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RESUMEN

El presente trabajo de investigacion titulado “APLICACION DEL VALOR ECONOMICO
AGREGADO (EVA) PARA LA DETERMINACION DE LA RENTABILIDAD DE LA
EMPRESA ELECTRO PUNO S.A.A PERIODO 2020-2021 se toma el estudio de la teoria
financiera enfocado desde distintos puntos tanto del punto de vista econdémico y
financiera quienes han analizado conceptos tan importantes como el costo de capital, la
creacion de valor, el riesgo financiero y econdmico implicito en toda actividad empresarial
y la toma de decisiones financieras especificamente para determinar la rentabilidad real a
través del valor econdmico agregado (EVA) de la empresa Electro Puno S.A.A. El trabajo
de investigacién estuvo enmarcado en el método de investigacion deductivo, descriptivo y
analitico la poblacion conformada por la empresa muestra constituida por los estados
financieros de los periodos 2020-2021.se emplearon técnicas e instrumentos de
recoleccién de datos. especificamente el analisis documental y la observacion directa,
luego se realizé el ordenamiento y clasificacibn de datos y procesamiento de datos
mediante la presentacion de cuadros que reflejan la situacién econémica y financiera de
la empresa, asi como también la creacién o destruccién de valor que ha generado la
empresa. La hipotesis general planteada fue: La aplicacion del valor econdmico agregado
(EVA) mejora positivamente la determinacion de la rentabilidad real de la empresa Electro

Puno S.AA.

Para el cumplimiento de los objetivos planteados se utilizé como guia la estructura de los

indicadores de rentabilidad y el método del valor econémico agregado (EVA)

De esta manera se pudo concluir que con la aplicacion del método del valor econémico
agregado genera un mejor analisis de la situacion econdmica financiera de la empresa

Electro Puno S.A. A.
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Palabras claves: Retorno sobre Activos (Roa), Retorno sobre la Inversion (ROI), Valor

Econémico Agregado (Eva), Rentabilidad, Rendimiento.
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ABSTRACT

The present research work entitled "APPLICATION OF ECONOMIC VALUE ADDED
(EVA) FOR THE DETERMINATION OF THE PROFITABILITY OF THE COMPANY
ELECTRO PUNO S.A.A PERIOD 2020-2021 takes the study of financial theory focused
from different points of view, both from the economic and who have analyzed concepts as
important as the cost of capital, the creation of value, the financial and economic risk
implicit in all business activities and financial decision-making specifically to determine the
real profitability through the economic value added (EVA) of the company Electro Puno
S.A/A. The research work was framed in the deductive, descriptive and analytical
research method, the population made up of the sample company made up of the
financial statements of the periods 2020-2021. Data collection techniques and instruments
were used. specifically the documentary analysis and direct observation, then the ordering
and classification of data and data processing was carried out through the presentation of
tables that reflect the economic and financial situation of the company, as well as the
creation or destruction of value that it has generated the company. The general hypothesis
proposed was: The application of the economic value added (EVA) positively improves the

determination of the real profitability of the company Electro Puno S.A.A.

For the fulfillment of the proposed objectives, the structure of the profitability indicators

and the method of economic value added (EVA) were used as a guide.

In this way, it was possible to conclude that with the application of the added economic
value method, it generates a better analysis of the financial economic situation of the

company Electro Puno S.A. A.

Keywords: Return on Assets (Roa), Return on Investment (ROI), Economic Value Added

(Eva), Profitability, Yield.
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INTRODUCCION

La presente investigacion se refiere al tema de los indicadores de rentabilidad y el
método del valor econémico agregado, que se puede definir como la maximizacion del

rendimiento de la inversion de los accionistas en el largo plazo.

La caracteristica principal de este método es que, es una herramienta que permite
calcular y evaluar la riqueza generada por la empresa, El valor econdmico agregado
(EVA) aporta elementos para que los accionistas, inversionistas, entidades de crédito y
otras personas con interés en la empresa puedan tomar decisiones con mayor

conocimiento de causa.

Para analizar esta problematica es necesario mencionar sus causas. Una de ellas es la
globalizacién y la modernidad de las empresas de hoy en dia que exigen a los ejecutivos
de toda la empresa, el uso de herramientas de analisis y evaluacidn porque sabemos que
la meta de cualquier empresa es buscar elevar el valor de la empresa a través de la
maximizacion de las utilidades para los accionistas, equilibrar el pasivo el patrimonio a fin
de minimizar los niveles de riesgo y tener una liquidez adecuada para afrontar los
compromisos de corto plazo. En esta busqueda que se comienza el verdadero reto de
hallar el valor de la empresa o interpretarla, para eso se tiene dos planteamientos el
tradicional a través de los indicadores financieros que si bien son razones claras y faciles
de calcular, reducen su efectividad como instrumentos de medicién de riqueza y el valor
econdémico agregado el cual es una herramienta que trata de contrarrestar las
limitaciones de estos indicadores al valorizar y evaluar el desempefio de la gestién a

través de la creacion de valor

La investigacion de esta problematica se realizé por el interés de determinar la creacién
de valor mediante la utilizacién de métodos tradicionales y el método del valor econémico

agregado a fin de determinar el rendimiento real de la empresa.
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En ese entender la investigacion se ha desarrollado de la siguiente manera

EL CAPITULO I: Que comprende el planteamiento del problema donde se presenta la
problematica y la formulacion y sistematizacién del problema; los antecedentes de la
investigacion donde se presentaron algunos trabajos relevantes que tienen vinculacion

directa con el estudio a realizar. Asimismo. El objetivo general y objetivos especificos.

EL CAPITULO II: Comprende el marco tedrico y conceptual que consiste en los aportes
de algunos autores, asi como la definicién de términos basicos y la hipdtesis general

especificas planteadas.

EL CAPITULO Ill: Es referido al método de la investigacion, la delimitacion de la
poblacion y muestra las técnicas empleadas en la recoleccién de datos y las técnicas

para su procesamiento.

EL CAPITULO IV: Exposicién y andlisis de resultados, donde se consigna la informacion
sobre los resultados obtenidos, referente a cada objetivo e hipdtesis, con su respectiva

contrastacion.

CONCLUSIONES: se han consignado tres (03) conclusiones, en funcion al nimero de

objetivos e hipotesis propuestas para la investigacion.

RECOMENDACIONES: se han consignado tres (03) recomendaciones, en funcion al

numero de conclusiones alcanzadas en la investigacion.
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CAPITULO |

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA, ANTECEDENTES Y OBJETIVOS DE LA
INVESTIGACION

1.1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

La empresa regional de servicio publico de electricidad, ELECTRO PUNO S.A.A. es una
empresa publica de derecho Privado y esta constituida bajo la forma de Sociedad
Andénima Abierta, conforme a las leyes del Estado Peruano, Cuyo objetivo es la
distribuciéon y comercializacién de energia eléctrica dentro de la regién de Puno,

mejorando su calidad de vida y otorgandoles posibilidades de desarrollo.

En esta economia globalizada donde las economias buscan generar un retorno de sus
inversiones es el caso de Latinoamérica que son economias emergentes a excepcion de
Brasil, Argentina y Chile que tienen una economia mas avanzada el mercado donde los
empresarios ven factible sus inversiones y el estado siendo accionista en gran porcentaje
en actividades estratégicas como el sector electricidad. E incentivando la competitividad
en las empresas del rubro creando valor empresarial y financiero siendo atractivo para el

empresario.

En el contexto de la economia nacional y regional que vive nuestro pais es necesario,

trabajar en una gestion de eficiencia y eficacia con una organizacion donde la necesidad
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de estos tiempos en fijar y analizar otros conceptos de evaluacién de los indicadores
financieros como son el costo de oportunidad del capital (COK) y la creacion de valor de
la empresa (EVA) donde los accionistas o el inversionista se han planteado el nuevo
paradigma organizacional donde sigue siendo el objetivo principal la creacién de valor
basado en la informacién financiera y donde es solicitada por los inversionistas para
evaluar y proyectar las utilidades y rendimiento por lo cual consideramos aplicar en la
empresa Electro Puno S.A.A. pues se considera el eje principal del desarrollo regional
donde se esta viendo expectativa en inversiones en el rubro de mineria manufactura,
desarrollo de energias sostenibles entre otros. Y se tiene que evaluar la aplicacion de
otros métodos de evaluacion ya mencionados para la correcta toma de decisiones

financiera y econdmica y se llegue a generar valor empresarial.

El presente trabajo de investigacion titulado:” APLICACION DEL VALOR ECONOMICO
AGREGADO (EVA) PARA LA DETERMINACION DE LA RENTABILIDAD DE LA
EMPRESA ELECTRO PUNO S.A.A PERIODO 2020 - 2021, se ha realizado en la region
de Puno, la poblacion esta conformado por la empresa Electro Puno S.A.A. y la muestra

esta constituida por los estados financieros del periodo 2020, 2021.

Existe gran cantidad de indicadores de rentabilidad y cada uno nos proporciona
informaciones distintas. Tenemos los indicadores tradicionales como: rentabilidad sobre
activos (ROA), rentabilidad sobre capital (ROE), etc., asi también existen indicadores de
rentabilidad modernos como el valor econdmico agregado EVA y el costo de oportunidad
mediante el modelo CAPM capital ASSETS PRICING MODEL considerado como un buen
indicador también de creacién de valor en las empresas. Y también utilizando
herramientas para el analisis financiero como el costo promedio ponderado de capital,
(WACQC), utilidad de operaciones después de impuestos (NOPAT) y rendimiento sobre el

activo neto (RONA)
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De esta manera se demuestra que con la aplicacion del método del valor econédmico
agregado se genera un mejor analisis de la situacién econdémica financiera de la empresa

Electro Puno S.A. A.

Todo ello implica sistematizar el problema de investigacion a través de las siguientes

interrogantes:

1.1.1. Problema General

¢;De qué manera la aplicacion del valor economico agregado (EVA) mejora en la
determinacion de la rentabilidad real de la empresa Electro Puno S.A.A. periodo 2020 -

20217

1.1.2. Problema Especifico 1

¢De qué manera la aplicaciéon del EVA mejora en la determinacion de la rentabilidad

econdmica de la empresa Electro Puno S.A.A. periodo 2020-2021?

1.1.3. Problema Especifico 2

.De qué manera la aplicacion del EVA mejora la determinacion de la rentabilidad

financiera de la empresa Electro Puno S.A.A. periodo 2020-20217?

1.2. ANTECEDENTES

Dentro del presente estudio de investigacion se realizara esto a través de la literatura
encontrada, en primer lugar se va desarrollar de manera internacional los estudios

encontrados los cuales seran indicados de la siguiente manera:

Segun Almanza (2018) quien realizé su trabajo de investigacion bajo la denominacion El
EVA como medida de gestion y base de valoracién de una empresa industrial colombiana

quien mantuvo su objetivo él determinar si la empresa estudiada genera o destruye valor
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manteniendo como su metodologia CAPM se llegé a determinar las siguientes

conclusiones:

El objetivo que debe guiar y centrar todas las acciones de la empresa para cumplir con
las expectativas de los inversores debe ser el de maximizar el valor de los accionistas,
por lo que la empresa debe implementar una estrategia orientada a la creacion de valor,
ya que de lo contrario dificilmente lograran dicho objetivo. No solo basta con contar con
una estrategia orientada a la creacién de valor, esta debe de ir acompafiada de un
sistema de medicion adecuado con el propdsito de saber si se esta consiguiendo el
objetivo en el entendido de que no se puede controlar lo que no se puede medir. Con lo
anterior podemos indicar que el EVA es uno de esos indicadores claves para medir la

eficacia de la Gerencia.

Disminuir el costo de capital promedio ponderado, donde se defina la manera mas
adecuada de financiacion al menor costo posible, esto se logra en la medida en que se
tomen obligaciones con terceros a bajos costos, tratando de disminuir las obligaciones
con los duefios, pues esto genera un costo mayor debido al riesgo de éstos al colocar sus
recursos en una sola empresa, por lo que el concepto de diversificacién no se presenta

en estos casos.

Incrementar la rentabilidad del activo como parte de las estrategias para la generacion del
valor, incrementar las ventas, disminuir los costos y los gastos es clave para el logro del
valor agregado, en este caso los empresarios deben determinar su estructura de costos y
gastos para poderlos controlar y de esta forma contribuir a la generacion del valor. Via
incremento de ventas son un potenciador de utilidades en la medida en que los costos

sean controlados.

Finalmente, este método de valoracion a pesar de las restricciones que se presentaron

(que también son comunes en los otros modelos), es un modelo que adicional a la
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obtencion del valor de la compaiia, permite medir la gestion de la compania en términos

de si se destruye valor es mala, o de si se crea valor es buena. (pp.56-57)

Continuando con el desarrollo contamos con la opinién de Montes y Gil (2019) quienes
realizaron su articulo de investigacién bajo la denominacion Evaluacién del impacto de
los costos adicionales de la deuda en la generacion de valor econémico EVA en una
empresa del sector manufacturero en Colombia en el cual se va encontrar el objetivo el
de evaluar los costos adicionales que se pueden presentar en un proceso de financiacion,
que impactan en el costo de la deuda vy, por lo tanto, al costo promedio ponderado de
capital y al valor econémico agregado. Contando con una metodologia enfocada en el

estudio de caso y se llegd a las siguientes conclusiones:

En cuanto a los resultados se va concluir que el banco va ofreciendo aquella tasa de
interés efectiva esto solo para las entidades financieras entonces el deudor va tener que
asumir esta tasa de intereses los cuales son pactados con el acreedor, y algunos
adicionales estos costos son adicionales esto a partir de la negociacion como es aquello
de los seguros, las pdlizas, IVA estos gravamenes de estos movimientos financieros
suele pasar que no son informados esto al interesado, muchas veces este

desconocimiento no seran tomados cuando se acepta el crédito.

Entonces dentro del caso en estudio los cuales encarecen del crédito 3,57% cuando lo
diremos econdmicos va estar relacionados con el término econdémico dentro de la
generacion de valor de 20.054.415 COP en lugar de 60.908.942 COP esto sera lo que el

socio va esperando al finalizar la operacion.

Entonces diremos que estas empresas jévenes y pymes dentro del sector manufacturero,
existe la diferencia de 40.854.528 COP del EVA, el cual esta operacion significativamente

en el cual las empresas muchas veces son aquellos recursos econémicos los cuales son
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inadecuadas en la gestion del capital, el cual se mantiene el menor margen maniobra

empresarial y aquella mayor posicion dentro del mercado.

Entonces hablaremos de aquel principio dentro de aquella conformidad financiera, es asi
que nace esta necesidad de las PYMES deberan tener en cuenta dentro de las
obligaciones, en el cual se va desarrollando aquellos inventarios dentro de un
funcionamiento cuando se solicita el crédito se debera hacer la solicitud a corto plazo;
dentro del financiamiento de aquellos activos dentro de las obligaciones en la adquisicién

a largo plazo. (p.12)

Asimismo, se tiene en cuenta la opinion de Arroyave y Marulanda (2019) en el cual se
desarrollé el articulo bajo la denominacién Eco emprendimiento, sostenibilidad vy
generacién de valor bajo el objetivo evidenciar la relacion existente entre la creacién de
empresas sostenibles, el cuidado del medio ambiente y la generacién de valor social y
econémico a través del andlisis del programa Emprender para la vida, que promueve
negocios eco amistosos en el Valle de Aburra, Colombia. Con la metodologia de tipo

cualitativo en el cual se llega a las siguientes conclusiones:

En cuanto el valor social del eco emprendimiento esto al generar cambios positivos
dentro de su calidad de vida de cada individuo, entonces se habla de aquellos factores
los cuales deberan realizar una aportacion a la solucion de aquellos efectos indeseados
ya sea dentro de la produccion de aquel uso de ciertos bienes y los servicios entonces el
emprendimiento dentro de una interaccién como son las dimensiones de sostenibilidad ya

sea econdmico, ambiental y social.

En cuanto a los resultados dentro de un programa, teniendo en cuenta esta propuesta de
una cadena de valor de los eco emprendimiento en el cual se va tener en cuenta el
evidenciar de aquellos eslabones dentro de una aportacién dentro de una sostenibilidad

dentro de la fuente de una rentabilidad como son las acciones, esto se ve en la reduccion
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de aquellos costo como es en el uso de los servicios de agua y energia dentro de una
utilizacion de los materiales que van afectando la calidad de los productos el cual va
contribuir a la generacion del valor econdmico entonces en este sentido dentro de un

impacto en la calidad de vida dentro de un cumplimento de los ODS.(p.170)

Segun Garcia et al (2019) quienes trabajaron su trabajo de tesis bajo la denominacion "El
Valor Econdmico Agregado como medicion de la Rentabilidad Econémica de la empresa
Distribuidora e Importadora Mosuga SAC en el gjercicio 2017" bajo el objetivo determinar
el impacto del valor econémico agregado como medicion de la rentabilidad econémica de
la empresa Distribuidora e importadora Mosuga S.A.C., en el ejercicio 2017.bajo el
objetivo de tipo descriptiva y enfoque mixto, pues recoge y procesa la informacion

cuantitativa de esta manera se llegé a las siguientes conclusiones:

Se tiene en cuenta la relacion que existen entre el WACC dentro de aquella estructura del
capital el cual es significativo esto por el WACC de esta manera la distribuidora e
importadora Mosuga S.A.C. en el afio 2017 dentro de calculo de aquella estructura de
capital de 82.91 de la deuda de terceros y 17.09% de equity, dentro de la inversion de la
empresa financiera en el cual se va incluyendo aquellos resultados integrados dentro de
aquellos gastos dentro de un gasto financiero; por otro lado, se va a conocer que la
inversion empresarial se va efectuando estos capitales propios el cual no se ve reflejado
dentro del ejercicio del costo del capital dentro del célculo de los resultados del ejercicios

dentro del costo del capital es de 10.38%.

Para poder realizar su cuantificacion y en la mejora de la utilidad operativa neta en el
aspecto de la distribuidora e importadora Mosuga S.A.C. esto sin incrementar la inversion
neta se deberd implementar aquellas propuestas dentro de la mejora el cual debera ser

detallada dentro de sus recomendaciones.
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Entonces diremos que el calculo del EVA es el impacto como aquella medicién de la
rentabilidad de aspecto econdmico esto dentro de las decisiones dentro de la empresa

distribuidora y la importadora Mosuga S.A.C. dentro del ejercicio 2017.

Entonces el resultado dentro del céalculo del EVA de la distribuidora se proyectdé una
pérdida de valor de 18.945.802 el cual causé este déficit de equity de la empresa.

(pp.53-54)

Por otro lado, se encontré la opinién de Garcia (2019) en el cual se menciona bajo su
denominacién de su trabajo de tesis “Aplicacién del EVA que contribuya en la disminucién
del riesgo econémico y aumento de la productividad en la empresa sigma alimentos”. Y
como su objetivo es el Determinar la influencia del valor econédmico agregado en la
empresa “SIGMA ALIMENTOS” para disminuir el riesgo operativo- financiero y lograr una
mayor competitividad. La investigacion realizada estd dentro de una investigacion

descriptiva y finalmente se llegé a determinar las siguientes conclusiones:

En cuanto a la empresa no distribuye el riesgo operativo-financiero esto debido que para
el empresario no le es interesante el crecimiento como empresa esto enciento a
distribuirse el valor se van estancando las compafias no crecen frente a otro tipo de las
industrias similares que se dedican al abastecimiento de un mercado nacional e

internacional.

Entonces este estudio ejecutado se va encontrando en su gran mayoria de las empresas
se van financiando con el patrimonio conlleva al costo del financiamiento mas alto esto va
incurriendo con mayor riesgo en el cual se observa mayores tasas esto va impidiendo la

mejoria dentro del indicador EVA.

Se va involucrando aquella herramienta moderna dentro de la gestiéon que va ayudando

en medir aquel desempefio y asi se podra realizar la toma de las decisiones econémicas
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los cuales son acertadas son de aspecto competitivo y asi poder mantenerse en el

mercado. (p.98)

Para Maza (2019) quien realizo el trabajo de tesis con el titulo “Aplicacion de EVA como
instrumento financiero que permita medir el rendimiento y solvencia econémica en la
empresa REGENDA SAC” como su obijetivo aplicar el EVA como instrumento financiero
que permita medir el rendimiento y solvencia econémica en la empresa REGENDA SAC.

Dentro del enfoque cuantitativo en el cual se llego a las siguientes conclusiones:

Conforme a los datos encontrados se va indicar que mas de la mitad de la Empresa
Regenda, en el cual se va generando aquellos resultados dentro de un ejercicio 2016, de
aquel rendimiento dentro de un patrimonio invariable donde muchas veces no se ha
tomado en cuenta dentro de una tasa minima atractiva dentro de un rendimiento (TMR)
esto teniendo al costo de un capital para tener de conocimiento la inversion en el cual

sera rentable y provocando la disminucion en la productividad.

Es asi que alguna de las empresas los cuales son obtenidas dentro de la encuesta
efectuada mostrando aquellas debilidades dentro del céalculo promedio de capital dentro
de un programa dentro de una evaluacion en aquel desempefo, asi como su
procedimiento en la evaluacién esto en relacién a la creacién del valor del accionista que

influye de la competitividad otras tomaran aquellas ventajas.

Se va teniendo en cuenta aquellos analisis en el cual se va observando que el 50% de
dichas empresas Regenda SAC, se va tener aquella preferencia aquella politica de un
financiamiento de aspecto externo de alta dependencia de los acreedores. Por otro parte
en relacién a liquidez se permitira la planeacion y generacion de los presupuestos
afectando aquella estructura financiera no permite el garantizar la liquidez como una de

las principales medidas politicas.
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Dentro de la empresa Regenda SAC, dentro de un ejercicio 2016 no llegaron al
cumplimiento de aquellos objetivos los cuales son propuestos muchos de ellos no van
tomando ciertas decisiones de la técnica el cual es muy util asi saber los resultados y
probabilidades los cuales son relacionados el cual va tener aquella preferencia los
Estados Financieros obviando otro tipo de informacion que también serviria de ayuda. Lo
que puede conllevar al gerente financiero o quien tome estas decisiones en la Empresa,
no cuente con informacién adecuada ocasionando un riesgo para la Empresa Regenda

SAC. (P.91)

de esta manera podemos tener en cuenta el comentario de parte de Chacon (2021)
estudiante quien ejecutd su trabajo de investigacién el cual llevdé como su titulo principal
observacion y su relacion con el EVA y su rentabilidad pecuniario en la empresa estatal
de generacién eléctrica del lado sur peruano entre los afios 2015 hasta 2919,mantuvo
como su finalidad principal el Analizar la relacidon que pudiera existir entre el Valor
Econdémico Agregado (EVA) y la Rentabilidad Patrimonial (ROE) en las Empresas
Estatales de generacién eléctrica del sur del pais en los periodo 2015-2019,se mantuvo
dentro de un enfoque cuantitativo es asi que podemos indicar a la finalidad de sus

conclusiones:

en primer lugar diremos que sus resultados sobre aquel EVA, se va teniendo en cuenta
su relacion con esta rentabilidad patrimonial (ROE) de va teniendo en cuenta que cuando
vamos hablando de aquellas empresas estatales los cuales van estar en aquellos
servicios electronicos los que cuenta nuestro territorio nacional, es asi que durante el
periodo anual entre 2015 y el 2019 esto se pudo demostrar que no se estad tomando en
cuenta este sistema del EVA, el cual va mencionando que esta métrica que van indicando
aquel desempeio de aspecto empresarial, en ellos hablamos de ciertos aspectos
positivos en ellos se habla de aquella limitacion en la visiébn de aquellos ejecutivos

hablamos de la direccion de cada compania de servicio.
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Es asi que encontramos aquellas variables del EVA, como es aquella rentabilidad
patrimonial sobre estas empresas se aspecto estatal como es la generacién del servicio
eléctrico hablamos que estan dentro del sur del territorio nacional en los afios 2015-2019
es asi que se llegé a mencionar que en relacién al valor r= 0 en este caso indicativo el
cual va estar dentro de aquella relaciéon de su variable ,esto no va cumpliendo y con ello
aquella determinacion en cuanto a la no relacion de las variables EVA y ROE en estas
empresas los cuales se van a mencionar de la siguiente manera los cuales son EGESUR,

EGASA, SAN GABAN y EGEMSA.

Ahora bien, hablemos de las utilidades dentro de aquellos impuestos (UONDI) de esta
manera podremos decir que la ROE dentro de aquellas empresas de aspecto estatal el
cual estd en el area de generacion de electricidad dentro del sur del pais dentro de los
afios 2015-2019,se van teniendo en cuenta aquellos resultados en correlacion dentro de
aquella existencia de todos casos, en ellos se va teniendo aquella conclusion en el cual
se habla de aquella relacion dentro de las dimensiones UONDI asi como se indica las
variables del ROE dentro de la empresa SAN GABAN, en el van concluyendo para las

empresas EGESUR. EGASA y EGEMSA.

Respecto al Costo de Capital Promedio Ponderado (CCPP) y dentro del ROE con ello su
relacion de aquellas empresas estatales eléctricas del sur peruano (EGESUR, EGASA,
SAN GABAN y EGEMSA) es asi que dentro de los periodos 2015 hasta 2019, el presente
estudio va concluyendo la no relacién, si bien es cierto se van exponiendo los resultados
y se habla dentro del grado de relacion CCPP se va teniendo en cuenta y ROE, se va

teniendo en cuenta de la determinacion en su relacion de cada caso.

Para Aponte y Santa cruz (2020) dentro del desarrollo de la elaboracién de la tesis bajo la
denominacion “Gestion financiera y el valor econdmico agregado (Eva) en pequefas
empresas del cono norte de lima, 2019°con el objetivo de analizar la desmerecida

apreciacion de la rentabilidad en el proceso de gestion financiera y el valor econémico
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agregado (EVA) en pequefias empresas del Cono Norte de Lima, 2019.utilizando el

diseno es correlacional de tipo basico y asi llegando a las siguientes conclusiones:

En las pequefias empresas tienen fijada sus objetivos comerciales en el cual se va
implicando de forma estan apreciando aquella rentabilidad de las empresas es erréoneo
en cuanto a esta rentabilidad financiera dentro de una utilidad contable dentro de un

reflejo financiero y mantener el nivel de la liquidez.

Dentro de la gestidn financiera los cuales estan enfocados dentro de una rentabilidad de
aquella empresa al no utilizar aquellas herramientas que son necesarios para calcular

dentro de los verdaderos beneficios pecuniarios no podran maximizar aquellas utilidades.

Dentro de aquella pequefia empresa no van aplicando el valor econémico agregado
(EVA) dentro de aquellas herramientas esto para realizar la medicion de la rentabilidad ya

sea a corto, mediano y largo plazo.

Es necesario indicar que la falta de la implementacion de aquellos modelos dentro de la
gestion financiera manteniendo de manera significativa ciertos resultados de aquellas
empresas esto va ocasionando en aquellos accionistas tienen el desconocimiento dentro

de la utilidad de aquellos recursos de una organizacion. (p.120)

Asimismo se encontré la opinién de Aguilar y Ore (2019) en el cual se va llegar bajo la
denominacién El valor econdmico agregado como herramienta para medir la gestién en la
empresa Mega Estacién Pichanaki dentro de los afos 2015 y el 2016,en el presente
estudio se habla de aquella finalidad dentro de aquella determinacion de sus resultados
dentro de aquella gestion financiera donde se hace el uso de ciertas herramientas
métricas dentro del EVA dentro del entorno empresarial se trabajé bajo la metodologia el
tipo de investigacion es aplicada y el disefio de la investigacién fue no experimental

transaccional descriptivo llegando a las siguientes conclusiones:
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Dentro del calculo el EVA dentro de un periodo 2015-2018 manteniendo los estados
financieros dentro de la empresa MEGA ESTACION PICHANAKI S.A.C. en el cual se
determiné dentro del desempleo en cuanto a la gestion financiera fuera mala dentro de
dos primeros periodos 2015.2016 en el cual se cred el valor 22,919.46 y 13,389.69 se
habla que no fue sostenible dentro del tiempo va obteniendo y manteniendo cifras
negativas en aquellos periodos 2017-2018 de — 11,280.21 y -55,996.18 ; dentro de los
componentes dentro de aquellas herramientas financieras (EVA) en cuanto al activo neto
financiero ya sea dentro de un promedio dentro de un determinado capital y su
respectiva utilidad asi como son del interés asi como de los impuestos se va tener en
cuenta el permitir aquellos indicadores de impacto que afectan la gestién financiera estas
decisiones como son de inversion, las decisiones como es una financiacién y las

decisiones de aquellas operaciones.

Entonces diremos que dentro de su analisis se va realizar de aquella informacién de
aspecto financiero dentro del mundo empresarial MEGA ESTACION PICHANAKI SAC,
hablaremos de ciertas decisiones dentro de su entorno financiero del aspecto de la
afectacion de ciertos resultados como sera sobre los costos dentro de un promedio
dentro de un capital en esta area empresarial va realizando ciertos cambios manteniendo

aspectos bajos.

Se va efectuando ciertos cambios dentro de aquel capital de las empresas en aquellos
calculos realizados y estos bajos porcentajes dentro de aquellos periodos 2015-2018 de
4.6%, 3.0%, 2.0% y 1.6% en cuanto a esta evidencia va indicando una mala gestién del
area de los directivos es necesario sostener que dentro el mundo empresarial el cual fue
mencionado en el acapite anterior, ciertas decisiones de distintas inversiones de muchos
resultados del activo neto financiero se puede mencionar que la elevacion de ciertas

inversiones hablamos dentro de cuatro 43.5% respecto al 2015, 2.71% respecto al 2016 y
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34.58% respecto al 2017 pero generando pérdida de valor lo que demuestra la incorrecta

toma de decisiones respecto a los activos que estan destruyendo valor.

Segun Paez (2019) el cual realizé su trabajo de tesis bajo el titulo Medicion de la gestion
econémica empresarial usando el EVA y su relacién con la rentabilidad en la Compafiia
Minera MILPO S.A.A. durante el periodo 2012-2016 es asi que tiene como su objetivo
determinar la relacion de la gestion econdmica empresarial usando el EVA con la
rentabilidad de la companiia minera Milpo S.A.A. durante el periodo 2012 — 2016 teniendo
en cuenta como su metodologia de investigacién cualitativa y es asi que se llegd a las

siguientes conclusiones:

En el cual se pudo determinar que esta relacion de aspecto directo ya sea entre el EVA,
asi como en los enfoques de aspecto estratégico que va asumiendo ciertas companias
Milpo S.A.A. debido a que maximiza su gestién financiera. EI EVA ayudo6 esto para
superar ciertas indicaciones teniendo aquella iniciativa manteniendo ciertos desafios en el

ambito empresarial dentro de la mejor gestidn contable.

Entonces se puede predecir el superar el EVA, en la minera Milpo S.A.A de acuerdo a las
mejoras en los siguientes rubros: Eficiencia dentro de aquellos activos de manera actual
dentro de aquella reduccién en la carga final siempre ocasionando el aumento de ciertas
inversiones en los activos esto teniendo en cuenta aquella reduccién del costo del

promedio capital.

Segun la muestra de empresas polimetalicas peruanas Las ratios como son el ROA,
EBITDA, EBIR, NOPAT, ROE, ROIC, WACC, UTILIDAD NETA y el EVA son

independientes debido a que no tienen una relacion significativa. (p.80)

Por otro lado, se encontrd literatura dentro del aspecto local los cuales seran indicados de

la siguiente manera:
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Para Maldonado (2019) en el cual se va tener como si titulo de su trabajo de tesis bajo la
denominacion Incidencia del costo de capital en la creacion de valor de la empresa de
generacioén eléctrica san gaban s.a., periodos 2015 — 2016.manteniendo como su objetivo
es Establecer el Costo de Capital para evaluar la creacién de valor de la Empresa de
Generacion Eléctrica San Gaban S.A., periodos 2015-2016.teniendo como su
metodologia La presente investigacion de acuerdo al fin que persigue es de caracter

descriptivo y deductivo y para ello se va llegando a las siguientes conclusiones:

En el cual se va tener en cuenta el calculo del costo del capital dentro de la empresa de
la generacién Eléctrica San Gaban S.A., de los afios 2015 y 2016 se habla de este costo
capital en el 2015 es de 14.52% y en el afio 2016 se obtuvo un 13.20% se habla de
aquella tendencia se encontré aquellos indicadores financieros como el ROE y el ROA,
para el ano 2015 se obtuvo un ROE de 13% y un ROA de 11%; y para el afio 2016 se
obtuvo un 11% y 10% con aquellos objetivos los cuales son obtenidos indicando que el
rendimiento de aquella empresa dentro de aquel costo de aquel rendimiento el cual esta
rentabilidad de aquella empresa no se pudo lograr la satisfaccién de aquel costo del
capital en la medicion de este valor empresarial de aquel instrumento fundamental de las

inversiones.

En cuanto a este calculo del EVA en estos afnos ya determinados como son en el 2015y
2016 con el fin de evaluar si estan creando o destruyendo valor, y se obtuvo en el afio
2015 un EVA de -7, 247,937.60 mientras que para el afio 2016 se obtuvo -7, 694,828.00;

lo que significa que la empresa esta destruyendo valor.

Entonces se va tener en cuenta este costo promedio de aquel capital de la empresa se
pudo observar este valor econédmico agregado de la respectiva empresa y destruyendo
valor. Para la empresa de Generacion Eléctrica San Gaban S.A., se ha determinado que

esta destruyendo valor. Razén por la cual se concluye que el costo promedio ponderado
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de capital es un dato muy importante, que nos permite medir la creacion de valor de las

empresas.

Esta ecléctica el cual fue mencionado lineas arriba, se habla de aquella destruccién del
valor en relacion a las empresas que van operando dentro del mercado mundial dentro
los dos periodos anuales por 7, 247,937.60 y 7, 694,828.00 respectivamente,
considerando que esta tasa del rendimiento esto se vera en el costo de aquella
oportunidad de una inversidon como aquella competitividad en cuanto a las decisiones

financieras esto para aquellos nuevos proyectos.

Finalmente contamos con la opinion de Gutiérrez (2019) quien realiz6 su trabajo de tesis
bajo la denominacién Impacto del valor econdmico agregado en las decisiones
financieras de la EMPRESA ELECTRO PUNO S.A.A periodo 2015 — 2016. Contando con
el objetivo de evaluar la incidencia del valor econédmico agregado en las decisiones
financieras de la empresa Electro Puno S.A.A. periodo 2015-2016 en el cual la
investigacion va tener en cuenta su metodologia analisis descriptivo y deductivo teniendo

en cuenta como sus conclusiones:

Para realizar la medicion de la generacion de este valor de la empresa Electro Puno
S.A.A. ya sea dentro del aspecto internacional, nacional y local dentro de las incidencias
dentro de aquellas decisiones financieras el 11.25% y 9.38% (Ke Peru) para el periodo
2015 y 2016 respectivamente y de 7.33% y 6.77% (KoA Peru) para el periodo 2015 y
2016 respectivamente, los mismos que representan un instrumento fundamental para la
empresa Electro Puno S.A.A. en el cual se va evaluar aquellas expectativas ya sea en
sus inversiones en la apropiada politica dentro del retorno el cual obtenido por parte de la
empresa Electro Puno S.A.A. que son de 5.28% y 5.88% (ROE)y 4.57% y 4.23% (ROA)
para el periodo 2015 y 2016.se habla de aquella existencia 2.76% y 2.54% para el
periodo 2015 y 2016 respectivamente. Estos resultados nos dan a conocer la poca

competitividad de la empresa Electro Puno S.A.A., lo que demuestra que no se estan
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tomando decisiones financieras teniendo en consideracion el costo de oportunidad de

capital para obtener mejores resultados y generar valor empresarial.

En cuanto a la actividad de las empresas estan buscando el orientar este crecimiento del
tiempo orientandose a las decisiones financieras es asi teniendo, asi como este valor
econémico en aquellos periodos dentro de los afios 2015 y 2016 por 17,028,691.18 y
14,876,382.56 respectivamente. Se encontré aquella tasa esto fue por debajo de este
costo de aquellos inversionistas de Electro Puno S.A.A. no pudo alcanzar las utilidades
operativas y financieras minimas requeridas para el 2015 y 2016.en el cual se va
indicando la reduccién de este valor econémico asi como el financiero los cuales son
requeridos demuestra que la creacion de valor tiene gran incidencia en las decisiones
financieras, incidiendo en su competitividad empresarial, y esto a su vez influye en las
decisiones financieras, puesto que se deben de evaluar las posibles decisiones de
inversion y financiamiento, lo cual permite aumentar la creacién de valor y establecer un

correcto uso de dividendos.

La empresa Electro Puno S.A.A. se va tomando en consideracion de este valor
econémico dentro de aquellas limitaciones ya sea para maximizar dentro de este valor
econémico esto por las decisiones financieras ya sean en las deficiencias en las
operaciones y tomar acciones estratégicas uno de ellos sera el aumentar estos ingresos
ya sea como es la mejora de la rentabilidad de las empresas y con ellos poder reducir
estos gastos asi como el aumentar sus utilidades brutas y reducir el capital invertir solo
en activos con rentabilidad superior al costo de capital y la Gerencia Basada en

valor.(p.122).
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1.3. OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION

1.3.1 Objetivo General:

Determinar la rentabilidad real a través del valor econémico agregado (EVA) de la

empresa Electro Puno S.A.A. periodo 2020- 2021

1.3.2 Objetivo Especificos:

Determinar la rentabilidad econdémica a través de la aplicaciéon del valor econémico

agregado (EVA) de la empresa Electro Puno S.A.A. periodo 2020- 2021

Determinar la rentabilidad financiera a través de la aplicacion del valor econémico

agregado (EVA) de la empresa Electro Puno S.A.A. periodo 2020-
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CAPITULO II
MARCO TEORICO, CONCEPTUAL E HIPOTESIS DE LA INVESTIGACION
2.1 MARCO TEORICO
2.1.1 CONCEPTUALIZACION DEL EVA (VALOR ECONOMICO AGREGADO)

El cual parte de aquella definicion del importe el cual va quedando una vez que se van
deduciendo de aquellos ingresos de la totalidad de aquellos gastos como son el costo de
oportunidad del capital, asi como fue de los impuestos, entonces podremos decir que el
EVA el cual esta relacionado con la productividad de aquellos factores que van siendo

utilizados dentro del desarrollo de la actividad empresarial.

Segun Procel (2019) este aspecto del EVA, vamos a mencionar que la relacion del EVA,
mantendra aquella coordinacién de la productividad en aquellos factores que siempre
deberan ser de la utilidad para aquel desarrollo de ciertas actividades del sector
empresarial es asi que vamos indicando que el EVA, el cual podremos decir que es todo
aquello que va quedando una vez que van atendiendo en relacion a los gastos de una

rentabilidad de aspecto minima esto por decision del accionista.

Ahora en una segunda opcién vamos hablando de la opinidon encontrada de Ramirez et
al.(2018) mantiene aquella situacion del EVA en ella vamos identificando ciertas

herramientas es asi hablaremos de aquellos calculos dentro de una evaluacion en el cual
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la riqueza va generando dentro del sector empresarial es por ello que se va tener en
cuenta aquel riesgo del EVA y su aportacién de ciertos elementos en aquellos accionistas
como inversionistas asi como las entidades de aspecto crediticio y sus intereses

empresariales se van a tomar aquellas decisiones dentro del conocimiento de causa
Para Bonilla (2018) quien menciona lo siguiente:

Ahora bien este sistema del EVA sera indicado como una de las herramientas del
sector gerencial manteniendo aquella planificacién asi como su control empresarial:
entonces esta sera la gestion de ciertas utilidades como ciertos activos; es asi que se
van manteniendo aquellas decisiones dentro de un adecuado control de gestion; asi
su desempeno de aspectos de las distintas unidades estratégicas de un negocio, en
el cual sus directivos asi como estos gerentes van actuando como los duefios de
este negocio, en ello se tendra en cuenta esta busqueda de una misma finalidad de
maximizar aquel valor de ciertos accionistas y estas seran las herramientas para la

motivacién y su evaluacion de un rendimiento de materia gerencial.(p.160)

Llegamos a mencionar que se hablan de aquello contenidos del EVA mantiene su origen
en algo que siempre se ha tenido en cuenta dentro del transcurso del tiempo: en cuanto a
los distintos estados financieros los cuales son conocidos como ciertas utilidades esto no
habla de una representacion de aspecto coherente hasta que no se habla de un negocio
no van determinando utilidades el cual va siendo de aspecto superior de su capital,
hablamos de una pérdida no vamos hablando del pago de ciertos impuestos, ahora bien
en las empresas se habla de aquella generacién de una economia que mantenga el

rendimiento inferior de aquellos costos y ciertos recursos que son consumidos.
2.1.2 EL OBJETIVO PERSEGUIDO DEL EVA

Entonces comentaremos que el EVA se tendra que permitir el poder solventar aquella

buena relacién esto por la parte de las limitaciones de ciertos aspectos de indicacion de
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aspecto tradicional es asi que una de estas razones del EVA, van a tener que cubrir
aquellos vacios de esta forma se hace mencion la participacion de Gaete (2017) en el

cual se va indicar lo siguiente:

Se tiene en conocimiento de los costos que se mantienen dentro del sector empresarial,
es asi que en el aspecto de los costos del sistema financiero quienes van realizando las
aportaciones de ciertos accionistas. el no ejecutar aquellas practicas los cuales van
ocasionando un perjuicio del drea empresarial ya sea a un corto y largo plazo se debe
tener aquella definicion de los riesgos que va manejando el sector empresarial. Aminorar
el impacto que la contabilidad creativa puede tener en ciertos datos contables, como las
utilidades.Segun Ugarte (2016) “En cuanto a las ventajas del uso del EVA se va tener en
cuenta la inversion de aquellos recursos financieros esto en la mejoria de la calidad

dentro de su impacto positivo dentro del desempefio de la empresa” (prr.15).

2.1.3 DIFERENCIA ENTRE EL ROA Y EL ROE

Dentro del control de aquella rentabilidad de la empresa se debera utilizar el ROE vy el

ROA se va tener en cuenta los siguientes puntos:

Para Millones (2020) “En cuanto al ROA el cual es uno de las ratios de la rentabilidad
econémica mas importante, mide la relacién entre el beneficio obtenido durante un

periodo de tiempo y los Activos que posee una empresa” (p.3).

Entonces también encontramos la opinidon de Gonzales (2021) en el cual se sostiene que
el ROA muchas veces también es conocido como el ROI el cual se entiende como la
rentabilidad sobre las inversiones en ellos se va midiendo aquella capacidad en cuanto a
los activos de la empresa en la produccion de la renta. De esta manera se puede decir
que el ROA se habla de la obtencién de aquella rentabilidad econémica para asi poder

valorar mientras que el ROE es aquella ratio de la rentabilidad de la empresa en el cual
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se va midiendo cierta relacién entre un beneficio neto de la empresa y sus fondos

propios.

Por otro lado, se indicara que la ROA dependera del sector o industria a la que
pertenezca la empresa, porque las compainias que requieran una mayor inversion inicial,
tendran una menor recuperacion de la inversion debido a que el valor del activo sera muy
grande. (Calli, 2020) por otro lado, podremos indicar que el ROAes un indicador
financiero fundamental para inversores, ya que, su valor nos permitira poder hacer

comparaciones de rentabilidad entre empresas que pertenezcan al mismo sector.

2.1.4 LA RELACION DE CONTABILIDAD ESTRATEGICA DEL EVA

En el mundo global se van presentando ciertos cambios del mundo de los negocios
donde se va encontrando ciertos aspectos tecnolégicos de aquella informacion, agresiva
de aquellos niveles y sus enfoques dentro del mercado van surgiendo en la actualidad un

enfoque de una contabilidad estratégica de la informacion integral.

Para Estrada (2017) en el cual se va teniendo en cuenta lo siguiente:

Asimismo, hablaremos a continuaciéon de poder definir que la contabilidad el cual es de
aspecto estratégico ya sea en el aspecto de un determinado sistema de la informacion
del sector empresarial y del financiamiento esto para que mantenga una decision el
cual se debera mantener, ahora bien el sistema de este incremento en la posicién el
cual es competitiva dentro de una determinada organizacional indagacion dentro de
una creacién de aquel valor que mantienen los accionistas, van sosteniendo que este
instrumento de la ciencia contable de manera estratégica, del sistema empresarial.
Entonces se mantendra aquella evaluacion como son los parametros de manera
especifica que van determinando este momento de competitividad empresarial, como
aquel elemento de aspecto basico en la configuracién, asi como es su configuracion

de aquel desarroll6 de manera estratégica en un sistema informativo contable.

34

Repositorio Institucional UPSC

San Carlos



REPOSITORIO ALCIRA TESIS

Ahora bien, se comenta que la cuenta como cierto aspecto determinante en la ciencia
contable de manera estratégica que va reemplazando a esta contabilidad administrativa
dentro de un esquema para esta toma de distintas decisiones en el cual se habla de la
demostracion que la contabilidad administrativa va careciendo de la importancia en el

sistema empresarial.

Segun el aporte encontrado Zufiga (2018), en el aspecto empresarial de distintos
tamanos se va poder llegar a poder realizar la comparacién si es competitiva o si no va
contando con el aspecto de la contabilidad en la gestion. Entonces diremos que el
sistema empresarial va a mantener aquella necesidad de este sistema de aspecto
financiero el cual debera ser mas rapido y de manera eficaz y el como va ser ofrecida y
asi mantener un adecuado mejoramiento de aquel proceso de muchas actividades, ya

sea de manera continua sus costos
2.1.5 TEORIAS DE RENTABILIDAD

Asimismo, se encontrd la opinion de Acosta (2020) en el cual se encontré la siguiente

literatura:

Es un conocimiento previo que se le coloca a toda accién econémica en la que se
desplazan métodos ya sean materiales, humanos y/o financieros con el Unico
proposito de alcanzar ciertos propésitos. También se puede evaluar o conocer
comparando el resultado final y el valor de los medios que se han empleado para
originar dichas ganancias. No obstante, la eficiencia que se tiene para poder llegar a
originar ganancias depende de los recursos que la entidad posea en la ejecucion de

sus operaciones. (p.17)

En cuanto a este comentario encontrado podemos entender que dentro de aquella
rentabilidad teniendo en cuenta ciertas inversiones para la utilidad donde la empresa va

generando un porcentaje de aspecto significativo del capital de inversiéon su desempeio
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de la misma ira mejorando y esto le va a permitir de manera positiva aumentar el valor de
la empresa haciendo que la misma obtenga una excelente ganancia y de por si una

rentabilidad estable y a favor de la empresa.

2.1.6 TIPOS DE RENTABILIDAD

Se va tener en cuenta en la apreciacion de la rentabilidad se va encontrando dos niveles
una de ellas va ser la rentabilidad econdémica, asi como la otra de la rentabilidad

financiera en el cual se encontré la siguiente informacion:

Para el autor encontrado Coca (2021) para ellos se menciona lo siguiente:

Tenemos uno de ellos que es la rentabilidad econémica muestra la capacidad de los
activos para generar ganancias con la misma actividad comercial de la empresa, ya
sea de bienes o servicios, el resultado de explotacion, se calcula las ventas menos los

costos de ventas, el resultado se divide entre el total activo.

En segundo lugar, contamos con la rentabilidad financiera es la una tasa de retorno que
favorece a los accionistas, esta ratio muestra rentabilidad mas cercana a favor de los
socios, ya que mide la capacidad de los fondos propios (patrimonio) que posee la
empresa para poder generar ganancias, las tomas de decisiones aplicadas por el
directivo de la empresa, hace que la misma tenga la capacidad de generar beneficios.
Esta ratio es la mas usada al momento de estudiar una empresa, sea para un nuevo
socio que desea invertir en la empresa o los mismos accionistas, ya que les permite
evaluar si sus participaciones estan generando dinero, una empresa se crea con el fin de

tener ganancias y permanecer a través del tiempo. (p.34)
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TIPOS DE SOCIEDADES EMPRESARIALES EN EL PERU

En este articulo te detallamos las principales caracteristicas de los tipos societarios y de

la EIRL, asi como la composicion de la estructura interna de cada uno de ellos.

Para el autor Mesa (2012) se menciona lo siguiente:

La sociedad anénima (S.A.)

e Persona juridica de responsabilidad limitada.
e Minimo de dos socios y maximo de 750.
e Capital representado en acciones.

e Aportes en dinero, bienes o derechos de crédito.

La sociedad anénima cerrada (S.A.C.)

e Persona juridica de responsabilidad limitada.

e Minimo de dos socios y maximo de veinte.

e Capital representado en acciones.

e Aportes en dinero, bienes o derechos de crédito.

e Derecho de adquisicion preferente.

La sociedad an6énima abierta — S.A.A.

e Persona juridica de responsabilidad limitada.

e Minimo de dos socios y sin limite maximo.

e Capital representado en acciones que se inscriben en el Registro Publico de Mercado
de Valores.

e Prohibido restringir la libre transferencia de acciones.

e Supervision de SMV.
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La sociedad comercial de responsabilidad limitada — S.C.R.L.

Persona juridica de responsabilidad limitada.

Minimo de dos socios y maximo de veinte.

Capital representado en participaciones.

Derecho de adquisicion preferente.

La sociedad colectiva — S.C.

e Persona juridica de responsabilidad solidaria e ilimitada para los socios.

e |a sociedad colectiva es una persona juridica de responsabilidad solidaria e ilimitada
para los socios.

e La duracion de la sociedad es de plazo determinado.

e Capital representado en participaciones.

e Los socios no pueden transferir sus participaciones sin el consentimiento de los
demas socios.

e Se pueden realizar aportes en bienes, dinero, derechos de crédito y servicios.

La sociedad en comandita — S. en C.

e Persona juridica de responsabilidad limitada para los socios comanditarios y solidaria
e ilimitada para los socios colectivos.
e Capital representado en participaciones o en acciones.

e Se pueden realizar aportes en bienes, dinero, derechos de crédito y servicios.

La sociedad civil — SC

e Persona juridica que puede ser de responsabilidad subsidiaria o limitada segun el
tipo elegido.

e Capital representado en participaciones. Restricciones para la transferencia.

e Se pueden realizar aportes en bienes, dinero, derechos de crédito y servicios.
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e Se constituye sélo para ejercer actividades profesionales u oficios.
La Empresa Individual de Responsabilidad Limitada — E.l.R.L.

e Persona juridica de responsabilidad limitada.

e Se constituye por voluntad de una sola persona natural.

o El capital esta representado en un derecho que es Unicamente del titular de la
empresa, no se representa en acciones ni participaciones.

e Se pueden hacer aportes en bienes, dinero y derechos de crédito
2.2 MARCO CONCEPTUAL
2.2.1 EL VALOR ECONOMICO AGREGADO

Entonces en relacién a ello diremos que como se entiende dentro del aspecto de una
herramienta en el area econdmica-financiera en cuanto a su determinaciéon del aspecto
de un ingreso residual, en el cual se mantiene un funcionamiento de su finalidad que es
gue toda entidad de aspecto monetario, para la riqueza y creacion de esta herramienta
financiera en las propuestas dentro de aquel método de aspecto alterno del valor

(Medina, 2018).
2.2.2 RENTABILIDAD EMPRESARIAL

La capacidad que tiene una empresa para poder generar los beneficios suficientes, en
relacion con sus ventas, activos o recursos propios, para ser considerada rentable (Daza,

p.6, 2016).
2.2.3. COSTO DE CAPITAL

El costo del capital es el rendimiento minimo que debe ofrecer una inversion para que
merezca la pena realizarla desde el punto de vista de los actuales poseedores de una

empresa (CHU, p.80 2008).
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2.2.4 COSTO DE OPORTUNIDAD

Es un costo no contable y es el rendimiento que alguien deja de percibir por elegir otra

actividad diferente (CHU. p.82 2008).
2.2.5 COSTO DE CAPITAL ECONOMICO (koA)

Costo de oportunidad de capital sin apalancamiento (BRAVO, p.121 Sergio (2004). Teoria

Financiera y costo de capital
2.2.6 COSTO DE CAPITAL FINANCIERO (Ke)

Costo de capital del accionista (BRAVO, Sergio 2004. p.111 Teoria Financiera y costo de

capital.)
2.2.7 PRIMA DE RIESGO

Mide el retorno extra que los inversionistas demandan por dejar de invertir en una
alternativa libre de riesgo, a una con riesgo. (CHU, Manuel 2008.p.365 Fundamentos de

Finanzas.
2.2.8 RIESGO

Probabilidad de que ocurran acontecimientos no favorables. La probabilidad de que un
retorno por recibir de una inversion sea diferente del retorno esperado. El riesgo incluye

los buenos y malos resultados. (CHU, 2008.p 510).
2.2.9 RIESGO DE MERCADO

Es aquel riesgo que no se puede evitar por mas que se diversifique. Se origina a partir de
factores macroecondmicos que afectan en forma aislada a las utilidades de la empresa vy,
por lo tanto, al precio de las acciones (inflacion, tasa de interés, tipos de cambio, PBI,

etc.) (CHU, Manuel 2008.p 514 Fundamentos de Finanzas.)

40

Universidad

Privada Repositorio Institucional UPSC
San Carlos




REPOSITORIO ALCIRA TESIS

2.2.10 RENDIMIENTO

La palabra rendimiento dentro del campo de la gestién equivale a los resultados
obtenidos por una empresa, tanto a nivel general como en aspectos concretos. Estos
resultados pueden ser definidos por indicadores (indice de desarrollo, rentabilidad,
avance tecnoldgico, clima social, imagen de marca, etc.). Si tenemos en cuenta que el

nivel de rendimiento es consecuencia directa de la gestion.
2.2.11 RIESGO PAIS

Riesgo politico de colocar fondos via préstamos o efectuar inversiones en un pais

diferente al del inversionista (CHU, 2008.p 540).
2.3 HIPOTESIS DE LA INVESTIGACION
2.3.1 Hipotesis General

La aplicacién del valor econémico agregado (EVA) mejora positivamente la determinacion

de la rentabilidad real de la empresa Electro Puno S.A.A. Periodo 2020- 2021.
2.3.2 Hipotesis especifico 1

La aplicaciéon del valor econémico agregado (EVA) mejora positivamente la determinacion

de la rentabilidad econdmica de la empresa Electro Puno S.A.A. Periodo 2020- 2021
2.3.3 Hipoétesis especifico 2

La aplicacién del valor econémico agregado (EVA) mejora positivamente la determinacion

de la rentabilidad financiera de la empresa Electro Puno S.A.A. Periodo 2020- 2021.
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CAPITULO Il
METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION
3.1 ZONA DE ESTUDIO

En cuanto a este punto dentro del desarrollo del presente estudio se va desarrollar en el
Jr. Mariano H. Cornejo N.° 160 de la ciudad de Puno, en el cual se evaluara aquel
comportamiento de la aplicacion del valor econémico agregado (EVA) en el cual estara
determinado para la rentabilidad de la empresa de electro Puno, para ellos se va utilizar

la técnica de la recoleccién de la informacion.
3.2 TAMANO DE MUESTRA
3.2.1 Poblacion

En cuanto a la poblacion dentro del estudio realizado el cual va estar compuesto por los

trabajadores de la empresa ELECTRO PUNO S.AA.
3.2.2 Muestra

En cuanto a este punto el presente estudio va estar relacionado dentro de un muestreo
no probabilistico el cual es aquella técnica en el cual se va recoger esto por medio del
proceso el cual no sera aplicado a todos los individuos de la poblacion que son
seleccionados.
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3.2.3 Seleccion de la muestra

En relacion a este punto para poder realizar el estudio va estar dentro de la seleccion de
un muestreo por cuotas en la cual las unidades de estudio seran seleccionadas dentro de
nuestra poblacién el cual esta siendo estudiada en este caso la muestra que se va
estudiar serdn a 7 trabajadores en el area financiera de la empresa ELECTRO PUNO

S.AA.

3.3 METODOS Y TECNICAS

3.3.1 Meétodo Descriptivo

Se ocupa de la descripcién de datos y caracteristicas de una poblacion. El objetivo es la
adquisicion de datos precisos y sistematicos que puedan unirse en promedios,

frecuencias y calculos estadisticos similares.

La investigacion se realizé con un estudio descriptivo, pues de acuerdo con el propésito,
que persigue determinar la creacién de valor mediante la utilizacion de métodos
tradicionales y el método (EVA) a fin de determinar el rendimiento real de la empresa
ELECTRO PUNO S.AA. es decir, se pretende describir un evento mediante la
caracterizacién de sus aspectos mas relevantes en una realidad especifica con la

finalidad de sugerir lineamiento para su mejora.

3.3.2 Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos

En el presente estudio se va aplicar la recoleccion documental para su posterior analisis e
interpretacion, el cual se va realizar a los propios encargados del area administrativa
teniendo en cuenta la rentabilidad de la empresa ELECTRO PUNO S.A.A. y de esta
manera se podra realizar la concretizacién de la supuesta hipétesis en la coincidencia de

aquella informacion que fue obtenida.

43

Repositorio Institucional UPSC

San Carlos



REPOSITORIO ALCIRA TESIS

3.3.3 Técnicas de analisis de datos

En cuanto a este aspecto en la ejecucién del presente estudio de investigacion, en el cual
se va recolectar toda la informacion documentaria los cuales tendran que estar
directamente relacionados la aplicacion del valor econdmico agregado y asi poder
determinar la rentabilidad de la empresa y con ellos se aplicara para aquella recoleccién

de los datos esto sera a través de la siguiente técnica.

Para su recoleccion sera necesario el analisis documental como se realizara en los
estados financieros de la empresa ELECTRO PUNO S.A.A esto dentro del 31 de

diciembre de estos dos periodos los cuales seran del 2020 y 2021.

En cuanto a este analisis documental va ser una forma de la investigacién aquel conjunto

de las operaciones intelectuales.

Asimismo, se va tener que aplicar la técnica para el procedimiento de la informacion el
procesamiento de datos y expresar porcentualmente los resultados obtenidos para luego

analizar e interpretar los datos recolectados.

3.4 IDENTIFICACION DE VARIABLES

3.4.1 VARIABLES

Variables independientes (Xi):

e Valor econdmico agregado (EVA)

Variables dependientes (VYi):

e Rentabilidad
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VARIABLE

DIMENSIONES

METODOLOGIA

Hipotesis General
Variable 1:

(X1) Valor econémico
agregado (EVA)
Variable 2:

(Y1) Rentabilidad

Hipotesis especifico

1

(X1) Valor econémico
agregado (EVA)
Variable 2:

(Y1) Rentabilidad

economica

Hipotesis especifico
2

(X1) Valor econémico
agregado (EVA)
Variable 2:

(Y1) Rentabilidad

financiera

Costo de oportunidad del capital
(cok)

Creacion de valor

El valor de la empresa

Decisiones financieras

Cadena de valor

Ratios de rentabilidad
Apalancamiento financiero
Analisis Dupont
Rentabilidad econémica

Rentabilidad financiera

Creacion de valor

El valor de la empresa

ROA rentabilidad sobre activos
Ratio de liquidez

Activo total

Creacion de valor

El valor de la empresa

ROA rentabilidad sobre
patrimonio
WACC costo promedio ponderado

de capital

Tipo: Basica

Nivel correlacional
Métodos

Nivel empirico
Observacién

Nivel tedrico
Descriptivo
correlacional
Disefio

No experimental
Poblacion y
muestra

No probabilistico
Técnicas
instrumentos
Analitico sintético
Analisis
documental
Observacién
Inductivo
deductivo
Técnicas de
procesamiento de
datos

Estadistica
descriptiva

Tabla de datos

Universidad
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- NOPAT utilidad después de

impuestos

- RONA rendimiento sobre activos

3.5 METODO O DISENO

3.5.1 TIPO DE ESTUDIO Y DISENO DE INVESTIGACION

El presente estudio realizado el cual va estar enmarcado dentro del enfoque cualitativo
en el cual se va utilizar aquella recoleccién de los datos en el cual es importante para la
proposicion de la hipotesis en el cual esta enfocado dentro de su base de la medicion

numerica y con ellos se va contar con este analisis estadistico.

Por otro lado, el presente estudio estd enmarcado dentro del disefio no experimental
donde el investigador se va tener que limitar a la observacion de los hechos que va
ocurriendo dentro de la empresa ELECTRO PUNO S.A.A. en el cual se va obtener los

datos ya sea de manera directa que es material de estudio.

De esta manera es necesario indicar que el presente estudio de investigacion durante el

desarrollo del presente trabajo se hara uso del siguiente método.
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CAPITULO IV
EXPOSICION Y ANALISIS DE LOS RESULTADOS
4.1. EXPOSICION DE RESULTADOS

La investigacién tiene como objetivo general el siguiente: Determinar la Rentabilidad real
a través del valor econémico agregado (EVA) Electro Puno S.A.A - Periodo 2020 - 2021;

por tanto, se desarroll6 los objetivos especificos planteados de la siguiente manera:

4.1.1 Determinar la rentabilidad econémica a través de la aplicacion del valor

econdmico agregado (EVA) de la empresa Electro Puno S.A.A periodo 2020 -2021

Para alcanzar el objetivo N°01, es necesario calcular y analizar los indicadores de

rentabilidad como el ROA (Rentabilidad Econdémica)

Tabla 01. Roa de la empresa Electro Puno S.A.A.

DESCRIPCION 2020 2021
Utilidad Neta al 31/12 30,290 32,040
Activos Totales al 31 /12 566,465 562,001
ROA UN /AT 5.35% 5.70%

Fuente: Estados financieros de la empresa
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El resultado del ROA de 5.35% para el afio 2020 y 5.70% para el 2021, refleja el
rendimiento aproximado de la empresa respecto a la inversion realizada por los

accionistas.

En seguida se resume el procedimiento de dicho método para la estimacion del valor
econémico agregado (EVA) la hoja de revision documental se ha empleado con la
finalidad de extraer datos de los estados financieros correspondientes a los periodos

2020 y 2021 para su analisis y aplicacién al EVA.

El esquema es el siguiente:

EVA = NOPAT - CIl *WACC

Donde

1. NOPAT = Net Operating Profit After Tax

NOPAT = UT. OPERAC. *(1-T)

2. WACC = Weighted Averange Cost of Capital (costo ponderado de capital)

WACC = A*RA (1-T) + (1-A) *COK

Donde:

A = Acreedores financieros

RA (1t) = Costo de capital de (a) inafecto al pago de impuestos.
1-a = Capital Societario.

Cok = Costo de oportunidad de capital.

Cl = Pasivo + Patrimonio

Entonces procedemos:
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PRIMERO.- Se calcula la utilidad operativa después de impuesto (NOPAT)

NOPAT = Ut. Operac. *(1-t)
NOPAT 2020 = S/. 35,245 *(1-0.30)
NOPAT 2020 = S/.24,671.50
NOPAT 2021 = S/.44,466 *(1-0.30)

NOPAT 2021 = S/. 31,126.20
SEGUNDO.- célculo del COK (costo de oportunidad de capital)

Para el calculo del costo de oportunidad de capital se considera que los accionistas
requieren una rentabilidad sobre inversiones esta puede ser un porcentaje ya definido por
la gerencia general o el directorio o utilizar la tasa de mercado establecido por la SBS
(Superintendencia de Banca, Seguros y AFP). Asi también por el modelo CAPM (capital

Asset Pricing Model)

Tabla 02. Resumen (Referencia CAPM).

CONCEPTO 2020 2021 FUENTE
Rf (Tasa Libre de http://pages.stern.nyu.edu/~adamod
Ri 3.36% 3.32%
iesgo) ar/
Be (Beta Financiero) -0.0143% 0.9740% Be(sectorial) = BoA*(1+(1-T) D/C)
Rm (Rendimiento del http://pages.stern.nyu.edu/~adamod
1% 10%
mercado) ar/
Riesgo Pais 2.41% 1.84 %  https://estadisticas.bcrp.gob.pe/esta
disti

cas/series/diarias/resultados/P0186

1EM D/html/

Fuente: Elaborado por el tesista.

En el cuadro anterior se puede observar el concepto y la fuente para obtener las tasas

aplicables al modelo CAPM con el propésito de calcular el costo de oportunidad de
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capital. Como se puede apreciar las fuentes hacen referencia a informacion contenida en

el entorno virtual.

Tabla 03. Costo de Capital Econdmico Peru (KoA).

DESCRIPCION TASAS
2020 2021
KoAperu 3.25% 9.82%
Riesgo Financiero 1.52% 1.46%
Ke Peru 4,77% 11.28%
Fuente: Elaborado por el tesista.
TERCERQO. - Se calcula el WACC.
Tabla 04. Costo Promedio Ponderado.
FUENTE DE APORTE A MONTO COSTO
FINANCIAMIENTO LA ASIGNADO DE WACC
INVERSION CAPITAL
Aporte de
a AB Ra a’ra
Acreedores
Aporte Propio (1-a) AP CoK (1-a)*CoK
Total
1 F=I a*ra + (1-a)*Cok

Financiamiento

Fuente: Elaborado por el tesista.

El porcentaje de aportacién de las fuentes de financiamiento debe ser igual a 1.00 6

100%. La suma del monto asignado por cada fuente tiene que ser igual al tamano de la

inversion (F=I), por lo que, multiplicando la participacion de cada fuente de

financiamiento en el total de la inversidon por su costo de capital respectivo, se obtiene el

costo ponderado de capital (WACC).
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Tabla 05. indice Costo Promedio Ponderado de Capital del 2020.

FUENTE DE APORTE A LA MONTO COSTO DE

] WACC

FINANCIAMIENTO INVERSION ASIGNADO CAPITAL
Aporte de

0.5341 302,539,00 0.032 0.01734973
Acreedores
Aporte Propio 0.4659 263,926,00 -0.0143 -0.00666563
Total

1 566,465,00 0.1068411

Financiamiento

Fuente: Estados Financieros al 31/12/2020

La tabla nos presenta el aporte a la inversion segun fuentes de financiamiento, donde el
aporte de los acreedores tiene una participacion de 53.41%, y donde el costo de capital
que asume es el costo de deuda (tasa de interés) del 3.2 % obteniendo una tasa de
1.73%; y el aporte propio tiene una participacion de 46.59 % que se relaciona con el
costo de capital econémico (KOAPERU) al 3.25% que da como resultado una tasa de
0.66.%. Siendo el WACC de 10.68% que representa el nivel de rendimiento minimo

requerido.

Tabla 06. indice Costo Promedio Ponderado de Capital del 2021.

FUENTE DE APORTE A LA MONTO COSTO DE
] WACC
FINANCIAMIENTO INVERSION ASIGNADO CAPITAL

Aporte de

0.5219 293,295,00 0.184 0.9584401
Acreedores
Aporte Propio 0.4781 268,706,00 0.9740 0.4656806
Total

1 562,001,00 0.5615246

Financiamiento

Fuente: Estados Financieros al 31/12/2021
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La tabla nos presenta el aporte a la inversion segun fuentes de financiamiento, donde el
aporte de los acreedores tiene una participacién de 52.19%, donde el costo de capital
que asume es el costo de deuda (tasa de interés) del 18.40 % obteniendo una tasa de
95.84%; y el aporte propio tiene una participacion de 47.81% que se relaciona con el
costo de capital econémico (KoOAPERU) al 9.82% que da como resultado una tasa de
97.40%. Siendo el WACC de 56.15% que representa el nivel de rendimiento minimo

requerido.
CUARTO. - Se calcula el EVA.

Tabla 07. Calculo del valor econémico agregado.

EVA 2020 2021

NOPAT Cl WACC NOPAT Cl WACC

Importe  24,671.00 566,465.00 0.0106841 31,126.00 562,126.00 1.4241207

Calculo - 60,521.69 - 769,231.26

Férmula NOPAT - (CI*WACC) NOPAT - (CI*WACC)

4.1.2. Determinar la rentabilidad financiera a través de la aplicacién del valor

econoémico agregado (EVA) de la empresa Electro Puno S.A.A periodo 2020 -2021

Para alcanzar el objetivo N°01, es necesario calcular y analizar los indicadores de
rentabilidad como el ROE (Rentabilidad Financiera) y el calculo del Eva (valor econémico

agregado).
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Tabla 08. Roe de la empresa Electro Puno S.AA.

DESCRIPCION 2020 2021
Utilidad Neta al 31/12 30,290 32,040
Patrimonio al 31 /12 263,926 268,706
ROE UN /PAT 11.48% 11.92%

Fuente: Estados financieros de la empresa

De la tabla 07 podemos observar que el afio 2020 la empresa Electro Puno S.A.A obtuvo
un 11.48% de rentabilidad sobre inversion, mientras que para el ano 2021 hubo un
crecimiento obtenido un 11.92%, siendo el ROE uno de las ratios mas importantes para

determinar la capacidad de la empresa para obtener utilidades.

En seguida se resume el procedimiento de dicho método para la estimacion del valor
econémico agregado (EVA) la hoja de revision documental se ha empleado con la
finalidad de extraer datos de los estados financieros correspondientes a los periodos

2020 y 2021 para su andlisis y aplicacion al EVA.

El esquema es el siguiente:

EVA = NOPAT - CI *\WACC

PRIMERO.- SE CALCULA LA UTILIDAD OPERATIVA DESPUES DE IMPUESTO
(NOPAT)

NOPAT = Ut. Operac. *(1-t)
NOPAT 2020 = S/. 35,245 *(1-0.30)
NOPAT 2020 = S/.24,671.50
NOPAT 2021 = S/.44,466 *(1-0.30)

NOPAT 2021 = S/. 31,126.20
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SEGUNDO. - Se calcula el WACC.

[WACC = A*RA (1-T) + (1-A) *COK

Tabla 09. Deuda, Ahorro Tributario y WACC 2020

FUENTE DE APORTE A LA MONTO COSTO DE
] WACC

FINANCIAMIENTO INVERSION ASIGNADO CAPITAL
Aporte de
Acreedores
a) Obligacion. Con

0.5341 302,539 0.048 0.0254766
Terceros
Aporte Propio 0.4659 263,926 -0.0143 -0.006662
Total

1 566,465 0.0188142

Financiamiento

Fuente: Elaborado por el ejecutor

La tabla nos presenta el aporte a la inversion segun fuentes de financiamiento, donde el

aporte de los acreedores tiene una participacion de 53.41%, y donde el costo de capital

(tasa de interés) del 4.8 % obteniendo una tasa de 25.47%; y el aporte propio tiene una

participacion de 46.59 % que se relaciona con el costo de capital econémico

(KoAPERU) al 4.77% que da como resultado una tasa de -1.43.%. Siendo el WACC de

18.81% que representa el nivel de rendimiento minimo requerido.
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Tabla 10. Deuda, Ahorro Tributario y WACC 2021

APORTE A
FUENTE DE MONTO COSTO DE
LA WACC

FINANCIAMIENTO ] ASIGNADO CAPITAL

INVERSION
Aporte de
Acreedores
a) Obligacion. Con 0.5219 293,295 0.1128 0.584528
Terceros
Aporte Propio 0.4781 268,706 0.9740 0.4656694
Total,

1 562,001 1.0501974

Financiamiento

Fuente: Tabla Elaborado por el ejecutor

La tabla nos presenta el aporte a la inversion segun fuentes de financiamiento, donde el
aporte de los acreedores tiene una participacion de 52.19%, y donde el costo de capital
(tasa de interés) del 11.20 % obteniendo una tasa de 58.45.47%; y el aporte propio tiene
una participacion de  47.81 % que se relaciona con el costo de capital econémico
(KoAPERU) al 11.28% que da como resultado una tasa de 97.40.%. Siendo el WACC de

105.01% que representa el nivel de rendimiento minimo requerido.

TERCERO. - Calculo del Eva.

EVA = NOPAT - C.I.*WACC
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Tabla 11. Calculo del Valor econémico agregado al 31 de Diciembre de los afos 2020 y

2021.

EVA 2020 2021

NOPAT Cl WACC NOPAT CI WACC

Importe  24,671.00 566,465.00 0.188142 31,126.00 562,001.00 1.0501974

Calculo - 81,904.86 - 559,001.00

Formula NOPAT - (CI*WACC) NOPAT - (CI*WACC)

El resultado demuestra que la empresa San Gaban S.A. ha creado valor en los afios
2020 y 2021 respecto a las empresas que operan en el mercado global y esta por
encima del rendimiento promedio en - 81,90486 y - 559,085.99 aproximadamente en

los afios ya mencionados, lo que indica que ha destruido valor

4.2. CONTRASTACION DE HIPOTESIS

Con los resultados obtenidos de los objetivos, se contrasta las hipotesis propuestas en el

presente trabajo de investigacion.

Hipétesis General

La Hipdtesis Planteada: la aplicacién del valor econémico agregado (EVA) mejora
positivamente en la determinacién de la rentabilidad real de la empresa Electro Puno

S.A.A Periodo 2020 - 2021

Segun evaluacién del valor econémico agregado de la empresa S.A.A periodo; Electro
Puno S.A.A Periodo 2020 — 2021, nos muestra que la empresa tiene un EVA positivo en
los dos afos en (81,904.86) y (559,085.99) respectivamente, el cual nos quiere decir

que ha destruido valor. Y se refleja la rentabilidad real, Por tanto, para: la contrastacion
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De la hipotesis se desarrollaron las hipotesis especificas planteadas de la siguiente

manera.

La Empresa Electro Puno S.A.A en los periodos de analisis 2020 -2021 demostré que
los rendimientos de los activos (ROA) son positivos, para el periodo 2020 se tiene

5.35%, para el periodo 2021 5.70 %

Para La Primera Hipdtesis Especifica: la aplicacion del valor econdmico agregado (EVA)
mejora positivamente en la determinacién de la rentabilidad Econémica de la Empresa
Electro Puno S.A.A, de acuerdo a los resultados obtenidos en los cuadros N° 06 de

(60,521.69) y (769,231.26) en los periodos 2020, 2021.

Por el modelo CAPM teniendo un rendimiento koAperu del 3.25% y 9.82% de
inversiones insertando la tasa libre de riesgo y por ultimo el riesgo pais este ultimo muy
importante en las economias emergentes en los periodos 2020- 2021 son koAperu del
3.25% y 9.82% teniendo un rendimiento esperado. Por todo lo mencionado lineas arriba

podemos decir que la primera hipdtesis especifica SE ACEPTA.

Para La Segunda Hipétesis Especifica: la aplicacion del valor econémico agregado
(EVA) mejora positivamente la determinacion de la rentabilidad financiera de la Empresa
Electro Puno S.A.A. La creaciéon del valor es una métrica que permite conocer la
eficiencia en el uso del dinero. Y que refleja el importe que queda una vez que se han
deducido de los ingresos la totalidad de los gastos, incluidos el costo de oportunidad del
capital y los impuestos. Del cual la empresa Electro Puno S.A.A. ha destruido valor
respecto a las empresas que operan en el mercado global y estd por encima del

rendimiento promedio. Por lo tanto, la Hipétesis Especifica N.° 2 SE ACEPTA.
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CONCLUSIONES

Luego de la evaluacién y analisis e interpretacién de los resultados obtenidos en el

trabajo de investigacién se tuvo las siguientes conclusiones:

Primera: Los rendimientos de los activos (ROA) son positivos Para el periodo 2020 se

tiene 5.30%, para el periodo 2021 se tiene 5.70%.

El ROA muestra simplemente el rendimiento que ha producido la empresa con sus
operaciones sobre los activos utilizados, de tal forma que, si tiene utilidades, de modo

que a través de este indicador no podemos conocer si la empresa crea o destruye valor.

Sin embargo, se calculé con el Eva (valor econédmico agregado). Dando resultados
negativos y destruyendo valor como se muestra en las tabla N ° 7 de (60,521.69) y

(769,231.26) de los periodos 2020 y 2021

Segunda: Referente al objetivo especifica 2, hipétesis especifica Los rendimientos del
capital propio (ROE) son de 11.48% el 2020 y para el 2021 11.92%, El ROE muestra el

rendimiento que ha producido la empresa sobre el capital aportado por los accionistas.

Los rendimientos del EVA muestran un comportamiento negativo en el 2020 se tiene
(81,904.86) y en el 2021 (559,085.99) por tanto, presenta situaciones desfavorables y

destruccion de valor en todos los periodos de analisis.
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La evaluaciéon mediante el EVA conduce apreciar el rendimiento real de las inversiones

colocadas en la empresa; porque toma en cuenta las utilidades operacionales y no las
utilidades netas como si lo hacen los indicadores de rentabilidad tradicional y sabemos
que las utilidades netas pueden ser distorsionadas por partidas extraordinarias lo cual

también conduciria a arribar a conclusiones de rendimiento no certeros.
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RECOMENDACIONES

Primera: La empresa Electro Puno S.A.A que dentro de sus objetivos estratégicos es
incrementar la rentabilidad econdémica de la empresa. Y por lo expuesto se debe
considerar e implementar el método del valor econémico agregado (EVA) lo que permitira
ampliar las alternativas de manejo con miras a mejorar la gestidon econémica y financiera
para una adecuada toma de decisiones gerenciales, promoviendo la generacién de valor

empresarial.

Segunda: Se debe considerar implementar el Valor Econdmico Agregado (EVA) lo que
permitird ampliar las alternativas de manejo con miras a mejorar la gestién econémica y
financiera para una adecuada toma de decisiones financieras, promoviendo la creacién
de valor. Pues los indicadores financieros tradicionales como el ROA Y EL ROE no son
lo suficientemente apropiados para medir la creacion de valor debido a que sélo son
cocientes entre diferentes cuentas que en ningun momento toman en consideracion, por
ejemplo, el concepto de costo de oportunidad de capital. EI EVA evalla la empresa sin
distorsiones contables, es decir libre de aplicacion de normativa contable permisible por

lo establecido en la legislacion tributaria.
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Anexo 1. Matriz de consistencia

Aplicaciéon del valor econdmico agregado (EVA) para la determinacién de la rentabilidad de la Empresa Electro Puno S.A.A

periodo 2020-2021

PROBLEMA OBJETIVOS HIPOTESIS VARIABLE INDICADORES
S
¢ De qué manera | Determinar la | La aplicacion del valor | VI. Valor
la aplicacion del | rentabilidad real a | economico  agregado economico Valor Econémico Agregado

valor econémico
agregado (EVA)
mejora en la

determinacion de la
rentabilidad real de
la empresa Electro
Puno S.A.A. Periodo
2020 - 20217

través del valor
econdémico agregado
(EVA) de la empresa
Electro Puno S.AA.
Periodo 2020- 2021

(EVA) mejora
positivamente la
determinacion de la
rentabilidad real de la
empresa Electro Puno
Periodo 2020- 2021.

agregado (EVA).

VD. rentabilidad
real

Creacion de valor
COK (costo de oportunidad de
capital)

Estado de Situacion Financiera
Estado de Resultado Integral
Ratios de rentabilidad

¢,De qué manera la
aplicacion del EVA
mejora en la
determinacion de la
rentabilidad

econdmica de la
empresa electro

Determinar la
rentabilidad
econdémica a través de
la aplicacién del valor
econdémico agregado
(EVA) de la empresa
Electro Puno S.AA.
Periodo 2020- 2021

La aplicaciéon del valor
econdmico  agregado
(EVA) mejora
positivamente la
determinacion de la
rentabilidad econdmica
de la empresa Electro

VL. Valor
Econémico
Agregado

VD. rentabilidad
econodmica

Valor Econémico Agregado
Creacion de valor

ROA Retorno sobre activos
El Costo promedio ponderado de
capital (WACCQC)

67

Universidad
Privada

O
)]
ol
-
®
c
Q
o
>
5=
)
(7))
=
Q
{
O
5=
7]
o
o
)
o

San Carlos




<
a8
@)
—
<
o
o
O
=
0
o
o
L
o

puno S.A.A. periodo
2020-20217

Puno Periodo 2020-
2021.

Beneficio  neto
impuestos (NOPAT)
Rendimientos

(RONA)

después de

sobre activos

¢,De qué manera la
aplicacion del EVA

mejora la
determinacion de la
rentabilidad

financiera de |Ia
empresa electro
puno S.A.A. periodo
2020-20217

Determinar la
rentabilidad financiera
a travées de la
aplicacion del valor
econdémico agregado
(EVA) de la empresa

Electro Puno
S.A.A.periodo 2020-
2021

La aplicacién del valor

econémico  agregado
(EVA) mejora
positivamente la

determinacion de la
rentabilidad financiera
de la empresa Electro
Puno Periodo 2020-
2021.

VL. Valor
Econdmico
Agregado

VD. Rentabilidad
financiera

Valor Econémico Agregado
Creacion de valor

ROE retorno sobre beneficio neto
El Costo promedio ponderado de
capital (WACC)
Beneficio  neto
impuestos (NOPAT)

Rendimientos
(RONA)

después de

sobre activos
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Anexo 2: Estado de Situacion Financiera y Estado de Resultados

Electro Puno S.A.A.

Emproza Regional de Sonvicio Adilico de Blectricikiad Memorjﬂ Anua’]‘ 2021

Empresa Regional de Servicio Publico de Electricidad de Puno S A & - ELECTROPUNO S A A
Estado de Situacidn Financiers
Al 31 de dicenibra de 2021 ¢ s 2020

En mikas o sofes Neti 2021 2000 41 T O S Nota 2021 2020
Astivos Pasivas
Actives comiantes Pasivos carrientes
Efactio v S sEhG F 4B 415 028 Cuantas piv pagar comansales 4 IDAE2 23417
f anis i g 13443 18 31,545 26,032
srcisias a A0 G5 i n 18 8206 BILE
] BE22 5,508 Barmfic 5 i pliacos 17 =100 4,558
nyaninrios ! 16,103 240 Total pasivas corr 76,750 63202
Gastos confratados por anticipada m 123
Tatal activos corriantes 132,809 135,608 Pasivas no corrisntes
O entaes por g 18 26,606 41,133
Agtivoes no carrientss B 1BEE12 94,718
Cuanias por eobenr a &1 7393 Banalacios 4 ks amplaacios 7 1,950 1,845
Fr ek, planta y equips rz 205,170 2 Fronisionas 8 3447 184
tangibles 2114 2378 Total pasivos no correntes 216,545 235,237
A ¥ inpuestos difeidns 3 21,107 18378 Tatal pasivas 283205 W2539
Tatal activas no corrsntes 429,193 AJDAET
Patrimonio
Capstal amiticn L] (L8] 16247
C nal 27t r
11,708
83188
28,706 23926
Total scthea 562,001 565,465 Tatal pasive v patrimonio 562,001 66,465

Empresa Regional de Servicio Publico de Electricidad de Puno 5.4 4. - ELECTROPUND 5.4.A8
Estade de Resultados y Oires resultadas Integrales
Far los anos terminedos el 31 de diciemibre e 2021 y de 2000

Ein miles de soles Nota 2021 2020

Ingresas de actradades ardinanias 20 PE2 44 724 700
Lomio del s=ruco de actradedes ordinanas 27 11932 164| 1188,8680|
Ganancia hruta 70,550 57820
Gastos de adminisecion a2 (11,8211 12,9431
Gesmo8 de vemas 23 2344 20,1061
Perdida crediticia esperada g [3.7%7] 1801
[ros ingresos 26 12.0687 10,154
Resultndes de actividades de operacion 44 466 35245
Ingrasas financiens a7 G616 1,258
Cosins firancems 226l (384}
Ingraso financiara nato 280 #iz
Utilidad antes de impuesto 44 756 36,117
Ges1n por impussts a lss ganancias 20 WERall 15,527

Resultade del periodo 32,040 30,290
(Hros resultados integrales

Chrom resultados niegrales - -
Total resultados integrales del perodo 32,040 30,290
[Ganancia por accidn basica {en soles I8.E D218 0.2071
Genancia por eccidn diuide (sn soles 19.E 02151 0.2071
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