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RESUMEN 

Las decisiones financieras son uno de los elementos importantes en la empresa 

para su desarrollo y crecimiento, de allí el interés en su estudio en el presente 

trabajo de investigación. 

El objetivo fue determinar la incidencia de las decisiones financieras en la 

creación de valor en la empresa Agroindustrial Casa Grande S.A., Para lo cual se 

planteó como estrategia metodológica bajo una investigación de tipo aplicada, 

descriptiva y explicativa, de diseño no experimental, de corte transversal, 

descriptivo y correlacional-causal y cuya población y muestra estuvo conformada 

por la empresa materia del presente estudio, aplicándose como instrumento de 

recolección de datos el cuestionario. 

En su desarrollo, para efectos de probar la certeza de las hipótesis se aplicó el 

estadístico del chi cuadrado en la cual, el nivel de significancia calculado fue 

mayor que el permitido que es 0.05, ello tanto para las hipótesis especificas como 

para la hipótesis general, dando con ello la aceptación de la hipótesis nula. 

Con lo cual se concluyó que entre las variables de estudio no existe asociación 

o relación alguna para este periodo de estudio, lo cual no va en consonancia con lo 

establecido en la teoría cuyos preceptos en las finanzas corporativas establecen 

que tanto las decisiones de financiación como las decisiones de inversión en 

capital de trabajo y/o activo fijo tienen incidencia en los resultados finales que la 

empresa obtiene. 

Palabras claves: Decisiones Financieras — Creación de Valor — Decisiones de 

Inversión — Decisiones de Financiación 
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ABSTRACT 

Financial decisions are one of the important elements in the company for its 

development and growth, hence the interest in its study in the present research 

work. 

The objective was to determine the incidence of financial decisions in the creation 

of value in the company Agroindustrial Casa Grande SA, for which it was 

proposed as a methodological strategy under a type of applied, descriptive and 

explanatory research, of non-experimental, cross-sectional design descriptive and 

correlational-causal and whose population and sample consisted of the company 

subject of this study, applying as a data collection instrument the questionnaire. 

In its development, for the purpose of proving the certainty of the hypotheses, the 

chi-squared statistic was applied in which, the levet of calculated significance was 

greater than the allowed one, which is 0.05, both-  for the specific hypotheses and 

for the general hypothesis. giving with it the acceptance of the null hypothesis. 

With which it was concluded that arnong the study variables there is no 

association or relationship whatsoever for this period of study, which is not in une 

with what is established in the theory whose precepts in corporate finance 

establish that both financing decisions and Investment decisions in working 

capital and / or fixed assets have an impact on the final results that the company 

obtains. 

Keywords: Financial Decisions - Value Creation 	Investment Decisions - 

Financing Decisions 
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111.- INTRODUCCION 

3.1.- Análisis y descripción del problema 

En la actualidad, las empresas presentan una realidad en algunos casos positiva 

y en otros negativa en aspectos corno obtención de niveles adecuados 

de rentabilidad sobre su capital invertido así como en su rentabilidad financiera, 

crecimiento, competitividad sobre todo en términos generales en el logro de sus 

objetivos financieros basados en creación de valor, y es más muchas empresas ni 

siquiera lo han planificado ni establecido formalmente aun cuando 

implícitamente, todas existen con un ideal que es el de crecer y desarrollar. 

Esta situación se debe, al hecho que no planifica el desarrollo de sus 

actividades, sobre todo financieras entrando en conflictos de liquidez y altos 

niveles de endeudamiento que muchas veces significa que la empresa tenga que 

cerrar por insolvencia técnica o legal. 

Casa Grande está ubicada a 50 lcm al norte de Trujillo y a 600 km al norte de 

Lima, en la provincia de Ascope, departamento de La Libertad. Casa Grande 

posee una propiedad de 29 383 hectáreas, de las cuales 20,000 pueden ser 

destinadas para el cultivo de caña de azúcar y el área restante para otros fines. El 

río Chicama es la principal fuente de riego de Casa Grande, el cual descarga en el 

terreno 400 millones de metros cúbicos al ario. La Empresa Agroindustrial Casa 

Grande S.A.A. está abocada a la siembra y procesamiento de caña de azúcar y 

comercialización de productos derivados de la caña, como el azúcar, alcohol, 

melaza y bagazo. Esta empresa que fue, en siglos pasados, la primera y más 

grande industria azucarera del Perú forma parte del Grupo Gloria desde el 29 de 

enero del año 2006. El Grupo, teniendo ya el 12% de acciones, cerró la Oferta 

Pública de Adquisición de Acciones obteniendo a través de su subsidiaria 

Corporación Azucarera del Perú S.A. - COAZUCAR las acciones restantes para 

lograr el 57% de mayoría accionaria. 
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La empresa Agroindustrial Casa Grande SAA es una de las pocas empresas 

que está alcanzando el desarrollo a través de su gestión sin la intervención del 

estado en su accionariado, sin embargo durante la década del 2000 ha pasado por 

algunos apuros económicos y financieros como integrante del sector azucarero en 

el país y en ese sentido se hace el comentario en PUBLICACIONES DEL CEE 

2011, 	publicación 	de 	la 	web 

http://www. ipae. pe/sites/default/files/el_inercado_del_azucar_en_el_peru_l_  1 .pdf 

, que a la letra dice: Ya sea por el entorno económico o el carácter imprevisible de 

la naturaleza, el sector azucarero ha sido uno de los que más turbulencias y 

vaivenes ha tenido que soportar a lo largo de década pasada. Sin embargo, los 

últimos años se han caracterizado por un desarrollo continuo gracias a mejoras de 

gestión y a la modernización productiva del sector. Dicho desarrollo, ha permitido 

mejorar sustancialmente los rendimientos agrícolas y la producción de los 

ingenios, lo que a su vez ha redituado en mayores ingresos de las empresas y sus 

trabajadores. 

Sin embargo, desde el punto de vista financiero la empresa Agroindustrial Casa 

Grande SAA, por el periodo bajo estudio mantiene altos niveles de 

endeudamiento que obedecen no solo al problema estructural del sector sino a la 

forma de como toma sus decisiones financiera, siendo ello una política que si no 

se toman las mejores previsiones económica-financieras del caso, se podría 

derivar en importantes problemas que dé pie a integrar a nuevos inversionistas, 

diluyéndose con ello la propiedad primigenia con que se fundó esta empresa. 

De tal forma que la solución pasa por modernizar su gestión financiera hacia 

un enfoque basado en creación de valor no solo en todas las áreas y procesos de la 

empresa sino especialmente en el área financiera, que pueda esta contribuir en la 

generación de suficiente efectivo evitando con ello problemas de liquidez y 

pagando sus obligaciones al tiempo de su vencimiento y evitar seguir 

endeudándose, así como generar los suficientes niveles de utilidad económica 

reales que permitan pagar todos los costos habidos y por haber en el 
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funcionamiento de la empresa y que consecuentemente ello se vea reflejado 

asimismo en niveles adecuados de rentabilidad.' 

Dado la estructura económica y financiera de la empresa que presenta en sus 

estados financieros por el periodo 2006 - 2015, es que surge la inquietud de 

analizar y evaluar su información financiera para determinar si efectivamente esta 

empresa a través de sus decisiones financieras ha creado valor, y para ello se ha 

formulado la siguiente pregunta principal. 

3.1.1. Planteamiento del problema 

Problema General. 

¿De qué manera las decisiones financieras aplicadas, inciden en la creación de 

valor en la empresa Agroindustrial Casa Grande SAA, durante el periodo 2006-

2015? 

Problemas Específicos. 

¿Cómo es la incidencia de las decisiones financieras de inversión aplicadas, en 

la creación de valor en la empresa Agroindustrial Casa Grande SAA durante el 

periodo 2006-2015? 

¿Qué efectos tienen las decisiones financieras de financiación aplicadas, en la 

creación de valor en la empresa Agroindustrial Casa Grande SAA durante el 

periodo 2006-2015? 

3.1.2.- Objetivos de la Investigación 

Objetivos Generales 

Determinar la incidencia de las decisiones financieras aplicadas, en la creación de 

valor en la empresa Agroindustrial Casa Grande SAA, durante el periodo 2006-

2015. 

Objetivos Específicos 

1.- Establecer la incidencia de las decisiones financieras de inversión aplicadas, en 

la creación de valor en la empresa Agroindustrial Casa Grande SAA, durante el 

periodo 2006-2015. 
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2.- Evaluar la incidencia de las decisiones financieras de financiación aplicadas, 

en la creación de valor en la empresa Agroindustrial Casa Grande SAA, durante el 

periodo 2006-2015. 

3.2. Importancia y justificación de la investigación 

3.2.1.- Importancia 

La administración de los negocios están obligadas a tomar decisiones que le 

permitan el acceso al mundo competitivo de hoy, y si estas no van acompañadas 

de las herramientas adecuadas de evaluación de la gestión que garanticen su logro, 

los esfuerzos y recursos financieros desplegados serán inútiles. En tal sentido en 

todo ello juega un papel importante no solo el hecho de contar con información 

financiera y gestionar con miras a la creación de valor para los accionistas, sino 

que aplicando las técnicas y métodos de análisis e interpretación de esta 

información se tenga los fundamentos técnicos y profesionales para tomas 

decisiones de orden financiero que le permita a la administración, gerencia y 

empresa logara sus objetivos financieros. Y lo que se pretende en el presente 

trabajo de investigación es poner en evidencia que las diferentes disciplinas 

empresariales, en especial las finanzas, ofrecen a los responsables de la dirección 

financiera de la empresa todo el marco teórico importante y necesario• que les 

sirve de base para el desarrollo de sus actividades de gestión. 

3.2.2. Justificación 

Ahora, en la medida que en el presente estudio se evidencia el marco teórico y 

las herramientas necesaria para la gestión financiera de la empresa, este 

beneficiara a la comunidad estudiantil de formación profesional en ciencias 

empresariales al tomar conocimiento de la importancia que tiene la información 

financiera de la empresa base del desarrollo del presente trabajo de investigación, 

así como lo importante de su participación como profesional en la función 

financiera de una entidad privada; y desde la perspectiva empresarial, al constituir 

este un material de consulta y guía obre lo relevante que significa la dirección 

financiera de la empresa en base de toma de decisiones acertadas con la finalidad 

de crea valor en las mismas. 

• 
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Asimismo, será de utilidad no solo para la comunidad directiva empresarial, 

interesados en el manejo eficiente de los recursos invertidos en la empresa y el 

manejo de los niveles adecuados de endeudamiento, sino también para la 

comunidad estudiantil de pre y post grado de ciencias empresariales, dado que 

muestra la vigencia total y el protagonismo del profesional contable como apoyo 

al logro de los objetivo financieros de la empresa, por su formación en temas muy 

relacionados con la función financiera. 
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IV.- MARCO TEORICO 

4.1.- Antecedentes 

4.1.1.- Nacionales 

* Segura (2014). Tesis: Decisiones financieras para la optimización de la gestión 

de las pequeñas y medianas empresas industriales de Lima Metropolitana. Tesis 

de Maestría. Universidad Particular San Martin de Porres. Lima— Perú. 

En la presente tesis, se concluyó que, las decisiones financieras apoyan la gestión 

de las empresas, a través de un conjunto de decisiones como la de financiamiento, 

inversión, y otras, tomadas sobre la base de información pertinente y de manera 

oportuna. Asimismo, las decisiones de financiamiento apoyan con la obtención de 

préstamos para capital de trabajo o presupuesto de capital que le permitirán a la 

empresa el desarrollo de sus actividades de producción de ser el caso y de 

comercialización. De tal manera que dicha decisión en este caso de inversión 

coadyuven a la obtención de mejores rendimientos para la empresa y sus 

accionistas. 

Como se observa, la toma de decisiones financieras tiene una estrecha relación 

con la gestión de los negocios y esta gestión es evaluada a través de indicadores 

financieros con los cuales se puede concluir, en el sentido que hubo una buena 

gestión o simplemente no la hubo. Esto sería una conclusión bajo un trabajo de 

análisis financiero tradicional y moderno, de tal forma que, ese resultado bajo un 

análisis de creación de valor indicaría si la empresa a través de sus decisiones 

financiera creo o no valor para la empresa y consecuentemente para sus 

accionista. Es ello justamente lo que se pretende establecer en el presente trabajo 

de investigación, 

* Flores y Isuiza (2015). En su tesis: Toma de decisiones financieras y su relación 

con la rentabilidad de la empresa GLP AMAZÓNICO S.A.C, periodo 2014. Tesis 

Pre Grado. Universidad Científica del Perú. Lima-Perú, concluyen que: 

9 



Los procesos de la toma de decisiones de la empresa GLP AMAZÓNICO 

S.A.0 no son eficientes, causando una relación negativa en la rentabilidad de la 

empresa. 

Los índices de rentabilidad obtenidos se han venido reduciendo a lo largo de 

los periodos objeto de estudio a causa de la mala toma de decisión financiera y la 

falta de análisis financieros que impidieron con el mejoramiento y el incremento 

de la rentabilidad. 

Se puede concluir que un inadecuado proceso de toma de decisiones 

financieras en la empresa afecta directamente con el incremento de la rentabilidad, 

es decir una mala evaluación de los riesgos que podrían surgir al asumir el uso de 

una fuente financiera, una mala identificación de las necesidades de inversión, el 

no realizar la inversión más rentable que genere menos costos y un mal control 

acerca del manejo del financiamiento afecta a los índices de la utilidad de la 

empresa. 

Como se puede apreciar, es importante y fundamental la buena toma de decisiones 

de carácter financiero, por cuantió de hecho tienen un efecto directo en las 

utilidades de la empresa en su estructura financiera y consecuentemente en los 

ratios de rentabilidad bajo un 8,ná1isis financiero tradicional, y que reflejaría el 

mismo resultado en los indicadores bajo un análisis de creación de valor y es eso 

lo que se pretende confirmar a través del presente trabajo de investigación. 

4.1.2.- Internacionales 

* Escalera (2007). En su tesis: El impacto de las características organizacionales e 

Individuales de los dueños o administradores de las pequeñas y medianas 

empresas en la toma de decisiones financieras que influyen en la maximización 

del valor de la empresa. Tesis Doctoral. Universidad Autónoma de San Luís 

Potosí. San Luis de Potosi- Bolivia. Se concluye que: 

1.- En cuanto a la perspectiva del dueño y/o administrador si sus decisiones 

financieras son determinantes para crear o destruir valor para la empresa se 

concluye que se requiere que los dueños y administradores estén comprometidos y 

dispuestos a tomar decisiones financieras, porqué cuando el dirigente no quiere 
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adoptar y aplicar decisiones financieras que le permitan a la empresas crear 

estrategias que generen valor, causa que las empresas destruyan valor económico. 

2.- Los dueños y administradores de las pequeñas empresas de San Luís Potosí 

consideran que las decisiones financieras son un instrumento que favorecen el 

crecimiento en la empresa e incrementan el valor para los accionistas, puesto que 

involucran estrategias que impactan en los componentes que crean valor: 

incrementar las utilidades sin incrementar el capital, invertir en nuevos proyectos 

con un retorno excedente al costo y reducir el capital sin reducir las utilidades. 

Como se aprecia en este trabajo de tesis, se llega a la conclusión al margen del 

perfil de quienes dirigen la empresa, que las decisiones financieras tomadas crean 

valor y esa es la finalidad del presente trabajo de investigación, es decir establecer 

que las decisiones financieras de algún modo u otro inciden en la creación de 

valor en la empresa y para sus accionistas. 

* Duran (2009). En la tesis: Aspectos fundamentales en las decisiones financieras 

en la administración. Tesis de Pregrado. Universidad Autónoma de Nueva León. 

Nuevo León-México. Se concluye que: En esta tesis de tipo descriptiva, se 

establece que las finanzas son la columna vertebral del sistema empresarial; una 

buena administración financiera es de importancia vital para la salud económica 

de las empresas de negocios y por lo tanto para las naciones y para el mundo. 

Dada su importancia, las finanzas deben ser ampliamente entendidas, pero esto se 

dice más fácil de lo que se hace. El campo de esta materia es relativamente 

complejo y se ha sometido a cambios constantes como respuesta a las variaciones 

observadas en las condiciones económicas. 

Pues efectivamente, si en las empresas no se maneja de una manera eficiente las 

finanzas, esta no tendrá salud económica entendiendo el término en su aspecto 

financiero y económico propiamente dicho. Dentro de las finanzas se encuentran 

las decisiones financieras que se deben tomar a efectos de alcanzar niveles de 

rendimientos como los requeridos •por los accionistas de las empresas, 

rendimientos que bien pueden ser expresados en términos de creación de valor. Y 

eso se pretende conocer en el presente trabajo de investigación, es decir si las 
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decisiones financieras que se aplicaron y que se encuentran dentro de las finanza 

de la empresa, coadyuvó al logro de creación de valor. 

4.2. Bases Teóricas 

4.2.1.- Evolución de las finanzas 

Este término, se suele utilizar indistintamente como sinónimo de Finanzas, 

Administración Financiera, Gestión Financiera, Economía Financiera de la 

empresa, Fianzas Corporativas, etc. Bajo el entendido que abarcan tanto los 

problemas de financiación como las de inversiones y pago de dividendos en la 

empresa, algunos otros tratadistas, consideran que las finanzas abarcan las 

decisiones de inversión operativas, inversión de largo plazo, las decisiones de 

financiación y pago de dividendos. 

Los problemas financieros de las empresas se trataban anteriormente dentro de 

los problemas económicos, ya a inicios del presente siglo, las empresas lanzaron 

al mercado una gran cantidad de acciones y obligaciones, lo que originó un cierto 

interés por el estudio de los mercados de capitales y en general por los problemas 

financieros de las empresas. En esta etapa la función financiera dentro de la 

empresa se reducía a la búsqueda de recursos financieros necesarios para llevar a 

cabo los proyectos de inversión decididos en la empresa y posteriormente se dio 

un paso adelante y se trataba de encontrar los recursos financieros de la forma más 

económica posible, tomándose en cuenta el costo de estos recurso financieros. 

En los años veinte la función financiera se amplía y aparecen ya dentro de la 

empresa estudios relacionados con la estructura, el financiamiento externo y la 

liquidez de la empresa, prestando mayor atención a la financiación externa. 

Después de la Segunda Guerra Mundial y a comienzos de los cincuenta, 

comienza lo que se puede llamar la Moderna Administración Financiera de la 

empresa, pasando de la mera descripción externa al cálculo interno como el caso 

del coste de capital, de la estructura financiera óptima, de la política de 
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dividendos, del modelo de equilibrio de activos financieros, del cálculo del Valor 

Actual Neto, etc, apareciendo los modelos matemáticos y la planificación 

financiera, que ayudan a la toma de decisiones de inversión y financiación. 

En estos arios se desplaza el interés de la parte derecha del balance es decir, de 

la estructura financiera de la empresa al estudio del activo o las inversiones, 

desarrollándose modelos de gestión de inventarios, tesorería, cuentas de clientes y 

activos fijos. Además se va reconociendo la importancia de las decisiones 

financieras tomadas dentro de la empresa, como consecuencia del desarrollo de la 

ciencia económica y financiera. 

Como menciona Valls (2011): 

La economía financiera de la empresa, dirección, administración o gestión 

financiera es aquella actividad referente a la planificación, captación, 

administración y control de los fondos utilizados por la empresa. De esta 

forma, la función financiera de la empresa tiene un objetivo muy claro 

entre otras cosas, la maximización del valor de la empresa en el mercado, 

y unas atribuciones específicas que pueden sintetizarse en la decisiones de 

inversión, de financiación y de dividendos" (pág. 27). 

Como menciona Valls, para tomar esas decisiones de inversión y financiación 

por ejemplo —decisiones financieras al fin-, que se concreticen en la maximización 

del valor de la empresa y la obtención de creación de valor en la misma, las 

finanzas ofrecen las herramientas necesarias y su definición hoy en día va en ese 

sentido. 

De tal forma que se resalta, en las finanzas de la empresa la importancia que 

tienen en ella la toma de decisiones financieras, por el hecho de contribuir en 

términos tradicionales a maximizar las utilidades y a minimizar los costos y en 

términos modernos, a crear valor en la empresa y en los accionistas. 
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Estas decisiones financieras resaltadas en las finanzas Mascareñas (2017) las 

describe del siguiente modo: 

Bajo el nombre de finanzas podemos contemplar tres áreas, cada una de 

las cuales hace referencia a la misma serie de transacciones, pero 

analizadas desde diferentes puntos de vista. Por ejemplo: 

1. Las Finanzas Corporativas (Corporate Finance), se centran en la forma 

en la que las empresas pueden crear valor y mantenerlo a través del uso 

eficiente de los recursos financieros. 

Se subdivide en tres partes: 

Las decisiones de inversión, que se centran en el estudio de los activos 

reales (tangibles o intangibles) en los que la empresa debería invertir. 

Las decisiones de financiación, que estudian la obtención de fondos 

(provenientes de los inversores que adquieren los activos financieros 

emitidos por la empresa) para que la compañia pueda adquirir los activos 

en los que ha decidido invertir. 

Las decisiones directivas, que atañen a las decisiones operativas y 

financieras del día a día como, por ejemplo: el tamaño de la empresa, su 

ritmo de crecimiento, el tamaño del crédito concedido a sus clientes, la 

remuneración del personal de la empresa, etc. Algunas de las zonas de 

estudio de las finanzas corporativas son, por ejemplo: el equilibrio 

financiero, el análisis de la inversión en nuevos activos, el 

reemplazamiento de viejos activos, las fusiones y adquisiciones de 

empresas, el análisis del endeudamiento, la emisión de acciones y 

obligaciones, etcétera. 

2, La Inversión Financiera (Investment), examina las transacciones 

financieras desde el punto de vista de los inversores, es decir, de la otra 

parte de la transacción, que es la que adquiere los activos financieros 

emitidos por las empresas. Ejemplos: la valoración de acciones, la 

selección de activos financieros, el análisis de bonos, el uso de opciones y 

futuros, la medida del comportamiento de la cartera, etcétera. 
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3. Los Mercados Financieros y los Intermediarios, tratan de las decisiones 

de financiación de la empresa, pero desde el punto de vista de un tercero. 

Los mercados financieros analizan dichas transacciones desde el punto de 

vista de un observador independiente y en ellos tienen lugar las 

operaciones de compra y venta de los activos financieros a través de 

compañías que operan por cuenta ajena únicamente (brokers) y de las que 

también pueden operar por cuenta propia (dealers). Los intermediarios 

financieros las analizan con la óptica de alguien que las hace posibles, 

puesto que adquieren los activos financieros para mantenerlos como 

inversiones, financiando así las inversiones financieras al emitir derechos 

sobre ellas. (pp. 1-3). 

Como se aprecia, Mascareñas considera un marco teórico de las finanzas un 

poco más amplio que da pie a que la administración del negocio establezca las 

acciones pertinentes con la finalidad de controlar todos aquellos aspectos de tipo 

financiero que afectan la empresa y •  por ende poderse alcanzar el objetivo final, 

como es el lograr crear valor. 

4.2.2.- Las decisiones financieras 

Las decisiones financieras, es un conjunto de acciones llevada a cabo por la 

administración de la empresa, con la finalidad de cumplir objetivos financieros 

como es el de creación de valor y estas decisiones están en el campo de la 

inversión o la financiación. Como dice Hernández (2014): 

Toda organización toma sus decisiones con la finalidad de alcanzar sus 

objetivos los cuales nos llevaran al éxito o a la dirección que esta decisión 

acarree. La mayoría de las decisiones financieras tiene el carácter de 

irrevocables ya que estas tienen costos muy fuertes y podrían llevar a la 

quiebra a la empresa. Para evitar esto existen diversos métodos que 

ayudaran a analizar la situación del ente económico y tomar las decisiones 

más pertinentes posibles. (Párrafo tercero) 
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Pues el análisis de las decisiones financieras, se sitúa dentro del área de la 

Dirección Financiera y constituyen el nexo de unión entre la teoría financiera y la 

política financiera que se desarrolla y aplica en la empresa. Debido a las 

interacciones existentes entre las decisiones financieras y a su interrelación con el 

objetivo de la empresa. Esta Dirección Financiera se ocupa de evaluar entre otras 

cosas, el efecto combinado de dichas decisiones sobre el objetivo financiero, 

llámese de generación de efectivo, obtención de utilidad económica o rentabilidad 

sobre el capital invertido, aspectos que representan la creación de valor para la 

empresa y consiguientemente para sus accionistas. 

Estas decisiones financieras empresariales suponen un aumento o disminución 

del empleo de los recursos de las empresas y responden a los tres interrogantes 

planteados por SOLOMON (s/O: 

"1.- ¿Cuál debe ser la dimensión de la empresa y su ritmo de crecimiento? 

¿Qué clases de activos debe poseer la empresa? 

¿Cuál debe ser la composición de su activo, pasivo y patrimonio? (pp. 4-5)" 

Estas tres interrogantes están estrechamente ligadas. El volumen total de 

activos dependerá de las posibilidades específicas de inversión —decisiones de 

inversión- y sobre el nivel de rentabilidad que esta inversión tendrá, así como que 

el nivel de financiación dependerán del financiamiento que decida la empresa 

tomar —decisiones de financiación- en función del costo financiero que esta 

decisión genere. De tal forma que la decisión financiera a adoptarse sea la más 

adecuada y pertinente en función de lo que finalmente se obtenga de ganancia, 

ganancia que representará la creación de valor obtenido como consecuencia de la 

decisión financiera tomada. 

Ahora, las facilidades para obtener recursos financieros dependerán a su vez de 

la cantidad y calidad de los proyectos de inversión en los que van a ser utilizados. 
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Por lo tanto, las tres cuestiones antes mencionadas, constituyen tres aspectos de 

un mismo problema fundamental, las cuales deben resolverse simultáneamente en 

la práctica. Asi, la empresa ha de hacer frente a tres categorias de decisiones 

financieras: 

Volumen y destino de sus inversiones. (Decisiones de inversión) 

Voltunen y origen de los recursos a utilizar. (Decisiones de financiación) 

Volumen de los dividendos a distribuir. (Decisiones de pago dividendos) 

Dice Flores (internet 2017): 

En la actualidad el énfasis en la toma de decisiones es una de las funciones 

primordiales de las finanzas modernas debido a factores como: el costo 

que tiene el uso del capital proveniente de los aportes efectuados por los 

propietarios del ente económico, del sistema financiero o del mercado de 

capitales o de otros agentes que facilitan sus recursos superavitarios sean 

ellos en efectivo o en especie y que requiere ser cuantificado 

apropiadamente para evitar altos costos de financiamiento pues no hay que 

olvidar que el recurso más escaso en cualquier negocio es el dinero. 

Las finanzas modernas también centran su atención en las alternativas de 

inversión de los fondos disponibles que renten un determinado beneficio 

por encima del costo que puedan tener dichos fondos suministrados por los 

agentes antes mencionados. 

Con lo antes considerado por los diferentes especialistas en temas de finanzas, 

se deja colegir, la importancia que tiene en la empresa y en una gestión financiera, 

las decisiones que se tomen en sus diferentes aspectos, siempre con la mira y 

obtención de logro en términos modernos, como es el de crear de valor en la 

empresa y para los accionistas, vista esta desde la perspectiva de la generación de 

suficiente efectivo, utilidad económica y rentabilidad de acorde con la inversión 

realizada. 
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Finalmente, las decisiones financieras en la empresa son de tal importancia que 

se debe pensar bien la decisión que se tome, dado que tiene una incidencia directa 

en la generación de efectivo, obtención de utilidades económicas reales y niveles 

de rentabilidad de acuerdo a las expectativas de los accionistas de la empresa, 

todo esto en términos de creación de valor. 

En este sentido, Lozada (s/f), manifiesta que: 

Liquidez y rentabilidad son dos objetivos financieros complementarios que se 

deben alcanzar y ello representa un dilema, ya que una decisión que se tome 

con miras a solucionar un problema de liquidez puede afectar negativamente 

la rentabilidad y viceversa, es decir, que la solución de un problema de 

rentabilidad puede lograrse a costa de afectar la liquidez. (p. 6) 

A) Decisiones de Inversión 

Las decisiones de inversión, es una de las decisiones importantes del grupo de 

decisiones financieras en la empresa. 

Según Valls (2011), define a las decisiones de inversión como: 

Aquellas que tienen como objetivo la adquisición de determinados activos 

—financieros o económicos-. Pues, desde el punto de vista decisional, el 

problema tiene que ver con la correcta valoración y selección de 

inversiones, lo que requiere el estudio de su liquidez, rentabilidad y 

riesgo" (pág. 38). 

Según Economipedia (s/O. "Un activo financiero es un instrumento financiero 

que otorga a su comprador el derecho a recibir ingresos futuros por parte del 

vendedor, es decir, es un derecho sobre los activos reales del emisor y el efectivo 

que generen. (Primer párrafo)". 

Y según el Centro de Estadios Monetarios Latino Americano (2012) considera 

que: "los activos monetarios son aquellos que tiene como características que sus 
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propietarios pueden obtener beneficios económicos por su posesión o uso durante 

un periodo de tiempo. (pág. 3)". 

Los activos a los que se refiere Valls, son aquellos que figura en el Estado de 

Situación Financiera como cuentas por cobrar, inversiones de corto o largo plazo, 

inventarios y activos fijos, etc. que se mantienen para generar rentas o son deudas 

por pagar de corto o largo plazo en la empresa. 

Por otro lado, respecto a las decisiones de inversión, Flores (internet 2017) 

manifiesta que: 

Esta es la más importante decisión de índole financiera en la empresa. En 

esta categoría de decisiones sobresale como la más importante la 

determinación del tamaño de la empresa, es decir, el volumen total de 

activo que se requiere para mantener una operación sin tropiezos que, 

igualmente, sea rentable. Las decisiones de inversión tienen una 

característica que las diferencia de los otros tipos de decisiones financieras 

a tratar más adelante: en ellas participan todas las áreas funcionales de la 

empresa. Si observamos los rubros del activo en un balance general 

podremos encontrarnos con que existe una relación entre las principales 

cuentas y los diferentes departamentos de la organización. Por ejemplo, el 

inventario de materia prima, la adquisición de maquinaria, ampliación y/o 

modernización de la planta tiene relación directa con el área de 

producción; las cuentas por cobrar, el plazo de pago concedido a los 

clientes, y el producto terminado, creación de canales de distribución 

propios tienen relación con el área de mercadeo, etc. (p. 5) 

Como se puede apreciar, este tipo de decisión esta relacionada con aquellas que 

tiene que ver con la asignación de recursos a proyectos de inversión en capital de 

trabajo y activo fijos, de los cuales se aspira recibir beneficios futuros y que sean 

lo suficiente que signifique mayor riqueza para la empresa y sus accionistas y que 
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estos hayan cubierto sus costos financieros y gastos de producción de bienes y/o 

servicios y de operación, en su totalidad. 

Asimismo, Gómez (internet 2002), manifiesta que: 

Las decisiones de inversión son una de las grandes decisiones financieras, 

todas las decisiones referentes a las inversiones empresariales van desde el 

análisis de las inversiones en capital de trabajo, como la caja, los bancos, 

las cuentas por cobrar, los inventarios como a las inversiones de capital 

representado en activos fijos como edificios, terrenos, maquinaria, 

tecnología etc. 

Para tomar las decisiones conectas el financista debe tener en cuenta 

elementos de evaluación y análisis como la definición de los criterios de 

análisis, los flujos de fondos asociados a las inversiones, el riesgo de las 

inversiones y la tasa de retorno requerida". (Párrafo primero y segundo) 

De tal manera que las decisiones de inversión son fundamentales no solo para el 

desarrollo de las actividades empresariales sino también para una eficiente 

administración y lograr crecimiento y lo fundamental, creación de valor a través 

de la generación del suficiente efectivo para cancelar las deudas de corto y/o largo 

plazo y evitar la suspensión de los mismo, y utilidad económica, que se dice ser la 

real. 

Por otro lado, Gómez (internet 2002), manifiesta que: 

Para tomar las decisiones correctas el financista debe tener en cuenta 

elementos de evaluación y análisis como la definición de los criterios de 

análisis, los flujos de fondos asociados a las inversiones, el riesgo de las 

inversiones y la tasa de retorno requerida. (Tercer párrafo) 

Sin duda alguna, de no considerarse los aspectos mencionados por Gómez, no 

habrá la posibilidad de alcanzar la meta financiera de toda buena gerencia hoy en 

día, como es la creación de valor no solo para la empresa sino para los accionistas 
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y los Stakebolder, que son quienes proveen finalmente de los recursos materiales 

tecnológico y financieros para que las empresas funcionen. 

Asimismo, Gómez (internet 2002) remarca que: 

Al realizar una inversión la empresa espera realizar una serie de gastos y 

producir ciertos costos para obtener una serie de beneficios futuros. La 

generación de estos costos y obtención de beneficios se conoce con el 

nombre de "Flujos de fondos. (Párrafo sexto) 

El riesgo de una inversión viene medido por la variabilidad de los posibles 

retornos en tomo al valor medio o esperado de los mismos, es decir, el 

riesgo viene dado por la desviación de la función de probabilidad de los 

posibles retornos. (Párrafo once) 

La Tasa de retorno requerida es la tasa mínima de rendimiento que se debe 

exigir a una inversión para que esta sea aceptada. En la determinación de 

esta tasa se deben tener en cuenta todos los factores internos y externos 

que influyen en la decisión de inversión. (Párrafo quince). 

Lo que significa que, tomada)' ejecutada la decisión financiera de inversión esta 

generará un movimiento de fondos que deberá tener una tasa de retorno y un 

riesgo en que determinada inversión no reporte el rendimiento requerido y por lo 

tanto destruya valor, con lo cual la administración de la empresa deberá evaluar y 

analizar la mejor oportunidad de inversión con la finalidad que esta genere 

rendimientos superiores a su costo y se minimice el riesgo. 

Al respecto Esan (2016) opina que: 

Los gerentes deben tomar decisiones acerca de las iniciativas o proyectos 

en los que deben destinar los recursos de la empresa. Un factor clave para 

la selección de iniciativas es la rentabilidad sobre la base del costo del 

capital utilizado para su financiamiento. (Primer párrafo) 
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En resumen, se trata de un tipo de decisión financiera sumamente importante, la 

cual no solo es respecto de capital de trabajo que es lo que requiere 

perentoriamente toda empresa para funcionar en el día a día, sino también 

inversión en activo fijo y cualquier otro proyecto específico que signifique aportar 

mayor rentabilidad a la empresa y fundamentalmente mayor creación de valor 

posible, es así como se deben tomar estas decisiones financieras de inversión. 

B) Decisiones de financiación 

Introducción 

Flores (internet s/f), remarca sobre las decisiones de financiación que, estas: 

Se refieren a aquellas que tienen que ver con la consecución adecuada de 

fondos para la adquisición de los diferentes activos que se requieren en la 

operación del negocio. Afectan el lado derecho del balance general. La 

decisión de más trascendencia en lo que a financiación se refiere es la 

determinación de la estructura financiera de la empresa la cual se define 

como la proporción que se utiliza, entre pasivos (deuda) y patrimonio, para 

financiar los activos. Y es una decisión trascendental para la vida de la 

empresa por e! efecto directo que tiene sobre las utilidades. Afecta las 

utilidades porque mientras mayor sea la proporción de deuda con respecto 

al patrimonio,• mayor será también la cantidad de intereses que deben 

pagarse y por ende las utilidades serán menores lo que limitará un tanto la 

repartición de dividendos a los dueños. (p. 6) 

Como se puede apreciar, esta es otra de las decisiones financieras de gran 

importancia en la gestión de negocios, por el hecho que ninguna empresa puede 

desarrollar una actividad económica si• explícitamente no está presente la solicitud 

de recursos a terceros, los cuales tiene un costo financiero pero también, a modo 

de palanca, apoyan a la empresa a obtener mejores niveles de rentabilidad, en la 

medida que la gestión de estas deudas sea productiva y esta situación puede 

medirse con el ratio de apalancamiento financiero, el cual si supera la unidad, el 
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financiamiento le habría resultado conveniente a la empresa de lo contrario habrá 

significado una decisión que destruyo valor. 

Por otro lado, se menciona en la Revista de Contabilidad y Dirección (intemet, 

2011): 

En los últimos tiempo, la financiación empresarial se ha convertido en uno 

de los elementos más difíciles de gestionar por pare de las empresas. 

Aunque en los primeros arios del siglo XVI las compañías lograban 

financiarse sin grandes problemas, este escenario ha cambiado por 

completo, por el hecho de que el acceso a la financiación ha sido más 

dificil para las compañías, especialmente las pequeñas y medianas 

empresas, haciéndoles dificil su funcionamiento. 

Efectivamente, no es fácil obtener financiación por parte de la empresa para la 

realización de sus actividades de producción y comercialización de sus bienes y/o 

servicios, dado que tienen que demostrar solvencia y capacidad de devolución de 

lo prestado y para la cual deben no solo demostrar que el desarrollo de sus 

actividades empresariales generan el efectivo suficiente para el pago de la deuda, 

sino que haya tenido en un tiempo determinado, tasa de crecimiento adecuadas, 

niveles de activos fijos igualmente en niveles adecuados que respalden la deuda, 

los cuales serán un aval para la empresa en su operación de financiación, al 

margen de que la entidad financiera decida darle el préstamo a la tasa de interés 

que ellos determinen finalmente y que lógicamente no es la misma a para todas las 

empresas a las cuales apoyen en su desarrollo, significando ello un alto costo 

financiero que no solo afecta su liquidez sino también sus resultados de operación. 

Definición 

Es otra de las decisiones financieras de gran importancia en la gestión 

financiera de una empresa. 

Según Lozada (si!'), considera que las decisiones financiación: 
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Son aquellas que tienen que ver con la consecución adecuada de fondos 

para la adquisición de los diferentes activos que se requieren en la 

operación del negocio. Afectan el lado derecho del balance, o sea los 

pasivos y el patrimonio. (p. 7) 

En este mismo sentido, Valls (2011), expresa que• las decisiones de 

financiamiento: 

Son aquellas relacionadas con la captación de los fondos o recursos 

financieros necesarios para soportar financieramente las inversiones o 

decisiones de activos. Desde el punto de vista decisional, el problema tiene 

que ver con la correcta valoración y selección de fuentes de fondos, lo que 

requiere el estudio de su exigibilidad —fecha de vencimiento-, costo y 

riesgo" (pág. 38). 

Este tipo de decisiones financieras, requieren igualmente que en el caso de las 

decisiones de inversión, un análisis profundo para llevarla a cabo, dado que su 

ejecución por los costos financieros que conlleva, afectan los resultados de la 

empresa y en momentos determinados la situación de liquidez, de tal manera que 

si esta decisión no es la pertinente y no rinde los niveles e rentabilidad adecuados 

se habrá destruido valor en la empresa y para sus accionistas. 

Tipo Decisiones Financieras según el plazo de Otorgamiento 

Asimismo, estas decisiones pueden ser de corto plazo o de largo plazo y son 

las que justamente, financian a los activos de la empresa o inversiones como el 

capital de trabajo, adquisición de activos fijos y cualquier otro proyecto que 

signifique desarrollo empresarial y en especial que genere mayor creación de 

valor para la empresa y sus accionistas. 

Según Narváez (2012), considera los siguientes tipos de financiamientos a 

corto plazo: 

Financiamientos a corto plazo, están conformados por: 
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fr Créditos Comerciales 

rc Créditos Bancarios 

E Pagarés 

n Líneas de Crédito 

E Papeles Comerciales E Financiamiento por medio de las Cuentas por 

Cobrar 

it Financiamiento por medio de los Inventarios. 

Crédito Comercial: Es el uso que se le hace a las cuentas por pagar de 

la empresa, del pasivo a corto plazo acumulado, como los impuestos a 

pagar, las cuentas por cobrar y del financiamiento de inventario como 

fuentes de recursos. 

7c Ventajas del crédito comercial. 

* Es un medio más equilibrado y menos costoso de obtener 

recursos. 

* Da oportunidad a las empresas de agilizar sus operaciones 

comerciales. 

ft Desventajas del crédito comercial 

Existe siempre el riesgo de que el acreedor no cancele la deuda, 

lo que trae como consecuencia una posible intervención legal. 

Si la negociación se hace a crédito se deben cancelar tasas 

pasivas 

Crédito Bancario: Es un tipo de financiamiento a corto plazo que las 

empresas obtienen por medio de los bancos con los cuales establecen 

relaciones funcionales. 

Su importancia radica en que hoy en día, es una de las maneras más 

utilizadas por parte de las empresas para obtener un financiamiento. 

n Ventajas de un crédito bancario 

La flexibilidad que el banco muestre en sus condiciones, lleva a 

más probabilidades de negociar un préstamo que se ajuste a las 
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necesidades de la empresa, esto genera un mejor ambiente para 

operar y obtener utilidades. 

Permite a las organizaciones estabilizarse en caso de apuros con 

respecto al capital. 

7Z Desventajas del crédito bancario 

Un banco muy estricto en sus condiciones, puede limitar 

seriamente la facilidad de operación y actuar en contra de las 

utilidades de la empresa. 

Un Crédito Bancario acarrea tasas pasivas que la empresa debe 

cancelar esporádicamente al banco por concepto de intereses. 

Pagaré: Es un instrumento negociable, es una "promesa" incondicional 

por escrito, dirigida de una persona a otra, firmada por el formulante del 

pagaré, en donde se compromete a pagar a su presentación, en una fecha 

fija o tiempo futuro determinable, cierta cantidad de dinero junto con los 

intereses a una tasa.especificada a la orden y al portador. 

Los pagarés se derivan de la venta de mercancía, de préstamos en efectivo, 

de la conversión de una cuenta corriente. Los pagarés por lo general, 

llevan intereses, los cuales se convierte en un gasto para el girador y un 

ingreso para el beneficiario. 

Estos instrumentos negociables se deben pagar a su vencimiento. Hay 

casos en los que no es posible cobrar el pagaré a su vencimiento, por lo 

que se requiere de acción legal. 

7C Ventajas de los pagarés 

*Se paga en efectivo. 

*Hay alta seguridad de pago, al momento de realizar alguna 

operación comercial. 

n Desventajas de los.pagarés 

* La acción legal, al momento de surgir algún incumplimiento en el 

pago. 

Línea de Crédito: Significa dinero siempre disponible en el banco, pero 

durante un período convenido de antemano. 
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La línea de crédito es importante, porque el banco está de acuerdo en 

prestarle a la empresa hasta una cantidad máxima, y dentro un período 

determinado, en el momento que lo solicite. Aunque generalmente no 

constituye una obligación legal entre las dos partes, la línea de crédito es 

casi siempre respetada por el banco y evita la negociación de un nuevo 

préstamo cada vez que la empresa necesita disponer de recursos. 

n Las ventajas de una línea de crédito 

* Es un efectivo "disponible" con el que la empresa puede contar. 

Ir Desventajas de una línea de crédito 

* Se debe pagar un porcentaje de interés cada vez que la línea de 

crédito es utilizada. 

* Este tipo de financiamiento, está reservado para los clientes más 

solventes del banco, y en caso de darlo, el banco puede pedir otras 

garantías antes de extender la línea de crédito. 

* La exigencia a la empresa por parte del banco para que mantenga 

la línea de crédito "Limpia", pagando todas las disposiciones que se 

hayan hecho. 

* Papeles Comerciales: Esta fuente de financiamiento a corto plazo, 

consiste en los pagarés no garantizados de grandes e importantes empresas 

que adquieren los bancos, las compañías de seguros, los fondos de 

pensiones y algunas empresas industriales que desean invertir a corto plazo 

sus recursos temporales excedentes. 

El papel comercial como fuente de recursos a corto plazo, es menos 

costoso que el crédito bancario y es un complemento de los préstamos 

bancarios usuales. it El empleo del papel comercial, es otra alternativa de 

financiamiento cuando los bancos no pueden proporcionarlos en los 

períodos de dinero apretado o cuando las necesidades la empresa son 

mayores a los límites de financiamiento que ofrecen los bancos. 

Es muy importante señalar que el uso del papel comercial es para financiar 

necesidades de corto plazo, como es el capital de trabajo, y no para 

financiar , activos de capital a largo plazo. 

27 



n Ventajas del papel comercial 

*Es una fuente de financiamiento menos costosa que el Crédito 

Bancario. 

Sirve para financiar necesidades a corto plazo, como el capital de 

trabajo. 

n Desventajas del papel comercial 

Las emisiones de Papel Comercial no están garantizadas. 

Deben ir acompañados de una linea de crédito o una carta de 

crédito en dificultades de pago. 

La negociación por este medio, genera un costo por concepto de 

una tasa prima. 

* Financiamiento por medio de las Cuentas por Cobrar: Consiste en 

vender las cuentas por cobrar de la empresa a un factor (agente de ventas o 

comprador de cuentas por cobrar) conforme a un convenio negociado 

previamente, con el fin de conseguir recursos-para invertirlos en ella. 

E Ventajas: este método aporta varios beneficios, entre ellos 

están: 

*Es menos costoso para la empresa. 

*Disminuye el riesgo de incumplimiento, si la empresa decide 

vender las cuentas sin responsabilidad. 

*No hay costo de cobranza, puesto que existe un agente encargado 

de cobrar las cuentas. 

*No hay costo del departamento de crédito. 

*Por medio de este financiamiento, la empresa puede obtener 

recursos con rapidez y prácticamente sin ningún retraso costo. 

n Desventajas este método aporta varios beneficios, entre ellos 

están: 

*El costo por concepto de comisión otorgado al agente. 

*La posibilidad de una intervención legal por incumplimiento del 

contrato. 
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* Financiamiento por medio de los Inventarlos: Para este tipo de 

financiamiento, se utiliza el inventario de la empresa como garantía de un 

préstamo, en este caso el acreedor tiene el derecho de tomar posesión de 

esta garantía, en caso de que la empresa deje de cumplir. 

Es importante porque permite a los directores de la empresa, usar su 

inventario como fuente de recursos, con esta medida y de acuerdo con las 

formas específicas de financiamiento usuales como: Depósito en Almacén 

Público, el Almacenamiento en la Fábrica, el Recibo en Custodia, la 

Garantía Flotante y la Hipoteca, se pueden obtener recursos. 

Ventajas de este financiamiento. 

Permite aprovechar una importante pieza de la empresa como es 

su inventario. 

Le da la oportunidad a la organización, de hacer más dinámica 

sus actividades. 

Desventajas de este financiamiento. 

Le genera un Costo de Financiamiento al deudor. 

El deudor corre riesgo de perder su inventario (garantía), en caso 

de no poder cancelar el contrato. 

Financiamientos a largo plazo, están conformados por: 

IC Hipoteca 

it Acciones 

ír Bonos 

7C Arrendamiento Financiero 

Hipoteca: Es cuando una propiedad del deudor pasa a manos del 

prestamista (acreedor) a fin de garantizar el pago del préstamo. 

Una hipoteca no es una obligación a pagar por que el deudor es el que 

otorga la hipoteca y el acreedor es 21 que la recibe, en caso de que el 

prestamista o acreedor no cancele dicha hipoteca, ésta le será arrebatada y 

pasará a manos del prestatario o deudor. 

La finalidad de las hipotecas para el prestamista es obtener algún activo 

fijo, mientras que para el prestatario es el tener seguridad de pago por 
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medio de dicha hipoteca, así como el obtener ganancia de la misma por 

medio de los interese generados. 

Ventajas de la hipoteca 

*Para el deudor o prestatario, esto es rentable debido a• la 

posibilidad de obtener ganancia por medio de los intereses 

generados de dicha operación. 

*Da seguridad al prestatario de no obtener perdida, al otorgar el 

préstamo. 

*El prestamista tiene la posibilidad de adquirir un bien. 

Desventajas de la hipoteca 

Al prestamista le genera una obligación ante terceros. 

*El riesgo de que surja cierta intervención legal, debido a falta de 

pago. 

Acciones: Es la participación patrimonial o de capital de un accionista, 

dentro de la organización a la que pertenece. 

Las acciones son importantes, ya que miden el nivel de participación y lo 

que le corresponde a un accionista por parte de la organización a la que 

representa, bien sea por concepto de dividendos, derechos de los 

accionistas, derechos preferenciales, etc. 

Ventajas 

Las acciones preferentes dan el empuje necesario y deseado al 

ingreso. 

Las acciones preferentes son particularmente útiles para las 

negociaciones de fusión y adquisición de empresas. 

Desventajas 

* Diluye el control de los actuales accionistas. 

* El alto el costo de emisión de acciones. 

Bonos: Es un instrumento escrito certificado, en el cual el prestatario hace 

la promesa incondicional, de pagar una suma especificada y en una fecha 

determinada, junto con los intereses calculados a una tasa determinada y 

en fechas determinadas. 
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La emisión de bonos puede ser ventajosa si sus accionistas no comparten 

su propiedad y las utilidades de la empresa con nuevos accionistas. 

El derecho de emitir bonos viene de la facultad para tomar dinero prestado 

que la ley otorga a las sociedades anónimas. 

n Ventajas de los bonos como forma de financiamiento 

*Son fáciles de vender, ya cuestan menos. 

* El empleo de los bonos no cambia, ni aminora el control de los 

actuales accionistas. 

* Con los bonos, se mejora la liquidez y la situación de capital de 

trabajo de la empresa, 

n Desventajas de los bonos como forma de financiamiento 

* La empresa debe tener mucho cuidado al momento de invertir 

dentro de este mercado, infórmese. 

Arrendamiento Financiero: Contrato que se negocia entre el propietario 

de los bienes ( acreedor) y la empresa (arrendatario), a la cual se le permite 

el uso de esos bienes durante un período determinado y mediante el pago 

de una renta específica, las estipulaciones pueden variar según sea la 

situación y las necesidades de cada una de las partes. 

La importancia del arrendamiento radica en la flexibilidad que presta para 

la empresa, da posibilidades de adoptar un cambio de planes inmediato, de 

emprender una acción no prevista con el fin de aprovechar una buena 

oportunidad o de ajustarse a los cambios que ocurran en medio de la 

operación. El arrendamiento se presta por partes, lo que permite a la 

empresa recurrir a este medio para adquirir pequeños activos. 

Los pagos de arrendamiento son deducibles del impuesto como gasto de 

operación. 

El arrendamiento puede ser para la empresa, la única forma de financiar la 

adquisición de activo. 

Otras ventajas 

* Evita riesgo de una rápida obsolescencia para la empresa ya que 

el activo no pertenece a ella. 
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* Dan oportunidades a las empresas pequeñas en caso de quiebra. 

Desventajas 

* Algunas empresas usan el arrendamiento como un medio para 

evitar las restricciones presupuestarias, sin importar si el capital se 

encuentra limitado. 

* Un arrendamiento obliga a pagar una tasa por concepto de 

intereses. 

*Resulta más costoso que la compra de activo. (pp. 7-19) 

Importancia 

Según un comentario en la pág. Web del HSBC (s/f) menciona: 

Para todas las empresas el financiamiento es una herramienta muy 

importante pues en muchos de los casos este suele ser el motor de la 

misma. Las mejores condiciones de acceso al financiamiento de las 

empresas se pueden traducir, entre otras cosas, en aumentos de 

productividad, en incrementos de la innovación tecnológica y en una 

mayor probabilidad de entrar y sobrevivir en los mercados internacionales. 

(Cuarto párrafo) 

Efectivamente, el endeudamiento a través de préstamos de las entidades del 

sistema financiero contribuye, siendo bien gestionado, al crecimiento de la 

empresa, al ingreso de esta a los mercados nacionales e internacionales con mayor 

firmeza a través de nuevas inversiones, etc. Por ello se convierte igualmente en 

unas de las decisiones financieras de gran importancia en la gerencia financiera y 

específicamente en la gestión de todo negocio con una administración con alta 

responsabilidad. 

Por lo mismo, es conveniente que todo endeudamiento sea evaluado en los 

costos financieros que genera, aun cuando este —el endeudamiento- funciona bien 

como escudo fiscal para la empresa, sin embargo cuenta el hecho que si la 

capacidad de operaciones de la empresa no resiste los costos de dicho 

financiamiento, este no debería darse por las complicaciones de liquidez que le 
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produciría a la empresa, siendo• ello una situación quizás que ponga en peligro el 

principio contable de empresa en marcha y como consecuencia de eso entre la 

empresa en reestructuración y/o liquidación. 

Cabe agregar, como expresa Narváez (2007): 

A través de los financiamientos, se le brinda la posibilidad a las empresas, 

de mantener una economía estable y eficiente, así como también de seguir 

sus actividades comerciales; esto trae como consecuencia, otorgar un 

mayor aporte al sector económico al cual participan. (p. 5) 

Es decir, es importante la evaluación del endeudamiento en la empresa y 

también es importante como factor de desarrollo en las mismas, contribuyendo 

con ello las decisiones financieras de financiación a la generación y mejoramiento 

de los niveles de efectivo, utilidad económica y rentabilidad. 

Son estas situaciones de generación y mejoramiento de los niveles de efectivo;  

utilidad económica y rentabilidad, las que se quiere determinar y que tanto tiene 

en ellas influencia las decisiones financiera. 

4.2.3.- LA CREACION DE VALOR 

A) Introducción 

Manifiesta Téllez (2015): 

El concepto de valor ha existido desde que la humanidad ha hecho 

comercio y como resultado de este, la acumulación de capital. Las 

sociedades han desarrollado modelos de creación de riqueza basados en la 

agricultura, para luego transformar y orientar dichos modelos a economías 

basadas en la producción o servicios. El valor, consistentemente, ha sido la 

premisa utilizada para normar los criterios de los tomadores de decisiones 

de inversión" (pág. 9). 
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De tal manera, que hoy en día la premisa de creación de valor, se ha 

constituido en un lema y en un quehacer de una buena gestión financiera de 

negocios, dado que a través de ella se puede evaluar realmente la cantidad de 

riqueza que la empresa ha generado en favor de ella misma y sus accionistas y de 

no ser así, a partir de los resultados del análisis correspondiente tomar las medidas 

pertinentes para lograrlo. 

Como se menciona en página web Euroresidentes: 

Los directivos de las empresas se están centrando en la generación de 

valor, el parámetro de medida más importante de los resultados 

empresariales, ante la creciente influencia de los accionistas en el control 

de una empresa en la mayoría de los países desarrollados". 

Agrega: "Centrarse en el valor de una empresa no sólo es bueno para sus 

accionistas, sino que también es óptimo para la economía y el resto de 

stakeholders". (Primer y segundo párrafo inter-net 2017). 

Efectivamente, la visión & esta nueva filosofia de gestión de negocios, no solo 

toma en cuenta lo que puedan ganar la empresa y sus accionistas, sino que 

considera que todos aquellos que hacen negocio con la empresa también deben 

ganar, y a ellos les llama stakeholders, es decir, a los trabajadores, clientes, 

proveedores y cualquier otra entidad que haya contribuido en esa generación de 

valor en la empresa. 

Por ello, como menciona ene! blog EOI (internet 2017): 

La generación de valor para el accionista debe ser, sin duda, el objetivo de 

cualquier directivo, sin embargo, el mayor riesgo está en considerar este valor 

en términos demasiado locales, llevando a una suerte de egoísmo de 

maximización de los beneficios económicos individuales. Es cierto que lo que 

no se puede medir es dificil de mejorar y, también es cierto que el beneficio 

individual es el elemento más fácil de medir, no obstante, cuando tu única 
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herramienta es un martillo, todo te parecen clavos... Es necesario incorporar 

otras medidas de valor que incluyan el beneficio global, medioambiental y 

social (sostenible) y, también, por qué no, personal del accionista, (último 

párrafo). 

Finalmente, como dice Milla (2009): 

Orientar la gestión de la compañía hacia la creación de valor para el 

accionista se ha convertido así en uno de los principales y novedosos temas de 

aplicación práctica en el mundo empresarial, que preocupa a los accionistas e 

inversores, a los a los empleados, a los gestores, a los investigadores 

académicos y, en general, a literatura existente al respecto y de las múltiples 

investigaciones realizadas, (p. 18) 

De tal manera que, hoy en día en la gestión de toda empresa sin importar el 

tamaño de la misma, la finalidad es gestionarla desde todas las áreas de la misma 

en base a la obtención de creación de valor y fundamentalmente hacerlo desde la 

perspectiva financiera de donde parte importante la tomas de decisiones 

financieras constituidas por las decisiones de inversión y financiamiento de 

manera básica, y que estas puedan ser adoptadas de manera sensata, efectiva y 

eficiente por el área o persona competente y encargada de las mismas, porque 

finalmente toda acción tomada en la empresa va ha tener un fiel reflejo en las 

finanzas de la misma. 

B) Definición de Creación de Valor 

La definición del término, es algo dificil dado que es un tema novedoso 

surgido en las finanzas en los últimos tiempos, sin embargo se intentara llegar a 

una definición consensual dada por los especialistas en el tema, acotando que 

existe poca bibliografía escrita e impresa al respecto. 

Milla (2009), remarca que: 

La creación de valor para el accionista es un concepto ampliamente 

relacionado con las más recientes teorías de las finanzas corporativas. Así la 
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creación de valor está altamente influenciada por la teoría de la eficiencia 

informacional de los mercados de capitales (EMH), la teoría de cartera, la 

teoría de la determinación del precio de los activos, la teoría de opciones y la 

teoría de la agencia, por lo que el estudio de dicha creación de valor es, sin 

duda, de enorme relevancia. (pág. 1). 

Asimismo, en la página web de Economipedia (Internet 2017) se dice: 

Se habla de creación de valor como la capacidad que tienen las 

empresas o sociedades para generar riqueza o utilidad por medio de 

su actividad económica. En el ámbito de la dirección estratégica se 

define a la creación de valor como el principal objetivo de las 

sociedades mercantiles y su razón de ser. 

En la literatura económica y especialmente la empresarial, el fin de 

una empresa ha sido desde su origen las búsqueda del máximo 

beneficio posible. La teoría de la empresa actualmente ha 

desarrollado esta idea y señala que es la creación de valor el factor 

a tener en cuenta •a la hora de diseñar un plan de negocios y 

funcionar en una actividad. 

Según la teoría de la empresa, las organizaciones mercantiles o 

económicas basan su trabajo y funcionamiento en la creación de 

valor, es decir, tienen unas expectativas en las cuales basan su 

trabajo y fijan unos determinados objetivos para un determinado 

periodo de tiempo. (primer, segundo y tercer párrafo 

Por otro lado Gálvez (según página web internet 2017). Expresa que: 

El proceso de creación de valor consiste básicamente en la capacidad de la 

empresa para tomar decisiones que le permitan alcanzar un valor presente 

de sus flujos de caja futuros mayor que el requerido para recuperar lo 

invertido y pagar los costos de su financiamiento" (párrafo seis). 
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Finalmente, en términos generales, crear valor para una empresa, implica de 

acuerdo a Carballo (1989), "incrementar el patrimonio de sus inversores en fondos 

propios. Este aumento de la riqueza se produce cuando la rentabilidad obtenida 

por los accionistas supera el umbral mínimo que exigen a su inversión. (p. 6)". 

Ahora desde el punto de vista estrictamente financiero, la creación de valor se 

da cuando la rentabilidad de la empresa es mayor que el costo de sus fuentes de 

financiación al cierre de un periodo contable. 

C) Objetivo 

La creación de valor tiene como objetivo, dar a conocer a los accionistas y 

gestores de la empresa, el nivel de riqueza que se ha obtenido en un periodo 

determinado, como consecuencia de una serie de decisiones tomadas muchas de 

ellas de carácter financieras y estrategias aplicadas para lograr ese objetivo. 

Como se menciona en la página web de OEI (internet 2017): 

La creación de valor para el accionista tiene como objetivo maximizar su 

riqueza, este reúne temas como la rentabilidad, crecimiento, liquidez, 

estructura financiera y riesgo. Para el cumplimiento de este objetivo 

debemos tener en cuenta parámetros como las exigencias de rentabilidad 

de los accionistas, nivel de riesgo, la toma de decisiones de inversión, de 

financiación y la política de distribución de dividendos que se practique. 

Así mismo, debemos saber que para crear valor, se necesita que el 

rendimiento que se obtiene por los accionistas sea mayor a la rentabilidad 

que exigen, formulando ésta como el rendimiento que podrían conseguir 

en alternativas de inversión de riesgo similar". (Primer párrafo). 

De tal manera que la creación de valor, enfocada desde el punto de vista 

financiera, está muy relacionada con la evaluación de la rentabilidad de la 

inversión y el crecimiento de la empresa, todo ello expresado finalmente en 
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términos de rentabilidad, utilidad económica y generación del efectivo suficiente 

en la empresa. 

Importancia 

La importancia de la creación de valor, radica en el hecho que esta filosofía de 

gestión de negocio, evalúa el desempeño del mismo en función de la obtención de 

rentabilidad y niveles de utilidad más reales a los determinados de manera 

convencional o tradicional. 

Obviamente, para ello se debe gestionar adecuadamente el capital que tiene la 

empresa. Para Knight (1998), "Gerenciar el valor implica una correcta utilización 

y combinación del capital y otros recursos para generar flujos de efectivo 

provenientes de las operaciones del negocio. (9. 17)" 

A esto agrega Sherrnan (1991): 

Que el rendimiento• del accionista está representado por beneficios, 

rendimiento sobre su inversión, lealtad de los clientes, empleados 

satisfechos y usuarios de servicios satisfechos (en el caso de 

departamentos gubernamentales y también de las compañías de seguro 

objeto de estudio). En todo caso, la gerencia de valor debe constituirse 

dentro de una empresa en un proceso continuo de decisiones operacionales 

y de inversiones enfocadas a la creación de valor. (Primer párrafo) 

Es justamente por todo ello que, la implementación de estrategias y procesos 

de creación de valor en la empresa son importantes, dado que todo negocio se 

constituye para lograr la mayor rentabilidad y utilidad posible en beneficio de sus 

accionistas fundamentalmente. 

Ventajas 

La EAFIT distingue cuatro ventajas principalmente del cálculo de este 

indicador: 

* Permite identificar los generadores de valor en la empresa, 
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Provee una medición para la creación de riqueza que alinea las metas de los 

administradores con las metas de la compañía. 

* Permite determinar sitas inversiones de capital están generando un rendimiento 

mayor a su costo. 

Combina el desempeño operativo con el financiero en un reporte integrado que 

permite tomar decisiones. (Segundo párrafo) 

F) Desventajas 

La EAFIT distingue cuatro desventajas principalmente del cálculo de este 

indicador: 

Dificultad en el cálculo del costo de capital ya que se debe emplear 

procedimientos que a veces exigen poseer conocimientos de finanzas 

avanzadas, así como de la empresa y el sector. 

Se dificulta la implementación en las economías con altas tasas de 

interés, que hacen difícil obtener rentabilidades operativas superiores a 

aquéllas. 

Además debe considerarse que inicialmente se calcula con cifras a partir 

de las utilidades contables; esto requiere complementar su análisis con el 

efectivo generado en la empresa. 

Las cifras de la información contable como son las del balance general, el 

estado de resultados y el flujo de efectivo exigen un proceso de depuración 

en términos económicos y financieros para llegar a una cifra del EVA 

razonable y confiable. (Tercer párrafo) 

G) Estrategias del EVA 

Las estrategias que se deben aplicar con el fin de incrementar el Eva son: 

* Mejorar las utilidades operativas sin adicionar capital en la empresa. 

* Disponer de más capital como si fuera una línea de crédito siempre que 

los beneficios adicionales superen el costo de capital. 

Liberar capital cuando en definitiva no sea posible generar beneficios 

superiores al costo del mismo. 

Metodología de calculo 

El Eva se determina a través de la siguiente formula: 
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EVA = (r- Costo de Capital) * Capital Invertido 

4.3. Relación entre las decisiones financieras y la creación de valor 

Por la teoría desarrollada en el presente trabajo de investigación, se aprecia la 

relación que existe entre las variables materia de este trabajo, por cuanto las 

decisiones financieras tomadas en una empresa de manera eficiente y efectiva o 

no, la afectan, en primer lugar van a afectar la situación financiera recaída 

básicamente en el aspecto de liquidez y nivel de endeudamiento y en segundo 

lugar en la situación económica, reflejada en este caso por la creación de valor de 

la empresa y de esta para sus accionistas, la misma que tiene sus propios 

indicadores que incluyen todos los costos de capital generados por todas las 

fuentes de financiamiento obtenidas por la empresa, es decir por las deudas con 

terceros y por los aportes de los accionistas reflejados a través de las cuentas del 

patrimonio de la misma. 

4.4. Glosario de Términos 

- Activo Circulante: En ocasiones "capital circulante". Suma de los activos 

disponibles (financieros, deudores y existencias). 

- Activo Financiero: Nombre genérico que se le da a las inversiones mobiliarias 

(acciones, obligaciones, bonos, etc. Activos son también aquellos recursos de la 

empresa no clasificados en los rubros anteriores, tales como: inversiones en 

compañías afiliadas, derechos en sociedad es de personas, deudores a largo plazo, 

activos intangibles, fluctuación de acciones y amortizaciones. 

- Activo Neto: Conjunto de capitales que pertenecen propiamente a la empresa, es 

decir, el importe en dinero que se recibiría al vender todo el activo. 

- Activo Fijo: Activos tangibles o intangibles que se presume son de naturaleza 

permanente porque son necesarios para las actividades normales de una compañía 

y no serán vendidos o desechados en el corto plazo, ni por razones comerciales. 

Representa los recursos de naturaleza relativamente duradera, que no están 

destinados a la venta dentro del giro ordinario del negocio. 
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Activo Corriente: Son los recursos que se pueden convertir en efectivo, vender 

o consumir durante un ciclo normal de operaciones contables correspondientes a 

un año. 

- Análisis de Estados Financieros: También denominado análisis económico-

financiero, análisis de balances o análisis contable, es una herramienta de 

diagnóstico a efectos de conocer la realidad de la empresa pasada, presente y 

futura con la finalidad de tomar decisiones y corregir lo que se tenga que corregir. 

Creación de Valor: la creación de valor se identifica con la generación de 

utilidad o riqueza por parte de la empresa en un ejercicio o período de tiempo, 

neta de todos los costos habidos en el negocio, como costos de producción, gastos 

operativos y costo de la deuda del capital. 

Índice: Es un indicador que tiene por objeto medir las variaciones de un 

fenómeno económico o de otro orden referido a un valor que se toma como base 

en un momento dado. 

Capital Invertido: es el total activo que posee una empresa a una fecha 

determinada menos los pasivos espontáneos. 

- Flujo de caja libre.- Es el saldo que queda de efectivo para cancelar las deudas 

de la empresa y el pago de dividendo a sus accionistas. 

Costo de Capital: El coste del capital se define como la tasa de retorno o tipo de 

rendimiento interno mínimo que todo proyecto de inversión debe proporcionar 

para que el valor de mercado de las acciones de la empresa se mantenga sin 

cambio. Se identifica, de este modo, el concepto de coste de capital con el tipo de 

rendimiento interno mínimo o tasa de retorno requerida. 

Estructura Financiera: es aquella que está compuesta por la deuda de terceros 

a largo plazo y los aportes de los dueños de una empresa, e llamada también 

recursos permanentes y tiene un costo explícito. 

Flujo de caja para el accionista: Es el reinante que queda de efectivo en la 

empresa para el pago de dividendos a los accionistas. 

- Valor económico agregado: es la utilidad económica lograda por la empresa 

después de cubrir todos sus costos tanto de operación cono de financiación. 



Decisiones Financiera: Es un conjunto de medidas tomadas por la 

administración del negocio a efectos de controlar y disponer de los recursos 

financieros de la empresa. 

Decisiones de Inversión: Las decisiones de inversión son aquellas a las que se 

enfrenta la administración financiera en el escenario en el que se cuestione acerca 

del destino de los recursos disponibles para la adquisición de activos, dichas 

adquisiciones con el objetivo de mantener la óptima operación de la organización. 

Las decisiones de inversión más importantes son de tipo estratégico, y determinan 

el tamaño de la operación o de la organización (en relación con la cantidad de 

activos). 

- Decisiones de financiación: Las decisiones de financiación son aquellas a las 

que se enfrenta la administración financiera en el escenario en el que se cuestione 

acerca de las mejores combinaciones de fuentes para financiar inversiones. 

Implícitamente estas decisiones se encuentran ligadas a las decisiones de 

inversión y operación, ya que afectan determinantemente la estructura financiera 

de la organización, es decir, la relación que utiliza entre pasivos y patrimonio, 

para respaldar los activos. 

42 



V.- MATERIALES Y METODOS 

5.1.- Materiales usados en la investigación 

En la presente investigación se ha empleado material bibliográfico así como la 

aplicación de la técnica de la encuesta con el instrumento del cuestionario. Así 

también se ha empleado herramientas tecnológicas como computador y Tablet. 

5.2.- Población y muestra 

5.2.1. Población 

La población estará delimitada por profesores expertos y analistas que dictan el 

curso de finanzas en la Universidad Nacional del Callao. 

5.2.2. Muestra 

La muestra será no probabilística de tipo intencional y estará constituida por 16 

profesores expertos y analistas que dictan el curso de finanzas en la Universidad 

Nacional del Callao. 

5.3.- Técnicas e instrumentos de recolección de datos. 

Se utilizara las técnicas de entrevistas y encuestas. 

En relación a la entrevista, ésta se desarrollara en base al diálogo interpersonal 

entre los entrevistados seleccionados previamente y el seleccionador, en una 

relación cara a cara y de forma directa, registrando la información obtenida en una 

guía de entrevista. 

Asimismo, se utilizara como técnica de investigación la encuesta, por su 

utilidad en la investigación social por excelencia, dado su versatilidad, sencillez y 

objetividad de los datos a obtener, los mismos que se obtendrán a través de un 

cuestionario previamente elaborado para la obtención de la información 

pertinente. 

5.4.- Técnicas y análisis estadístico de datos. 

La técnica estadística de análisis de datos a utilizar será la chi-cuadrado, dado 

la naturaleza de los datos e información recolectada, la cual nos permitirá probar 

la hipótesis formulada en el presente trabajo de investigación. 
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De tal forma que se aplicara estadística descriptiva e inferencial no 

paramétrica, según la muestra considerada. Para lo cual se ha determinado seguir 

el siguiente procedimiento: 

Formulación de la hipótesis nula (110). 

Formulación de la hipótesis alterna (Hl). 

Considerar un nivel de significancia a = 0.05, cuyo valor tabular es de 2 ze 

debe compararlo con la Ji-Cuadrada experimental o calculada para la aceptación o 

rechazo de la hipótesis nula. 4. Prueba de Ji-Cuadrada: 

y-4k (04 EI)2  
X.2 --u-.  

5. Toma de Decisiones Se debe comparar los valores de la prueba estadística con 

los valores de la tabla Ji-Cuadrada, otra manera es comparar los niveles de 

significación que arroja el software estadística el mismo que debe ser menor al 5% 

para que la prueba estadística tenga validez 

El análisis estadístico de datos e realizara mediante el programa estadístico 

informático SPSS 22.0 versión en español. 
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VI.- RESULTADOS 

6.1.- Análisis de ~fiabilidad 

El presente trabajo de investigación, se realizó en base a un cuestionario 

fundamentalmente. Este cuestionario fue evaluado en cuanto su confiabilidad en 

base al Alfa de Cronbach, con el cual se obtiene según Tabla adjunta un índice de 

confiabilidad de 0.70 considerado por algunos autores Según Berrera (1988) por 

ejemplo, como un índice muy confiable (muy confiable de 0,66 a 0,71). 

Numally (1978, p.245-246), considera que dentro de un análisis exploratorio 

estándar, el valor de fiabilidad en tomo a 0.70 es adecuado. 

Finalmente, Polit y Hunler al igual que Bums y Groye afirman que no hay 

normas para determinar que coeficiente de confiabilidad resulta aceptable, pero 

que en términos generales es aceptable hasta un valor mínimo de 0.70. 

TABLA No 6.1 

Resumen del procesamiento de los casos 

N 
4. 

% 

Válidos 16 100,0 

Casos 	Excluido? 0 ,0 

Total 16 100,0 

a. Eliminación por lista basada en todas las 

variables del procedimiento. 

Fuente: SPSS 

Elaboración propia 

TABLA No 6.2 
Estadísticos de fiabilidad 

Alfa de 

Cronbach 

N de elementos 

,693 4 

Fuente: SPSS 

Elaboración propia 
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6.2.- Análisis descriptivo 

En el presente apartado, procederemos al procesamiento de datos de la encuesta. 

TABLA No 6.3 

Considera Ud. que el ciclo financiero de la empresa afectan la generación de 

efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de caja libre 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 11 69 

NO 5 31 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.1: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

FRECUENCIA 	PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.3 

Elaboración propia 

Interpretación 
Como se puede apreciar en la tabla No 3, el mayor porcentaje corresponde al 

si, con respecto a que el ciclo financiero de la empresa afecta la generación de 

efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de caja libre. 
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Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 1, en 

donde se observa nítidamente que la respuesta a la pregunta formulada 
corresponde a un 69% de manera mayoritaria. 

TABLA No 6.4 

Considera Ud. que el ciclo financiero de la empresa afectan la generación de 
efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de caja para los 
accionistas 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 12 75 

NO 4 25 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.2: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

in NO I 

151 

...PriRr.PNTAIFS 

 

Fuente: Tabla 6.4 

Elaboración propia 

Interpretación 
Como se puede apreciar en la tabla No 4, el mayor porcentaje corresponde al sí 

en un 75%, con respecto a que el ciclo financiero de la empresa afecta la 
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FRECUENCIA PORCENTAJES 

generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 

caja para el accionista. 
Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 2, en 
donde se observa nítidamente que la respuesta a la pregunta formulada es 

mayoritaria, según la frecuencia mostrada. 

TABLA 6.5 
Considera Ud. que el ciclo financiero de la empresa afectan la generación de 
utilidad económica en términos de creación de valor, reflejado en el valor 

económico agregado 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 8 50 

NO 8 50 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRÁFICA No 6.3: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

Fuente: Tabla 6.5 

Elaboración propia 

Interpretación 
Como se puede apreciar en la tabla No 5, el 50% de los encuestados consideran 

que, con respecto a que el ciclo financiero de la empresa afecta la generación de 
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FRECUENCIA PORCENTAJES 

efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el valor económico 
agregado. 

Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 3, en 
donde se observa que la respuesta a la pregunta formulada corresponde a un 50% 
de manera compartida. 

TABLA No 6.6 
Considera Ud. que la rotación del activo fijo de la empresa influya en la 

generación de utilidad económica en términos de creación de valor, reflejado en el 
valor económico agregado 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 9 56 

NO 7 44 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRÁFICA No 6.4: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 

Fuente: Tabla 6.6 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 6, existe una ligera diferencia entre las 

respuesta que corresponden al sí con respecto al no, sobre el hecho que la rotación 
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FRECUENCIA 	PORCENTAJES 

NO 

100 

80 

60 

40 

20 

O 

del activo fijo de la empresa influye en la generación de utilidad económica en 
términos de creación de valor, reflejado en el valor económico agregado. 

Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 4, en 
donde se observa que la respuesta a la pregunta formulada corresponde a un 56% 

al sí y un 44% al no, y donde se observa la poca diferencia que existe en las 
respuesta a los encuestados. 

TABLA No 6.7 
Considera Ud. que la rotación del activo fijo de la empresa influya en la 

generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del capital invertido 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 11 69 

NO 5 31 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.5: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

Fuente: Tabla 6.7 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 7, el mayor porcentaje corresponde al sí 
en un 69%, con respecto a que la rotación del activo fijo de la empresa influye en 
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SI 

la generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 

rentabilidad del capital invertido. 
Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 5, en 
donde se observa nítidamente que la respuesta a la pregunta formulada 
corresponde a un 69% de manera mayoritaria. 

TABLA No 6.8 
Considera Ud. que la rotación del activo fijo de la empresa influya en la 
generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del patrimonio 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 12 75 

NO 4 25 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.6: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

FRECUENCIA 	PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.8 

Elaboración propia 

Interpretación 
Como se puede apreciar en la tabla No 8, el mayor porcentaje corresponde al 

sí, con respecto a que la rotación del activo fijo de la empresa influye en la 
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15 SI 

generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del patrimonio. 

Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 6, en 
donde se observa nítidamente que la respuesta a la pregunta formulada 
corresponde a un 75% de manera mayoritaria. 

TABLA No 6.9 
Considera Ud. que la ratio de endeudamiento general de la empresa influya en la 
generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 
caja libre 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 11 69 

NO 5 31 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.7: Comportamiento dejas respuestas de la encuesta 

realizada 

FRECUENCIA 	 PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.9 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 9, el mayor porcentaje corresponde al 
sí, con respecto a que la rotación del activo fijo de la empresa influye en la 
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FRECUENCIA 	PORCENTAJES 

generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 

rentabilidad del patrimonio. 

Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 7, en 
donde se observa nitidamente que la respuesta a la pregunta formulada 
corresponde a un 75% de manera mayoritaria. 

TABLA No 6.10 
Considera Ud. que la ratio de endeudamiento general de la empresa influya en la 
generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 
caja para los accionistas 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 12 75 

NO 4 25 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.8: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 

Fuente: Tabla 6.10 

Elaboración propia 

Interpretación 
Como se puede apreciar en la tabla No 10, el mayor porcentaje corresponde al 

sí, con respecto a que la ratio de endeudamiento general de la empresa influye en 
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la generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 

caja para los accionistas. 

Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 8, en 
donde se observa nítidamente que la respuesta a la pregunta formulada 

corresponde a un 75% de manera mayoritaria, 

TABLA No 6.11 
Considera Ud. que la ratio de endeudamiento general de la empresa influya en la 

generación de utilidad económica en términos de creación de valor, reflejado en el 
valor económico agregado 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 11 69 

NO 5 31 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No6.9: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

FRECUENCIA 	PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6,11 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 11, el mayor porcentaje corresponde al 
sí, con respecto a que la ratio de endeudamiento general de la empresa influya en 
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la generación de utilidad económica en términos de creación de valor, reflejado en 
el valor económico agregado, 

Ello estadistica 9 gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 9, en 
donde se observa nítidamente que la respuesta a la pregunta formulada 
corresponde a un 75% de manera mayoritaria. 

TABLA No 6.12 
Considera Ud. que la ratio de endeudamiento general de la empresa influya en la 

generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del capital invertido 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 14 88 

NO 2 13 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.10: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 

FRECUENCIA 	PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.12 

Elaboración propia 

Interpretación 
Como se puede apreciar en la tabla No 12, el mayor porcentaje corresponde al 

si en un 88% con respecto al total de respuestas de los encuestados, apoyando el 

sty 
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SI 

PORCENTAJES FRECUENCIA 

Fuente: Tabla 6.13 

Elaboración propia 

100 

E NO 

50 

o 

hecho que la ratio de endeudamiento general de la empresa influye en la 

generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 

rentabilidad del capital invertido. 

Ello estadística hablando, está representado en la gráfica No 10, en donde se 

observa nítidamente que la respuesta a la pregunta formulada muestra una gran 

diferencia existente entre el sí y el no. 

TABLA No 6.13 

Considera Ud. que la ratio de endeudamiento general de la empresa influya en la 

generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del patrimonio 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 14 88 

NO 2 13 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 
Elaboración propia 

GRAFICA No 6.11: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 13, el mayor porcentaje corresponde al 
sí, con respecto a que la ratio de endeudamiento general de la empresa influye en 
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la generación de rentabilidad en términos dé creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del patrimonio. 

Ello estadística hablando, está representado en la gráfica No 11, en donde se 

observa efectivamente esa gran diferencia que se obtiene en el si a la pregunta 
formulada. 

TABLA No 6.14 

Considera Ud. que la ratio de calidad de la deuda de la empresa influya en la 

generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 
caja libre? 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 9 56 

NO 7 44 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.12: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 

1 2 

Fuente: Tabla 6.14 
Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 14, existe una ligera diferencia entre las 
respuesta que corresponden al sí con respecto al no, sobre el hecho que la ratio de 
calidad de la deuda de la empresa influye en la generación de efectivo en términos 
de creación de valor, reflejado en el flujo de caja libre. 
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Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 12, en 

donde se observa que la respuesta a la pregunta formulada corresponde a un 56% 

al sí y un 44% al no, y donde se observa la poca diferencia que existe en las 

respuesta a los encuestados. 

TABLA No 6.15 

Considera Ud. que la ratio de calidad de la deuda de la empresa influya en la 

generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el mijo de 
caja para los accionistas 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 7 44 

NO 9 56 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.13: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 

FRECUENCIA PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.15 
Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 15, el menor porcentaje corresponde al 

sí en un 44%, con respecto a que la ratio de calidad de la deuda de la empresa 
influye en la generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en 
el flujo de caja para los accionistas. 
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FRECUENCIA PORCENTAJES 

Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 13, en 

donde se observa la ligera diferencia en las respuestas a la pregunta formulada, 

TABLA No 6.16 

Considera Ud, que la ratio de autonoinia financiera la empresa incida en la 

generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 
caja libre 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 7 44 

NO 9 56 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.14: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

Fuente: Tabla 6.16 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 16, el menor porcentaje corresponde al 
sí en un 44%, con respecto a que la ratio de autonomía financiera la empresa 
incide en la generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en 
el flujo de caja libre 
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Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 14, en 

donde se observa una ligera diferencia en las respuestas a la pregunta formulada. 

TABLA No 6.17 
Considera Ud. que la ratio de autonomía financiera de la empresa incida en la 

generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 
caja para los accionistas? 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 7 44 

NO 9 56 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.15: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 
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FRECUENCIA 	 PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.17 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 17, el menor porcentaje corresponde al 
sí en un 44%, con respecto a que la ratio de autonomía financiera la empresa 
incide en la generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en 
el flujo de caja para el accionista. 
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Ello estadística hablando, está representado en la gráfica No 15, en donde se 

observa una ligera diferencia en las respuestas a la pregunta formulada. 

TABLA No 6.18 
Considera Ud. que la ratio de autonomía financiera de la empresa incida en la 

generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del capital invertido 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 10 63 

NO 6 38 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.16: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

Fuente: Tabla 6.18 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 18, el mayor porcentaje corresponde al 
sí, con respecto a que la ratio de autonomía financiera de la empresa incida en la 
generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del capital invertido. 
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Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 16, en 

donde se observa la gran diferencia en las respuestas a la pregunta formulada. 

TABLA No 6.19 
Considera Ud, que el índice financiero conveniencia de la deuda de la empresa 

incida en la generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en 
el flujo de caja libre 

- FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 8 50 

NO 8 50 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRÁFICA No 6.17: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 

FRECUENCIA 
	

PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.19 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 19, el 50% de los encuestados 
consideran que, con respecto al indice financiero conveniencia de la deuda de la 
empresa este incide en la generación de efectivo en términos de creación de valor, 
reflejado en el flujo de caja libre. 
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Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 17, en 
donde se observa que la respuesta a la pregunta formulada corresponde a un 50% 
de manera compartida. 

TABLA No 6.20 
Considera Ud. que el índice financiero conveniencia de la deuda de la empresa 
incida en la generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en 
el flujo de caja para los accionistas 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 6 38 

NO 10 63 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.18: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

FRECUENCIA PORCENTAJES 

  

Fuente: Tabla 6.20 
Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 20, el mayor porcentaje corresponde al 
no, con respecto a que el indice financiero conveniencia de la deuda de la empresa 
incide en la generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en 
el flujo de caja para los accionistas. 
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Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 18, en 
donde se observa nítidamente que la respuesta a la pregunta formulada 
corresponde a un 68% de manera mayoritaria para el no. 

TABLA No 6.21 
Considera Ud. que la ratio de autonomía financiera de la empresa incida en la 
generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 
caja libre 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 9 56 

NO 7 44 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 
Elaboración Propia 

GRAFICA No 6.19: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 

FRECUENCIA 
	

PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6,21 

Elaboración propia 

Interpretación 
Como se puede apreciar en la tabla No 21, existe una ligera diferencia entre las 

respuesta que corresponden al sí con respecto al no, sobre el hecho que la ratio de 
autonomía financiera de la empresa incida en la generación de efectivo en 
términos de creación de valor, reflejado en el flujo de caja libre. 
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Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 19, en 

donde se observa que la respuesta a la pregunta formulada corresponde a un 56% 
al sí y un 44% al no, y donde se observa la poca diferencia que existe en las 
respuesta a los encuestados. 

TABLA No 6.22 
Considera Ud. que la ratio de autonomía financiera de la empresa incida en la 

generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 
caja para los accionistas 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 9 56 

NO 7 44 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAF1CA No 6.20: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

FRECUENCIA 	 PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.22 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 22, existe una ligera diferencia entre las 

respuesta que corresponden al sí con respecto al no, sobre el hecho que la ratio de 
autonomía financiera de la empresa incida en la generación de efectivo en 
términos de creación de valor, reflejado en el flujo de caja para los accionistas 
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Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 20, en 

donde se observa que la respuesta a la pregunta formulada corresponde a un 56% 

al sí y un 44% al no, y donde se observa la poca diferencia que existe en las 
respuesta a los encuestados. 

TABLA No 6.23 
Considera Ud. que la ratio de autonomía financiera de la empresa incida en la 

generación de utilidad económica términos de creación de valor, reflejado en el 
valor económico agregado 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 11 69 

NO 5 31 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.21: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

FRECUENCIA 
	

PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.23 

Elaboración propia 

interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 23, el mayor porcentaje corresponde al 
si con un 69% y al no con el 31%, con respecto a que la ratio de autonomía 
financiera de la empresa incida en la generación de utilidad económica términos 
de creación de valor, reflejado en el valor económico agregado. 
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Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 21, en 

donde se observa nítidamente que la respuesta a la pregunta formulada 
corresponde a un 69% de manera mayoritaria. 

TABLA No 6.24 
Considera Ud. que la ratio de autonomía financiera de la empresa incida en la 

generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del capital invertido 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 14 88 

NO 2 13 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.22: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

NO 

FRECUENCIA PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.24 
Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 24, el mayor porcentaje corresponde al 
sí en un 88% con respecto al total de respuestas de los encuestados, apoyando el 

hecho que la ratio de autonomía financiera de la empresa incida en la generación 
de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la rentabilidad del 
capital invertido. 
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FRECUENCIA 
	

PORCENTAJES 

Ello estadística hablando, está representado en la gráfica No 22, en donde se 

observa nítidamente que la respuesta a la pregunta formulada muestra una gran 
diferencia existente entre el sí y el no. 

TABLA No 6.25 
Considera Ud. que la ratio de autonomía financiera de la empresa incida en la 

generación de rentabilidad términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del patrimonio 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 12 75 

NO 4 25 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.23: Comportamiento de las spuestas de la encuesta 
realizada 

Fuente: Tabla 6.25 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 25, el mayor porcentaje corresponde al 
sí en un 75%, con respecto que la ratio de autonomía financiera de la empresa 
incida en la generación de rentabilidad términos de creación de valor, reflejado en 
la rentabilidad del patrimonio. 
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Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 23, en 

donde se observa nítidamente que la respuesta a la pregunta formulada es 
mayoritaria, según la frecuencia mostrada. 

TABLA No 6.26 

Considera Ud. que las decisiones de inversión de la empresa afecten la generación 

de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de caja libre 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 11 69 

NO 5 31 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.24: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

Fuente: Tabla 6.26 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 26, el mayor porcentaje corresponde al 
sí con un 69%, con respecto a que las decisiones de inversión de la empresa 
afectan la generación de efectivo en términos de creación de valor,! reflejado en el 
flujo de caja libre. 
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FRECUENCIA PORCENTAJES 

Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 24, en 

donde se observa nítidamente que la respuesta a la pregunta formulada 
corresponde a un 69% de manera mayoritaria. 

TABLA No 6.27 

Considera Ud. que las decisiones de financiación de la empresa afecten la 
generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 
caja libre 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 12 75 

NO 4 25 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.25: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 

Fuente: Tabla 6.27 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 27, el mayor porcentaje corresponde al 
sí, con respecto a que las decisiones de financiación de la empresa afectan la 

generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 
caja libre. 
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PORCENTAJES FRECUENCIA 

Fuente: Tabla 6.28 
Elaboración propia 

E NO 

;SI 

Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 25, en 
donde se observa nítidamente que la respuesta a la pregunta formulada 

corresponde a un 75% de manera mayoritaria. 

TABLA No 6.28 
Considera Ud. que las decisiones de inversión de la empresa afecten la generación 

de utilidad económica en términos de creación de valor, reflejado en el valor 
económico agregado 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 10 63 

NO 6 38 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.26: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 28, el ,nayor porcentaje corresponde al 
sí, con respecto a que las decisiones de inversión de la empresa afectan la 
generación de utilidad económica en términos de creación de valor, reflejado en el 
valor económico agregado. 
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Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 26, en 
donde se observa la gran diferencia en las respuestas a la pregunta formulada, 
correspondiéndole al no un 38%. 

TABLA No 6.29 
Considera Ud. que las decisiones de inversión de la empresa afecten la generación 

de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la rentabilidad del 
capital invertido 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 13 81 

NO 3 19 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.27: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 

NO 

FRECUENCIA 	PORCENTAJES 

 

Fuente: Tabla 6.29 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 29, un gran porcentaje corresponde al sí 
con un 81% con respeto al 19% que le corresponde al no, por el hecho que las 
decisiones de inversión de la empresa afectan la generación de rentabilidad en 
términos de creación de valor, reflejado en la rentabilidad del capital invertido. 

‘1& 
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FRECUENCIA PORCENTAJES 

Ello gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 27, en donde se 

observa nítidamente que la respuesta a la pregunta formulada corresponde a un 
81% de manera mayoritaria. 

TABLA No 6.30 

Considera Ud. que las decisiones de inversión de la empresa afecten la generación 

de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la rentabilidad del 
patrimonio 

• FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 13 81 

NO 3 19 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.28: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 

Fuente: Tabla 6.30 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 30, un gran porcentaje corresponde al si 
con un 81% con respeto al 19% que le corresponde al no, por el hecho las 
decisiones de inversión de la empresa afectan la generación de rentabilidad en 
términos de creación de valor, reflejado en la rentabilidad del patrimonio. 

73 



I3-151 

Ello gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 28, en donde se 

observa nítidamente que la respuesta a la pregunta formulada corresponde a un 
81% de manera mayoritaria. 

TABLA No 6.31 
Considera Ud, que las decisiones de financiación de la empresa afecten la 
generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en flujo de caja 
para los accionistas 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 12 75 

NO 4 25 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.29: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

FRECUENCIA 	PORCENTAJES 
_ 

Fuente: Tabla 6.31 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 4, el mayor porcentaje corresponde al si 
en un 75%, con respecto a que las decisiones de financiación de la empresa 
afectan la generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en 
flujo de caja para los accionistas, 
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Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 2, en 
donde se observa nítidamente que la respuesta a la pregunta formulada es 
mayoritaria, según la frecuencia mostrada. 

TABLA No 6.32 

Considera Ud. que las decisiones de financiación de la empresa afecten la 
generación de utilidad económica en términos de creación de valor, reflejado en el 
valor económico agregado 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 10 63 

NO 6 38 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.30: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

FRECUENCIA 
	

PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.32 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 22, el mayor porcentaje corresponde al 
sí en un 63% mayoritariamente, con respecto a que las decisiones de financiación 
de la empresa afecten la generación de utilidad económica en términos de 
creación de valor, reflejado en el valor económico agregado. 
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FRECUENCIA 	PORCENTAJES 

Ello gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 30, en donde se 

observa nítidamente que la respuesta a la pregunta formulada el si supera 
largamente al no que está representada en un 38%. 

TABLA No 6.33 
Considera Ud. que las decisiones de financiación de la empresa afecten la 
generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del capital invertido 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 11 69 

NO 5 31 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAMA No 6.31: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 

Fuente: Tabla 6.33 
Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 33, el mayor porcentaje corresponde al 
sí con un 69%, con respecto al total, afirmando que las decisiones de financiación 

de la empresa afecten la generación de rentabilidad en términos de creación de 
valor, reflejado en la rentabilidad del capital invertido. 
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Ello gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 31, en donde se 
observa nítidamente que la respuesta al si en a la pregunta formulada supera al no 
de manera mayoritaria. 

TABLA No 6.34 

Considera Ud. que las decisiones de financiación de la empresa afecten la 
generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del patrimonio 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 12 75 

NO 4 25 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAMA No 6.32: Comportamiento da las respuestas de la encuesta 
realizada 

FRECUENCIA 
	

PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.34 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 34, los encuestados contestaron 
mayoritariamente por el si en un 75%, considerando que las decisiones de 
financiación de la empresa afecten la generación de rentabilidad en términos de 
creación de valor, reflejado en la rentabilidad del patrimonio. 
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Ello se ve reflejado ampliamente en la gráfica No 32, en donde se observa 

nítidamente una gran diferencia en la respuesta a la pregunta formulada 
corresponde al no un 25% . 

TABLA No 6.35 
Considera Ud. que las decisiones financieras tomadas afecten la creación de valor 
de la empresa 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 	16 	 100 

NO 
TOTAL 	16 	 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.33: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

 

FRECUENCIA PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.35 

Elaboración propia 

 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 35, el si prevalece de manera 
mayoritaria en la respuesta a la pregunta formulada, considerando que las 
decisiones financieras tomadas afectan la creación de valor de la empresa. Así lo 
deja entrever la gráfica No 33. 
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TABLA No 6.36 
El flujo de caja libre es afectado por las decisiones de inversión 

SI 16 
NO O 

TOTAL 16 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 8.34: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 

14;5•7,8r .%"' 

7.171: 	11; 

7; 

20 .4." 	fl 4:1 VI 

o 
FRECUENCIA 	PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.36 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 36, el si prevalece de manera 

mayoritaria en la respuesta a la pregunta formulada, considerando que el flujo de 
caja libre es afectado por las decisiones de inversión. Así lo deja entrever la 
gráfica No 34. 
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FRECUENCIA 	PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.37 

Elaboración propia 

TABLA No 6.37 
El flujo de caja libre es afectado por las decisiones de Financiación 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 	16 	 100 

NO 
TOTAL 	16 	 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.35: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 

Interpretación 
Como se puede apreciar en la tabla No 37, el si prevalece de manera 

mayoritaria en la respuesta a la pregunta formulada, considerando que el flujo de 
caja libre es afectado por las decisiones de Financiación. Mi lo deja entrever la 
gráfica No 35. 

TABLA No 6.38 
El flujo de caja del accionista es afectado por las decisiones de inversión 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
ST 16 100 

NO O O 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 
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GRAFICA No 6.36: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

FRECUENCIA PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.38 
Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 38, el si prevalece de manera 
mayoritaria en la respuesta a la pregunta formulada, considerando que el flujo de 

caja del accionista es afectado por las decisiones de inversión. Así lo deja entrever 
la gráfica No 36. 

TABLA No 6.39 
El flujo de caja del accionista es afectado por las decisiones de Financiación 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 16 100 

NO O O 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.37: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 

FRECUENCIA 	PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.39 

Elaboración propia 
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Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 39, el si prevalece de manera 
mayoritaria y absoluta en la respuesta a la pregunta formulada, considerando que 

el flujo de caja del accionista es afectado por las decisiones de Financiación. MI 
lo deja entrever la gráfica No 37, 

TA LA No 6.40 
El valor económico agregado es afectado por las decisiones de inversión 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 

NO 	16 	 100 
TOTAL 	16 	 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.38: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 

O NO 

FRECUENCIA PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6,40 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 40, el no prevalece de manera 

mayoritaria y absoluta en la respuesta a la pregunta formulada, considerando El 
valor económico agregado es afectado por las decisiones de inversión. Así lo deja 
entrever la gráfica No 38. 
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la NO 

FRECUENCIA 	PORCENTAJES 

TABLA No 6.41 
El valor económico agregado es afectado por las decisiones de Financiación 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 4 25 

NO 12 75 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.39: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

Fuente: Tabla 6.41 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 41, el mayor porcentaje corresponde al 
no, con respecto a que el valor económico agregado es afectado por las decisiones 
de Financiación. 

Ello estadística y gráficamente hablando, está representado en la gráfica No 39, en 
donde se observa nítidamente que la respuesta a la pregunta formulada con el no 
supera al si que tiene un porcentaje del 25%. 
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NO 

SI 

TABLA No 6.42 
La rentabilidad del capital de trabajo es afectado por las decisiones de inversión 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 5 31 

NO 11 69 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRÁFICA No 6.40: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 

FRECUENCIA 	PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.42 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 42, el mayor porcentaje corresponde al 
no en un 69%, con respecto a que la rentabilidad del capital de trabajo es afectado 
por las decisiones de inversión. Así se observa categóricamente en la gráfica No 
40. 

TABLA No 6.43 
La rentabilidad del capital de trabajo es afectado por las decisiones de 
Financiación 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 1 6 

NO 15 94 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

• 
	 Elaboración propia 
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FRECUENCIA PORCENTAJES 

GRAFICA No 6.41: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 

Fuente: Tabla 6.43 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 43, el mayor porcentaje corresponde al 

no en un 94% rotundo con respecto a que la rentabilidad del capital de trabajo es 

afectado por las decisiones de Financiación. Así se observa categóricamente en la 
gráfica No 41. 

TABLA No 6.44 
La rentabilidad del patrimonio es afectado por las decisiones de inversión 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
1 6 

15 94 
16 100 

GRAFICA No 6.42: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 
realizada 

SI 
NO 

TOTAL 
Fuente: Encuesta realizada 
Elaboración propia 

  

E NO 

:a SI 

FRECUENCIA PORCENTAJES 

Fuente: Tabla 6.44 

Elaboración propia 
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Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 44, el mayor porcentaje corresponde al 
no en un 94% rotundo con respecto a que La rentabilidad del patrimonio es 

afectado por las decisiones de inversión. Así se observa categóricamente en la 
gráfica No 42. 

TABLA No 6.45 
La rentabilidad del patrimonio es afectado por las decisiones de Financiación? 

FRECUENCIA PORCENTAJES 
SI 11 69 

NO 5 31 
TOTAL 16 100 

Fuente: Encuesta realizada 

Elaboración propia 

GRAFICA No 6.43: Comportamiento de las respuestas de la encuesta 

realizada 	, 

Fuente: Tabla 145 

Elaboración propia 

Interpretación 

Como se puede apreciar en la tabla No 45, el mayor porcentaje corresponde al 
sí con un 69% porcentual del total de respuestas, considerando los encuestado que 
la rentabilidad del patrimonio es afectado por las decisiones de Financiación. M1 
esta gráficamente representado en la gráfica No 43. 
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6.3.- Análisis inferencial 

6.3.1. Prueba de hipótesis general. 

Tomando como base la hipótesis de trabajo, esta se trabajara estadísticamente del 

siguiente modo; 

Hipótesis alternativa (H1): Las decisiones financieras aplicadas, inciden 

favorablemente en la creación de valor en la empresa Agroindustrial Casa Grande 

SAA, durante el periodo 2006 = 2015. 

Hipótesis nula (Ho): Las decisiones financieras aplicadas, no inciden 

favorablemente en la creación de valor en la empresa Agroindustrial Casa Grande 

SAA, durante el periodo 2006 — 2015. 

Nivel de significancia: Para el presente caso se ha considerado un nivel de 

significancia del 5% 

Prueba estadística: Se calculó la prueba estadística correspondientes, 

considerando un gl = (m-1)(n-1)-k= 30 y cuyo resultado es el siguiente; 
(Ot  E,Y2  

= 27,175; para un sig. asintótica de 0, 614 

Interpretación: 

El nivel de significancia obtenido en la Chi cuadrado es de 0,614 que es mayor al 

nivel de significancia del 0,05 con el cual se ha trabajado en esta prueba de 

hipótesis. 

De tal forma que se puede concluir que aceptamos la hipótesis nula. Es decir, que 

las decisiones financieras no inciden en la creación de valor en la Empresa 

Agroindustrial Casa Grande SAA, durante el periodo 2006 — 2015. 

6.3.2. Hipótesis Específicas 

Tomando como base la hipótesis de trabajo, esta se trabajara estadísticamente del 

siguiente modo: 

Primera hipótesis especifica 

1.- Hipótesis alternativa (111): La incidencia de las decisiones de inversión 

aplicadas, son positivas en la creación de valor en la empresa Agroindustrial Casa 

Grande SAA durante el periodo 2006 - 2015. 
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Hipótesis nula (Ro): La incidencia de las decisiones de inversión aplicadas, 

no son positivas en la Creación de valor en la empresa Agroindustrial Casa 

Grande SAA durante el periodo 2006 - 2015, 

Nivel de significancia: Para el presente caso se ha considerado un nivel de 

significancia del 5% 

Prueba estadística: Se calculó la prueba estadística correspondientes, 

considerando un gl (m-1)(n-1)-k= 30 y cuyo resultado es el siguiente: 

A 	(O s E.)2  
E. 	= 19,302; para un sig. asintótica de 0, 566 

Interpretación: 

El nivel de significancia obtenido en la Chi cuadrado es de 0,566 que es mayor 

al nivel de significancia del 0,05 con el cual se ha trabajado en esta prueba de 

hipótesis. 

Con lo cual se puede concluir que aceptamos la hipótesis nula. Es decir, que las 

decisiones financieras de inversión no inciden positivamente en la creación de 

valor en la Empresa Agroindustrial Casa Grande SAA, durante el periodo 2006 — 

2015, 

Segunda hipótesis especifica 

Hipótesis alternativa (111): Las decisiones de financiación aplicadas, tienen 

un efecto favorable en la creación de valor en la empresa Agroindustrial Casa 

Grande SAA durante el periodo 2006-2015, 

Hipótesis nula (Ho): Las decisiones de financiación aplicadas, no tienen un 

efecto favorable en la Creación de valor en la empresa Agroindustrial Casa 

Grande SAA durante el periodo 2006-2015. 

Nivel de significancia: Para el presente caso se ha considerado un nivel de 

significancia del 5% 

Prueba estadística: Se calculó la prueba estadística correspondientes, 

considerando un gl = (m-1)(n-l)-1--- 30 y cuyo resultado es el siguiente: 

2 rk (Os Et)2  
X = Letwt 	Es 	• = 31.746; para un sig. asintótica de 0, 379 
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Interpretación: 

El nivel de significancia obtenido en la Chi cuadrado es de 0,379 que es mayor 

al nivel de significando, del 0,05 con el cual se ha trabajado esta prueba de 

hipótesis. 

Con lo cual se puede concluir que aceptamos la hipótesis nula. Es decir, que las 

decisiones financieras no tienen un efecto favorable en la creación de valor en la 

Empresa Agroindustrial Casa Grande SAA, durante el periodo 2006 — 2015; por 

lo cual mal podemos decir que la variable independiente no incide favorablemente 

en la variable dependiente. 
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VII.- DISCUSION 

Al iniciar nuestra investigación se planteó como objetivo, determinar la 

incidencia de las decisiones financieras aplicadas, en la creación de valor en la 

empresa Agroindustrial Casa Grande SAA, durante el periodo 2006-2015, 

tomando en cuenta la importancia de estas acciones en la gestión de todo negocio, 

y para cumplir con ello había que tener los resultados de la probanza de las 

hipótesis respetivas, tanto general como especificas. 

Los resultados obtenidos tanto en la hipótesis general como en las especificas 

es que no existe dependencia o asociación de una variable con otra, lo que indica 

que no podría haber influencia o incidencia de la variable independiente respecto 

de la variable dependiente. 

Contrariamente a lo que establece la teoría, pues esta precisa que cuando una 

empresa se financia a través de terceros a pesar de ser un arma de doble filo por• 

que la puede llevarla a la quiebra, también es cierto que con esa fuente de 

financiamiento la empresa puede lograr ser rentable, desarrollar y tener un 

crecimiento sostenido, en la medida que en la empresa se ejerza una buena gestión 

de los recursos financieros fundamentalmente. Y esto no ha ocurrido con la 

empresa Agroindustrial Casa Grande SA. Por el periodo materia de investigación. 

Tan es así que en su estado flujo de efectivo refleja un saldo en contra como 

efectivo neto generado por las actividades de financiación, lo que significa que 

han sido mayores sus pagos respecto a los ingresos que hubiere tenido por este 

concepto, lo que implica que se financio en un momento determinado y ello no ha 

contribuido en su proceso de producción y consecuentemente en sus niveles de 

venta, fuente de la generación de ingresos. 

Con respecto a la inversión, estas no fueron de las mejores decisiones por 

cuento los niveles e venta no registran incrementos importantes durante el periodo 

de estudio y lo cual nos podría indicar que estas decisiones se dieron y no 

contribuyeron a la generación de valor en términos de generación de efectivo y de 

rentabilidad medida a través del valor económico agregado y la rentabilidad del 
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capital de trabajo. Así se observa del estado flujo de efectivo que la empresa 

adquirió activo fijo y tuvo que pagarlo durante el periodo de estudio lo cual le 

significaba tener saldo negativo en el efectivo neto aplicado a las actividades de 

inversión. 

Aun cuando la empresa tiene resultados positivos a valores históricos y que 

estos no le garantiza a la empresa que se haya creado valor, en su estado de 

resultados y en su estado flujo de efectivo los resultados son algo halagüeños, 

pues son el reflejo de las acciones acometidas por la administración del negocio, 

acciones o decisiones financieras entre otras, que finalmente se van a reflejare en 

la información financiara de la empresa expresada a través de los estados 

financieros, básicamente balance general y estado de resultado, Pero como se ha 

podido observar, según los resultados de esta investigación no existe asociación 

entre las variables trabajadas. 

Con ello, queda pendiente de resolver, si efectivamente estas variables están 

asociadas y/o relacionadas y si esta relación es causal o no. 

91 



REFERENCIALES 

Amat, O. (1999). EVA, Valor Económico Agregado, Bogotá, Editorial Norma. 

Blog E01 (s/O. Importancia de las finanzas en la empresa. Recuperado de 

http://www.eoi.es/blogs/embacon/2013/03/15/importancia-de-las-finanzas-

en-la-empresa-la-tesoreria/  

Cruz 	L. 	(s/f). 	Planificación 	y 	Control. 	Recuperado 	de 

http://www.monografias.corn/trabajos90/planificacion-y-control-

financiero/planificacion-y-control-financiero3.shtml#ix724VHsxc7eS.  

Centro de Estadios Monetarios Latino Americano (2012). Recuperado de 

http://www.cemla.org/ 

Duran (2009). En la tesis: Aspectos fundamentales en las decisiones financieras 

en la administración. Tesis de Pregrado. Universidad Autónoma de Nueva 

León. Nuevo León-México 

Economipedia (s/f). Finanzas. Recuperado de 

http://economipedia.com/definiciones/finanzas.html  

Escalera (2007). En su tesis: El impacto de las características organizacionales e 

Individuales de los dueños o administradores de las pequeñas y medianas 

empresas en la toma de decisiones financieras que influyen en la 

maximización del valor de la empresa. Tesis Doctoral. Universidad 

Autónoma de San Luís Potosí. San Luis de Potosi- Bolivia. 

Esan (2016). (s/f). La toma de decisiones financieras. Recuperado de 

https://www.esan.edu.pe/apuntes-empresariales/2017/03/1a-toma-de-

decisiones-financieras/  

92 



La EAFIT (s/f). Eva: una medida de creación de valor en las empresas. Estrategias 

del 	 EVA. 	 Recuperado 	 de 

http://www.eafit. edu.co/escuelas/administracion/consultorio-

contable/Documents/boletines/contabilidad-finanzas/boletin7.pdf  

Finanzas 	Corporativas 	Empresariales. 	Recuperado 	de 

http://finanzascorporativasempresarialeslibligoo.corn, mx/que-son-las-

finanzas-corporativas# . WH-QxvnhCls. 

Flores, R. (s/f). (s/f). Reflexiones en la toma de decisiones financieras. 

Recuperado 	 de 	 file:///a/Dialnet- 

ReflexionesEnLaTomaDeDecisionesFinancieras-4897852%20(3).pdf 

Flores y Isuiza (2015). En su tesis: Toma de decisiones financieras y su relación 

con la rentabilidad de la empresa GLP AMAZÓNICO S.A.C, periodo 

2014. Tesis Pre Grado. Universidad Científica del Perú. Lima-Perú. 

Gómez (intemet 2002). Criterios de decisión para inversiones empresariales. 

Recuperado de https://www.gestiopolis.com/criterios-decision-

inversiones-empresariales/  

Gálvez (s/). Creación de valor: la mirada financiera. Recuperado de 

http://escueladeadministracion.mcl/direetorio/columna/creacion-de-valor-

la-mirada-financiera/  

Hernandez, Fernández y Baptista (2003). Metodología de la Investigación. 

México. Editorial McGraw-Hill. Segunda Edición.. 

K, L. (1998), Gerencia Basada en Valor. México. McGraw Hill. 

93 



López, L. y García E. (2005). Finanzas en el mundo corporativo. España. 

McGraw Hill 

Lozada (s/O. La función financiera de la empresa Recuperado de 

httplAvww.escolmesedu.co/docomunica/publicaciones/revistas/ecofinanza  

sin4/1afuncionfinancieradelaemprest pdf 

Mascareflas, J. Introducción a las Finanzas Corporativas. Recuperado de 

file:///01116478318.FinanzasItpdf 

Milla, Artemio (2009). ¿Sabe usted cómo incrementar el valor de su empresa? 

Recuperado 	 de 

http://www.artemiomilla.net/sites/default/files/Estrategia%20para%201a%  

20creaci%C3%B3n%20de%20valor%20I.pdf 

Narváez 	(2007). 	Tipos . de 	Financiamientos. 	Recuperado 

es.slideshare.net/guest4f6930/t  pos-de-financiamiento 

Pérez, C. (1989). Compitiendo para crear valor. Colección Empresa. Madrid, 

Editorial ESIC. 

Pérez, C. (1989), Compitiendo por crear valor. Madrid. Esic editorial. 

Rapallo, S. (s/f). Creación de Valor-Una Aproximación. Recuperado de 

http://eprints.ucm.es/6773/1/0211.pdf  

Rojo, R. (2011). Análisis Económico-Financiero de la Empresa. España, 

lbergarceta Publicaciones, SL. 

Revista de Contabilidad y Dirección (2011). Accid. España. Profit Editorial. 

Recuperado de http://www.accid.org/revistakastellano/index.html.  

94 



Romero, M. (2016). Introducción a las Finanzas. Recuperado de 

http://es, slideshartnet/nandsnap/fmanzasnl-introduccion-a-las-finanzas. 

Rappaport, A. (1998), Creando Valor Agregado, una Guía para Gerentes e 

Inversionistas. México. Editorial McGraw-Hill. 

Segura (2014). Tesis: Decisiones financieras para la optimización de la gestión de 

las pequeñas y medianas empresas industriales de Lima Metropolitana. 

Tesis de Maestría. Universidad Particular San Martin de Forres. Lima — 

Perú. 

Sherman, A (1991). Administración de Personal. México. Editorial Trillas. 

numero, A. (s/O. Análisis Financiero. 	Recuperado 

http://www.monografias.com/trabajos102/de-analisis-financiero/de-

analisis-financiero.shtml.  

Turmero, A. (s/f. Inversión, Financiamiento y Estructura de capital. Recuperado 

de 	http://www.monograflas.com/trabajos90/decisiones-inversion- 

financiamiento-yaestructura-capitales/decisiones-inversion-financiamiento-

y-estructura-capita1es.shtm 

Tellez, P. (2015), Tesis: Un análisis empírico de la creación de valor de las 

empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores. México 

Valls, M. (2011), Introducción a las Finanzas. España. Ediciones Pirámide. 

VERA, M. (2000) "Gerencia basada en valor y gerencia financiera" En 

Tendencias. Revista de la Facultad de Ciencias Económicas y 

Administrativas, Universidad de Narifio (Colombia). Vol. I No. 2. 

Noviembre. 109 - 132. 

95 



Van, 1-1. (2010), Fundamentos de Administración Financiera, México. Prentice 

Hall Inc, Décima Edición. 

Web Euroresidentes. Generación de valor. Estrategia de empresa. Recuperado de 

www.euroresidentes.com/empresa/exito-empresarial/generacion-de-valor-

estrategia-empresa  

Web de Economipedia (s/f)). Creación de valor. Recuperado de 

http://economipedia.co_midefiniciones/creacion-de-valorltml 

Web HSBC (s/O. Importancia del financiamiento para empresas en crecimiento, 

Recuperado de www.empresas.hsbc.com.mx/es-mx/mx/article/importancia-

del-financiamiento-para-empresas-en-crecimiento  

96 



IX.- APENDICES 

97 



UNIVERSIDAD NACIONAL DEL CALLAO 
FACULTAD DE CIENCIAS CONTABLES 

CUESTIONARIO 

TITULO DEL PROYECTO DE INVESTIGACION 

"Decisiones financieras y su incidencia en la creación de valor en la Empresa 

Agroindustrial Casa Grande S.A.A, durante el periodo 2006 -2015". 

INVESTIGADOR RESPONSABLE 
Prof CPC. Víctor Hugo Herrera Me! 
Categoría Auxiliar 

Dedicación Exclusiva 
Condición Nombrado 

OBJETIVO 

El presente trabajo de investigación, tiene como objetivo: Determinar la 
incidencia de las decisiones financieras aplicadas, en la creación de valor en la 

empresa Agroindustrial Casa Grande SAA, durante el periodo 2006-2015. 

INFORMANTES 

La presente encuesta, estará dirigida a los docentes nombrados o contratados, 
especialistas en el área de finanzas de las diferentes facultades de la Universidad 
Nacional del Callao. 

GENERALIDADES 

El presente trabajo de investigación, es realizado con fines eminentemente 
académicos, que tienda a confirmar y/o negar el marco teórico que sustenta la 
hipótesis correspondiente. 

Por lo que se les solicita a los colegas docentes, su apoyo en dar respuestas a las 
preguntas formulad ps en el rresente euestiornio. 

Respuestas, cuyo cuestionario será anónimo. 

A tal efecto, se deberá marcar la respuesta que se crea conveniente, según la 
pregunta formulada. 
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PREGUNTAS Y RESPUESTAS 

1.- Considera Ud. que el ciclo financiero de la empresa afectan la generación de 
efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de caja libre? 

SI 	NO 

2,- Considera Ud. que el ciclo financiero de la empresa afectan la generación de 

efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de caja para los 
accionistas? 

SI 	NO 

3.- Considera Ud. que el ciclo financiero de la empresa afectan la generación de 

utilidad económica en términos de creación de valor, reflejado en el valor 
económico agregado? 

SI 	NO 

4.- Considera Ud. que la rotación del activo fijo de la empresa influya en la 

generación de utilidad económica en términos de creación de valor, reflejado en el 
valor económico agegado? 

SI 	NO 

5.- Considera Ud. que la rotación del activo fijo de la empresa influya en la 

generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del capital invertido? 

SI 	NO 

Considera Ud. que la rotación del activo fijo de la empresa influya en la 
generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del patrimonio? 

SI 	NO 

Considera Ud. que la ratio de endeudamiento general de la empresa influya en 
la generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 
caja libre? 

SI 	NO 
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8.- Considera Ud: que la ratio de endeudamiento general de la empresa influya en 
la generación do efectivo 	en términos de creación de valor, reflejado en el No de 
caja para los accionistas? 

SI 	NO 

9.- Considera Ud. que la ratio de endeudamiento general de la empresa influya en 

la generación de utilidad económica en términos de creación de valor, reflejado en 
el valor económico agregado? 

SI 	NO 

Considera Ud. que la ratio de endeudamiento general de la empresa influya 
en la generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del capital invertido? 

SI 	NO 

Considera Ud. que la ratio de endeudamiento general de la empresa influya 

en la generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en ls 
rentabilidad del patrimonio? 

SI 	NO 

Considera Ud. que la ratio de calidad de la deuda de la empresa influya en la 

generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 
caja libre? 

SI 	NO 

Considera Ud. que la ratio de calidad de la deuda de la empresa influya en la 
generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 
caja para los accionistas? 

SI 	NO 

Considera Ud. que la ratio de autonomía financiera la empresa incida en la 

generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 
caja libre? 

SI 	NO 
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Considera Ud. que la ratio de autonomía financiera de la empresa incida en la 

generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 
caja para los accionistas? 

SI 	NO 

Considera Ud. que la ratio de autonomía financiera de la empresa incida en la 
generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del capital invertido? 

SI 	NO 

Considera Ud. que el índice financiero conveniencia de la deuda de la 

empresa incida en la generación de efectivo en términos de creación de valor, 
reflejado en el flujo de caja libre? 

SI 	NO 

Considera Ud. que el índice financiero conveniencia de la deuda de la 
empresa incida en la generación de efectivo en términos de creación de valor, 
reflejado en el flujo de caja para los accionistas? 

SI 	NO 

Considera Ud. que la ratio de autonomía financiera de la empresa incida en la 
generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 
caja libre? 

SI 	NO 

Considera Ud. que la ratio de autonomía financiera de la empresa incida en la 
generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 
caja para los accionistas? 

SI 	NO 

Considera Ud. que la ratio de autonomía financiera de la empresa incida en la 
generación de utilidad económica términos de creación de valor, reflejado en el 
valor económico agregado? 

SI 	NO 
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22,- Considera Ud, que la ratio de autonomía financiera de la empresa incida en la 

generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 

rentabilidad del capital invertido? 

SI 	NO 

23.- Considera Ud. que la ratio de autonomía financiera de la empresa incida en la 

generación de rentabilidad términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del patrimonio? 

SI 	NO 

Considera Ud. que las decisiones de inversión de la empresa afecten la 

generación de efectivo términos de creación de valor, reflejado en el flujo de caja 
libre? 

SI 	NO 

Considera Ud. que las decisiones de financiación de la empresa afecten la 
generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en el flujo de 
caja libre? 

SI 	NO 

Considera Ud. que las decisiones de inversión de la empresa afecten la 
generación de utilidad económica en términos de creación de valor, reflejado en el 
valor económico agregado? 
SI 	NO 

Considera Ud. que las decisiones de inversión de la empresa afecten la 
generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del capital invertido? 
SI 	NO 

Considera Ud. que las decisiones de inversión de la empresa afecten la 
generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del patrimonio? 
SI 	NO 
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Considera Ud. que las decisiones de financiación de la empresa afecten la 
generación de efectivo en términos de creación de valor, reflejado en flujo de caja 
para los accionistas? 
SI 	NO 

Considera Ud. que las decisiones de financiación de la empresa afecten la 
generación de utilidad económica en términos de creación de valor, reflejado en el 
valor económico agregado? 

SI 	NO 

29.- Considera Ud. que las decisiones de financiación de la empresa afecten la 

generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del capital invertido? 

SI 	NO 

29.- Considera Ud. que las decisiones de financiación de la empresa afecten la 

generación de rentabilidad en términos de creación de valor, reflejado en la 
rentabilidad del patrimonio? 

SI 	NO 

29.- Considera Ud. que las decisiones financieras tomadas afecten la creación de 
valor de la empresa? 

SI 	NO 

El flujo de caja libre es afectado por las decisiones de inversión 
SI 	NO 

El flujo de caja libre es afectado por las decisiones de Financiación 
SI 	NO 

El flujo de caja del accionista es afectado por las decisiones de inversión 
SI 	NO 

El flujo de caja del accionista es afectado por las decisiones de Financiación 
SI 	NO 
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El valor económico agregado es afectado por las decisiones de inversión 
SI 	NO 

El valor económico agregado es afectado por las decisiones de Financiación 
SI 	NO 

La rentabilidad del capital de trabajo es afectado por las decisiones de 
inversión 

SI 	NO 

La rentabilidad del capital de trabajo es afectado por las decisiones de 
Financiación 

SI 	NO 

La rentabilidad del patrimonio es afectado por las decisiones de inversión 
SI 	NO 

La rentabilidad del patrimonio es afectado por las decisiones de Financiación 
SI 	NO 
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Detalle del Análisis estadístico 

De la prueba de Hipótesis general 

TABLA No 7.46 

-----

Casos 

Válidos Pe didos Total 

N Porcentaje N Porcentaje Ni Porcentaje 

100,0% 

DECISIONES 

FINANCAPLICADAS • 

CREACIONDEVALOR 

16 100,0% 0 0,0% 16 

Fuente: 

Elaboración propia 

TABLA No 7.47 
Tabla do contingo;iala DECISIONES FINANCAPLICADAS • CREACIONDEVALOR 

CREACIONDEVALOR 

4 13 
_ e 

DECISIONES 10 Recuento 1 1 0 
FINANCAPLICADAS 

Frecuencia QaPeran ,4 1,3 1,1 
% del total 0,2% 8,2% 0.0% 

17 Recuento O O 1 

Frecuencia esperado .1 ,4 ,4 

% del total 0,0% 0,0% 6,2% 
10 Recuento O 2 1 

Frecuencia esperada ,4 1.3 1,1 

% del total 0.0% 12,0% 0,2% 
20 Recuento 0 0 2 

Frecuencia esperada .3 ,0 ,0 

% del total 0,0% 0,0% 12,0% 

22 Recuento 0 1 0 

Frecuencia esperada ,1 ,4 ,4 

94 del total 0,0% 0,2% 0,0% 
24 Recuento O 0 1 

Frecuencia esperado .1 ,4 ,4 

% del total 0,0% 0,0% 6.2% 
26 Recuento o 1 0 

Frecuencia esperada ,1 ,4 .4 
% del total 0,0% 0,2% 0,0% 

27 Recuento 1 O O 

Frecuencia esperada ,1 .4 ,4 
% del total 2,2% 0,0% 0,0% 

Fuente: SPSS 

Elaboración propia 
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TABLA No 7.48 

,... 

Valor ol Slg, asIntótioa 

(bilateral) 

Chl-euadrado de Pearson 27,17V 30 ,614 

Razón de verosimilitudes 26,700 30 ,634 

Asociación lineal por lineal ,364 1 ,552 

N de casos válidos 16 

a. 44 casillas (100,0%) tienen una frecuencia esperada inferior a 5. La 

frecuencia mínima esperada es ,06. 

Fuente: SPSS 

Elaboración propia 

TABLA No 7.49 

Medidas simét 

Valor Sig. aproximada 

Nominal por nominal 	Coeficiente de contingencia ,793 ,614 

N de casos válidos 16 

Asumiendo la hipótesis alternativa. 

Empleando el error típico asintótico basado en la hipótesis nula. 

Fuente: SPSS 

Elaboración propia 

De la prueba de la primera hipótesis especifica 

TABLA No 7.50 

Re su 

Casos 

Válidos Perdidos Total 

N Porcentaje N Porcentaje N Porcentaje 

100,0% 

DECISIONESFINANCINVE 

RSION* 	- 

CREACIONDE VALOR 

16 100,0% 0 0,0% 16 

Fuente: SPSS 

Elaboración propia 

106 



TABLA No 7.51 

Tabla de contingencia DECISIONESFINANCINVERSION*CREACIONDEVALOR 

CREACIONDE VALOR 

4 5 6 
DECISIONESFINANCINV 4 Recuento O 0 1 
ERSION 

Frecuencia esperada .1 ,4 ,4 

% del total 0,0% 0,0% 6,2% 

5 Recuento O 2 1 

Frecuencia esperada ,4 1,3 1,1 

% del total 0,0% 12,5% 6,2% 
6 Recuento 0 0 1 

Frecuencia esperada ,1 ,4 ,4 

% del total 0,0% 0,0% 6,2% 

Recuento 1 1 0 

Frecuencia esperada ,3 ,9 ,8 

% del total 6,2% 6,2% 0,0% 

Recuento 1 0 0 

• Frecuencia esperada ,3 ,9 ,8 

% del total 12% 0,0% 0,0% 
9 Recuento 0 2 1 

Frecuencia esperada ,a 1,3 1,1 

% del total 0,0% 12,5% 6,2% 

10 Recuento 0 1 1 

Frecuencia esperada ,3 ,9 ,8 

% del total 0,0% 0,2% 8,2% 
11 Recuento 0 1 1 

Frecuencia esperada ,3 ,9 .8 

% del total 0,0% 8,2% 6,2% 
Total Recuento 2 7 6 

Frecuencia esperada 2,0 7,0 6,0 

% del total 12,5% 43,6% 37,5% 

Fuente: SPSS 

Elaboración propia 
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Válidos Total Perdidos 

Porcentaje N N Porcentaje N Porcentaje 

18 
DECISFINANCFINANCIACI 

ON * OREACIONDEVALOR 
100,0% 100,0% 16 0,0% 

Resumen del procesamiento de los casos 

Casos 

TABLA No 7.52 

Pruebas de chi-cuadrado 

Valor gl Sig. asintótica 

(bilateral) 

Chi-cuadrado de Pearson 19,3023  21 ,566 

Razón de verosimilitudes 18,478 21 ,619 

Asociación lineal por lineal ,005 1 ,944 

N de casos válidos 16 

a, 32 casillas (100,0%) tienen una frecuencia esperada inferior a 8. La 

frecuencia mínima esperada es ,06, 

Fuente: SPSS 

Elaboración propia 

TABLA No 7.53 

Medidas simétricas 

Valor Sig. aproximada 

Nominal por nominal 	Coeficiente de contingencia ,566 ,739 

N de casos válidos 18 

Asumiendo la hipótesis alternativa. 

Empleando el error típico asintótico basado en la hipótesis nula. 

Fuente: SPSS 

Elaboración propia 

De la prueba de la primera hipótesis especifica. 

TABLA No 7.54 

Fuente: SPSS 

Elaboración propia 
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TABLA No 7.55 

Tabla de contingencia DECISFINANGINANCIACION CREACIONDEVALOR 

CREACIONDEVALOR 

Total 4 1 u - . , 
DECI8F11141,1CFIllerICIA 

	
8 	Recuento O 0 0 1 1 C1011 

Frecuencia espetada ,1 .4 .4 ,I 1,0 
% del total 0.0% 0,0% 0,0% 61% 1.2% 
Recuento 1 0 1 0 ^ - 
Frecuencia espetada ,3 .9 .8 .1 2.0 
% del total 6.2% 0.0% 6.2% 0.0% 12.1% 

11 	Recuento 0 1 1 0 s ,. 
Frecuencia esperada , 	,3 .0 .8 ,1 2.0 
% del total 0,0% _ . , 6,2% 

. 1.2% 0,0% — 12,5% 
12 	Recuento 0 2 1 0 3 

Frecuencia espetada ,4 1,3 1.1 ^ .. 3.0 
% del total 0:0% 123% 6.2% 0.0% 18,8% 

14 	Recuento 0 1 0 0 1 
Frecuencia esperada ,1 ,4 .1 1.0 
% del total 0,0% 6,2% 0,0% 0,0% 6.2% 

15 	Recuento 0 1 0 0 1 
Frecuencia respetada .4 .1 1.0 
% del total 0,0% 6,2% 0,0% 0.0% 6,2% 

14 	Recuento o o i 0 1 
Frecuencia esperada ,1 .4 .4 I 1.0 
% del 10131 0,0% 0.0% 6.2% 0.0% 6.2% 

18 	Recuento 0 0 1 0 1 
Frecuencia esperada .1 ,1 1.0 
% del total 0,0% 0,0% 1,2% 0,0% 6.2% 

19 	Recuento 1 1 0 0 ^ - 
Frecuencia esperada ,3 si ,, .8 .1 2.0 
% del total 1,2% 12% 0,0% 0,0% 12.5% 

21 	Recuento 0 1 0 0 1 
Frecuencia esperada .1 .4 ,4 .1 1.0 
% del total 0,0% 6,2% 0.0% 0,0% 6,2% 

22 	Recuento 0 0 1 0 1 
Frecuencia esperada .1 ,4 Á I 1,0 
% del total 0,0% 0,0% 6,2% 0,0% 6,2% 

Total 	 ReCtient0 	
_ , _ 7 o 1 14 

Frecuencia espetada 2,0 7,0 6,0 1,0 16,0 
% del total 12,5% , 43,8% . 37,5% 6.2% 100.0% 

Fuente: SPSS 

Elaboración propia 
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TABLA No 7.56 

Pru 

Valor 91  Sig. asintótica 

(bilateral) 

Chl-cuadrado de Pearson 31,746°  30 ,379 
Razón de verosimilitudes 25,070 30 ,722 
Asociación lineal por lineal ,464 1 ,496 
N do casos válidos 16 

a. 44 casillas (100,0%) tienen una frecuencia esperada inferior a 5. La 

frecuencia mínima esperada es ,06. 

Fuente: SPSS 

Elaboración propia 

TABLA No 7.57 

•--- 
Valor elp, aproximada 

Nominal por nominal 	Coeficiente do contingencia 
N de casos válidos 

,e15 

13 

,379 

Asumiendo la hipótesis alternativa, 

Empleando el error típico asintótico basado en la hipótesis nula. 

Fuente: SPSS 

Elaboración propia 
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ANEXO A 

Matriz de Consistencia 
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MATRIZ lE CONCHSTENCIA 

   

ORJETIVO GENERAL IIIINTIESIS GENERAL 	 VARIABLES 

 

PROBLEMA GENERAL mrropoitiociA 

¿De qué manera las decisiones  Determinar la incidencia de las Las decisiones financieras aplicad" INDEPENDIENTE 
financieras aplicadas, inciden en la  decisiones financieras aplicadas, en inciden favorablemente en la 
creación  de valor en  la ein

pr 
	la creación de valor en la empresa creación de valor en la empresa Y: Decisiones Financieras 

Agroindustred Casa Grande SA& Agroindustrial Casa Grande SAA, Agroindustrial Casa Grande SAA, 	Aplicadas 
durante el periodo 2006-2015? 	durante el periodo 2006-201& 	durante el periodo 2006 — 2015. 

Tipo de isnestignituic 
Cuantitativa, aplicada 

Alcance de la investigación: 
Descriptiva y explicativa_ 

PROBLEMAS ESPECIF1COS 	WUETIVOS ESPECIRCW  

L- ¿Cómo es la incidencia de las 
decisiones financieras de invasión 
aplicadas, en la creación de valor, en 
la empresa Agroindustrial Casa 
Grande SAA durante el periodo 
2006-2015? 

¿Qué efectos tienen las decisiones 
financieras de financiación apficadas, 
ea la creación de valor en lav-orprm.a 
Agroindustrial Casa Grande SAA 
durante el periodo 2006-2015? 

I.- Establecer la incidencia de las 
decisiones financieras de inversión 
aplicadas, en la creación de valor en 
la empresa Agroindustrial Casa 
Grande SAA, durante el periodo 
2006-2015. 

2.- Evaluar la incidencia de las 
decisiones 	financieras 	de 
financiación aplicadas, en la creación 
de valor en la empresa Agroindustrial 

-Casa Grande SAA, durante el periodo 

2.- Las decisiones financieras de 
financiación aplicadas, tienen un 
efecto favorable en la creación de 
valor en la empresa Agmindustrial 
Casa Grande SAA durante el periodo 

X. Creación de Valor 

DIMENSIONES 
Generación de Efectivo 
Generación Utilidad Econ. 

Diseño de investigación: 
No experimental 
Longitudinal 
Descriptiva•erplicativa 

Población y maestra: 
Profesores expertos ea finanzas de la 
UNAC 
Muestra no pnababiliistica e 
intencional 

Técnicas 	e 	insartimentos 
recolección de datos: 
Técnica de encuesta e instrumentos 
de entrevista y cuestionario 

DIMENSIONES 
IIIPOTIESIS ESPECIFICAS 	Decisiones Financieras 

de Inversión 
La incidencia de las decisiones 	Decisiones Financieras 

financieras de inversión aplicadas, 	de Financiación 
son positiva en la creación de va« 
en la empresa Agroindustrial Casa 
Glande SAA durante el periodo 
2006-2015. 	 DEPENDIENTE 

2006-2015. 	 2006-2015. 	 Generación Rema& Capital 
Invertido 

Técnicas y ~sis estadístico de 

1-4 
	 datos: 

(O 	 Técnica ounffistica no paranetrica 
Chi-Cuadrado 



ANEXO B 

ESTA tOS FINANCIERO 

2006 - 2015 
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FIIIPIRES4 AGROINDUSSAL ItÁRAGRÁNET 

st LáNtE GENEW  

Wang-nia.  
(Expresado en miles de nuevos soles) 

árrivo 
»mas 21f3 P12fi 

pasqv Y PATIMONIO NETO 
ifulo4 01116 

ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE 
Efectivo y equivalente de efectiva 5 8,223 6293 Sobagiros bancarios 583 

Obligaciones financieras 14 27.014 8,733 

Cuentas por cobrar 15 38.815 28,7 Cuentas par pormw 
Vinculadas par pagar Comerciales, neto da provisión par-a cuentas In 286 26.2111 

de cobranza dudosa de 8/223 mil en 2007y 2006 6 7,310 5.875 FO=p u esto ala renta y particripmilin de las tmtlejodores 
Vinculados 7 948 3,152 corriente 17 6,664 3.0 
Otras, neto de provisión para mientes dn Tributas, mrairmraciontas y obras camales por pagar 18 27.952 139,051 

cobranza dudosa de 51.188311 ira en 2007 Parte corriente da la deuda a bogo plaza 19 14.741 76,622 
021.384 mil en 20064 a 6,402 7.254 

115,473 282,964 Tata/ pasivo caminar 
14.660 16.281 

Existencias. noto do desvabrir' ación de szczniniatros 
dracmas por Sí 6.443 mil ea 20074St 6,155 mil 01111GACIONES PINANCIIT/lAS 14 16,273 

?396)  9 26,=09 21,727 

VINCULADAS A LARGO PLAZO 16 39.245 
Activos biológicos 10 86003 39,400 

Camba pagados por anticipado 1.868 622 Drstl.JDA A laARGO PLAZO 19 110.665 34.446 

Total activo corriente tasisa an 422 IP:Ltd/ESOS D'YERMOS alas 3.301 

ACTIVOS 11110LOGIODS 10 89.492 71.706 PARTICIPACIÓN DE LOS 1RAEL44_412tDRES E 
11/SPUESTO ALA RENTA DIFERIDO 20 24.477 23.811 

25225 26.332 PLANTACIONES 11 

INMUEBLES, MAQUINARIA Y EQUIPO. PATRIMONIO NETO 22 
nato de depredación ommorlath 12 910,316 873,392 Copibol sedal 9111101 841812 

accedente de revaluara; 85.016 85.311 
Paserm Imgal 261.611 261,611 

INTANGIBLES, neto do amoitimeión acomida& 376 279 Resultados arumuladris (405.757) (447.128) 

OTROS ACTIVOS 13 4,584 4,72% Tntal pabimonia rata 784,771 741,325 

1.164,5121 1.083859 1,164,509 1.0838511 

Las notas a los estados fionnereres talbrdaer forman parto de este estado. 



£MPRESA AGROINDUSTRIAL CA.SAGRANDE S.A.A, 

ESTADO DE GANANCIAS Y PÉRDIDAS 

POR LOS AÑOS TERMINADOSSL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 200(3 
(Expresado en miles de nuevos soles) 

Nota 1007 2006 

VENTAS 23 213,770 182,144 

COSTO DE VENTAS 24 (137,476) (117,124) 

Utilidad bruta 76,294 65,020 

GASTOS OPERATIVOS; 
Administración 25 (22,540) (26,821) 
Ventas 26 (1,564) (1,144) 
Gastos de parada de planta 27 (1,943) (4,560) 
Utilidad en valorización de activos 

biológicos 10 7,850 35,761 
Otros ingresos (gastos), neto 28 6,205 16,023 

(11,992) 19,259 

Utilidad de operación 64,302 84,279 

OTROS (GASTOS) INGRESOS: 
Financieros, neto 29 (25,558) (24,366) 

Utilidad antes de participación 
de loa trabajadores e impuesto 
a la renta 38,744 59,913 

,PARTICIPACIÓN DE LOS TRABAJADORES 
CORRIENTE Y DIFERIDO 35 (b) (5,261) (7,034) 

IMPUESTO ALA RENTA CORRIENTE 
Y DIFERIDO 35 (b) (7,874) (1,420) 

Utilidad neta 25,609 51,459 

Utilidad básica y diluida por acción 34 0.303 0.612 

Las notas a los estados financieros Adjuntas forman parte de este estado. 
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EmEssArspargainia..~~,As, 

ESTADO DF, FLTJ510S DE EFECTIVO  

POR LOS AÑOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2008 
(Expresado en miles de nuevos soles) 

ACTIVIDADES DE OPERACIÓN 
Mal 2006 

Cobranza por 
Venta de bienes o servicios (ingresos operacionales) 240,809 210,540 
Intereses y rendimientos (no incluidos en la actividad de 

inversión) 413 
Otros cobros de efectivo relativos a la actividad 20:580 

Menos pagos (salidas) por: 
Proveedores de bienes y servicios (135,050) (99,484) 
Remuneraciones y beneficios sociales (62,253) (55,200) 
Tributos (17,867) 
Otros pagos de efectivo relativos a la actividad (3,521) 

AUMENTO (DISMINUCIÓN) DEL EFECTIVO Y 
EQUIVALENTE DE EFECTIVO PROVENIENTES 
DE ACTIVIDADES DE OPERACIÓN 28,581 (23,564) 

ACTIVIDADES DE INVERSIÓN 
Cobranza por 

Prestamos a partes relacionadas 37,853 . 
Venta de inversiones financieras

. 
1,447 

Venta de inmuebles, maquinaria y equipo 642 672 
Menos pagos (salid« por 

Prestamos a partes relacionadas (18,492) • 
Compra do inversiones inmobiliarias (242) 
Compra de inmuebles, maquinaria y equipo - (6,571) (12,699) 
Desembolsos por obras en curso de inmuebles, 

maquinaria y equipo (85,418) 
Compra y desarrollo de activos intangibles (158) 

DISMINUCIÓN DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE 
EFECTIVO PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE 
INVERSIÓN (22,144) (l0,822) 

ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN 
, 	Cobranza (entradas) por: 

Aumento de sobregiros bancarios 583 
Emisión y aceptación de obligaciones financiaran 51,101 85,581 
Venta de acciones propias (acciones en tesorería) 32,602 

Menos pagos por: 
Amortización o pago de obligaciones financieras (16,540 
Intereses y rendimientos (1,642) 
Otros pagos de efectivo relativos a la actividad (70,072) (5:032) 

AUMENTO DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO 
PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN (4,557) 31,132 

AUMENTO (DISMINUCIÓN) NETO DE EFECTIVO Y 
EQUIVALENTE DE EFECTIVO 1,830 (3,254) 

SALDO EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO 
AL INICIO DEL EJERCICIO Raga 8,647 

SALDO EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO 
AL FINALIZAR EL EJERCICIO 8,223 6,393 

===== 
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As /11 g dbloclue de 
293 	92.3 
EL992 	Una 

23.573 
23347 
32,363 

18949 
an2 

4,143 
137,255  

311933 

134,231 

75498 

3813 

191,250 

34.815 
14.741 

_SAZ_ 
1151473  

78245 

180105 

16273 

'344  

Nres,2111 

CASA MAME ESA. 

MANCE SAL 

ACTIVO 

ACTIVO C0111111311E 
Efectivo y ~antes de Mallas 
Cuentes pos alear ownenddes(Pégla S) 
Enyesas tatorionedas (Meta 0) 
ares cuesta 14408391(K941119) 
&Mendes Mea 7) 
Attluss blobsdctes Mb 8) 
Gestos contandos per ardelpate 
Total del aolleo corriente 

Átnvos macacos non) 
PLANTACMIKES Nota 9) 

MUEBLES, MOUINAMA Y EQUIPO <Km V) 

INTANGIBLES 

11183.1951.133 PA1LISLA VENTA 

PAMO PAMMMMTCP 

4321 de dieliesetare de 

3842 	0.223 
0,183 	11,193 

111,589 	2,055 
15.040 	8892 
28n4 	11,208 
80325 	89,003 

235 	 toa 
149.418 	124453 

94513 	88482 

28117 	28,225 

078795 	010,379 

,.755 	318 

8349 	4.584 

2493 
	

21 
51409 
	

51409 

PASIVO COMEIME 
Oblecianesberamse costo pbzo (1639 19) 
Cuelas pardeMcarnerddes 
~esas telairEdse (91393 5) 
Unas; remeta~ puticlmlones 
y alzas cuentas:1r pegar Mote 12) 
~kg arda*. dzi dinnitelis par Fel tAbbn 13) 
Pede scsliendie otigacionse MSFMBIT (Mea 143 
Ud de, peabso mdtate 

MIPRESAMIELAC10199DAS A LARGO 
PLAZO (9149.6) 

ormecimme potranca placa 13) 

0131.10/1~91.311~9 Inda 143 

IlléGPEE109 0041311309 (N49 5) 

PAMCMOCK4 ce Los TIMIALADORES 
IMIESTOA LA anITA ~TM Inate 15) 

PATRIMONIO RETO «Jata S?) 
Copla 
Esa:denle de nsvatadán 
Están ~Me Pet 12 
Resern bgel 
ReadledosmItu/8923 
TM pafrimeelm nao 

8.0,349 	844.901 
64.883 	85.056 

064,723) 	11842331 
168499 	251,811 

S.  4135.75311 

071337 	820/138  

1.25;938  5.184399 

COF 

1,252,938 	1 104509  

Les natas que OS £10211~ dala peda 8 a te 37 Mas parto de las estados IlnEnclem. 



CASA GRANDE &AS 

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS 

Por el año terminado 
el  31 de diciembre  de 
2008 	2 Itr""" 
.00r SI 

Ventas netas (Nota 20) 247,676 213,770 
Costo de ventas (Nota 21) (178,142) <137,476) 
Utilidad bruta 69,634 76,294 
Cambio en el valor razonable de los 
activos blokiglose(Nota 8) 7,220 7,650 
Utilidad 4 " Lem del cambio en el valor 

76,754 84,144 razonable de los activos biológicos 

Gastos operativos: 
Gastos de venta (Nota 22) (6,406) (1,584) 
Gastos de administración (Nota 23) (22,666) (22,640) 
Gastos de parada de planta (Nota 24) (2,467) (1,943) 
Otros ingresos (Nota 25) 35,322 10,358 
Otros gastos (Nota 26) (10,794) (4,153) 

(6,911) (19,842) 
Utilidad de operación 89,843 64,0 

ingresos financieros 113 

312612 41  (27, 	) 

Gestos financieros (Nota 27) (23,584) 
Diferencia en cambio, neto (Nota 3) (2,936) 1,197 

(26,387) (25,558) 
Utilidad entes de participación de los trabajadores 
e Impuesto ala renta 43,456 38,744 
Participación de los trabajadoras (Nota 19) (5,404) (5,261) 
Impuesto sin rente (Nota 19) (7298) (7,874) 
Utilidad del ano 301757 25,809 

Utilidad básica y diluida por acción (Nota 28) 037 0.20 

Las notas que se acompañan de la página 6 a la 37 forman parte de los estados financieros, 
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CASA GRANDE S.A.A. 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 

ACTIVIDADES DE OPERACION 
Cobranza pon 

Por el olio terminado 
*131 de diciembre do 
2008 2007 
V.013 

Vente de bienes o unidos 265,696 246,8121 
Intereses y rendimientos 413 
Pagos e proveedores de bienes y aervIdea (133,542) (135,099) 
Pagos do remuneraciones y beneficios pedaleo (81,820) (62,253) 
Pagos do tributo (E1323) 117,857) 
Otroe pesos de aledivo mineros e b ectIvMed (10,0011) 13,521) 
AUMENTO DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO 
PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE OPERACION 40,403 28,631 

ACTIVIDADES DE INVERSION 
Cobranza por préstamos a empresas relacionadas 15,514 37,853 
Vente de Inmuebles, rnequInade y equipo 878 642 
Cancelación de préstamos a empresas rala:lunadas (12,742) (18,492) 
Compra de Inmueble, maquinada y equipo (11,660) (5,471) 
Desembolsas por obres en curio de Inmuebles, maquinada y equipo (88,695) (35,410 
Compra y desarrollo da activos Intangibles (1,280) (188) 
Otros pagos relacionedos a la actMded (2,911) 
DISMINECION DEL EFECITVO Y EQUIVALEttTE DE EFECTIVO 
PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE INVERSION (61,269) (22,144) 

ACTIVIDADES DE FINANCIACION 
EmtsMn y aceptackin de oblipaciones limerclanzs 169,955 51,101 
Venta de acciones propias (andenes en teso mita) 12,743 32,502 
Amortización o pago de obligaciones financieros (98,029) (18,648) 
Amortización de Intereses (4,378) (1,642) 
Otros pagos do afectivo miativos a la actividad (37,618) (79 072) 
AUMENTO (DISMINUCION) DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO 
PROVENIENTES DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION 

(ndtpur4OCION) AUMENTO NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE 

95,605 (4,8571 

EFECTIVO (5,181) 1,330 

SALDO EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL INICIO DEL 
EJERCICIO 8,223 .---- 6,393 

SALDO EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL FINALIZAR EL 
EJERCICIO aie=111114  ..,8 223 
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CASA GRANDE S.A.A. 

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS , 

Por el año terminado 
el 31 de diciembre de 
2009 2008 
5/.000 5/.000 

Ventas netas (Nota 17) 331,509 247,876 
Costo de ventas (Nota 18) (184,733) (178,142) 
Utilidad bruta 146,776 69,534 
Cambio en el valor razonable de los 
activos biológicos(Nota 7) 16,613 7,220 
Utilidad después del cambio en el valor 
razonable de los activos biológicos 163,389 78,754 

Gastos operativos: 
Gastos de venta (Nota 19) (9,203) (6,405) 
Gastos de administración (Nota 20) (18,523) (22,588) 
Gastos de parada de planta (Nota 21) (2,871) (2,487) 
Otros Ingresos (Nota 22) 22,736 35,226 
Otros gastos (Nota 23) (10,899), (14,749)

142,778 
(1912) 

Utilidad de operación 89,842 

Ingresos financieros 88 113 
Gastos financieros (Nota 24) (20,769) (23,564) 
Diferencia en cambio, neto 4,836 (2,936) 

(15,845) (28,387) 
Utilidad antes de participación de los trabajadores 
e impuesto a la renta 126,933 43,455 
Participación de los trabajadores (Nota 16) (12,087) (5,404) 
Impuesto a la renta (Nota 16) (18,318) (7,295) 
Utilidad neta del ano 98,528 30,756 

z=m2mette= mommommma~ 

Utilidad básica y diluida por acción (Nota 25) 1.17 0,37 

Las notas que se acompañan de la página 8 a la 34 forman parte do lo estados financieros. 

-4. 
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CASA ORANDE S.A.A. 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVA 

ACTIVIDADES DE OPERACION 

Por el año terminado 
el 31 de diciembre do 
ibas zoos 
SUMO Siego 

Cobranza a olientes 300,071 288,890 
Pilifie O proveedores (179,973) (133,842) 
Pagos da remuneraciones y beneficios sociales (73,004) (81,820) 
Pagos de tributos (12,120) (19,323) 
Circe cobros de efectivo relativos a la actividad 811 - 
Otros pagos de efectivo relativos a la actividad (5,315) (10,608) 
Efectivo neto proveniente de actividades de operación 90,470 40,403 

ACTIVIDADES DE INVERSION 
Venta de Inmuebles, maquinada y equipo - 575 
Préstamos recibidos de empresas relacionadas, neto de cancelaciones 14,091 15,614 
Préstamos otorgados a empresas relacionadas, neto de cobros (5,705) (12,742) 
Compra de inmuebles, maquinaria y equipo (53,795) (78,038) 
Compra de activos intangibles (270) (1,250) 
Otros cobros relacionados a la actividad 240 . 
Otros pagos relacionados a la actividad (9,482) ' 
Efectivo neto aplicado e actividades de inveralen (45,438) (77,3231.. 

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO 
Incremento de obligaciones financieras 201,337 157,019 
Venta de acciones propias (acciones en tesorería) 12,743 
Pago de obligaciones financieras (206,561) (100,405) 
Otros pagos relacionados ala actividad (28,825) (37,818) 
Efectivo neto (aplicado a) proveniente de actividades de financiamiento (32,049) 31,739 it 

Aumento neto (disminución neta) de efectivo y equivalente de efectivo 12,982 (6,181) 
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del 0,10 3,042 8,223 
Efectivo y equivalentes do efectivo al final del ano 18 024 3,042 vónuraInnunr, 
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CASA GRANDE 

~ARCE CEDER& - 

AC1A$0 
	

PA31.10 Y PATRIMONIO NETO 

ACTIVO CORRIENTE 

de Solemne de 

PASIVO CORRERTE 

Al altas alienare de 
2010 ata ano soca 
Saco sana $1009 Man 

Electivo y eopivalentes de efectivo 52,485 16,024 Soareflira Yotnisacketes financieras 45.704 10,743 
Cuentas por cobear otinesenles Cuentan Pa(Nagarcoraentelen 
- Terceros 7,405 1/716 - Terceros 34.989 24,335 
- Re/aciales (Nota 5) 36,457 25,017 - Rel2C30/1~ (Nula 5} 5.357 23.527 
Otras cuantas por ~mas partas relacionadas (Nota• 5) 51746 547 Otras cuentas por pegare partes relatadas (Nota 5) 23,022 11630 
Otras cuentas pateabas 6.430 6,246 TributoN rerrameraciares, panicipaciaces 
Existencias (Non 6) 40,755 31458 y otras cuentas paramar (Nota 10) 57,770 50.760 
~volt bilátras (Nota 7) 133,029 102,455 Parte =dente 	saciases financieras (Nota 11) 22.469 11,174 
Gastosas:nidos por eraciPeda 370 189 Total del pana 189222 139.710 
aros navas 10 657 
Total del activo confenb 329,705 202,409 

PARTES RELACIONADAS A LARGO PLAZO (Noto 5) 27,697 27.991 
PARTES RELACIONADAS A LARGO PIA20 (Nota 5) 269 756 

CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES 3,437 3,545 
ACTIVOS EliOLOGICOS (Note 111,794 81,423 

OTRAS CUENTAS POR PAGAR (Nota 10) 25,377 110,912 
PlANTACICINES (Nota 11) 25,902 25,010 

osuaaaonts FENANCIERAS (Nota 11) 92,248 67.160 
INMUEBLES DISPONIBLES PARA LA visgrA 2,319 3.074 

11121UEBLES, MAQUIVARIA Y EQUIPO (Nota 8) 1,061665 1.024.544 
INGRESOS DIFERIDOS 3145 3.145 

ACTIVOS IramazunEs U14 1,501 
PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES E 
IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO (Nota 12) 208,371 156;629 
Total pasivo no corriente 358,263 425,352 
Total pasivo 547,555 551122 

PATRIMONIO NETO (Nora 14) 
Capital 647,030 647,030 
Excedente de matización 70,512 842E3 
Efecto aaaPdan me 12 (151.417) (154.733) 
Reserva legal 158,459 158,459 
Resultados acumulabas 68,559 
Total paulan-1So asta 993.153 77s 595 

1,540338  1.339.717  1,540173.9 4.329,717 

Las 99019 CP9 60 acompellas dá la Pagata e a la 31 tornan parto de los estacknananciems 



CASA GRANDE S.A.A, 

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS 

Por el ano terminado 
el 31 de diciembre de 
2010 2009 
61.000 11.000 

Ventas netas (Nota 17) 478,252 331,509 
Costo de ventas (Nota 18) (195,794) (184,733) 
Utilidad bruta 282,458 146,776 
Cambio en el valor razonable de los 

64,236 18,613 activos biológicos (Nota?) 
Utilidad después del cambio en el valor 
razonable de los activos biológicos 346,694 163,389 

Gastos operativos: 
Gastos de venta (Nota 19) (9,601) (9,203) 
Gastos de administración (Nota 20) (19,382) (16,523) 
Gastos de parada de planta (1926), (2,871) 
Otros ingresos (Nota 21) 7,497 22,735 
Otros egresos (Nota 22) (10,264) (14,749) 

(33,686) (20,611) 
Utilidad de operación 313,028 142,778 

Ingresos financieros 970 88 
Gastos financieros (Nota 23) (12,390) (20,789) 
Diferencia en cambio, neto (Nota 3) 2,189 4,836 

(9,231) (15,845) 
Utilidad antes de participación de los trabajadores 
e Impuesto a la renta 303,797 126,933 
Participación de los trabajadores (Nota 16) (29,003) (12,087) 
Impuesto a la renta (Nota 18) (39,155) (18,318) 
Utilidad neta del ano 235,639 98,528 orsgw=u rn  

Utilidad básica y diluida por acción (Nota 24) 2.80 117 

Las.  notas que se acampanan de la página Cale 31 forman parte de los estados financieros. 
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CASA GRANDE &LA. 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 

ACTIVIDADES DE OPERACION 
Cobranza a dental 
Pago a proveedores 
Pagos de remuneraciones y beneficios sociales 
Pagos de tributos 
Otros cobros de efectivo relativos a la actividad 
Otros pagos de efectivo relativos a le actividad 
Efectivo neto proveniente de actividades de operación 

ACTIVIDADES DE INVERSION 
Préstamos recibidos de empresas relacionadas, neto de cancelaciones 
Préstamos otorgados a empresas relacionadas, neto de cobros 
Compra de inmuebles, maquinaria y equipo 
Compre de activos intangibles 
Otros cobros relacionados a la actividad 
Efectivo neto aplicado a actividades de inversión 

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO.;,  
Incremento de obligaciones financieras 
Pago de obligaciones financieras 
Otros pagos relacionados a la actividad 
Efectivo neto aplicado e actividades de financiamiento 

Aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo 
Efectivo y equivalentes de efectivo el inicio del año 
Efectivo y equivalentes de efectivo el final del año 

Por el año terminado 
el 31 de diciembre de 
2010 	2009 
11.W.-7---  W16- 

521,772 	380,071 
(207,379) 	(178,841) 
(11,183) 	(73804) 
(73,588) 	(12,120) 

2,260 	811 
(7,879) 	(5,315) 

164,046 	93 802 

2,557 	14,091 
(18,380) 	(5,705) 
(78.513) 	(56,927) 

(41) 	, 	(270) 
- 	« 	240 

(92377)/ 	(48,671) b' 

97,627 	201,337 
(48,348) 	:(206,561) 
(86,478) 	(26,828) 
(35,197) ?̀ 	(32,049i 

36,471 	12,982 
16,024 	3,042 
52 495 	16 wnzeamise 

• 
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CASA GRANDE SAL 

Noto 
Milde ditiastre de Al 1 da 0/taro da 

2310 

PASMO Y PATRINION8/9881:0 

PO15780 CORRIGNTE 

09~ 65rateras 
Cuenlat6 par pagar cm!~ 
- TecartS 
- En0dazies refadmadas 
Cuenis per pagar a entidades iglationadas 
Otras =Mas par pagar y pawiliones 
Palmo 

Nata 
41 31 da ~eriza de .411 de wenn 

2810 

EME* DE SRUACION MILMICERA 

AC1111/1) 

AC21100 CiORMENTE 

familkey antea de dacha) 
Cuaellg por estar areamtares 
- Teclas 

- Erfdras letacionedas 
~las por atara entidades relaaanagas 
Obles atlas par cobrar 
Bligstigs 
Actfmastatitglaps 
Gastos pagados por ~clattb 
Totateldadho 03839110 

ACNVOND CORRIENTE 
Mitas 818603100s 

Preaáadmhs.plaa1911~8 
-es 
Totad *lacho no ~arde 

2011 	2310 2811 	2010 

5 

5  

7 
8 

61.010 	&DNI 

	

8.674 	52495 

	

2,629 	4,294 

	

22,221 	33.457 

St0011 

16324  

15,805 
25,017 

1,303 
, 	7003 

37,653 
75446 

189.  

o 

10 
5 

11 

5 
11 
12 

14 

3:2610 	St009 

	

37,037 	138,193 

	

31,297 	34,980 

	

6,581 	8,357 

	

7.197 	20,022 

	

54,149 	45,874 

	

8.449 	16,523 

30.003 

22.517 

24,338 
23,527 
18,630 
57.939 
1,02I 

	

433E2 	53,035 

	

7,314 	6,448 
71.710 

	

137,560 	135,575 

	

812 	370 

por imparenbo a las ganancias 
Tc4aldal salvo ecnriente 

Pasare No caen 

144 717 	194,240 1  

	

82,104 	90,246 

	

1,915 	3.437 
27,687 

	

19433 	25,411 

	

251,318 	237.256 

87.160 
3,645 

27,591 
110.846 
220.187 

294052 	330739 178,840 

	

218.183 	111,794 

	

1,202417 	1,109470 

	

1453 	1.864 

43.577 
1,072.188 

1,501 

011gacionesfnarteras 
Cuadas par pagar ~arables 
Cuentas por pagara anidadas relgebnadas 
Otoas asadas por pagar 
Posát9L4 por ~os abs ganadas «aristas 
7339,3sivas nO amiegle 
Tolatorsiv0 

PA1701.10180 
C2008 ~al 
Reselle legal 
Resultados acumuladas 
70131 patrimonio 

354,677 	384,037 449,529 
1,421,563 	1  ra  28 1,117,288 499.394 	579,268 604,398 

	

847,530 	847,030 

	

7,052 	168,489 

	

353.030 	00718) 

847,030 
168.469 

9323782) 
1,217.121 	974.781 6111 737 

1.716,515 	1,553,007 _1,299,136 
{ 	1716415 	1453,087 1299 las 

las nalas queso &anglas de la págra 7a 1842 %man parte de les estatlas~imos. 
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CASA GRANDE S,A.A. 

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES 

Nota 

Por el año terminado 
el 31de diciembre de 
2011 2910 
81.000 81.000 

Ventas de bienes y servicios 15 583,390 490,760 
Costo de ventas 16 (277,175) (233,833) 
Utilidad bruta 306,215 258,927 

Cambio en el valor razonable de los 
activos biológicos 7 98 138 132,106 
Utilidad después del cambio en el valor 
razonable de los activos biológicos 404,353 389,115 

Gastos e Ingresos de operación: 
Gastos de vente 17 (12,972) (9,650) 
Gastos de administración 18 (23,488) (20,597) 
Otros Ingresos operativos 2,867 5,161 
Otros gastos operativos.  (2,830) (5,383) 
Baja de propiedades, planta y equipo (191) (17,094) 
Utilidad operativa 367,761 341,552 

- 	- 
Ingresos financieros • 3,166 970 
Gestos financieros 19 (10,400) (12,380) 
Diferencia de cambio, neta 4,421 2,189 

(2,813) (9,231) 

Utilidad antes de impuesto a las ganancias 364,948 332,321 
Gasto por Impuesto a las ganancias 20 (54,089) (49,058) 
Utilidad neta y resultado Integral del ejercicio 310,859 ze====== 283,26$ , 

Utilidad básica por acción en nuevos soles 24 3.69 3.36 

Las notas que se acompañan de la página 7 a la 42 forman parte de los estados financieros. 

- 4 - 
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CASA GRANDE S.A.A. 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 

ACTIVIDADES DE OPERACION 

Nota 

Por el año terminado 
e Id 	dicte 	bre de 

10 
/.000 .0 

Efectivo generado por las operaciones 22 270,582 100857 
Impuesto a la renta pagado 	. (48,378)_ (23,088) 
Efectivo y equivalente do efectivo proveniente da las actividades de operación 228,204 77569 

ACTIVIDADES DE INVERSION 
Intereses cobrados 2137 • 
Compra de propiedades, planta y equipo 8 (126,561) (76,513) 
Compra de activos inteingIblea (682) (41) 
Intereses pagados (4,067) (248) 
Electivo y equivalente de efectivo aplicado a las actividades de Inversión (129,173) (78,802) 

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO 
Obtención de obligaciones financieras 162477 97,627 
Amortizaciones de obligaciones financieras (188069) (38,711) 
Préstamos otorgados a entidades relacionadas (39,637) (13,575) 
Dividendos pagados 14 (88,559) 
Interesan pagados 0 204 (7,0371 
EfActivo y equivalente de Obtuvo (aplicado ti) proveniente de 
les advidodes de finentáisMitinto (142532) 37.104 

(Disminución neta) aumento neto de efectivo y equivalente de efectivo (43,821) 36,471 
Saldo de efectivo y equivalente de efectivo al nido del año 82.485 16,024 
Saldo de efectivo y coal:Mente do efectivo el final del aflo › 9,1% . 	.. 52495 

TRANSACCIONES QUE NO REPRESENTAN FLUJO DE EFECTIVO: 
Venta de propiedad, planta y equipo 4 174 
Arrendamiento financiero 2844 

Las notas que se acompañan de la página la la 42 forman parte de los estados financieros. 
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t'ASA GRANDE SSS 

ISTMOS DE SITUACION PINANCIEILL 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012V 2011 
(Reprendo. en candi ~u idea OLM)) 

ACfl NO71 2012 2011 PASIVOS Y PATRIMONIO P85061 2012 2011 
St1190 SUMO SMJIMI MOCO 

Activos COMEZNITS: 
(Nota 1(C) 

PASIVOS CORRIENTE& 
(Neta 1 MI) 

Efirtim y egaitikate k efalina 5 17.175 11413 ~OMS fusmcieras 12 2186 37,031 
Cuentas poro* ,ar ~aciales, ro: ~as por pagar commialer 

Tennos 6 5.309 2,329 Trocaos 13 34.770 31.281 
Orodzdes aelac.onadas 7 15478 22,221 Ealtsfes rala:Sud= 7 6.482 6,580 

enemas pea cobrara entidades Madama; 7 26469 43.792 :ardas por pagara entdadel relacionadas 7 356 7,191 
~suenas por °abras. reto 8 4,327 3,337 ;hatos por impuestos a las ganancias - 8,449 
Acta os por impteslos abs ganancias 
Existeacial 

 
ro 

3,614 - .Paravo por beneficios a los trabajadores 14 24,451 31,303 
9 100,281 71,730 Oteas enerdas por pagar 15 OSO 17,493 

Gastos pagadas jnranficipato 1,060 812 ?omisiones 16 7,663 5,363 

Total acreigesaite 174,114 153.395 Total pasivos corrientes 89.5% 144,717 

ACTIVOS NO CORRIENTILS: PASIVOS NO CORRIECNITS: 
Otanamataspo -cobrar. Ardo 	, 8 4.959 3,977 12 480 82,104 ~unes linanciens 

Conros por pagar comerciales Activos trolágír :s 10 326,528 355,773 1,274 1„915 
Propiedades, Onda y equipo, rolo 11 1.232.701 1.202,117 rumia por finar a eitidaks relacionadas 7 175.453 10 
Acthnstugtks. nclo 1,992 1,253 Clams caenlas por pagar 15 12.985 14,086 

~tienes 16 2.791 52S4 
Total adiando corrientes 1.566.183 1.563,120 Pastas por innmesaos a las paaneías diferido 17 241.501 251318 

Total pasivos ni corr~ 438.829 354677 

TOTAL PASIVOS 528305 499,394 

PATRIMONIO: 
Capilal social emitido 19 (a) 847.931! 847,030 
Rama kgal 19 da) 301% 7.052 
Resaltados atomotados 19(c) 326.741 363,039 

,ITTFAL PATRIMONIO 0211,912 1217,121 

TOTAL ACTIVOS 1,740 97 1714515 TOTAL PASIVOS YPATRIMONIO 1.740297 1716,515 

Las notas aquaros son parte integrada de los estados fnuacions. 



CASA GRANDE S,A.A, 

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES 

POR LOS AÑOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011 
(Expresados en miles de Iffievos sOIPS ($000))  

tata ala 
81.000 

2011 
51,000 

(Nota 1(d)) 

Ventas netas de bienes 20 503,508 579,750 
Ventas notas de servicios 20 7,654 3,640 

Total ingresos de actividades ordinarias 511,162 583,390 

Costo de ventas de bienes 21 (298,662) (274,125) 
Costo de ventas de servicios 21 (7,613) (3,050) 

Total costo de ventas (306,271) (277,175) 

Utilidad bruta antes del cambio en el valor 
razonable de los activos biológicos 204,887 306,215 

Cambio en el valor razonable de los activos biológicos 10 (54,214) 98,138 

Utilidad bruta después del cambio en el valor razonable 
de los activos biológicos 150,673 404,353 

Gastos de venta y distribución 22 (13,381) (12,972) 
Gastos de administración 23 (30,444) (22,463) 
Otros ingresos operadvos 24 8,403 2,863 
Otros gastos operativos 25 (1,372) (3,835) 
Pérdida por venta de propiedades, planta y equipo (281) (185) 

Utilidad operativa 113,59$ 367,761 

Otros Ingresos (gastos): 
Ingresos financieros 26 2,695 3,166 
Gastos financieros 27 (10,924) (10,400) 
Diferencia de cambio, neta 8.410 4,421 

181 (2,813) 

Utilidad antes de impuesto a las ganancias 113,779 364,948 

Gasto por impuesto a las ganancias 28 (16,958) (54,089) 

Utilidad neta y resultado integral del ejercicio 96,821 310,859 

Utilidad básica y diluida por acción en nuevos soles 30 1.15 3.69 , 

-4 

Las notasfid'untas  sonj_arStimse ante de los estados financieros, 
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CASA GRANDE S.A.A. 

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO 

POR LOS AÑOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011 
(Expresados en miles de nuevos soles (51.000))  

ala 
st000 

2.211 
8/.000 

(Nota 1(d)) 
ACTIVIDADES DE OPERACION 
Cobmnra por venta de bienes y servicios 587,551 685,345 
Otros cobros de efectivo relativos a la actividad 4,172 1,295 
Pago a proveedores de bienes y servicios (280,494) (264,649) 
Pagos ay por cuenta de los empleados (121,794) (94,271) 
Impuestos a las ganancias (38,192) (48,378) 
Pago de tributos (47,223) (49,580) 
Otros pagos de efectivo relativos a la actividad (2,037).  (2,237) 

Efectivo y equivalente de efectivo neto procedente de las 
actividades de operación 101,983 227,525 

ACTIVIDADES DE INVERSION 

Venta de propiedades, planta y equipo 2,343 2,610 
Préstamos cobrados (otorgados) a entidades relacionadas 14,645 (9,846) 
Intereses cobrados a entidades relacionadas 2,431 2,137 
Compra de propiedades, planta y equipo (75,611) (126,561) 
Compra de activos intangibles (238) (682) 	t 

Efectivo y equivalente de efectivo neto utilizado en las 
actividades de inversión (56,430) (132,342) 

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO 
Obtención de obligaciones financieras 111,584 162,477 
Amortizaciones de obligaciones Financieras (215,627) (188,870) 
Intereses pagados do obligaciones financieras (4,779) (8,264) 
Préstamos recibidos(pagados) a entidades relacionadas 179,108 (31,721) 
Intereses pagados a entidades relacionadas (5,338) (4,067) 
Dividendos pagados (102,000) (68,559) 

Efectivo y equivalente de ellectivo neto utilizado en las 
actividades de financiamiento (37,052) (139,004) ." 

AUMENTO (DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y 
EQUIVALENTE DE EFECTIVO 8,501 (43,821) 

SALDO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO 
AL INCIO DEL AÑO 8,674 52,495 

SALDO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EnerHvo 
AL FINAL DEL ANO 17,175 8,674 Earteme~2,2erms ==—my'.21t nreisa 

Transacciones que no representan finjo de efectivo: 
Venta de propiedades, planta y equipo 

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros. 

281 	 4 
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21$44$51 1.51,11 	21, 

STADE) DE STIVACSON FINANCIERA 
1.31 n DICIEMBRE DE len V2012 

Nutro 2013 2012 2013 2519 
81003 85000 51020 51.6011 

.CTIVO PASIVO Y PATRIMONIO 
_CENOS C05651713NEES: PAMOS CORRIENTES: 
Efectivo y00hr~ tk &divo 362272 11175 0515prirm &encina 	• 12 16351  2.169 
Cbccolts predios ceiterciahrn 6.35: Cenan 93, pegar oort=i21c5 

Termo 6 5.126 5.309 13 Stna• 34.725 Tercos 
Entitdes celarincedo Entidneka =bamba 7 31.385 15.678 7 14,3Z7 6.422 

Clans nioto ter cedan ta ez65851-163=1~154 7 23.9% 26,669 Oto. ~e pm pava e coidsks eriaduzabs 7 11437 356 
Otro [malo psnotras. celo .  11 20.703 4327 	. Palioloa tentlicios a les ~ro 14 9271 24.451 
Activos ;O to:noze la gertirs 7.260 3.614 Otras ceoon roe piro 15 17.412 13,707 
bisIencias, mes 91914 100482 Prorbieres 	. 16 *331 7,663 
Gatos pete 5.4~19 2.066 1.060 

;Oled pasivos cnnitets 129,41R 09.556 
Total vciests atieses 221603 174.114 

PASTVDMO CORRIENTES: 
CENOS NO COMENTES: OtEgrcias flecaticrws 12 3.547  4.602 
Olns cuntor pir tobar. ret5 e 6.212 .3.959 CenTst paf pept conoidea 13 239  1.2/4 
Artivol hielbéan 10 317.725 126523 Cuata px osan c011alcs attioardo 175.453 192305 

9.742 Peoicdolo. Nowle y =pipo. nao 11 1235335 1.2317111 Otras canta por pago 15 12.903 
Activos 	oto USE 1,991 16 577 2.794 

Paha lar boort° In ~das' éTerido 17 733.645 101.201 
Total acesnrs te un:leales 1.561363 1566,123 

' 	152:15ctivin no orzeice~ 445,644 
• 

TON Dativo 575.11V 5.325 

PATIM021113 19 
Coal ~id emitid', 847.031 517.030 
11-trin leNd aval 38.132 
Ecit.ts =roban 311054 366.744 

2.231,901 1411.912 Totd jolzircenie 

1712956 2.740,297 1.752.965 1.743297 

noft adjaTto sto pafic ire~ Icri estobs Eartriews. 



CASA GRANDE S.A.A. 

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES 

POR LOS AÑOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012 

Ventas de bienes 
Ventas de servicios 

Notas 2013 2012 

20 
20 

51.000 

442,732 
11,121 

S/.000 

503,508 
7,654 

Total ingresos de actividades ordinarias 453,853 511,162 

Costo do ventas de bienes 21 (333,346) (298,662) Costo de ventas de servicios 21 (8,980) (7,613) 

Total costo de ventas 
(342.326) (306,275) 

Utilidad bruta antes del cambio en el valor razonable 
de los activos biológicos 111,527 204,887 

Cambios en el valor razonable de los activos biológicos 10 (13,818) (54,214) 

Utilidad bruta después del cambio en el valor razonable 
de los activos ble!ligicts 97,709 150,173 

Gastos de venta y distribución 22 (22,17$) (13,381) 
Gastos de administración 23 (28,385) (31,816) 
Otros ingresos operativos 24 2,992 8,403 
Pérdida por venta de propiedades, planta y equipo (537) (281) 

Utilidad operativa 49,604 113,598 

Otros (gastos) Ingresom 
Ingresos financieros 
Gastos financieros 
Diferencia de cambio, neta 

25 
26 

1,024 
(14,474) 
(17)14) 

2,693 
(10,924) 

8,410 

(30,564) 181 

Utilidad antes de impuesto alas ganancias 19,040 113,779 

Gasto por impuesto a las ganancias 27 (3,048) (16,958) 

Utilidad neta y resultado integral del ejercicio 15 992 
1~=521211==1  

9 ,6 821 

Utilidad basica y diluida por acción en nuevos soles 29 119 /.15 sainszurnanusram, 115113~~=9  

Las notas adjuntas son parte intersante de los estados financieros,  

.4 - 
PDF emitido el 134e febrero de 2014 
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CASA GRANDE S.A.A.  

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 

POR LOS AÑOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 V 2012 

2013 2012 
81.000 r 

ACTIVIDADES DE OPERACION: 
Cobranza por venta de bienes y servicios 

505,096 587,331 
Otros cobros de efectiva relativos a la actividad 450 4,172 
Pago a proveedores de bienes y servicios 

(270,643) (280,494) 
Pagos de remuneraciones y beneficios sociales 
Impuestos a las ganancias 
Pago de tributos 

(114,818) 
(7,294) 

021,7941 
(38,192) 

(32,540) (47,223) 
Otros pagos de efectivo relativos a la actividad (5,850) (2,037) 

Efectivo y equivalente de efectivo neto procedente de las 
actividades de operación 

74,401 101,983 

ACTIVIDADES DE INVERSION: 

Cobros por venta de propiedades, planta y equipo 176 2,343 
Préstamos (otorgados) cobrados a entidades relacionadas (647) 14,645 
Intereses cobrados a entidades relacionadas 1,077 2,431 
Pagos por compra de propiedades, planta y equipo (44,681) (75,611) 
Pagos por compra de activos intangibles 1 (572) (238) 

Efectivo y equivalente de efectivo neto utilizado en las 
actividades de inversión (44,647)/ ($6.430) 

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO: 
Obtención de obligaciones financieras 15,000 111,584 
Amortizaciones de obligaciones financieras (1,786) (215,627) 
Intereses pagados de obligaciones financieras (127) (4,779) 
Préstamos recibidos de entidades relacionadas 1,508 179,108 
Intereses pagados a entidades relacionadas (145,632) (5,338) 
Dividendos pagados (8,040) (102,000) 

Efectivo)' equivalente de efectivo neto utilizado en las 
actividades de financiamiento (10,077)./ (37,052) 

Efectos de las Variaciones en las Tasas de Cambio sobre el Efectivo 
y Equivalentes al Efectivo (50) - 

Aumento neto de efectivo y equivalente de efectivo 19,627 8,501 

Saldo de efectivo y equivalente de efectivo al inicio del año 17.175 8.674 

Saldo de efectivo y equivalente dopfeetivo al final del año 36 802 
unane:=1== 17,175 

Irle=m1=1 

Transacciones que no representan flujo de efectivo: 
Venta de propiedades, planta y equipo 

281 

Las notas adjuntas son parte integrante do los estados financieros. 

PDF emitido el 13 de febrero de 2014 
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CASA GRANDE S4341 

ESTADO t STETIACION VCIANCII7L4 

AL 31 DE 1126012/14132.5 /14 2414111013 

Natas 2014 2013 Nulo .2314 11313 
6/2011 80050 5091 50".0151 

ACTIVO PASIVO Y PATRIMONIO 
ACIO/132 PASMA 031113115NI2S. 

2154199344~2catc de cfraio 5 61,613 3611072 0955490942; gomitas 12 1.714 16549 
Cacmizspoorilrarcomenialet, TOA ~a par pagar Aretantíder 

Tema59 6 2,157 5,11! Toroart 13 34,130 59950 
11~ olecioaotas 7 44,61713 31.655 DAS= 41.2tiorudo 7 5.5110 14337 

Otos ~As 	4610440~142404 eclouionada 7 33,661 25,900 0656 condal por Aova calidades reIscitodo 7 317 03.437 
Com 44~r cobrA 0354 2 3,547 20.705 Pasivo por bocficias a lo trabojederes 05 13.044 9109 
44.409•090rinosookh alas ~Os 27 4039 7.260 073450090as por papr 115 15.101 57.441 
EvAndea, mece 9 109,204 91.904 Omiso= O 9,452 6334 
Ga~lbs pot =Ario& . 1,1!6 2.066 

Tot0 p4,69:9 omitas 79.456 029.4 00  
11093~430rieoles 259,655 221,603 

PASIVOS NO CORRIENTES: 
ACI1VO5112310311121ENTES• Obroadato tina/29m 12 2.522 3.547 

01024 cenoe• pos cabra432716 2 4,429 6.212 04954 por pagar 94262630120 13 304 8131 
Activos ti~ 10 263,71114 Couto porpaor a cdidad469134 ion4.141 7 205570 192.303 317.7213 
4509341/4650,010111654911909 coy 11 1.233,992 1,235535 00:33976205 por papr 15 5,765 9,142 
/OSA Otare2It odo 2,449. 1.11113 Previticen 16 - 577 

Palo' per i4150.4540 411.159429444•11117rith 17 213.381 231645 • 
T•971301209 no conicOrs 1,504472 1,561363 

Total 330.529 435,634 pas 	o urt 

Tad pasivas 559,677 515.062 

PAIVIACK10" 19 

C4912.1039551 emitido 347,030 447.030 
45049710gral 49,417 47220 
111,9249156 acumaaJos 357,702 313554 

roe ~opio 1254,151 1=7994 

1,764,122 1.7112.966. 1.764,1,S 

11.46~4.1350.4 son parte ientamfe 11992254416nesticros. 

PDF impreso el 23 de febrero de 2015 



CASA GRANDE S.A.A. 

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES 
POR LOS AÑOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 

Notas 2014 2013 
51.000 51,000 

Ventas de bienes 20 459,400 442,732 
Ventas de servicios 20 8,952 11,121 

Total ingresos de actividades ordinarias 468,352 453,853 

Costo do ventas de bienes 21 (360,456) (365,863) 
Costo do ventas de servicios 21 (7,141) (8,980) 

Total costo de ventas (367,597) (374.843) 

Utilidad bruta antes del cambio en el valor razonable 
de los activos biológicos 100,755 79,010 

Cambios en el valor razonable de los activos biológicos 10 4.303 18,699 
-........-...- 

Utilidad bruta después del cambio en el valor razonable 
de los activos biológicos 105,058 97,709 

Gastos de venta y distribución 22 (19,665) (22,173) 
Gastos de administración 23 (28,544) (28,385) 
Otros ingresos operativos 24 8,153 2,992 
Ganancia (pérdida) por venta de propiedades, planta y equipo 284 (537) 

Utilidad operativa 65,286 49,604 

Otros (gastos) ingresos: 
Ingresos financieros 25 1,263 1,024 
Gastos financieros 21 (14,236) (14,474) 
Diferencia de cambio, neta 3(a) (12,305) (17,114) 

(25,278) (30,564) 

Utilidad antes de impuesto a las ganancias 40,008 19,040 

Gasto por impuesto a las ganancias 27 14,239 (3,048) 

Utilidad neta y resultado integral del ejercicio 54,247 15,992 

Utilidad básica y diluida por acción en nuevos soles . _ 29 0.04 0.19 

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros. 

PDF impreso el 23 de febrero de 2015 
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CASA GRANDE S.A.A. 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 

POR LOS AÑOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 

2014 2013 

ACTIVIDADES DE OPERACION: 
S/.000 51.000 

Cobranza por venta de bienes y servicios 
Otros 527,307 505,096 

cobros de efectivo relativos a la actividad 4,267 450 Pago a proveedores de bienes y servicios (250,611) (270,643) Pagos de remuneraciones y beneficios sociales 
Impuestos a las ganancias (101,922) (114,818) 

Pago de tributos (9,819) (7294) 
(22,657) (32,540) 

Otros pagos de efectivo relativos a la actividad (8,937) (5,850) 

Efectivo y equivalente de efectivo neto procedente de las 
actividades de operación 137,628 74,401 

ACTIVIDADES DE INVERSIÓN: 
Cobros por venta de propiedades, planta y equipo 600 176 
Prestamos otorgados a entidades relacionadas (3,136) (647) Intereses cobrados a entidades relacionadas 426 1,077 
Pagos por compra de propiedades, planta y equipo (39,556) 04,681) Pagos por compra de activos intangibles (665) (572) 

Efectivo y equivalente de efectivo neto utilizado en las 
actividades de inversión 

(42,331), (44,647) 

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO: 
Obtención de obligaciones financieras 

15,000 
Amortizaciones de obligaciones financieras (16,590) (1,786) 
Intereses pagados de obligaciones financieras (699) (127) 
Préstamos recibidos (pagados) de entidades relacionadas (5,302) 1,508 Intereses pagados a entidades relacionadas 
Dividendos pagados 

(16,193) (16,632) 
(19,397) (8,040) 

Efectivo y equivalente de efectivo neto utilizado en las 
actividades de financiamiento (58,181) (10,077) 

Efectos de las variaciones en las tasas de cambio sobre el efectivo 
y equivalente al efectivo 

(12,305) (50) 

Aumentorieto de efectivo y equivalente de efectivo 24,811 19,627 

Saldo do efectivo y equivalente de efectivo al inicio del año 
----- 36,802 17,175 

Saldo de efectivo y equivalente de efectivo al final del do 61 613 
CZOITE=a1121= 

36 802 
=====2152:1133 

Las notes adjuntas 9011 parte integrante de los estados financieros.  

PDF impreso el 23 de febrero de 2015 
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CASA GRANDE S.A.A. 

ESTADO DE SITUACION FMANCIERA 

ALIRIO 
Aedvo contengo 
Electivo y equivalente de efesttt 
Cuentas por entrar comersy aras cuentas par cobrar 
Inventados 

Gastos =tanteaba por ~Pada 
Teta/ acevo contante 

Al 31 de d'atenebre de 

5 	30,718 	61,013 
e 	86,115 	Imana 
e 	94,015 	109,708 

	

Z972 	1,828 

	

214.420 	259,658  

PASIVO Y PATRIMONIO 
Pack* corriente 
005~nes financlatas 

t'Alcoba por pagar comerciales y ches cuentas por pagar 
Prosesioras 
Total pasteo contente 

11 	1,473 	1,301 
12 	98103 	68,673 
13 	7.201 	9482 , 

	

104,387 	79,456  

Nota 2015 	2014  
— NODO 	81000 

A131 de 0441044844 de 

	

Nata 2015 	2014 

	

811100 	3/1110 

Pasivn no teniente 
Ob5gad,oms financieras 

Cuentas Pm Mar comerdales y otras cuentas per par 
Impuesto st la renta diferido pasivo 
Total pasivo no contenta 
Total pasivo 

11 
12 
la 

1,441 
57,638 

212,279 

2,528 
214,647 
213.346 
430.521 

509,977  

Arthro no teniente 
Cuentas por cobrar comenzinksy ches curadas por cobrar 

Activos biot~s 
Pm:Sudad" Planta y artalP0 
netíVOS atnI~ 
Total atrito no ~ente 

TOTAL ACMNO 

8 	4,693 	4,829 
9 	252,722 	293,704 
10 	1,241,885 	1,233,932 

	

1.488 		2,007 

	

1.510,668 	1,504 472 	Patrimonio 
Capital ~do 
Capital ~si 
Otras reservas de capta! 
Resultados acumulados 
Total asaba/no 

	

tráfies 	1264,128 TOTAL PASNO Y PATRIMONIO 

211.660 
876.62?  

16 

842.345 
4,015 

54,12.44 

447 167 
1,346961  

842845 
4,635 

49419 
357.702 

1254151  

.A,7~.  I 754128  

12s notas que se acompañan de ti página la la 47 fuman pa dalos estadas financieros_ 



CASA GRANDE S.A.A, 

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES 

Ventas de bienes y servicios 
Costo de venta de bienes y servicios 
Utilidad bruta antes del cambio en el valor razonable 

Cambio en el valor razonable de los activos biológicos 

Utilidad bruta después del cambio en el valor razonable 

Nota 

17 
18 

9 

Por el año terminado 
el 31 do diciembre de 

Ir- 51000 

535,377 	488,352 
(434,676) 	(368,018) 
100,701 

72,593 

100,334 

4,303 

de los activos biológicos 173,294 104,637 

Gastos de venta 19 (19,818) (19,886) 
Gastos de administración 20 (24,216) (26,249) 
Otros Ingresos 21 4,913 8 583 
Utilidad operativa 124,173 65,28$ 

Ingresos flnanderos 22 2,136 1,263 
Gastos financieros 23 (11,676) (14,236) 
Diferencia en cambio, neta 3  (4 ) - 9 (13,339) (12,305) 

(22879) (25,278) 

Utilidad antes de Impuesto a la renta 111294 40,008 
Impuesto a la renta 24 (11384) 14,239 
Utilidad y resultados integrales del ano 94,919 i  54,247 4  

Utilidad básica y diluida por acción 26 1,13 0.64 

Lee notes que so m'empanan de la página 7 a la 47 formen parte de los estados financieros, 
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CASA GRANDE S.A.A. 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 

ACTIVIDADES DE OPERACION 

Nota 

Por el alio terminado 

el 31 de diciembre de 
2015 	 2014 

SiODO 

Efectivo generado por las actividades de operación 27 aula 	147447 Pago de impuesto a la renta 
Efectivo neto (12400) 	(9,819) 

provisto por las actividades de operación 
193,516 	137,628 

ACTIVIDADES DE INVERCION 

Cobros por venta de propiedades, planta y equipo 
Préstamos 385 	 600 otorgados a partos relacionadas 
Préstamos 

7 (85,321) 	(50,566) cobrados a partes relacionadas 
Intereses 

7 96,631 	47,429 
cobrados a partes relacionadas 7 1,426 	 426 Pagos por compra de propiedades, planta y equipo 

Pagos por compra de activos intangibles 
Efectivo 

10 (40,912) 	(39,558) 

(54) / 	(685) 
neto aplicado a las actividades de Inversión 

(27,845) y/ 	(42,331) / 

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO 
Amortización de obligaciones financieraa 
Intereses (1,324) 	(18,590) 

pagados de obligaciones financieras 
Préstamos (84) 	 (699) 

pegados a partas relacionadas 
Préstamos 

7 (192,446) 	(31,533) 
recibidos de partes relacionadas 7 22,499 	26,230 Intereses pagados a partes reledonedas 

Dividendos pagados 
7 (11,838) 	(18,193) 

Efectivo neto aplicado a las actIvidadoe do fintinclaMiento 
- 	12 _ 1,d9; , s.  , ) 

9 vi 	-158—ffin1 

(Disminución neta) aumento neto de efectivo y equivalente de efectivo 
(17,568) 	37,116 

Saldo de efectivo y equivalente de afectivo al Inicio del atto 
61,613 	38,802 

Diferencia en cambio del efectivo y equivalente de efectivo 
Saldo de 

(13,339) 	(12,305) 
efectivo y equivalente de efectivo si final del año 

10/18 	61,613 

TRANSACCION QUE NO REPRESENTA FLUJO DE EFECTIVO 
Compra do propiedades, planta Y &lulo 10 11,142 

Las notes que se acompañan de la página la la 47 forman pene de los estados financieros. 
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