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RESUMEN

El propésito de la investigacion fue determinar el efecto del valor econémico agregado
como estrategia en la gestién empresarial de las empresas constructoras del Distrito de
Trujillo. El entorno empresarial actual estd hoy més que nunca, enfocado a la obtencién
de lo que se denomina valor afiadido; los inversores demandan a los gestores de sus
empresas que sean capaces de aportarles valor afiadido a través de la revalorizacién al alza
de su inversion, creando riqueza. Se trabajé con un universo - muestra de 48 empresas
constructoras, las cuales se seleccionaron mediante muestreo no probalistico a criterio del
investigador empleandose la técnica de la encuesta. Asimismo, se utilizd los métodos
analiticos- sintéticos, inductivos- deductivos, estadisticos. Concluyéndose que las empresas
constructoras deben considerar como factor preponderante e indispensable la tasa de
costo de capital como el indicador apropiado para poder decidir las alternativas de
financiamiento, para escoger la estructura financiera apropiada y calcular la tasa interna de
rendimiento minimo para poder aceptar o rechazar una propuesta de inversién que
contribuya en la creacién de la riqueza para el accionista, convirtiéndolas en entes
competitivos.

Palabras clave: Valor econémico agregado, Estrategia, Gestion Empresarial, Empresas
constructoras.

ABSTRACT

The purpose of the research was to determine the effect of economic value added as a
strategy in business management of construction companies of Trujillo District's
contribution Cost Accounting in business management of construction companies in the
city of Trujillo. The current business environment is more than ever focused on obtaining
what is called value added; investors demand to the managers of their companies have
been able to provide them value through the revaluation upward their investment, creating
wealth. We worked with a universe - sample of 48 construction companies, which were
selected by non-probability sampling at the discretion of the researcher being used the
survey technique. Also analytics- synthetic methods used, inductive- inferential statistical. It
concludes that construction companies should consider as dominant and indispensable
factor the rate of cost of capital as the appropriate indicator to decide the financing
alternatives to choose the appropriate financial structure and calculate the minimum
internal rate of return for accepting or reject an investment proposal that contributes in
creating wealth for shareholders, making them competitive entities

Keyword: Economic value added, Strategy, Business Management, Construction
companies.
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I. INTRODUCCION

El Pert vive desde fines de la ultima década del siglo XX un sostenido crecimiento de la industria de
la construccién, impulsado sobre todo, por el aumento de los ingresos econémicos de los hogares, y
las mayores inversiones publicas y privadas.

En el crecimiento sectorial destacan las obras relacionadas con la edificacién de viviendas y centros
comerciales, favorecidos por las condiciones de acceso al financiamiento a través de créditos
hipotecarios promovidos por el Estado y otras fuentes privadas del sistema financiero.

Aparte de la minerfa, la industria de la construccién en el PerG se ha convertido en uno de los
sectores mas dinamicos de la economia. Sin duda, en su crecimiento influyen la expansién de la
demanda interna como consecuencia del aumento de poblacién vy el crecimiento de la economia,
asimismo por el aumento de la inversién privada, bien secundada por la publica.

En los ultimos afios se construyeron, ampliaron o mejoraron decenas de miles de viviendas en el pais,
las que fueron colocadas predominantemente en el sector de la clase media en evidente ascenso.

Los cambios en la economia internacional estdn creando un creciente convencimiento de que la
ventaja comparativa basada en los factores de produccién no es suficiente para explicar las
estructuras del comercio mundial, distintos factores como la competencia cambiante entre nacionales
que poseen dotaciones comparables de factores, la mundializacién de competencia o globalizacién
tienen que ser consideradas en la creacién o durabilidad de las ventajas.

Porter, en su obra titulada “la ventaja Competitiva de las Naciones” expone los fundamentos de su
teoria; esta nueva teoria va mas alld de las ventajas comparativas y llega a las caracteristicas y
dindmica de las ventajas competitivas de una Nacién.

En La gestién empresarial, tiene un desenvolvimiento de ideas a niveles culturales en oriente y
occidente, alcanzado el desarrollo del hombre en cada uno de los sistemas sociales por lo que ha
pasado, (Ayllon, 2011: 28), ya que ha evolucionado la toma decisiones analizando sus cuatros
funciones claves para el desarrollo de mando a nivel empresarial, como lo son; planificar, organizar,
dirigir y controlar, por consiguiente una gestién y persona dindmica en el mundo empresarial en el
desenvolvimiento de un entorno y mercado competitivo y productivo a una escala mundial en la
actualidad las empresas constructoras centran sus esfuerzos en incrementar sus ventas de bienes o
prestacién de servicios que brindan para obtener mayores ingresos, desconociendo que el mundo de
los negocios es afectado por nuevas economias, tecnologia y la globalizacién en un entorno de
economia a escala que modifican los habitos y comportamientos sociales e individuales trayendo
consigo que la gestién empresarial se enfoque en la creacién de valor y de riqueza.

En la gestién de estas empresas se comete el error de no estudiar y analizar a profundidad los niveles
de riesgo en el momento de concebir un préstamo financiero, endeudamiento de capital, equilibrio
de deudas en el tiempo entre otros. El descuido de ello produce descalces relacionado al tipo de
cambio u moneda, pago de intereses innecesarios, dependencia o tensién financiera que obliga a la
entidad realizar gastos que a lo largo del tiempo ocasionan pérdidas evitables.

La elaboracién de un presupuesto anual es una tarea no habitual en las empresas, el no establecer
una proyeccién en base a los objetivos generales y especificos asi como la realizacién de planes
estratégicos, planes operativos, medidas de control y estructuracién organica que conlleva avanzar sin
una direccién u horizonte incierto.

La toma de decisiones en esta situacién son soluciones a corto plazo, apresuradas y sin medicién de
las repercusiones encaminando a la empresa a la salida del mercado.

El realizar las operaciones con eficacia en cumplimiento de los objetivos previstos no garantiza que la
entidad este realizando un buen desempeno, también es importante la practica de la eficiencia, ya
que la ausencia de ésta acarrea desperdicios de recursos tanto humanos, econémicos y materiales.
Esta accién genera que se logre resultados con altos costos y esfuerzos.

El Valor Econémico Agregado (EVA por sus siglas en inglés) es una herramienta el cual
implementado adecuadamente en las empresas permite satisfacer las necesidades de informacién real
de los accionistas y alinear los intereses de los directivos y empleados de la empresa con el interés de
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éstos. El Valor Econémico Agregado (EVA) consiste en determinar la rentabilidad obtenida por una
empresa, deduciendo de la utilidad de operacién neta después de impuesto, el costo de capital de los
recursos propios y externos que se emplea.

La primera nocién de Eva fue desarrollada por Alfred Marshall en 1890, and de principles of
economics: cuando un hombre se encuentra comprometido en un negocio, sus ganancias para el ano
son el exceso de ingresos que recibié del negocio durante el mismo periodo de tiempo sobre sus
desembolsos en el negocio. La diferencia entre el valor de la planta, los inventarios, etc. al, final y el
comienzo del afno, es tomada como parte de sus entradas o como parte de sus desembolsos, de
acuerdo asi se ha presentado un incremento o decremento del valor. Lo que queda de sus ganancias
después de deducir los intereses.

Hoy en dia constituye un problema para las empresas constructoras del distrito de Trujillo, alcanzar
niveles de costos minimos y competitivos, con la correspondiente calidad requerida y un nivel
adecuado de consumo de recursos humanos, materiales y financieros en correspondencia con el
desarrollo y tecnologias existentes.

En esta investigacion la interrogante a resolver fue la siguiente: ¢Cuél es el efecto del valor econémico
agregado como estrategia en la gestién empresarial de las empresas constructoras del Distrito de
Trujillo, Pera?

El principal objetivo fue determinar el efecto del valor econémico agregado como estrategia en la
gestién empresarial de las empresas constructoras del Distrito de Trujillo, Pert.

ll. MATERIAL Y METODOS

2.1 OBJETO DE ESTUDIO

La presente investigaciéon tuvo como objeto de estudio a 110 empresas constructoras del Distrito de
Trujillo, Perd. Segin informacién de la Superintendencia Nacional de Administracién Tributaria -
Intendencia Regional de la Libertad - Trujillo (SUNAT).

El sector construccién es uno de los sectores econémicos que genera mas puestos de trabajos el cual
oscila entre 25 a 30 trabajadores (maestro de obra, capataz, operarios, oficiales y peones).

De acuerdo al articulo 12 de la Ley del Impuesto General a las Ventas, se establece que se encuentra
gravada con este impuesto la primera venta de inmuebles.

El Impuesto a la Renta grava a las rentas derivadas de actividades de construccién, considerandolos
como rentas de tercera categoria.

La muestra estuvo conformada por 48 empresas constructoras. Las mismas que fueron
seleccionadas.

2.2 INSTRUMENTOS

En la investigacion se utiliz6 como instrumentos:

a) Guia de Andlisis de documentos de las empresas constructoras.
b) Cuestionario dirigido a gerentes de las empresas constructoras

2.3 METODOS Y TECNICAS

La recolecciéon de datos fue tomada a las empresas constructoras del Distrito de Trujillo, con la
finalidad de demostrar el efecto del valor econémico agregado como estrategia en la gestién
empresarial de estas empresas, permitiendo tomar decisiones en forma oportuna y brinddandonos
informacién veraz y razonable.

Se realizaron pruebas piloto que validaron la claridad del cuestionario; posteriormente se modificaron
algunas palabras que no fueron comprendidas por los encuestados. Una vez corregido, se procedi6 a
definir el tamafo de la muestra para su aplicacién.

Luego del andlisis documental a las empresas constructoras, se proceso la data (respuestas) en la hoja
de célculo.

Los hallazgos del anélisis permitieron identificar las causas del problema y sirvieron como base para
llegar a conclusiones sobre el efecto del valor econémico agregado como estrategia en la gestion
empresarial de las empresas constructoras del Distrito de Trujillo.

149



YONI M. VALIENTE SALDARA Y DOMINGO E. OLIVER LINARES

De la investigacién realizada sobre el valor econémico agregado y su efecto en la gestion empresarial de las
empresas constructoras del Distrito de Trujillo, Perd y aplicando el cuestionario dirigido a los gerentes de las

lll. RESULTADOS

empresas constructoras; se ha encontrado lo siguiente:

Tabla N° 1: El resultado obtenido en su empresa fue:

INFORMACION ENCONTRADA NUMERO %

Positivo 48 100
Negativo 0 0

TOTAL 48 100

Tabla N° 2: En el ano anterior, el resultado obtenido respecto a su rentabilidad sobre el patrimonio se.

INFORMACION ENCONTRADA NUMERO %

Aumentd 42 87

Disminuyé 6 13

TOTAL 48 100

Tabla N° 3: Decisién de la junta general de accionistas sobre las utilidades obtenidas en el afno anterior.

INFORMACION ENCONTRADA NUMERO %
Distribucién de utilidades bajo dividendos 0 0
Reinversién 48 100
TOTAL 48 100

Tabla N° 4: Férmula para determinar el valor econémico agregado es:

INFORMACION ENCONTRADA NUMERO %
Utilidad operativa neta después de impuestos - costo de 48 100
capital invertido
Ventas —egresos (excluido impuesto, interés, depreciacién y 0 0
costos estructurados)
TOTAL 48 100
Tabla N° 5: Propésitos del uso del valor econémico agregado:
INFORMACION ENCONTRADA NUMERO %
Fijar metas de la empresa 15 31
Valuacién de la empresa 20 42
Medida de rendimiento 13 27
TOTAL 48 100
Tabla N° 6: Criterios para evaluar para los proyectos de inversion:
INFORMACION ENCONTRADA NUMERO %
Tasa interna de retorno 8 17
Valor actual neto 15 31
Valor econémico agregado 25 52
TOTAL 48 100
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Tabla N° 7: La toma de decisiones relacionadas con la inversién se basan en la creacion de valor

INFORMACION ENCONTRADA NUMERO %
De acuerdo 48 100
En desacuerdo 0 0
TOTAL 48 100
Tabla N° 8: Al medir la productividad del valor agregado se obtuvo un resultado:
INFORMACION ENCONTRADA NUMERO %
Favorable 48 100
Desfavorable 0 0
TOTAL 48 100
Tabla N° 9: En el ano anterior, la empresa utilizé los recursos de manera:
INFORMACION ENCONTRADA NUMERO %
Efectiva 39 81
No Efectiva 9 19
TOTAL 48 100

Tabla N° 10: indicadores de evaluacién de competitividad que tuvieron menores resultados:

INFORMACION ENCONTRADA NUMERO %
Posicionamiento en el sector 0 0
Innovacién tecnolégica 35 73
Eficiencia en el costo de compra 15 27
TOTAL 48 100
Tabla N° 11: Factores que presentan mejor ventaja sobre su competencia:
INFORMACION ENCONTRADA NUMERO %
Calidad 12 25
Tecnologia 0 0
Precio 36 75
TOTAL 48 100

Tabla N° 12: Efecto del valor econémico agregado en la gestién empresarial de las empresas constructoras:

INFORMACION ENCONTRADA NUMERO | %
Significativo 48 100
Negativo 0 0
TOTAL 48 100

Se propone un modelo financiero apoyado en la generacién de utilidades; mediante la aplicacién del valor econémico
agregado al érea de fianzas de la empresa, creando politicas tendientes a la creacién de valor, la que se traduce en la
obtencién de utilidades a través de los estados financieros mediante el célculo del valor econémico agregado.
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MODELO FINANCIERO APOYADO EN EL VALOR ECONOMICO AGREGADO

ETAPA I ETAPA ETAPA ETAPA
ANALISIS VALOR AREA FINANCIERA GENERACION DE
ECONOMICO APLICACION DEL UTILIDADES
AGREGADO VALOR
ECONOMICO
UTILIDAD DE AGREGADQ .
FORTALEZAS OPERACION ANTES POLITICAS
DEBILIDADES DE INTERESES Y GERENCIA ENFOCADAS A LA
OPORTUNIDADES DESPUES DE GENERAL CREACION DE
MENAZAS IMPUESTOS VALOR AGREGADO
VALOR CONTABLE FINANZAS ESTADOS
DEL ACTIVO FINANCIEROS
CO%TEOCIZIECI)#AEDIO VENTAS, CREDITOS, CALCULO DEL
COBROS VALOR ECONOMICO
AGREGADO
INFORME
GERENCIAL

FUENTE: Elaborado por los Investigadores

IV. DISCUSION

Toda empresa o negocio existe si obtiene beneficios. Sin beneficios la empresa pierde su capacidad
de crecer y desarrollarse. Como organizacién debe competir con otras que producen idénticos
productos o servicios. Una empresa que no obtenga beneficios, a pesar de la buena voluntad de sus
gestores, tiene que administrar perfectamente sus recursos, tanto disponibles como obtenibles para
alcanzar sus fines, tratando por todos los medios de conseguir un éptimo equilibrio entre los mismos.
En un entorno donde por lo general dichos recursos escasean, el empresario debe aplicar férmulas
para persuadir y motivar continuamente a los inversores o fuentes de capital, para que apoyen su
proyecto empresarial.

La creacién de valor de los activos es importante para garantizar su continuidad y distribucién a
quienes arriesgaron su capital, de igual forma, la creacién de valor de activos es el resultado de la
incertidumbre que el inversionista deposita en las empresas, los mercados y las instituciones.

Muchas empresas al evaluar sus resultados econémicos baséandose solamente en las cifras contables,
no se dan cuenta que aunque mostraron utilidades realmente no generaron riquezas, por lo que se
ha se ha introducido un método simple y flexible, “El valor econémico agregado” (en inglés,
economic value added, EVA), el cual propiamente implementado en una empresa alinea y equilibra
los intereses de los directivos con los de los accionistas.

Una empresa obtendra beneficios si su estrategia se basa en la innovacién, motivacién v la eficacia.
Estos beneficios, que aumentan su valor, permitird a la empresa la distribucién equitativa de los
mismos y recompensar a quienes forman parte de ella, accionistas, directivos, y empleados, etc.

Los resultados obtenidos en el presente trabajo, nos permiten determinar lo siguiente:

En la Tabla N°1, se aprecia que el 100% de las empresas constructoras tuvieron un resultado positivo.
En la Tabla N? 2, se observa que los encuestados en un 87% afirman que su rentabilidad sobre el
patrimonio aumenté en el afio anterior, mientras que el 13% afirman que su rentabilidad sobre el
patrimonio disminuyé.
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Segin la Tabla N? 3, se observa que la decisién de la junta general de accionistas sobre las utilidades
del afio anterior, el 100% afirma que realiza la reinversion.

En la Tabla N?4, se observa que el 100% de los encuestados afirma que la férmula para calcular el
valor econémico agregado es utilidad operativa neta de impuestos - costo de capital invertido.

Segtin la Tabla N25, se observa que el 42% de los encuestados afirma que uno de los propdsitos del
valor econémico agregado es la valuacién de la empresa; el 31% afirma que es fijar metas de la
empresa; mientras que el 27% afirma que es medida de rendimiento.

En la Tabla N2 6, se observa que 52% de los encuestados afirma que uno de los criterios para evaluar
los proyectos de inversion es el valor econémico agregado; el 31% afirma que es el valor actual neto;
mientras que el17% afirma que es la tasa interna de retorno.

Segtn la Tabla N 7, se aprecia que el 100% de los encuestados estan de acuerdo que la toma de
decisiones relacionadas con la inversion es la creacién de valor.

En la Tabla N28, se afirma que el 100% de los encuestados estd de acuerdo que al medir la
productividad se obtuvo un resultado favorable.

Segin la Tabla N? 9, se observa que el 81% de los encuestados afirma que en el afio anterior la
empresa utilizé los recursos en forma efectiva; mientras que el 19% afirma que no fue efectiva.

En la Tabla N® 10, se observa que 73% de los encuestados afirma que uno de los indicadores de
evaluacién de competitividad que tuvieron menores resultados fueron la innovacién tecnoldgica;
mientas que el 27% afirma que eficiencia en el costo de compra.

Segtn la Tabla N2 11, se observa que el 75% de los encuestados afirma que uno de los factores que
presenta menor ventaja sobre su competencia es el precio; Mientras que el 25% afirma que es la
calidad.

En la Tabla N° 12, se aprecia que el 100% de los encuestados estd de acuerdo que el valor
econdmico agregado tiene efecto significativo en la gestion empresarial de las empresas constructoras.

V. CONCLUSIONES

Los resultados obtenidos en la investigacién nos muestran que el valor econémico agregado tiene
efecto significativo en la gestiéon empresarial de las empresas constructoras.

De acuerdo a los resultados obtenidos en la informacién analizada se observa que uno de los
propodsitos del uso del valor econémico agregado es la valuacién de la empresa, fijar metas de la
empresa y medida de rendimiento.

De acuerdo a los resultados se observa que uno de los factores que presenta mejor ventaja
competitiva sobre su competencia es el precio en un 75%; mientras que 25% afirma que es la
calidad.

De acuerdo a los resultados obtenidos el 100 % de los encuestados estd de acuerdo que las
decisiones relacionadas con la inversién se basan en la creacién de valor.
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ANEXO N° A
CUESTIONARIO SOBRE EL VALOR ECONOMICO AGREGADO Y SU EFECTO EN
LA GESTION EMPRESARIAL DE LAS EMPRESAS CONSTRUCTORAS DEL
DISTRITO DE TRUJILLLO, PERU.

INSTRUCIONES: A continuacién se le presenta un grupo de preguntas, marque con una X la
respuesta o respuestas correctas.

Nombre: .......ccoevvviiiiiiiiiiinan, Cargo que desempena: ......................

¢Cudl fue el resultado obtenido en su empresa?

a. Positivo

b. Negativo

¢En el afo anterior, el resultado obtenido respecto a su rentabilidad sobre patrimonio se?
a. Aumentdé

b. Disminuyé

¢La decisién de la junta general de accionistas sobre utilidades obtenidas en el ano anterior?
a. distribucién de utilidades bajo dividendos

b. Reinversién

¢la férmula para determinar el valor econémico agregado es: ?

a. Utilidad operativa netas después de impuestos- costo de capital invertido

b. Vida de la empresa ilimitada

c. ventas — egresos (excluido impuesto, interés, depreciacién y costo estructurados)
¢Conoce cuales son los propédsitos del uso del valor econémico agregado?

a. Fijar metas de la empresa

b. Valuacién de la empresa
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c. Medida de rendimiento

¢Cuéles son los criterios para evaluar los proyectos de inversiéon?

a. Tasa interna de retorno

b. valuar actual neto

c. Valor econémico agregado

¢La toma de decisiones relacionadas con la inversién se basan en la creacién de valor?
a) De acuerdo b) En desacuerdo

¢Al medir la productividad del valor agregado de su empresa obtuvo un resultado?
a. Favorable b. Desfavorable

¢En el ejercicio anterior, la empresa utilizo los recursos de manera?

a. Efectiva b. No efectiva

10. ¢Cudles son los indicadores de evaluacién de competitividad que tuvieron menores resultados?

11.

12.

a) posicionamiento en el sector

b) Innovacién tecnoldgica

c) Eficiencia en el costo de compra

¢Cudles son los factores que presentan mejor ventaja sobre su competencia?
a) Calidad

b) Tecnologia

c) Precio
¢Al medir la productividad del valor agregado se obtuvo un resultado?
a. Significativo b. Negativo
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