,779,253 1,713,778 1,724,178 1,694,05
7

Fuente: SMV



CASA GRANDE

ESTADO DE RESULTADOS

2020

2019

2018 2017
593,38 471,53 42532 383,72
Ingresos de Actividades Ordinarias 6 2 3 9
423,66 398,27 388,83 332,45
Costo de Ventas 3 6 4 4
169,72 73,256
Ganancia (Pérdida) Bruta 3 36,489 51,275
-3,354  -1,693
Gastos de Ventas y Distribucion -2,455 -2,525
Gastos de Administracion 33,685 33,724 40,346 35,059
. 6,551 7,492
Otros Ingresos Operativos 12,339 4,016
Otros Gastos Operativos 35,624 28,128 -6,786 25,254
103,61 17,203
Ganancia (Pérdida) Operativa 1 -759  -7,547
. L . . . . . ) 0 0
Ganancia (Pérdida) de la Baja en Activos Financieros medidos al Costo Amortizado 0 0
. . 6,881 6,530
Ingresos Financieros 3,822 7,026
. 0 0
Ingresos por Intereses calculados usando el Método de Interés Efectivo 0 0
. . -2,124  -3,986
Gastos Financieros -2,313  -1,037
Ganancia (Pérdida) por Deterioro de Valor (Pérdidas Crediticias Esperadas o 0 0
Reversiones) 0 0
. . . . -4,421 2,217
Otros Ingresos (Gastos) de las Subsidiarias, Asociadas y Negocios Conjuntos 1,079 -64
2,317 -296
Diferencias de Cambio Neto -160 -952
106,26
Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos 4 21,668 1,669 -2,574
Ingreso (Gasto) por Impuesto 17,344 -3,606 482 1,513
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 88,920 18,062 2,151 -1,061
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 88,920 18,062 2,151 -1,061

Fuente: SMV



CHIQUITOY

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Cuenta 2020 2019 2018 2017
Activos

Activos Corrientes

Efectivo y Equivalentes al Efectivo 585 121 172 643
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por

Cobrar 15,867 11,525 20,656 36,695
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 15,277 10,959 20,036 36,147
Otras Cuentas por Cobrar 590 566 620 548
Inventarios 498 805 1,248 1,927
Activos Bioldgicos 16,535 20,620 14,732 12,624
Otros Activos no Financieros 21 123 41 85
Total Activos Corrientes Distintos de los Activos no

Corrientes o Grupos de Activos para su Disposicion

Clasificados como Mantenidos para la Venta o para

Distribuir a los Propietarios 33,506 33,194 37,061 51,974
Total Activos Corrientes 33,506 33,194 37,061 51,974
Activos No Corrientes

Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por

Cobrar 34,200 30,200 16,097 97
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 34,200 30,200 16,000 0
Propiedades, Planta y Equipo 64,108 65,087 65,503 66,738
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia 113 74 0 0
Otros Activos no Financieros 101 181 0 0
Total Activos No Corrientes 98,522 95,542 81,600 66,835
TOTAL DE ACTIVOS 132,028 128,736 118,661 118,809
Pasivos y Patrimonio

Pasivos Corrientes

Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por

Pagar 23,114 28,271 30,408 29,735
Cuentas por Pagar Comerciales 1,211 1,277 1,958 1,386
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 322 225 2,640 3,628
Otras Cuentas por Pagar 21,581 26,769 25,810 24,721
Provisién por Beneficios a los Empleados 1,414 1,388 1,065 1,590
Total de Pasivos Corrientes Distintos de Pasivos

Incluidos en Grupos de Activos para su Disposicion

Clasificados como Mantenidos para la Venta 24,528 29,659 31,473 31,325
Total Pasivos Corrientes 24,528 29,659 31,473 31,325
Pasivos No Corrientes

Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por

Pagar 3,067 3,378 3,074 5,212
Otras Cuentas por Pagar 3,067 3,378 3,074 5,212
Otras Provisiones 330 330 330 330
Pasivos por Impuestos Diferidos 580 812 147 659
Total Pasivos No Corrientes 3,977 4,520 3,551 6,201
Total Pasivos 28,505 34,179 35,024 37,526
Patrimonio

Capital Emitido 889 889 889 889
Otras Reservas de Capital 178 178 178 178
Resultados Acumulados 102,456 93,490 82,570 80,216
Total Patrimonio 103,523 94,557 83,637 81,283
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 132,028 128,736 118,661 118,809

Fuente: SMV



CHIQUITOY

ESTADO DE RESULTADOS

2020 2019 2018 2017
Ingresos de Actividades Ordinarias 33,596 29,685 23,572 36,538
Costo de Ventas -21,743 -20,743 -17,635 -23,327
Ganancia (Pérdida) Bruta 11,853 8,942 5,937 13,211
Gastos de Administracion -3,019 -3,434 -3,021 -3,073
Otros Ingresos Operativos 1,474 1,674 484 476
Otros Gastos Operativos 0 -8 -1,640 0
Otras Ganancias (Pérdidas) -348 5,156 234 -2,598
Ganancia (Pérdida) Operativa 9,960 12,330 1,994 8,016
Ingresos Financieros 2,507 2,130 1,859 1,286
Gastos Financieros -236 -315 -356 -402
Ganancia (Pérdida) por Deterioro de Valor (Pérdidas Crediticias 0 0 0 0
Esperadas o Reversiones)
Diferencias de Cambio Neto -1,902 404 -879 651
Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos 10,329 14,549 2,618 9,551
Ingreso (Gasto) por Impuesto -1,363 -2,179 -264 -1,663
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 8,966 12,370 2,354 7,888
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 8,966 12,370 2,354 7,888

Fuente: SMV
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Anexo 7. Célculo de la rentabilidad de las empresas del sector agrario

Rentabilidad Financiera

Rentabilidad Financiera = Utilidad neta/ Patrimonio

Agraria Afio Utilidad Neta Patrimonio Rentabilidad Financiera
Cartavio 2020 79,544 616157 12.91%
2019 35,426 576919 6.14%
2018 15,404 543715 2.83%
2017 11,171 530311 2.11%
2020 10,410 551,411 1.89%
Laredo 2019 7,347 541,001 1.36%
2018 1,135 519,168 0.22%
2017 17,098 535,956 3.19%
Casagrande 2020 88,920 1,408,243 6.31%
2019 18,062 1,338,354 1.35%
2018 2,151 1,321,357 0.16%
2017 -1,061 1,320,806 -0.08%
Chiquitoy 2020 8,966 103,523 8.66%
2019 12,370 94,557 13.08%
2018 2,354 83,637 2.81%
2017 7,888 81,283 9.70%

Rentabilidad Econémica
Rentabilidad Econdmica = Utilidad neta/ Total activos

Agraria Afo Utilidad Neta Total activos Rentabilidad Financiera
Cartavio 2020 79,544 828,658 9.6%
2019 35,426 765,130 4.6%
2018 15,404 749,603 2.1%
2017 11,171 729,051 1.5%
2020 10,410 822,744 1.3%
Laredo 2019 7,347 814,907 0.9%
2018 1,135 793,953 0.1%
2017 17,098 800,087 2.1%
Casagrande 2020 88,920 1,779,253 5.0%
2019 18,062 1,713,778 1.1%
2018 2,151 1,724,178 0.1%
2017 -1,061 1,694,057 -0.1%
Chiquitoy 2020 8,966 132,028 6.8%
2019 12,370 128,736 9.6%
2018 2,354 118,661 2.0%
2017 7,888 118,809 6.6%
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Rentabilidad sobre activo fijo

Rentabilidad sobre activo fijo = Utilidad neta/ Activo fijo

Agraria Ao Utilidad Neta Total activos Rentabilidad Financiera
Cartavio 2020 79,544 440,297 18.07%
2019 35,426 441,902 8.02%
2018 15,404 455,487 3.38%
2017 11,171 471,481 2.37%
2020 10,410 672,178 1.55%
Laredo 2019 7,347 681,585 1.08%
2018 1,135 686,302 0.17%
2017 17,098 687,976 2.49%
Casagrande 2020 88,920 1,173,700 7.58%
2019 18,062 1,204,324 1.50%
2018 2,151 1,251,771 0.17%
2017 -1,061 1,283,283 -0.08%
Chiquitoy 2020 8,966 64,108 13.99%
2019 12,370 65,087 19.01%
2018 2,354 65,503 3.59%
2017 7,888 66,738 11.82%

Rentabilidad sobre ventas

Rentabilidad sobre venta = Utilidad neta/ ventas

Agraria Afo Utilidad Neta Ventas  Rentabilidad Financiera
Cartavio 2020 79,544 335,672 23.70%
2019 35426 319,125 11.10%
2018 15,404 259,742 5.93%
2017 11,171 271,289 4.12%
2020 10,410 292,932 3.55%
Laredo 2019 7,347 250,676 2.93%
2018 1,135 264,263 0.43%
2017 17,098 295,669 5.78%
Casagrande 2020 88,920 593,386 14.99%
2019 18,062 471,532 3.83%
2018 2,151 425,323 0.51%
2017 -1,061 383,729 -0.28%
Chiquitoy 2020 8,966 33,596 26.69%
2019 12,370 29,685 41.67%
2018 2,354 23,572 9.99%

2017 7,888 36,538 21.59%




Margen de utilidad bruta

Margen de utilidad bruta = Utilidad bruta/ ventas

Agraria Ao Utilidad Bruta Ventas Rentabilidad Financiera
Cartavio 2020 102,671 335,672 0.305867037
2019 67,221 319,125 0.210641598
2018 35,698 259,742 13.74%
2017 33,893 271,289 12.49%
2020 48,229 292,932 16.46%
Laredo 2019 31,183 250,676 12.44%
2018 35,060 264,263 13.27%
2017 52,698 295,669 17.82%
Casagrande 2020 169,723 593,386 28.60%
2019 73,256 471,532 15.54%
2018 36,489 425,323 8.58%
2017 51,275 383,729 13.36%
Chiquitoy 2020 11,853 33,596 35.28%
2019 8,942 29,685 30.12%
2018 5,937 23,572 25.19%
2017 13,211 36,538 36.16%

Margen de utilidad operacional

Margen de utilidad operacional = Utilidad operacional/ ventas

Agraria Afo Utilidad operacional Ventas Rentabilidad Financiera
Cartavio 2020 74,934 335,672 22.32%
2019 38,491 319,125 12.06%
2018 17,261 259,742 6.65%
2017 9,959 271,289 3.67%
2020 32,930 292,932 11.24%
Laredo 2019 15,082 250,676 6.02%
2018 14,095 264,263 5.33%
2017 27,884 295,669 9.43%
Casagrande 2020 103,611 593,386 17.46%
2019 17,203 471,532 3.65%
2018 -759 425,323 -0.18%
2017 -7,547 383,729 -1.97%
Chiquitoy 2020 9,960 33,596 29.65%
2019 12,330 29,685 41.54%
2018 1,994 23,572 8.46%
2017 8,016 36,538 21.94%
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Anexo 8. Calculo del NOPAT de las empresas del sector agrario

NOPAT=

Cartavio
Utilidad operativa

(1-9)
NOPAT

Laredo

Utilidad operativa
(1-1)

NOPAT

Casa grande
Utilidad operativa
(1-1)

NOPAT

Chiquitoy
Utilidad operativa

(1-9)
NOPAT

2020
89,443

71%
63,057

15,333
71%
10,810

106,264
71%
74,916

10,329
71%
7,282

2019
45,312

71%
31,945

7,159
71%
5,047

21,668
71%
15,276

14,549
71%
10,257

Utilidad operativa *(1 -t)

2018
17,581

71%
12,395

1,166
71%
822

1,669
71%
1,177

2,618
71%
1,846

2017
13,933

71%
9,823

21,374
71%
15,069

2,574
71%
1,815

9,551
71%
6,733
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Anexo 9. Célculo del capital invertido de las empresas del sector agrario

Capital invertido = Activos Totales - Pasivos espontaneos

Cartavio

Activos totales
Pasivos espontaneos
Cuentas por pagar
Tributos por pagar
Remuneraciones por

pagar

Otras cuentas por pagar

Capital invertido
Laredo

Activos totales
Pasivos espontaneos
Cuentas por pagar
Tributos por pagar
Remuneraciones por

pagar

Otras cuentas por pagar

Capital invertido
Casa grande
Activos totales
Pasivos espontaneos
Cuentas por pagar
Tributos por pagar
Remuneraciones por

pagar

Otras cuentas por pagar

828,658
200,437
177,566
9,586
3,281

10,004

628,221

822,744

176,886

67,287

2,459

15,593

645,858

1,779,253

352,423

96,516

220,860

9,168

2020

91,547

25,879

2019
765,130
161,620
142,795
9,586
3,714

5,525

603,510

814,907
161,124

58,102
89,015

3,039

10,968

653,783

1,713,778
360,826
112,117
223,336
16,512

8,861

2018
749,603
242,110
150,348
81,885
7,123

2,754

507,493

793,953
155,008

63,650
81,471

1,847

8,040

638,945

1,724,178
422,428
175,944
226,474
10,704

9,306

2017
729,051
246,521
154,015
83,051
7,290

2,165

482,530

800,087
149,105

52,483
82,073

1,700

12,849

650,982

1,694,057
395,958
146,584
228,546
12,050

8,778
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Capital invertido

Chiquitoy

Activos totales
Pasivos espontaneos
Cuentas por pagar

Tributos por pagar
Remuneraciones por

pagar

Otras cuentas por pagar

Capital invertido

1,426,830

132,028
48,222
24,647
580
1,414

21,581

83,806

1,352,952

128,736
58,742
29,773
812
1,388

26,769

69,994

1,301,750

118,661
62,028
35,006
147
1,065

25,810

56,633

1,298,099

118,809
61,719
34,749
659
1,590

24,721

57,090
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Anexo 10. Calculo de la beta apalancada

Cartavio
Deuda D
Deuda D (1-1)

Patrimonio (E)
Bu (Beta

desapalancada)

Be (Beta apalancada)

Laredo
Deuda D
Deuda D (1-1)

Patrimonio (E)
Bu (Beta

desapalancada)

Be (Beta apalancada)

Casa grande
Deuda D
Deuda D (1 -1)

Patrimonio (E)
Bu (Beta

desapalancada)

Beta apalancada

616,157
0.60

0.596

33,666
23,735
551,411
0.60

0.622

1,408,243

0.596142688

Be (Beta apalancada) 0.596

Chiquitoy
Deuda D

Beta desapalancada 1+
2020 2019 2018
10,000 28,000
7,050 19,740
576,919 543,715
0.59 0.72
0.593 0.742
36,265 8,794
25,567 6,200
541,001 519,168
0.59 0.72
0.613 0.725
22,000 15,000
15,510 10,575
1,338,354 1,321,357

0.592

0.722

Deuda (1-1t)

Patrimonio

2017

530,311
0.65

0.647

39,789
28,051
535,956
0.65

0.681

1,320,806

0.585615316 0.716282654 0.647031781

0.647
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Deuda D (1 -t) -
Patrimonio (E) 103,5
Bu (Beta

desapalancada)

Be (Beta apalancada) 0.596

23

0.596142688

94,557

0.586

83,637 81,283
0.585615316 0.716282654 0.647031781

0.716 0.647
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Anexo 11. Beta despalacada del sector Farming/Agriculture

Bu (Beta desapalancada)
Para el sector agrario (Farming/Agriculture)

~ Numero de Beta no
Anos
empresas apalancada
2020 276 0.60
2019 284 0.59
2018 291 0.72
2017 270 0.65
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Anexo 12. Costo de la deuda de cada una de las empresas del sector agrario

Costo de la deuda: EXTRAIDO DEL DICTAMEN DE AUDITORES

Cartavio

BBVA Banco Continental
BBVA Banco Continental
BBVA Banco Continental
Banco de Crédito del Peru
Banco Internacional del Peru
Banco de Crédito del Peru
Costo de la deuda

Laredo

Banco de Crédito del Peru
Banco de Crédito del Peru
Banco de Crédito del Peru
Banco de Crédito del Peru
Banco de Crédito del Peru
Banco de Crédito del Peru
Banco de Crédito del Pert
Scotiabank Peru

Banco Interbank

Banco Interbank
Bancolombia
Bancolombia

Banco Scotiabank

Banco Interbank

Costo de la deuda

Casa grande

BBVA Continental

BBVA Banco Continental S.A.
BBVA Banco Continental S.A.

Banco de Crédito del Peru S.A.
Banco de Crédito del Peru S.A.
Banco de Crédito del Peru S.A.

Costo de la deuda

Chiquitoy

2020

0.00%

4.26%
4.00%
5.50%
5.33%
6.48%
6.60%
5.91%
3.61%
3.26%
5.95%
5.76%
3.17%
3.17%
4.80%
4.84%

0.00%

0.0%

2019
4.53%
4.82%
4.53%
5.47%
5.10%
5.47%
4.99%

4.26%
6%
8%
6%

4.00%

6.60%

5.50%

2.17%

5.09%

2.35%

5.75%

3.08%

3.51%

4.80%

4.88%

4.5%
4.82%
5.70%
5.50%
5.47%
5.47%
4.78%

0.0%

2018
3.48%
3.33%
3.57%

3.46%

4.26%
6%
8%
6%

4.00%

6.60%

5.50%

2.17%

5.09%

2.35%

5.75%

3.08%

3.51%

4.80%

4.88%

3.3%
3.48%

3.48%

0.0%

2017

0.00%

4.26%
6%
8%
6%

4.00%

6.60%

5.50%

2.17%

5.09%

2.35%

5.75%

3.08%

3.51%

4.80%

4.88%

0.00%

0.0%
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Anexo 13. Costo del capital propio de cada una de las empresas del sector agrario
COSTO DEL
CAPITAL PROPIOTasa libre de riesgo (RF) + Beta apalancada del sector (B) x
(RS) =(Rentabilidad del mercado (RM )- Tasa libre de riesgo(RF))

Cartavio 2020 2019 2018 2017
Tasa libre de riesgo

(RF) 1.18% 1.67% 1.38% 2.03%
Beta Apalancada ( B) 0.60 0.59 0.74 0.65
Rentabilidad del -
mercado (RM) 5.74% 8.90% 8.90%

(RM - RF) 4.56% 7.24% 7.52% -2.03%
RF)

Laredo

Tasa libre de riesgo

(RF) 1.18% 1.67% 1.38% 2.03%
Beta Apalancada ( B) 0.622 0.613 0.725 0.681
Rentabilidad del

mercado (RM) 5.74% 8.90% 8.90%

(RM - RF) 4.56% 7.24% 7.52% -2.03%
RF)

Casa grande
Tasa libre de riesgo

(RF) 1.18% 1.67% 1.38% 2.03%
Beta Apalancada ( B) 0.596 0.592 0.722 0.647
Rentabilidad del

mercado (RM) 5.74% 8.90% 8.90%

(RM - RF) 7.52% -2.03%

RS =RF + B X (RM -
RF)

Chiquitoy
Tasa libre de riesgo
(RF) 1.18% 1.67% 1.38% 2.03%

Beta Apalancada ( B) 0.596 0.586 0.716 0.647
Rentabilidad del

mercado (RM) 5.74% 8.90% 8.90%

(RM - RF) 4.56% 7.24% 7.52% -2.03%
RS =RF + B x (RM -
RF)

N ‘
[y



Anexo 14. Rentabilidad de mercado por pais

Rentabilidad del mercado

Ao Tasa
2020 5.74%
2019 8.90%
2018 8.90%
2017 6.23%
Anexo 15. La tasa libre de riesgo del sector Farming/Agriculture
Tasa libre de riesgo
Ao Tasa
2020 1.18%
2019 1.67%
2018 1.38%
2017 2.03%
Anexo 16. Pruebas de normalidad
HO: Los datos analizados siguen una distribucién normal
H1: Los datos analizados no siguen una distribucion normal
Prueba de normalidad para los datos de la muestra
Pruebas de normalidad
Kolmogorov-Smirnov?
Estadistico gl Sig.
Valor econémico
agregado 150 4 .000
Rentabilidad .206 4 .000

Fuente: datos obtenidos de la muestra.

En la tabla 16 se muestra, el valor de p es menor a 0.05 por lo tanto se rechaza la

hipétesis nula, de esta manera se determina que los datos analizados no siguen una

distribucion normal, por lo tanto, para medir la relacion de ambas variables se utilizara

la prueba no paramétrica de Rho de spearman.
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