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RESUMEN

La presente investigacién tuvo como objetivo principal, determinar de qué manera
contribuye la inversion en los activos fijos en la creacion del valor en la empresa
Inversiones Victoria del Norte SAC, en los aflos 2021-2022, siendo importante
sefalar que se analiza el indicador de rentabilidad ROA, el costo promedio
ponderado y la evaluacion de la creacion de valor. Esta investigacion es descriptiva
y correlacional, se aplico la técnica de analisis documental a través de las fichas de
registro se obtuvo los estados de situacion financiera y resultados integrales con
sus respectivas notas de estados financieros. Se analiz6 el ROA de la unidad de
negocio de comercializacion en los afios 2021 y 2022, obteniendo una diferencia
de 4.39% entre ambos afios y en la unidad de negocio de transporte, con el -88.5%
de diferencia. EI EVA en la unidad de negocio de transporte del afio 2022 fue
negativa y en la unidad de negocio de comercializacion, ambos afios fueron
positivos. Estos resultados muestran la relacion de la contribucion de la inversion
de activos fijos en la creacion de valor, determinando asi que, si aumenta o
disminuye una variable, la otra variable sufrird el mismo valor negativo o positivo.
Concluimos que existen factores como una importante planeacion financiera,
evaluacion de riesgos operativos y la proyeccién de inversiones a través del Capex,
que contribuyeron positiva o negativamente en ambos servicios al analizar las
variables, es asi que mediante la prueba estadistica de T- student se acepté la

hipotesis.

Palabras clave: Creacion de valor, Rentabilidad, Inversion, Activos fijos.
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ABSTRACT

The main objective of this research was to determine how the investment in fixed
assets contributes to the creation of value in the company Inversiones Victoria del
Norte SAC, in the years 2021-2022, being important to note that the ROA profitability
indicator, the weighted average cost and the evaluation of value creation are
analyzed. This research is descriptive and correlational, the documentary analysis
technique was applied through the record cards, the statements of financial position
and comprehensive income with their respective notes to the financial statements
were obtained. The ROA was analyzed in the merchandise sales service in the
years 2021 and 2022, obtaining a difference of 4.39% between both years and in
the transportation service, with -88.5% difference. The EVA in the transportation
service in the year 2022 was negative and in the merchandise sales service, both
years were positive. These results show the relationship of the contribution of fixed
asset investment in the creation of value, thus determining that, if one variable
increases or decreases, the other variable will suffer the same negative or positive
value. We conclude that there are factors such as an important financial planning,
operational risk assessment and the projection of investments through Capex, which
contributed positively or negatively in both services when analyzing the variables,

so the hypothesis was accepted by means of the statistical T-student test.

Keywords: Value creation, Profitability, Investment, fixed assets.
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INTRODUCCION

1.1. Formulacion del Problema

1.1.1. Realidad problemética

Las empresas recién formadas inician siendo inexpertas y carentes de
historial, que con intuicion van tomando decisiones con el Unico y
principal enfoque, generar ganancias y satisfacer las necesidades de
sus consumidores. Pensando solo en vender y comprar, dejando de
lado el analisis financiero y todo conocimiento relacionado al
rendimiento de sus inversiones tanto realizables como no realizables.
La falta de conocimiento sobre la evolucion del rendimiento en las
inversiones en activos esta asociada directamente a la incertidumbre,
y las posibilidades de que los resultados sean impredecibles son altas,
creando un alto riesgo de inversion. Es por ello que se necesita de un
analisis sobre las inversiones siendo este importante para generar
nuevo conocimiento y llegar a una buena toma de decisiones.
(Gonzalez, 2012)

Ese es el caso de la multinacional latinoamericana Agrosuper, informé
gue después de una evaluacion sobre el rendimiento de sus activos
fijos decidieron implementar un sistema de gestion de sus unidades
vehiculares, y con ello logré disminuir su flota de 400 a 330 unidades,
disminuyendo gastos operativos y financieros de esas unidades que
eran innecesarias.

El sector transporte por carretera es el tipo de distribucion mas
tradicional y usado del mundo, en combinacién con otros métodos de
transporte hacen que el mercado sea diverso; se brindara este servicio
segun la finalidad, el tipo de carga o tipo de usuarios. El covid-19
debilito al crecimiento en -13.9% en todos los sectores de la economia
peruana del 2020, debido a la baja oferta debido al confinamiento
obligatorio; pero en estos tiempos que ya entramos en una estabilidad
sanitaria y se observa que hubo crecimiento en las exportaciones e
importaciones (este ultimo tuvo un crecimiento récord del 17.8% en el
2022) estimulan a la existencia de un mayor dinamismo en el rubro de
transporte de carga. Segun el portal mordor intelligence proyecta que
el sector de transporte de carga pesada dentro del territorio peruano se

14



incrementara en una tasa de crecimiento anual compuesto del 6.5%
durante el periodo 2023 al 2028 (Comex Peru, 2023).

En consecuencia, del fluctuante crecimiento de este rubro de transporte
en territorio peruano, las empresas ofertantes de este servicio tienen
gue ser competentes y competitivas, teniendo la necesidad de mejorar
la gestion de sus flotas para brindar un mejor servicio en el traslado de
las mercaderias.

La adquisicion de activos fijos es una parte fundamental de la estrategia
de cualquier empresa de transportes. Estos activos, como vehiculos,
maquinaria y equipos, tienen un impacto significativo en la capacidad
operativa de la empresa y pueden influir en su rendimiento financiero.
Sin embargo, la toma de decisiones relacionadas con la adquisicion de
activos fijos puede ser compleja y presenta desafios especificos que
deben abordarse adecuadamente para maximizar la creacion de valor.
Es importante evaluar cuidadosamente todas las decisiones y gestion
del conocimiento ya que pueden afectar la creacion de valor en las
empresas. La capacidad de toma de decisiones que logre alcanzar le
permitira crear flujos de caja futuros mayores a lo necesarios para
recuperar lo invertido y poder costear la totalidad del financiamiento; a
esto se le denomina creacion de valor. (Gélvez, 2015)

La adquisicion de nuevos activos fijos implica un desembolso inicial de
dinero muy significativo, que puede ser un desafio para la liquidez de
las empresas de transporte, especialmente para aquellas en etapas
iniciales o con limitaciones financieras, es por ello que la obtencion de
financiamiento adecuado para adquirir los activos necesarios puede ser
complicado y afectar la capacidad de la empresa para generar valor en
el corto plazo.

La empresa Inversiones Victoria del norte SAC (INVINORSAC) es una
empresa del rubro de transporte, y la adquisicion de un activo fijo como
un vehiculo de carga pesada es una inversion importante para este tipo
de empresa. Durante mas de 15 afios en funcionamiento,
INVINORSAC ha adquirido activos fijos siendo las unidades
vehiculares las mas representativas, actualmente su flota es de 10

camiones de carga pesada, valorizados aproximadamente en 4

15



millones de soles. Debido a su crecimiento actual, se debe tener como
nuevo objetivo evaluar la inversion de estos activos fijos y como estos
contribuyen en la creacion de valor de la empresa. Analizar si los
activos estan beneficiando y contribuyendo en el crecimiento del valor
de la empresa; por lo cual es importante informar a tiempo para que
puedan tomar mejores decisiones en la gestion de las unidades
vehiculares.

Esta investigacion se encuentra dentro de la linea de Finanzas, donde
se analizard de qué manera contribuye la inversion en activos fijos para

la creacidn de valor en los periodos 2021 y 2022.

1.1.2. Enunciado del problema

¢ De qué manera contribuye la inversion en activos fijos en la creacion
de valor en la empresa Inversiones Victoria del norte SAC, en los afios
2021y 2022?

1.2. Justificacion

Tedrica:

La presente investigacion ayuda a conocer la importancia de la gestion
de la inversion en activos y como contribuye en la toma de decisiones
gue crean valor a la empresa. Este tema no solo puede aplicarse en el
rubro de transporte sino en todo tipo de empresas que carezcan de
conocimiento sobre sus inversiones en sus activos fijos, ver como sus
decisiones informadas repercute en sus finanzas y rendimiento.
Practica:

Esta investigacion sirve de aplicacion practica a las empresas dedicadas
al servicio de transporte, siendo de gran utilidad en la mejora de la
gestion y toma de decisiones que aplican, fomentando crear nuevas
estrategias que mitiguen el riesgo de inversion en activos fijos. Asi
mismo, la empresa de transportes en la cual estamos haciendo la
investigacion, podra resolver su falta de conocimiento sobre estas
variables, pudiendo aplicar en sus préoximos periodos las
recomendaciones que se indicard al finalizar con éxito esta
investigacion.

Metodoldgica:

16



Ayuda con la recoleccién de informacién para otras investigaciones
sobre la creacion de valor y la inversion en activos fijos de la empresa.
Teniendo como base los antecedentes, las bases teoricas y los
resultados empleando la metodologia relacionada eficientemente entre
estas variables investigadas. Puntualmente, servird como referencia a
otras organizaciones con el mismo tipo de rubro transporte, acerca de la
gestion y metodologia aplicada en su contabilidad y finanzas.
- Social:
La investigacion sirve como punto de referencia para los proximos
investigadores y para cualquier estudio sobre inversion en activos fijos y
creacion de valor. Culminada la investigacion, la empresa Inversiones
Victoria del Norte SAC obtendr& nuevo conocimiento financiero
relacionada a su inversién en activo fijo, con el que podra hacer accion
y poder tomar decisiones mas informadas. Ademas de las diferentes
empresas, en especial la del rubro de transportes, con este aporte podra
prevenir y gestionar mejor el manejo de como se podria actuar
financieramente.
1.3. Objetivos
1.3.1. Objetivo general
Determinar de qué manera contribuye la inversion en los activos fijos
en la creacion del valor en la empresa Inversiones Victoria del Norte
SAC, en los afios 2021-2022.
1.3.2. Objetivos especificos
- Evaluar el nivel de rentabilidad de los activos fijos en la empresa
Inversiones Victoria del Norte SAC, durante los afios 2021 al
2022.
- Evaluar la creacion de valor desde el enfoque financiero en la
empresa Inversiones Victoria del Norte SAC, durante los afios
2021 al 2022.
- Analizar la relacion de la contribucion de la inversién en los
activos fijos en la creacion del valor de la empresa Inversiones
Victoria del Norte SAC, durante los afios 2021 al 2022.

17



MARCO DE REFERENCIA

2.1. Antecedentes
2.1.1. A nivel internacional

Segun Pefialoza y Buendia (2016), en su tesis titulada “Evaluacién
costo beneficio de un programa de reemplazo vehicular de una
empresa abarrotera”. El objetivo primordial es realizar una evaluacion
descriptiva del costo y beneficio de la implementacion en la
renovacion de flota en los primeros afios y se determind si la inversion
de las unidades, proyecté ganancias o pérdidas. Una de las razones
de esta investigacion, fue verificar las posibilidades de la competencia
en el mercado internacional. Se utiliza la metodologia de etapas como
identificacion de unidades a reemplazar, cuantificacion y la
comparacion de gastos operacionales. Se concluy6 que, mediante el
analisis financiero, se pudo observar que el valor presente es positivo
al quinto afio y el retorno es mejor que en 10 afios que se habia
estimado.

Para Tutino y Aristizabal (2016), en su tesis titulada “Analisis beneficio
— costo de la adquisicion de una flota de transporte encargada de la
operacion logistica entre barranquilla y Bogota para la compafia
Corpacero SAS”. El objetivo principal fue realizar el analisis beneficio-
costo en relacion con la alternativa de compra de una flota de
transporte por la compafia Corpacero S.A.S, que permita la mejora
de las condiciones de entrega y reducir costos al retorno de la
inversiobn. La metodologia que utiliza es del tipo cualitativa y
cuantitativa propias del sistema de transportes de la empresa. Se
concluyo que se pudo invertir en la compra de flota porque el proyecto
es rentable en un 69% de TIR y se ratificé con el VPN que muestra
gue es positivo a la decision.

Segun Téllez (2015), en su tesis doctoral titulada “Un analisis empirico
de la creacion de valor de las empresas que cotizan en la Bolsa
Mexicana de Valores”. El objetivo principal de maximizar el valor de
los accionistas y tiene como metodologia empirica. La muestra

empleada en esta investigacion fue cuarenta y dos empresas de la
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2.1.2.

bolsa de valores. Se concluy6 que la creacion de valor medida por el
Valor econdmico agregado (EVA) dio resultados significativos con
respecto al andlisis empirico en la planeacion financiera de estas
empresas.

A nivel nacional

Para Rodriguez (2018), en su tesis titulada “Gestion de mantenimiento
de la flota vehicular para la reduccion de costos en la empresa
transportes como cancha S.A.C. Chiclayo 2018”. El objetivo de esta
investigacion fue disefiar la gestion de mantenimiento de la flota
vehicular con el fin de reducir los costos en la empresa. Las técnicas
para la recoleccion de datos utilizaron la encuesta y entrevista para
detectar la falta de administracién en el mantenimiento de la flota
vehicular. Se llego a la conclusion que los disefios de los formatos del
control de unidades junto con el plan maestro de mantenimiento en
cuatro sistemas se vieron estropeados por fallas de frecuencia y
finalizd con una proposicién de gestion para la mejora del sistema.
Segun Rondan (2017), en su tesis titulada “Gestion financiera para la
renovacion de unidades de transporte urbano en la empresa el dorado
S.A en el periodo 2016”. El objetivo principal de la investigacion fue
determinar la posicién de la gestion financiera para la restauracion de
unidades de transporte urbano en la empresa. La metodologia tiene
el enfoque cuantitativo con el disefio transversal, no experimental y
alcance descriptivo. Los instrumentos que se utiliz6 esta investigacion
fue el cuaderno de cuestionario, fichas documentales y entrevistadas.
Concluy6 que se encontrd con una carencia de la gestion financiera y
gue se debe renovar las unidades vehiculares afiadiendo capital de
los socios, para los nuevos activos necesitaran también préstamos
financieros.

Para Arrieta (2017), en su tesis titulada “Proyecto para la
implementacion de una empresa capacitadora en manejo defensivo y
economico en el transporte de carga y pasajeros”. El objetivo principal
fue implantar una empresa que capacite en manejo seguro e instruya
a los trabajadores de las unidades vehiculares de carga. Ademas,

implementar un modelo de negocio que permita desarrollar una
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2.1.3.

empresa rentable y viable, y con aporte a la comunidad de manera
favorable. El disefio que utiliza es una hipotesis descriptiva para
demostrar que se reducen los costos de operacion. Concluyé que es
viable en el impacto y economicamente reduciendo los costos de
operacion.

A nivel local

Segun Sanchez, M (2019), en su tesis titulada “Instrumentos
Financieros para la adquisicibn de unidades vehiculares y su
incidencia en la rentabilidad financiera de la Empresa de Transportes
Ave Fénix S.A.C”. El objetivo de su investigacion fue determinar los
instrumentos financieros para la adquisicion de unidades vehiculares
tienen mayor incidencia positiva en la rentabilidad financiera de la
empresa de transportes. El método que utiliza es inductivo, con un
disefio de investigacibn no experimental y con instrumentos
financieros incluido las ratios. Al comparar entre leasing que de los
afios 204 al 2017 que tenia la empresa Emtrafesa y el préstamo de
SCANIA, era mas bajo en un 43% por lo que era preferible que la
empresa realice su leasing financiero para adquirir sus unidades
vehiculares.

Para Rodriguez y Picdén (2021), en su tesis titulada “Gestidn
Econdmica y Financiera en la Renovacion de la Flota Vehicular y su
Incidencia en la Rentabilidad Patrimonial de la Empresa de
Transportes Turismo Erick el Rojo SAC Trujillo 2018 — 2019”. La
investigacion tiene como objetivo disminuir los costos variables que
repercutian notablemente en la rentabilidad de la empresa. Contiene
un disefio de investigacion de tipo no experimental descriptivo y
transversal. Las técnicas que utilizaron fueron la observacion directa,
analisis documentario y entrevista. Se concluyé que los costos de
inversion capital y los recursos propios estaban por debajo de las
maximas tasa de descuento por la TIRE.

Segun Chavez (2018), en su tesis titulada “El retorno de inversion u
su efecto en la rentabilidad de la empresa Motor Outsourcing del Peru
S.A.C, afio 2017”. Su objetivo principal fue determinar el efecto en el

retorno de inversion en la rentabilidad de la empresa. La metodologia
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gue utilizé fue no experimental - descriptiva, deductivo e inductivo. Su
poblacién fue la misma empresa y se concluyé que hubo un retorno
positivo de inversion y la rentabilidad en la empresa, por lo que es

factible que se adquiere los activos fijos.

2.2.Marco teorico
2.2.1. Creacion de valor

Modelo Neocléasico
Para Argandofia (2021), la creacién de valor de una empresa se
conecta con las necesidades que tiene un consumidor sin reducir la
capacidad futura de satisfaccién, ademas afiade que la tecnologia en
un producto o servicio combinada con la eficiencia de los empleados
genera que este pague cualquier precio por dicho producto. Esta
teoria se basa en una suma conjunta entre el consumidor y el producto
obteniendo un valor econémico excedente que la empresa genera
como un coste de oportunidad. También abarca el reparto de mercado
de recursos a los trabajadores, materia prima, financiacién. Para el
autor, un valor econdémico - social se debe maximizar a los
consumidores a través de los productos, utilidad y posteriormente la
empresa maximiza los beneficios propietarios, el resulta final de esto
es este valor social maximizado.
Creacion del valor en la empresa
Chivite y Enciso de Yzaguirre (2015), mencionan que para crear un
valor econémico en la empresa se debe relacionar con la
responsabilidad social corporativa, debido a que en esta investigacion
analizaron tres dimensiones; en el plano econdmico, social y
medioambiental.
Argandofia (2021), sefiala que para capturar el valor econémico
relacionado a la parte productiva de la empresa, se deben tomar en
cuenta en primer lugar la elasticidad de la demanda porque depende
de la existencia y acercamiento de los bienes sustitutos, primera
necesidad o productos de lujo y del porcentaje de la adquisicion por
parte de los usuarios. El poder del mercado de la organizacion

empresarial, dirigido a los trabajadores que suelen conseguir
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remuneraciones elevadas. La posibilidad de la apropiacion de rentas
ya sea de otros o de la empresa, la rivalidad en el mercado por el
recurso o bien mediante el monopolio bilateral entre ambas partes
consumidores y productores; finalmente los costos de sustitucion de
factores.

Creacion del valor desde el enfoque financiero

Para Galvez (2015), la creaciéon de valor debe ser el objetivo
transversal en la organizacion porque es fundamental en la gestion y
proceso de toma de decisiones relacionadas con la inversion de
recursos. En las uUltimas décadas, se ha orientado a la gestion de
tesoreria de la empresa a uno mas general dirigido a management. El
autor sefiala que, en cuanto al enfoque financiero, es el impulso de
creciente del valor de la compafiia por el resultado del proceso
mediante sus flujos de caja futuros mayor requeridos para reponer la
inversion y lograr retribuir el costo de su financiamiento.

Valor Econémico Afadido o Agregado (EVA)

Es un método utilizado de varias maneras, una de ellas es para
evaluar opciones de inversion y determinar la accién de los directivos
en una empresa. Es una tasa de descuento que busca alcanzar el
mismo valor neto de los flujos de caja descontados que extrae la
inversion inicial. EI EVA se basa en que los recursos utilizados en la
inversion de la empresa deben crear mayor rentabilidad que el costeo
de estos recursos. De no ser asi, la empresa debe trasladar estos
bienes a otro proyecto de desarrollo, obligandolos a realizar un
estudio profundo de indicadores antiguos de crecimiento en ingresos,
utilidades y activos como los factores de evaluacion del desempefio
(Mavila y Polar; 2006; p. 2).

La férmula empleada es la siguiente:

EVA = UODI - CPPK x Capital

Donde:
+ La utilidad operativa después de impuestos (UODI).
* E capital de la empresa (Capital)

* El costo promedio ponderado de capital (CPPK)
22



2.2.2. Rentabilidad
Teoria econdmica clasicas
Las teorias clasicas defienden las ganancias que tienen las empresas
al maximizar los beneficios con el propésito del cumplimiento de los
objetivos planteados e incluso se observa a mayor detalle el
crecimiento en conjunto a la rentabilidad por las decisiones tomadas
por los ejecutivos. Esta teoria plantea, desde la vista del lector que se
deben priorizar los beneficios futuros que como resultado ofrecen
mayor porcentaje de utilidad, colocando a los objetivos importantes
posibles a alcanzar en el periodo anual de las empresas (Daza, 2016).
Tipos de rentabilidad
Jaime (2013) sefiala que los negocios tienen un objetivo principal, el
cual debe generar beneficios econdémicos a corto y largo plazo. Esta
accion se mide mediante el calculo de la rentabilidad. El autor trata de
explicar los métodos de calculo que se emplean en las empresas que
estan en funcionamiento o recién por constituirse.
Segun Aguirre, et al (2020), el retorno de inversion de activos fijos
(ROA) y retorno de inversion sobre inversiones (ROE) como los
indicadores financieros que son, mediante la correcta aplicacion a
través de los estados financieros de las empresas van a permitir una
mejor toma de decisiones para sus inversionistas, ejecutivos y
accionistas en las empresas. Es por eso que, para tomar decisiones
acertadas acerca de expandir sus inversiones operativas, se
considera el analisis y la evaluacion financiera. En su investigacion,
mostraron que la empresa tiene que estar en Optimas condiciones
financieras para invertir y se debe considerar evaluar el ROA y ROE
cuyos valores deben estar en un rango de mas del 5% indicando lo
positivo. Cabe sefialar que significa que las empresas tienen activos
que financian las deudas a largo y corto plazo.
Como sabemos, existen varios tipos de indicadores financieros para
analizar y saber acerca de la solvencia, liquidez, eficiencia operativa

y la rentabilidad de una empresa.
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- La solvencia mide la habilidad para cubrir los compromisos
inmediatos que tiene una empresa. Estos se clasifican en ratios de
endeudamiento que es la division entre el pasivo y el patrimonio neto.
Este ratio a largo plazo en un periodo es la division entre el pasivo
corriente y el patrimonio neto. Ratio de deuda es la division del pasivo
entre el activo y el ratio de apalancamiento que es la division del activo
y patrimonio neto.

- La liquidez que mide la suficiencia de pago en efectivo de una
empresa ante cualquier obligacidén financiera que se le presente.
Estos se clasifican en ratio de liquidez o circulante que es la division
del activo corriente con el pasivo corriente. Ademas, tenemos a la
prueba del acido la cual representa la division del activo corriente
menos el inventario y todo esto entre el pasivo corriente (Contreras y
Palacio, 2016).

- La rentabilidad exactamente puede medir las ganancias o
utilidades de una empresa, aunque los autores de las investigaciones
concuerdan que tiene varias interpretaciones. Por otro lado, mide las
variaciones de los activos netos con relacion a los ingresos, el capital
o0 patrimonio contable y los propios activos. El indicador de
rentabilidad sobre la inversion (ROA) es la division en utilidad neta
entre activo total, también existen dos ratios mads ROE y ROI de los
gue se hablaran a continuacion:

Return on Assets (ROA)

Para Andrade (2021), el ROA es un indicador de rentabilidad que mide
la eficiencia manejable de los activos promedios de la compaifiia, en
este sentido, se compara la utilidad generada por la empresa durante
un periodo determinado con el promedio de los activos totales de los
dos periodos anteriores.

En la investigacion hemos hecho la comparacion de dos periodos,
2021y 2022, se hizo un analisis sustrayendo informacion econémico
financiera de los estados financieros de la empresa a investigar.

El ROA genera caminos que generan utilidad en las empresas, una

de ellas es la mayor rotacion de activos o el mayor margen. Por otra

24



parte, se podria hacer un analisis vertical o de Dupont para poder

tener mejor amplitud sobre las cuentas que se deberian usar.

ROA = BENEFICIO NETO X VENTAS
VENTAS ACTIVOS

Return on Equity (ROE)

El ROE es un indicador de rentabilidad que nos muestra la eficiencia
gue se ha venido manejando a los recursos propios de la empresa
gue estan compuestos en el patrimonio. Este es comparado con el
nivel de utilidad contra el patrimonio obtenido en el ejercicio de los
ultimos periodos. (Andrade, 2021)

Este ratio indica la capacidad de aumentar el patrimonio neto
conjuntamente con la distribucion de dividendos neto de los aportes
de capital. Asi mismo, cuando los valores del ROE son menores que
el ROA estaria indicando un resultado de financiacion desfavorable.

ROE = BENEFICIO NETO
CAPITAL O PATRIMONIO
Retorno de la Inversiéon (ROI)

Bohm-Bawerk, en el afio 1884, publica su libro “Capital and Interest”,
en el cuél desarrolla la teoria del interés donde indica la importancia
del tiempo y como la gente prefiere los bienes presentes a los bienes
futuros, aun faltando varias variables involucradas ya dio introduccion
e inicio al desarrollo posterior. Cinco afios después acepta la teoria de
la productividad y en combinacion con la teoria de la preferencia, crea
un nuevo andlisis donde considera tanto la preferencia del tiempo
como la productividad de los procesos largos. En este nuevo analisis,
le dio mayor importancia a este ultimo factor, ya que inicié6 de una
teoria de la produccion basada en una linea de pensamiento clasico
donde la produccion requiere tiempo y por ello es necesario adelantos
en forma de bienes de capital.

El Retorno de la Inversion (ROI) es una métrica financiera que se
utiliza para medir la rentabilidad de una inversion. El ROI se calcula

dividiendo la ganancia neta de la inversién por el costo total, el
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resultado se expresa como un porcentaje. Es una herramienta util
porque permite evaluar la rentabilidad de una inversidén en especifico,
de las campafas de marketing, ademas desarrolla planes de negocio
para poner en marcha el negocio. EI ROl también puede ayudar a
identificar el tiempo que las inversiones demoran para traer retorno.
El ROI permite hacer una comparacion de la rentabilidad de una
unidad de negocio o de una actividad especifica dentro de la empresa.
Se refiere a que se podria asociar a la actividad que genera beneficios
y costos. Es importante tener en cuenta que el ROI no es la Unica
métrica que se debe considerar al evaluar una inversion. No tiene en
cuenta factores como el riesgo, la inflacion y el tiempo. Por lo tanto,
es importante utilizar otras métricas financieras junto con el ROI para
tomar decisiones informadas sobre las inversiones.

NIIF 16 Propiedades, Plantay Equipo

La Norma Internacional de Informacién Financiera 16 (NIIF 16)
menciona que hay requisitos para el reconocimiento de un activo,
entre ellas est4 que debe obtener beneficios econémicos a futuro y
este activo debe medirse con fiabilidad. Se considera parte del activo
las piezas de repuestos si se usan solo para el activo. En esta norma,
los elementos de los costos del activo comprenden la adquisicion de
este y los impuestos indirectos de su exportacion si tuviese, los costos
directos atribuibles (costo de beneficios a los empleados, instalacion
y montaje y de preparacion inicial) y necesarios para operar (Deloitte,
NIIF 16 Arrendamientos, 2016, p. 2).

La depreciacion de un activo es un céalculo de la forma separada de
cada parte del activo, en afio, meses o dias, que tiene un costo
significativo con relacién al costo total de este. Se debe tener en
cuenta que, en el Peru, no siempre van a coincidir las depreciaciones
de los activos porgue se tiene distintas tasas porcentuales y solo una
de ellas es valida para la Superintendencia Nacional de Aduanas y de
Administracion Tributaria. Es sabido que se hacen dos papeles de
trabajos, una depreciacién tributaria y la otra financiera. Para el
calculo de la depreciacion, nosotros vamos a utilizar el método lineal

el cual consiste en el costo menos el valor residual entre el nUmero de
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periodo del activo (afios, meses o dias). Ademas, se contabilizara
incluso si excede el valor en libros. (Deloitte, NIIF 16 Arrendamientos,
2016, p. 9).

2.3.Marco conceptual

2.4.

Creacion de valor desde el enfoque financiero: es la maximizacién del
valor de la empresa por el resultado del proceso mediante sus flujos de
caja futuros mayor requeridos para recuperar la inversion y lograr pagar
el costo de su financiamiento (Galvez, 2015, p. 1).

Costos de oportunidad: es la produccion de un bien cuando se renuncia
a fabricar a otro producto que tienen los mismos recursos. Graficamente
s representa por las posibilidades de los factores de produccién con la
eficiencia méxima (Gonzales, 2020, p. 4).

Rentabilidad financiera: es una medida mas cercana a los accionistas
porque estos buscan maximizar los beneficios con sus recursos propios.
Permitiendo explicar asi la capacidad de crecimiento de la empresa (De
la Hoz, Ferrer y De la Hoz, 2008, p. 1).

Valor econdmico agregado: es un ingreso o beneficio residual que se
obtendra al restar la utilidad operacional con los costos de capital. El
calculo de esto es solo de los activos tangibles de la empresa (Li, 2010).
Las normas Internacionales de Contabilidad en el Peru: indicaran la alta
calidad de la presentacion de los Estados Financieros porque seran
transparentes y comprables con otros periodos (Deloitte, NIIF 1:
Adopcion por Primera vez de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera, 2016).

Costo promedio ponderado de capital (CPPK): es una tasa de
rendimiento promedio esperada por los accionistas y acreedores, este
ayuda al método de financiamiento porque calcula la deuda que le debe

la empresa a los aportantes de capital (Court, 2010).

Hipotesis

La inversion en los activos fijos contribuye significativamente en la creacion

de valor en la empresa Inversiones Victoria del Norte SAC, durante los afios
2021 al 2022.
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2.5.Variables

2.5.1. Operacionalizacion de variables

Tabla 1. Operacionalizacion de variables

L L Escala
) Definicion Definicion _ ) ) _
Variable _ Dimensiones Indicador Variable de
conceptual operacional o
medicion
Las principales
métricas que se
utiliza para Rentabilidad
Es una razon que ) bre |
) generar calculos sobre 10s
. relaciona los costos, :
Variable: seran los activos
- ventas e inversion en . . o _
Inversion _ beneficios Rentabilidad de Cuantitativas continuas )
. activos usados para . N azon
en activos _ generados en un los activos fijos
N obtener ingresos _ -
fijos periodo de Utilidad
(Cuevas, 2001) _ )
tempo y la operativa
inversién de los después de
activos fijos de la impuestos

empresa.
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Variable:
Creacion

de valor

Es la capacidad que
tiene las empresas
para generar las
utilidades a partir de la
capitalizacion de

activos en la actividad

econoémica que
realiza la empresa.
(Lépez, J y De la

Garza, M; 2021)

Las métricas que
se utiliza para

generar célculos

seran estaran
calculados a
base de

utilidades neta de

la empresa, el

capital y costo
promedio de
capital.

Enfoque financiero

de la empresa

Valor
econdmico

agregado

Costo
promedio
ponderado de

capital

Cuantitativas

continuas

Razoén

Fuente: Elaboracién propia de los autores.
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ll. MATERIAL Y METODOS

3.1. Material

3.1.1.

3.1.2.

3.1.3.

3.1.4.

Poblacion

Se ha considerado como poblacion, los estados financieros de
situacion financiera y de resultados, ademas de la documentacion
complementaria de la empresa de transportes Inversiones Victoria del
Norte SAC.

Marco muestral

Constituido por el listado de registros y reportes contables de la
empresa de transportes Inversiones Victoria del Norte SAC.

Unidad de analisis

Es la informacion financiera relacionada con la inversién de activos y
creacion de valor de la empresa Inversiones Victoria del Norte SAC
Muestra

Constituida por el estado de resultado, el estado de situacion
financiera y la documentacion complementaria de la empresa

Inversiones Victoria del Norte SAC, en los afos 2021 al 2022.

3.2.Métodos

3.2.1.

Disefio de contrastacion

La presente investigacion es de disefio correlacional siendo el
principal objetivo determinar la relacion de la inversiéon de los activos
fijos y la contribucion de la creacion de valor en la empresa
Inversiones Victoria del norte SAC, en los afios 2021-2022.

Esquema:

Donde:

M: El estado de resultados, el estado de situacién financiera y
documentacion complementaria de la empresa Inversiones Victoria
del norte SAC, en los afos 2021-2022.

30



3.2.2.

3.2.3.

V1: Lainversion en activos fijos en la empresa Inversiones Victoria del
Norte SAC, en los afos 2021-2022.

V2: Creacion de valor en la empresa Inversiones Victoria del Norte
SAC, en los afios 2021-2022.

R: Correlacion de las variables entre la relacion de inversién de los
activos fijos y la contribucion de la creacion de valor en la empresa

Inversiones Victoria del Norte SAC, en los afios 2021-2022.

Técnicas e instrumentos de colecta de datos
Para la recoleccion de datos se empled la técnica de analisis

documental.

Tabla 2. Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos

Técnicas Instrumentos

Andlisis Documental Fichas de registro

(Elaborado por las autoras)

Técnicas:

Analisis documental:

Se analiza los estados de resultados, estado de situacion financiera 'y
los documentos relacionados con la inversién en activos fijos y
creacion de valor en el afio 2021 y 2022.

Instrumento de colecta de datos:

Fichas de registro de datos

Elaboradas por las autoras del proyecto y contiene la capacidad para
registrar los datos de las variables de interés para el estudio. La
ficha de registro seré validada mediante el juicio de expertos,
constituidos por dos contadores publicos. Se utilizara el baremo para

establecer rangos en la evaluacion.

Procesamiento y analisis de datos
Con los datos de la ficha de registro, se ha elaborado una base en el

programa Excel para su posterior transferencia al programa SPSS

31



V.26 para el procesamiento de acuerdo a los requerimientos de los
objetivos y la hipétesis formulada.

Los resultados son presentados en tablas de doble entrada con ratios
de generacién de valor para el afio 2021 y 2022. Se adjunta un gréfico
de barras para visualizar los cambios de generacion de valor por las
inversiones en activos realizadas en los afios 2021 y 2022.

Para determinar las inversiones en activos contribuye a la creacion de
valor para la empresa, se comparara si existe diferencia significativa
entre los ratios del afio 2021 y 2022. Se aplicara la prueba de T —
Student para determinar la significancia del coeficiente de correlacion
de Pearson. Si P<0.05 la diferencia sera significativa esperando que
se confirme la hipétesis propuesta. De confirmarse la hipétesis se
obtendr& la creacion de valor en términos de nivel de inversion en

activos.
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IV. PRESENTACION Y DISCUSION DE RESULTADOS

4.1.Presentacion de resultados

4.1.1. Evaluar el nivel de rentabilidad de los activos fijos en la empresa

Inversiones Victoria del Norte SAC, durante los afios 2021 al 2022
Los activos fijos de la empresa en estudio se clasifican como esta
detallado en el resumen de la tabla 1. Se puede observar la
clasificacion por unidad de negocio, valor neto al afio 2022 y el total en
nuevos soles.
La empresa Inversiones Victoria del Norte SAC tiene dos unidades de
negocio, el de comercializacion y el de transporte. Es relevante
mencionar que los activos adquiridos mediante arrendamiento
financiero comprenden las unidades de transporte con un plazo de dos
afios y cuotas mensuales de 40,000 soles aproximadamente.
Inicialmente la empresa tenia solo la unidad de negocio de transporte;
posteriormente implementaron la de comercializacién. El anexo 2y 3,
los estados de situacion financiera y de resultados de la empresa
separados por unidad de negocio. Cabe indicar que, para efectos de la

declaracion jurada anual de renta, se presenta unificado.

Tabla 1.
Resumen del valor neto de los activos fijos de la empresa Inversiones
Victoria del Norte SAC al afio 2022

Destinado a
U. N. de U. N. de
comercializacion  Transporte

Tipo de activos fijos Valor neto (s)) (s))
Unidades de transporte 112,901 645,532
(Arrendamiento Financiero) 758,433
Unidades de Transporte 50,935 0.00 50,935
Muebles y Enseres 962 96 866
Equipos Diversos 21,819 2,182 19,638
Construccién en Curso 21,933 2,193 19,740
Total (s/) 854,082 117,372 736,710

Elaborado por las autoras
Como se coment6 en el parrafo anterior, la unidad de negocio de
transporte de la empresa tiene mayor cantidad de activos fijos hasta el

afio 2022 con el 95% aproximadamente y el 5% le corresponde unidad
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de negocio de comercializacion, debido a que su prioridad siempre es

unidad de negocio de transporte.

Tabla 2.

Resumen del valor neto de los activos fijos de U. N. de comercializacion

de la empresa Inversiones Victoria del Norte SAC

Valor de Total Valor de Total
activos  Depreciacion neto activos en  Depreciacion neto
Conceptos en soles acumulada (s/) 2022 soles acumulada (s/) 2021
Activos Adquiridos en
Arrendamiento
Financiero 112,901 0.00 112,901 115,454 0.00 115,454
Muebles y Enseres 96 0.00 96 0.00 0.00 -
Equipos Diversos 2,182 0.00 2,182 2,182 1867 315
Construcciéon en Curso 4,254 2061 2,193 4,254 0.00 4,254
Total (s/) 119,433 2,061 117,372 121,890 1,867 120,024

Elaborado por las autoras

La empresa se aplica las tasas de depreciacién tributarias segun lo

indicado por SUNAT por lo cual, a los afios, estos activos fijos ya no

presentan depreciacion acumulada durante los periodos 2021 y 2022

como se observa en la tabla 2 para la unidad de negocio de

comercializacion. Los activos fijos que son utilizados para desarrollar la

unidad de negocio son los adquiridos por arrendamiento financiero, la

cual consiste en la adquisicion de un terreno para ampliar las oficinas

y una unidad de transporte durante el periodo del 2021.

Tabla 3.

Resumen del valor neto de los activos fijos de U. N. de transporte de la

empresa Inversiones Victoria del Norte SAC

Total Valor de Total

Valor de Depreciacién neto activos en  Depreciacion neto
Conceptos activos (s/) acumulada (s/) 2022 soles acumulada (s/) 2021
Activos Adquiridos en
Arrendamiento
Financiero 1,016,106 370,574 645,532 1,039,085 358,491 680,594
Unidades de
Transporte 4,002,683 3,951,749 50,935 3,650,148 3,727,663 -77,515
Muebles y Enseres 866 0.00 866 962 0.00 962
Equipos Diversos 19,638 0.00 19,638 19,638 16,800 2,838
Construccion en Curso 38,290 18,551 19,740 38,290 0.00 38,290
Total (s/) 5,077,583 4,340,873 736,710 4,748,123 4,102,953 645,170
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Elaborado por las autoras

En la tabla 3 se muestra los activos fijos destinados a la unidad de
negocio de transporte. La mayor inversion corresponde a los camiones
de carga pesada adquiridos mediante arrendamiento financieros y
otras unidades de transporte que terminaron de pagarse en agosto del

2022; por lo que pasaron a ser de propiedad legal de la empresa.

Tabla 4.

Rentabilidad sobre activos de la U. N. de comercializacion

ANo 2022 Ano 2021 Diferencia

Concepto S/ S/ S/

Beneficio neto 1,648,857 1,326,567 322,290
Activos totales 6,169,397 5,938,590 230,807
ROA (%) 26.73% 22.34% 4.39%

Elaborado por las autoras

Para la unidad de negocio de comercializacion, la interpretacién del
analisis del ROA en los afios 2021 y 2022, se puede observar que en
ambos afos tiene beneficio neto positivo con un incremento de s/
322.290 soles por afo. Los activos totales suman una cantidad
exorbitante comparada con el otro servicio que ofrece y esto se debe a
gue las cuentas por pagar diversas tienen como saldo s/ 1,421,823.00
nuevos soles mas que el servicio de transporte (anexo 2).

El porcentaje del ROA de la unidad de negocio de comercializacion del
afio 2022 es mayor al afio 2021, es decir que ha aumentado en un
4.39% vy el factor relevante son los otros ingresos en el estado de
resultados integrales que se elevo en el afio 2022 (anexo 2). En ambos
afos, el ROA supero el 5% del porcentaje por lo que se considera que
la rentabilidad es positiva es esta unidad de negocio de

comercializacion.

Tabla 5.

Rentabilidad sobre activos de la U. N. de transporte

Concepto Afio 2022 Afio 2021 Diferencia
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S/ S/ S/

Beneficio neto 893,170 87,842 -981,013
Activos totales 1,102,414 1,182,783 -80,369
ROA (%) -81.02% 7.43% -88.45%

Elaborado por las autoras

Con respecto al porcentaje de ROA de la tabla 5, se interpreta que la
rentabilidad es negativa por que no supero el porcentaje de 5% y
asumiendo que en el afio 2022 esta fue nula debido a que no genero
ningun beneficio neto o utilidad, sino que obtuvo pérdidas. El activo total
del 2022 disminuy6 de s/ 1,182,783 nuevos soles a s/ 1,102,414 nuevos
soles respecto al afio 2022 y tal como se observa en la tabla 6, esta
compuesto por el activo fijo neto que corresponde al 97.7% del total de

activos entre las dos unidades de negocio.

Tabla 6.
Porcentaje de activos fijos de las unidades de negocio de

comercializacién y de transporte

Concepto Valor (s/) %
Servicio de venta de mercaderia 119,433 2.30%
Servicio de transporte 5,077,583 97.70%
Total de activos fijos 5,197,017 100.00%

Elaborado por las autoras

En la tabla 7, se puede observar la diferencia de las dos unidades de
negocio respecto a los afios 2021 y 2022; este calculo es importante
porque nos ayuda a entender el incremento o disminucién de la utilidad
de las operaciones realizadas en dos periodos distintos de los negocios
por separado y comentar que, en el caso de la unidad de negocio de
comercializacién por la gestion de ventas del servicio de la empresa,
se priorizd el margen de ganancia viéndose el incremento de 322,290
antes de impuestos. En el caso de la unidad de negocio de transporte,
la gestion del servicio que se obtuvo como resultados durante ambos
periodos fue disminuyendo y siendo estas la actividad principal de

empresa, fue pésima porque se obtuvo pérdidas.

Tabla 7.

36



UODI de las unidades de negocio de ventas de comercializacion y de

transporte

U. N. comercializacion (s/) U. N. Transporte (s/)

Conceptos Ao 2022 Ao 2021 Diferencia Afo 2022 Afio 2021 Diferencia

UODI 1,648,857 1,326,567 322,290  -893,170 87,842 -981,013

4.1.2. Evaluar la creaciéon de valor desde el enfoque financiero en la

empresa Inversiones Victoria del Norte SAC, durante los afios 2021 al 2022

Para evaluar la creacion de valor en la empresa en estudio, se tomé en
consideracion dos factores importantes: el costo promedio ponderado
de capital y el EVA. Como en el objetivo pasado, para el célculo se

separo por las dos unidades de negocio de la empresa.

Tabla 8.
Costo ponderado de capital de la unidad de negocio de

comercializacién

Concepto Afo 2022 Afo 2021
Costo de fondos propios 9.11% 9.11%
CPP de deudas financieras 10% 9%
valor de bolsa de capitales 870,000 870,000
propios
Valor de mercado de deuda 414,977 334,678
Valor de capital 1,284,977 1,204,678
Tasa de impuesto de renta 29.50% 29.50%
CPPK (%) 8.44% 8.34%

Elaborado por las autoras

En la tabla 8, se observa calculo del CPPK en porcentajes de la unidad
de negocio de comercializacion con un 8.44% en el afio 2022 y un
8.34% en el afio 2021. Se utilizo la rentabilidad del activo sin riesgo
(Rf), rentabilidad media del mercado y el riesgo de mercado de un
activo (B) para el calculo del costo de fondos propios Ke. El costo
promedio ponderado de las deudas financieras (Kd) proporciono la
informacion de los pasivos financieros que la empresa tenia a largo y
corto plazo, multiplicando por el coste de deuda que es un porcentaje
de la tasa de interés de financiamiento que la empresa adquirié con
entidades bancarias como es el vaso de la empresa de estudio.
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Al observar los otros conceptos tenemos los valores de capital propio,
mercado de deuda y el capital que se obtuvieron de los estados
financieros: situacion financiera y resultados integrales. Ahadimos a

esto la tasa del impuesto a la renta que en nuestro pais es del 29.5%.

Tabla 9.

Costo ponderado de capital de la unidad de negocio de transporte
Concepto Ao 2022 Afno 2021
Costo de fondos propios 9.11% 9.11%
CPP de deudas financieras 10% 9%
valor de bolsa de capitales propios 870,000 870,000
Valor de mercado de deuda 746,406 1,017,583
Valor de capital 1,616,406 1,887,583
Tasa de impuesto de renta 29.50% 29.50%
CPPK (%) 8.16% 7.62%

Elaborado por las autoras

Este indicador CPPK, nos dara a conocer el valor de las inversiones en
porcentajes y significa que cuando mas bajo sea el porcentaje es mas
barato para la empresa recurrir a financiamiento para los futuros
proyectos, esta tasa sera referencial en los flujos de caja descontados
en estos.

La unidad de negocio de transporte tiene 8.16% en el afio 2022y 7.62%
en el afio 2021. Se observa que hay una variacion ligera entre los dos
afios cuando se calcula por separado el CPPK de las unidades de
negocio de comercializacion y de transporte. Se recalca que la tasa de
rendimiento debe ser mayor a CPPK para que se consideré realmente

positivo y rentable los futuros proyectos.

Tabla 10.

EVA de la unidad de negocio de comercializacion

Concepto Afo 2022 Afo 2021
UODI 1,648,857 1,326,567
CPPK 8.44% 8.34%
Capital 739,500.00 739,500
EVA (s/) 1,586,408 1,264,879

Elaborado por las autoras
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El factor m&s importante para esta investigacion es el valor econémico
agregado (EVA) porque se obtuvo resultados positivos y negativos que
cambiaron la perspectiva que se tenia de la empresa antes de
analizarla. En la tabla 10 de la unidad de negocio de comercializacion,
los resultados del afio 2022 son mayores al del 2021 y esto se debe a

la variacion de la utilidad después de impuestos.

Tabla 11.
EVA de la unidad de negocio de transporte

Concepto Afo 2022  Aio 2021

uODI -893,170 87,842
CPPK 8.16% 7.62%

Capital 130,500 130,500
EVA (s/) -903,817 77,899

Elaborado por las autoras

En la tabla 11, se observa que la utilidad operativa antes de impuesto
de la unidad de negocio de transporte del afio 2022 es -893,170 nuevos
soles. Ese afio la empresa tiene resultados negativos observados en el
estado de resultados y mediante el célculo del EVA se obtuvo -
903,817.00 nuevos soles. El afio 2021, el resultado es positivo lo que
significa que obtuvo mayor creacién valor ese afio. Considerando y
analizando las dos tablas 10 y 11, se deduce que el mayor atractivo de
rendimiento para los accionistas sobre el capital es el afio 2021 para
ambas unidades de negocio.

Al parecer en el afio 2022, los costos de ventas aumentaron por sobre
las ventas de servicios significativamente por lo que generé que en
ambos resultados de EVA disminuyeran por el monto de utilidad que se

registré en ese periodo.

4.1.3. Analizar la relacion de la contribucidon de la inversion en los activos
fijos en la creacion del valor de la empresa Inversiones Victoria del Norte
SAC, durante los afios 2021 al 2022.

Con el propoésito de determinar la relacién entre la rentabilidad de los

activos y la creacién de valor de la empresa se desarrollé6 una prueba
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estadistica correlacional de Pearson puesto que los datos son de
naturaleza cuantitativa continua y ademas se distribuyen de manera

normal.

Tabla 12.
Prueba de normalidad Shapiro-Wilk

Prueba de normalidad

Indicador Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig.

ROA sector 0.972 4 0.853
ventas

EVA sector ventas 0.967 4 0.825
ROA sector 0.817 4 0.137
transporte

EVA sector 0.855 4 0.242
transporte

Nota: Elaborado en base al programa estadistico IBM SPS Statistics.

Los datos de los indicadores ROA y EVA de la unidad de negocio de
comercializacion, ROA y EVA de la unidad de negocio de transporte
fueron sometidos a una prueba de normalidad Shapiro-Wilk el cual es
utilizado para una muestra estadistica menor a 50. Segun se observa
en la tabla 12, los sig. de cada uno de los indicadores fueron menores
al nivel de significancia 0.05; por lo tanto, se acepta la hip6tesis nula
que establece que los datos se distribuyen de manera normal y en
consecuencia se corresponde utilizar una prueba correlacional
paramétrica (Pearson para la presente investigacion).

A continuacion, se desarrolla la prueba de hipétesis estadistica para
determinar la relacion de la contribucion de la inversion en los activos
fijos en la creacién de valor de la empresa Inversiones Victoria del Norte
SAC, durante los afios 2021 y 2022

El sistema de hipoétesis es el siguiente:

H,: La inversion en los activos fijos no contribuye significativamente en
la creacién de valor en la empresa Inversiones Victoria del Norte SAC,
durante los afios 2021 al 2022.
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H;: La inversion en los activos fijos contribuye significativamente en la
creacion de valor en la empresa Inversiones Victoria del Norte SAC,
durante los afios 2021 al 2022.

Tabla 13.
Prueba correlacibn de Pearson de la unidad de negocio de

comercializacion

Correlacion de
Pearson

ROA - EVA 0,110 0,890 4

Sig. (bilateral) N

Nota: Elaborado en base al programa estadistico IBM SPS Statistics.

Segun latabla 13, se hall6 que el ROAy el EVA de la unidad de negocio
de comercializacion se relacionan de manera positiva y muy baja
puesto que el coeficiente de correlacion de Pearson es igual a 0.110;
ademas, el sig. es igual a 0.890 (mayor al nivel de significancia de 0.05).
Debido a lo anterior, se acepta la hipétesis nula y en consecuencia la
inversion en los activos fijos no contribuye significativamente en la
creacion de valor en el sector ventas de la empresa Inversiones Victoria
del Norte SAC, durante los afios 2021 al 2022.

Tabla 14.

Prueba correlacion de Pearson de la unidad de negocio de transporte

Correlacion de

Pearson Sig. (bilateral) N

ROA - EVA 0,992 0,008 4

Nota: Elaborado en base al programa estadistico IBM SPS Statistics.

Por otro lado, segun la tabla 14, se hall6 que el ROA y el EVA de la
unidad de negocio de transporte se relacionan de manera positiva y
muy alta puesto que el coeficiente de correlacion de Pearson es igual
a 0.990; asimismo, el sig. es igual a 0.008 (menor al nivel de
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porte

EVA_trans

significancia de 0.05). Debido a lo anterior, se acepta la hipétesis nula
y en consecuencia la inversion en los activos fijos contribuye
significativamente en la creacion de valor en el sector transporte de la
empresa Inversiones Victoria del Norte SAC, durante los afios 2021 al
2022.

Adicionalmente con el propésito de cuantificar la contribucion del
resultado estadisticamente significativo que relaciona el ROA y el EVA
del sector transporte, se realizé un grafico de dispersion y se calculo el
R cuadrado de dicha relacion.

Figura 1.

Grafico de dispersion entre ROA y el EVA de la unidad de negocio de

tfransporte

-200000,00 |

=8,34E2+5 T1E3*

-400000,00 |
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ROA_transporte

Segun la figura 1 se observa que el R cuadrado de la relacién ente ROA 'y
el EVA de la unidad de negocio de transporte es 0.984 y por lo tanto, la
inversion en los activos fijos no contribuye en un 98.4% a la creacion de

valor en la empresa Inversiones Victoria del Norte SAC, durante los afos

2021 al 2022.
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4.2.Discusién de resultados

El objetivo principal de este trabajo de investigacion es determinar de qué
manera contribuye la inversion de activos fijos en la creacion de valor de la
empresa Inversiones Victoria del Norte SAC, en los afios 2021 y 2022. Para
poder profundizar en la contribucidn de inversion en activos fijos de la
empresa, sé evaluo la rentabilidad de estos activos mediante el ROA y se
separ0 las unidades de negocios la empresa, de comercializacion y
transportes. Se optd por la division debido a que son independientes entre
si, aunque se debe mencionar que la presentacion de los estados
financieros en la declaracion anual de renta en nuestro pais se consolida y
cabe mencionar que la unidad de negocio de la empresa Inversiones

Victoria del Norte SAC es transporte de carga pesada desde su creacion.

El ROA, expresado en porcentajes, de la unidad de negocio de transporte
del afio 2021 es positivo con un 11% y es medianamente satisfactorio. Es
debido a que la empresa ha obtenido beneficios netos positivos y los
activos totales estan compuestos en un 55% de activos fijos clasificado en
activos no corrientes en el afio 2021 y en el aflo 2022, es el 67% (anexo 6
y 7). Al analizar los activos fijos en las notas de los estados financieros, se
observé que los arrendamientos financieros por leasing que la empresa
tenia por las unidades de transporte paso a ser propiedad de la empresa.
En el afio 2022, el porcentaje de ROA es negativo con un 81% e
insatisfactorio y es debido a que se reportd perdida contable-tributaria por

gue el costo de servicio fue mayor que las ventas por servicio.

Con el primer objetivo se logré6 demostrar que la empresa no realiza un
analisis financiero trimestral o semestral mediante ratios y tampoco de
costeo de servicio. La empresa en estudio maneja una cartera de clientes
la cual todas son empresas de régimen general que prestan servicios de
comercializacion e industriales, no hubo una estimacion del servicio de
transportes y justamente en afio 2021, aun no se estabilizaba los precios
de combustible y otros gastos operativos necesarios para el funcionamiento
de los camiones; por lo que genero que el afio siguiente 2022 los resultados
fueran pérdidas. Lo activos fijo que crean valor y rentabilidad en la empresa
son las unidades de transporte en la unidad de negocio de transporte. Se
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corrobor6 la conclusion de Chavez (2018) que para poder adquirir en un
futuro mas activos fijos se requiere de una evaluacion positiva de la
rentabilidad de los activos y su retorno de inversion. Sin embargo, se pudo
investigar que carecen de Capital Expenditure (Capex) y Operating
Expenses (Opex), que son fundamentales para la planificaciéon de los

proyectos de inversiones en activos tangibles e intangibles.

Con respecto al ROA, expresado en porcentajes de la unidad de negocio
de comercializacion, se analiz6 obteniendo resultados positivos con el
22.34% en el afio 2021 y 26.73% en el afio 2022. Se observo que la venta
de mercaderia aumento en el afio 2022 en un 300% que el afio anterior,
convirtiéndose en la mayor actividad de servicio realizado en la empresa,
aunqgue claramente tiene el riesgo operacional en venta de un solo cliente
al que se le ofrece el servicio de mercaderia. Esto es alarmante y se espera
la diversidad de clientes y no depender de solo uno, para evitar futuras

pérdidas en la empresa.

Con el segundo objetivo nos centramos en encontrar los valores
expresados en moneda nacional (s/) para evaluar la creacién del valor de
la empresa, mediante el EVA. Para Tantalean y Orlando (2022), la empresa
busca un crecimiento empresarial mediante una finalidad econémica
financiera al ofrecer un producto o servicio para satisfacer las necesidades
de la sociedad y el pleno desarrollo de sus colaboradores, siempre se va a
dirigir al aumento significativo de creacion de valor y al andlisis de la
rentabilidad para un mejor panorama en la toma de decisiones. La creacion
de valor de los resultados obtenidos mediante el procesamiento de datos
de la empresa se mide a través del costo promedio ponderado de capital

para poder calcular el EVA, se necesita de este costo en porcentajes.

Los resultados del EVA que se obtuvo para la unidad de negocio de
comercializacion, expresados en moneda nacional (s/), fueron
satisfactorios y positivos con un ligero aumento en el 2022. Para la unidad
de negocio de transporte, el EVA fue negativo con un -903,817 nuevos
soles en el afio 2022 y se corrobora la hipotesis, porgue cuando se obtiene
un resultado negativo con el ROA inmediatamente la empresa no esta
creando valor, medido por el EVA. Lo ideal de ambas unidades de negocio
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es que al aumentar una de las variables y la otra variable aumenta también
o disminuye ambas, en el caso del EVA se debe a la utilidad operativa antes
de impuestos y para llegar a este calculo debemos analizar el estado de
resultados compuesto principalmente por las ventas, el costo de ventas y
gastos operativos.

Concordamos con Téllez (2015) cuando concluyé en su trabajo de
investigacion, diciendo que se necesita de un analisis empirico en
planificacion financiera para que la creacion de valor de la empresa medida
por el EVA, se obtenga resultados significativos. Se corrobor6 la hipotesis
alternativa en el caso de la unidad de negocio de transporte, la relacion es
gue no tener inversiones en ese afo en el periodo 2022 no crear valor. La
unidad de negocio de comercializacion no guarda relacion con la hipotesis
por tener bajo grado en la prueba de Pearson. La empresa no realiza flujos
de caja para medir el valor actual, no cuenta con un célculo de referente al
riesgo financiero mediante una estructura de financiamiento, aunque si
cuenta con el cronograma actualizado de sus deudas financieras. Para el
servicio de transporte, lo minimo que deben medir es el riesgo operativo y
sus margenes de utilidad por cada servicio realizado sea externo, nuevo
cliente o los clientes frecuentes. Aiadimos que se debe considerar la
competencia informal que afecta a las empresas formales cuando se
planea expandir la cartera de clientes que es muy necesario hacerlo debido
a la perdida contable del afio 2022. Con respecto al servicio de ventas de
mercaderia, lo ideal seria incluir el servicio de transporte que brinda la
empresa para mitigar mas pérdidas en este servicio como se sugirio en la

oracion anterior.
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CONCLUSIONES

1. Losresultados encontrados en este trabajo de investigacion muestran que
la contribucion negativa o positiva de la inversidbn en activos fijos
determinara el aumento o disminucion en la creacion de valor en la
empresa, mediante el analisis del indicador ROA y el EVA. Las dos
unidades de negocio que brinda la empresa tienen significancia relevante
para la toma de decisiones futuras y ayuda a tener mayor amplitud de
conocimientos sobre los problemas que se debe subsanar o reforzar

durante un periodo.

2. El nivel de rentabilidad en activos en la empresa, analizado con el
indicador ROA, en esta investigacion se encontré que la unidad de
negocio de transporte de la empresa obtuvo un resultado positivo de 11%
en el periodo del 2021 y negativo con un -81% en el afio 2022. Los
factores que aportaron negativamente a este porcentaje fueron la nula
planificacion financiera, no analizar cada inversion a mediano plazo
realizada mediante el Capex y a pesar que este servicio tiene el 97% de
activos fijos disponibles para usarse correctamente. El resultado fue
positivo para la unidad de negocio de comercializacion con un 22.34% en
el aio 2021 y 26.73% en el afio 2022.

3. En la evaluacion del nivel de la creacion de valor de la unidad de negocio
de comercializacién, el EVA es positivo en ambos afios con 1,586,408.00
nuevos soles en el afio 2022 y 1,264,879.00 nuevos soles en el afio 2021.
En la unidad de negocio de transporte se obtuvo En el caso del servicio
de transporte, la creaciéon de valor fue negativa con un -903,817.00
nuevos soles en el afo 2022. Careciendo de una estructura de
financiamiento detallado y de flujos de caja para las inversiones en activos
fijos. Se aflade que no cuentan con un célculo indispensable del CPPK, ni

miden los riesgos financieros y operativos en la empresa.

46



4. Se demostro que la unidad de negocio de comercializacion no guarda
relacion con la hipétesis planteada, sin embargo, tiene un alto grado de
significancia en la prueba de Pearson. La unidad de negocio de
transporte, muestra un bajo grado de significancia y un alto grado de
relacion con la hipotesis planteada, obteniendo el resultado de la
relacion de las dos variables de estudio planteadas en el titulo de la esta

investigacion.
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RECOMENDACIONES

1. Serecomienda ala empresa Inversiones Victoria del Norte SAC analizar
el margen de ganancia en el servicio de transporte que brinda para no
generar pérdida contable-tributaria, preveer los riesgos operativos de la
flota vehicular para disminuir el costo de servicio y ampliar la cartera de
clientes para generar mayores ingresos y movilizar las unidades

vehiculares durante todo un periodo.

2. Se recomienda planificar y proyectar las inversiones a mediano plazo o
largo plazo, mediante el analisis del Capex o Opex, segun correspondan
los tipos de activo fijo. La propuesta se adjuntara en anexo para el uso
inmediato que requiera la empresa. Se debe analizar los activos fijos
obsoletos o subutilizados cada cierto periodo del afio para evitar riesgos

operativos.

3. Se recomienda analizar los ratios financieras, en especial de
rentabilidad en ambos servicios para una mejor toma de decisiones y
rotaciébn de mercaderia en el servicio de venta de mercaderia porque
representa el 44% de los activos totales, ampliar la cartera de clientes

en este servicio para evitar a futuro problemas de ingresos.
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ANEXOS

Anexo 1. Ficha de validacion de expertos

FICHA DE VALIDACION DE EXPERTOS

TITULO: Inversién en activos fijos y su contribucion en la creacion de valor en

la empresa Inversiones Victoria del Norte SAC, en los afios 2021-2022.

OBJETIVO GENERAL: Determinar la relacion entre Inversion en activos fijos y

su contribucion en la creacion de valor en la empresa Inversiones Victoria del

Norte SAC, en los afios 2021-2022.

Indicaciones: Indica mediante la seleccidén de una Unica alternativa aquella que
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Objetividad: Facilita la evaluacion de eventos X

gue pueden ser observados directamente.

Actualidad: Se encuentra al dia con los X

avances en ciencia y tecnologia, siendo

pertinente y relevante en el contexto actual.

Organizacion: Proporciona una disposicién X

estructurada y ordenada de la informacion.

Suficiencia: Incluye de manera adecuada y X

completa los aspectos necesarios con claridad

y en la cantidad requerida.
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Pertinencia: Facilita la obtencion de datos
acordes con los objetivos establecidos.

Consistencia: Permite obtener  datos
coherentes y en concordancia con los modelos
tedricos establecidos.

Coherencia: Existe consistencia y armonia
entre las variables, indicadores e items
utilizados en el analisis.

Metodologia: La planificacion utilizada se
alinea de manera adecuada con el propésito de
la investigacion.

Aplicacion: Los datos recopilados permiten un
tratamiento estadistico y apropiado.
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Anexo 2. Estado de resultados integrales de la unidad de negocio de
comercializacidon de la empresa Inversiones Victoria del Norte SAC

INVERSIONES VICTORIA DEL NORTE S.A.C.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL
Del 01 de Enero al 31 de Diciembre

Nuevos soles (S/)

Afio 2022 Afio 2021
Ventas Mercaderias 62,098,050 17,470,930
Descuentos obtenidos 1,924,039 -
Ventas Netas 64,022,089 17,470,930
Costo de Ventas -61,753,484 -14,607,724
Costo del Servicio - -
Utilidad Bruta 2,268,605 2,863,206
Gastos de Operacion:
Gastos de Administracion -382,204 -253,320
Gastos de Ventas -21,443 -705,217
Utilidad Operativa 1,864,958 1,904,669
Otros Ingresos 40,381 350
Ingresos Financieros 2,910 5,809
Gastos Financieros -61,538 -47,091
Utilidad antes de
participaciones e IR 1,846,711 1,863,737
Impuesto a la Renta 29.5% -197,854 -537,169
Utilidad Neta 1,648,857 1,326,567
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Anexo 3. Estado de resultados integrales de la unidad de negocio transporte de la
empresa Inversiones Victoria del Norte SAC

INVERSIONES VICTORIA DEL NORTE S.A.C.
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL
Del 01 de Enero al 31 de Diciembre

Nuevos soles (S/)

Afio 2022 Afio 2021
Servicio Transporte 3,136,000 3,704,831
Ventas Netas 3,136,000 3,704,831
Costo del Servicio -4,008,498 -3,368,288
Utilidad Bruta -872,498 336,544
Gastos de Operacion:
Gastos de Administracion -18,728 -53,718
Gastos de Ventas -1,051 -149,546
Utilidad Operativa -892,276 133,279
Otros Ingresos 1,979 74
Ingresos Financieros 143 1,232
Gastos Financieros -3,015 -9,986
Utilidad antes de
participaciones e IR -893,170 124,599
Impuesto a la Renta 29.5% 0.00 -36,757
Utilidad Neta -893,170 87,842
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Anexo 4. Estado de situacion financiera de la unidad de negocio de
comercializacion de la empresa Inversiones Victoria del Norte SAC

INVERSIONES VICTORIA DEL NORTE S.A.C.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Del 01 de Enero al 31 de Diciembre

Nuevos soles (S/)

Afio 2022 Afio 2021
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y Equivalentes de Efectivo 990,799 782,812
Cuentas por Cobrar Comerciales Terceros 726,803 509,864
Mercaderia 2,078,766 2,938,851
Mercaderia por recibir 0 1,350,257
Otras Cuentas por Cobrar Diversas 1,421,823 0
Servicios y Otros Contratados por Anticipado 52,341 65,879
Otros Activos Corrientes 781,493 170,903
Total Activos Corrientes 6,052,025 5,818,566
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedad, Planta y Equipo (Neto) 117,372 120,024
Total Activos No Corrientes 117,372 120,024
TOTAL DE ACTIVOS 6,169,397 5,938,590
PASIVO CORRIENTE
Tributos y aportes por pagar 254,441 875
Obligaciones Financieras 414,977 334,678
Cuentas por Pagar Comerciales Terceros 10,863 0
Total Pasivos Corrientes 680,280 335,554
PASIVO NO CORRIENTE
Obligaciones Financieras 0.00 0.00
Total Pasivos No Corrientes 0.00 0.00
Total Pasivos 680,280 335,554
PATRIMONIO NETO
Capital 739,500 739,500
Resultados Acumulados 3,100,761 3,536,969
Resultado del Ejercicio 1,648,857 1,326,567
Total Patrimonio 5,489,117 5,603,036
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 6,169,398 5,938,590
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Anexo 5. Estado de situacion financiera de la unidad de servicio de transporte de

la empresa Inversiones Victoria del Norte SAC

INVERSIONES VICTORIA DEL NORTE S.A.C.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Del 01 de Enero al 31 de Diciembre

Nuevos soles (S/)

Afo 2022 Afio 2021
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y Equivalentes de Efectivo 48,864 166,051
Mercaderia 200000 122,691
Otras Cuentas por Cobrar Diversas 85,886 200,000
Servicios y Otros Contratados por Anticipado 9,546 17,761
Otros Activos Corrientes 21,408 31,111
Total Activos Corrientes 365,704 537,613
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedad, Planta y Equipo (Neto) 736,710 645,170
Total Activos No Corrientes 736,710 645,170
TOTAL DE ACTIVOS 1,102,414 1,182,783
PASIVO CORRIENTE
Tributos y aportes por pagar 33,189 1,652
Obligaciones Financieras 556,940 738,179
Cuentas por Pagar Comerciales Terceros 187,960 22,331
Otras Cuentas por Pagar Diversas 1,837 29
Total Pasivos Corrientes 779,926 762,190
PASIVO NO CORRIENTE
Obligaciones Financieras 106,102 279,404
Total Pasivos No Corrientes 106,102 279,404
Total Pasivos 886,028 1,041,594
PATRIMONIO NETO
Capital 130,500 130,500
Resultados Acumulados 979,188 0
Resultado del Ejercicio -893,302 10,689
Total Patrimonio 216,386 141,189
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1,102,414 1,182,783
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Anexo 6. Porcentajes de los activos totales de la unidad de negocio de
comercializacion de la empresa Inversiones Victoria del Norte SAC

Afio 2022 Afio 2021

s/ % s/ %
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y Equivalentes de Efectivo 990,799 21% 782,812 13%
Cuentas por Cobrar Comerciales
Terceros 726,803 15% 509,864 9%
Mercaderia 2,078,766 44% 4,289,108 72%
Servicios y Otros Contratados por
Anticipado 52,341 1% 65,879 1%
Otros Activos Corrientes 781,493 16% 170,903 3%
Total Activos Corrientes 4,630,202 98% 5,818,566 98%
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedad, Planta y Equipo (Neto) 117,372 2% 120,024 2%
Total Activos No Corrientes 117,372 2% 120,024 2%
TOTAL DE ACTIVOS 4,747,574 100% 5,938,590 100%
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Anexo 7. Porcentajes de los activos totales de la unidad de negocio de transporte
de la empresa Inversiones Victoria del Norte SAC

Afio 2022 Afio 2021

s/ % s/ %
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y Equivalentes de Efectivo 48,864 4% 166,051 14%
Mercaderia 200,000 18% 122,691  10%
Otras Cuentas por Cobrar Diversas 85,886 8% 200,000 17%
Servicios y Otros Contratados por
Anticipado 9,546 1% 17,761 2%
Otros Activos Corrientes 21,408 2% 31,111 3%
Total Activos Corrientes 365,704 33% 537,613 45%
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedad, Planta y Equipo (Neto) 736,710 67% 645,170 55%
Total Activos No Corrientes 736,710 67% 645,170 55%
TOTAL DE ACTIVOS 1,102,414 100% 1,182,783 100%
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Anexo 8. Estado de resultados de la empresa Inversiones Victoria del Norte SAC,

ano 2021y 2022

INVERSIONES VICTORIA DEL NORTE S.A.C.
ESTADO DE RESULTADOS

Del 01 de Enero al 31 de Diciembre

Nuevos soles (S/)

Afo 2022 Afo 2021
Ventas Mercaderias 62,098,050 17,470,930
Servicio Transporte 3,136,000 3,704,831
Descuentos obtenidos 1,924,039
Ventas Netas 67,158,090 21,175,761
Costo de Ventas (61,753,484) (14,607,724)
Costo del Servicio (4,008,498) (3,368,288)
Utilidad Bruta 1,396,109 3,199,749
Gastos de Operacion:
Gastos de Administracion (401,054) (307,038)
Gastos de Ventas (22,500) (854,763)
Utilidad Operativa 972,556 2,037,948
Otros Ingresos 42,373 424
Ingresos Financieros 3,053 7,041
Gastos Financieros (64,573) (57,077)
Utilidad antes de participaciones e IR 953,409 1,988,336
Impuesto a la Renta 29.5% -197,854 -651,080
Utilidad Neta 755,555 1,337,256
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Anexo 9. Estado de situacion financiera de la empresa Inversiones Victoria del

Norte SAC, afio 2021 y 2022

INVERSIONES VICTORIA DEL NORTE S.A.C.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Del 01 de Enero al 31 de Diciembre

Nuevos soles (S/)

Afo 2022 Afo 2021
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y Equivalentes de Efectivo 1,039,663 948,863
Cuentas por Cobrar Comerciales Terceros 726,803 509,864
Mercaderia 3,586,475 4,411,799
Otras Cuentas por Cobrar Diversas 200,000 200,000
Servicios y Otros Contratados por Anticipado 61,887 83,640
Otros Activos Corrientes 802,901 202,013
Total Activos Corrientes 6,417,729 6,356,179
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedad, Planta y Equipo (Neto) 854,082 765,194
Total Activos No Corrientes 854,082 765,194
TOTAL DE ACTIVOS 7,271,811 7,121,373
PASIVO CORRIENTE
Tributos y aportes por pagar 287,630 2,527
Obligaciones Financieras 971,917 1,072,857
Cuentas por Pagar Comerciales Terceros 198,823 22,331
Otras cuentas por pagar diversas 1,837 29
Total Pasivos Corrientes 1,460,206 1,097,744
PASIVO NO CORRIENTE
Obligaciones Financieras 106102.00 279,404
Total Pasivos No Corrientes 106102.00 279,404
Total Pasivos 1,566,308 1,377,148
PATRIMONIO NETO
Capital 870,000 870,000
Resultados Acumulados 4,079,948 3,536,969
Resultado del Ejercicio 755,555 1,337,256
Total Patrimonio 5,705,503 5,744,225
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 7,271,811 7,121,373
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