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ﬂ. UNIVERSIDAD

RESUMEN

Este estudio de investigacion, titulado "Analisis de estados financieros como herramienta
clave para determinar la rentabilidad de la Empresa de Generacion Eléctrica San Gaban
S.A. en tiempos de COVID-19, 2019-2020", responde a la necesidad de comprender
cémo la pandemia afectd los estados financieros y, en particular, la rentabilidad de la
empresa. El objetivo principal fue establecer la relacion entre el andlisis de los estados
financieros y la rentabilidad de la empresa San Gaban S.A. en el contexto del COVID-
19, considerando que la pandemia provoco la crisis econémico-social mas significativa
en décadas, afectando profundamente la economia global. Para alcanzar este objetivo, se
emplearon métodos de analisis descriptivo, deductivo, comparativo, analitico y no
experimental desde un enfoque cuantitativo, utilizando técnicas como el analisis
documental para la recoleccion de datos. Los resultados, obtenidos a través de la
verificacion de la hip6tesis planteada, indican que los activos de la empresa San Gaban
S.A. crecieron un 1.51% entre 2019 y 2020, lo que representa una variacion absoluta de
S/6,665 millones. El patrimonio total aument6 en S/6,637 millones de soles, con una
variacion porcentual del 1.77%. Los ingresos de la empresa experimentaron una variacion
del 8.89% en 2020 respecto a 2019, impulsados por mayores ventas a pesar de la
paralizacion econdémica causada por la pandemia. El analisis del ratio de rentabilidad
sobre activos (ROA) de San Gaban S.A. mostré una mejora significativa, pasando del
4.66% en 2019 al 5.62% en 2020. Asimismo, el ROE de la empresa mejord, subiendo del
5.50% en 2019 al 6.60% en 2020, lo que refleja una mejora en la rentabilidad financiera.
En conclusion, los estados financieros permiten identificar una estrecha relacién con la
rentabilidad y se puede concluir que la pandemia no tuvo un impacto negativo.
Palabras clave: Analisis financiero, COVID-19, Estados financieros, Rentabilidad,
Ratios financieros.
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ABSTRACT

This research study, titled 'Analysis of Financial Statements as a Key Tool to Determine
the Profitability of the Electric Power Generation Company San Gaban S.A. in times of
COVID-19, 2019-2020," addresses the need to understand how the pandemic affected the
financial statements and, in particular, the profitability of the company. The primary
objective was to establish the relationship between the analysis of financial statements
and the profitability of San Gaban S.A. in the context of COVID-19, considering that the
pandemic caused the most significant economic and social crisis in decades, profoundly
impacting the global economy. To achieve this objective, descriptive, deductive,
comparative, analytical, and non-experimental analysis methods were employed from a
quantitative approach, using techniques such as document analysis for data collection.
The results, obtained through the verification of the proposed hypothesis, indicate that the
assets of San Gaban S.A. grew by 1.51% between 2019 and 2020, representing an
absolute variation of S/6,665 million. The total equity increased by S/6,637 million, with
a percentage variation of 1.77%. The company's revenues experienced a variation of
8.89% in 2020 compared to 2019, driven by higher sales despite the economic shutdown
caused by the pandemic. The analysis of the return on assets (ROA) ratio for San Gaban
S.A. showed a significant improvement, rising from 4.66% in 2019 to 5.62% in 2020.
Likewise, the company's ROE improved, increasing from 5.50% in 2019 to 6.60% in
2020, reflecting an improvement in financial profitability. In conclusion, the financial
statements reveal a close relationship with profitability, and it can be concluded that the
pandemic did not have a negative impact on the company.

Keywords: Financial analysis, COVID-19, Financial statements, Profitability, Financial

ratios.
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CAPITULO |

INTRODUCCION

El Perd, al igual que el resto del mundo, enfrentdé en 2019 y 2020 uno de los
periodos més desafiantes de su historia reciente debido a la pandemia de COVID-19. Esta
crisis sanitaria no solo afect6 la salud puablica, sino que también caus6 una profunda
contraccion econoémica a nivel global. Las medidas de confinamiento y distanciamiento
social, junto con la paralizacién de muchas actividades econémicas, provocaron una caida
abrupta de la produccidon y el consumo, impactando directamente a empresas de todos los
sectores. Ademas, las decisiones politicas y las fluctuaciones en los mercados
internacionales generaron un entorno econémico extremadamente volatil e incierto.

En este contexto, resulta crucial realizar un analisis exhaustivo de la situacion
financiera de las empresas para comprender como estas organizaciones han logrado
adaptarse y sobrevivir durante la crisis. Este trabajo de investigacion, titulado "Analisis
de estados financieros como herramienta clave para determinar la rentabilidad de la
Empresa de Generacion Eléctrica San Gaban S.A. en tiempos de COVID-19, 2019-2020",
se centra en la empresa San Gaban S.A., una entidad dedicada a la generacion
hidroeléctrica, un sector estratégico para el desarrollo energético del pais.

La investigacion se fundamenta en un estudio detallado de los estados financieros
de San Gaban S.A., utilizando métodos de analisis horizontal y vertical, asi como diversos
ratios financieros y analisis de tendencia, para poder observar antes y pos pandemia. Estas
herramientas de gestion son esenciales para evaluar la salud financiera de la empresay su
capacidad para generar rentabilidad en un entorno caracterizado por la incertidumbre y el
cambio constante.

Este estudio justifica su desarrollo al proporcionar una comprension profunda

sobre cémo el andlisis de los estados financieros se relaciona directamente con la
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rentabilidad de la empresa, y a su vez, como la pandemia de COVID-19 impact6 en la
rentabilidad econdmica y financiera de San Gaban S.A. durante el periodo 2019-2020.

Los objetivos de esta investigacion se centran en determinar la relacion entre el
andlisis de estados financieros y la rentabilidad de la empresa en los tiempos de COVID-
19. Especificamente, se busca analizar el estado de situacion financiera y su relacion con
la rentabilidad financiera, asi como evaluar el estado de resultados en relacion con la
rentabilidad econémica de San Gaban S.A. Finalmente, se propondrén alternativas que
permitan mejorar los niveles de rentabilidad de la empresa en un entorno post-pandemia.
La estructura del trabajo de investigacion es la siguiente:

Capitulo I: Planteamiento del problema, objetivos de la investigacion y
formulacién de hipotesis, donde se define el problema de investigacion y se establecen
las hipétesis.

Capitulo I1: Revision literaria, que abarca el marco tedrico, conceptual y
antecedentes de investigacion relevantes al tema.

Capitulo I11: Materiales y métodos, donde se describen las técnicas y
procedimientos utilizados para alcanzar los objetivos planteados.

Capitulo IV: Exposiciény analisis de los resultados, con la presentacion detallada
del analisis e interpretacion de los datos obtenidos, ademas de la contrastacion de

hipétesis, conclusiones y recomendaciones.
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1.1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

La pandemia del COVID-19 desencadeno la mayor crisis econémico a nivel
mundial, practicamente desencadeno una de las recesiones econémicas mas significativas
vistas después de la segunda guerra mundial, donde se observa, la disminucion de la
actividad econdmica con reduccion significativa en la produccion, el empleo y la caida
en la demanda de bienes y servicios, Yy las economias emergentes fueron afectadas
drasticamente consigo generando la desigualdad interna y entre los paises, grandes
empresas multinacionales fueron golpeados cruelmente en su produccion y su
rentabilidad y reflejados en su situacion financiera debilitada. América Latina fue la
region mas golpeada por COVID-19, donde los paises emergentes paralizaron su
crecimiento econémico e impactando bruscamente en la pobreza y la divergencia de
clases, asi generando el desempleo, pérdida de ingresos entre los jovenes y las mujeres,
la poca rentabilidad de las empresas y en peor de los casos, el cierre de muchisimas
empresas por su debilitada situacion financiera.

Segun los datos recopilados por el INEI (2020), en Lima Metropolitana, se
observa que el 75,5% de las empresas estan funcionando, mientras que el restante 24,5%
se encuentran inactivas. Dentro de este grupo operativo, el 67,4% reportd una
disminucion en sus ventas, el 13,7% logré mantener sus niveles de ventas, el 11,7% no
concreto ventas y, por Gltimo, un 7,2% indic6 un aumento en sus cifras de ventas, estas
son los patrones, en donde las empresas mas pequefias, las informales y las que tenian
acceso a los créditos se vieron mas afectados por las pérdidas de ingresos generado por
la crisis, las restricciones para las actividades econémicas, provoco el cierre temporal y
definitivo de muchas empresas, y trajo consigo, las despedida de los trabajadores,

ingresos deficientes y el aumento de gastos administrativos y de produccién para la
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adaptacion a nuevos modalidades de trabajado, en donde, las empresas se vieron

obligadas en adquirir las herramientas tecnolégicas.

La Empresa de Generacion Eléctrica San Gaban S.A., no fue ajeno a esta

pandemia, muchos de sus clientes que ofrece sus servicios la empresa, disminuyeron su

produccion por ende la demanda de la energia tuvo una caida en cuanto a sus clientes

libres, en tal sentido, es muy importante diagnosticar y analizar de manera integra sobre

el impacto de la pandemia de COVID-19 en los estados financieros y la rentabilidad de

la empresa para luego prever contingencias, ya que muchas empresas no contaban con

previsiones econémicas para enfrentar este tipo de crisis.

1.2.

FORMULACION DE PROBLEMA

1.2.1. Problema general

¢De qué manera se relaciona el andlisis de estados financieros y la

rentabilidad en la empresa San Gaban S.A. en tiempos de COVID-19, 2019-2020?

1.2.2. Problemas especificos

¢De qué manera se relaciona el estado de situacion financiera y la
rentabilidad financiera en la empresa de San Gaban S.A. en tiempos de COVID-
19, 2019-2020?

¢De qué manera se relaciona el estado de resultados y la rentabilidad
econdmica en la empresa de San Gaban S.A. en tiempos de COVID-19, 2019-
20207

¢Qué alternativas de mejora proponer para lograr mayores niveles de

rentabilidad en la empresa de San Gaban S.A.?
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1.3. HIPOTESIS DE LA INVESTIGACION

1.3.1. Hipdtesis general

Existe relacion entre analisis de estados financieros y rentabilidad en la

empresa de San Gaban S.A. en tiempos de COVID-19, 2019-2020.

1.3.2. Hipotesis especificas

El andlisis del estado de situacion financiera se relaciona directamente para
determinar la rentabilidad financiera de la empresa de San Gaban S.A. en tiempos
de COVID-19, 2019-2020.

La evaluacion del estado de resultados se relaciona de forma directa con
la rentabilidad econdmica de la empresa de San Gaban S.A. en tiempos de

COVID-19, 2019-2020.

1.4.  JUSTIFICACION DEL ESTUDIO

La pandemia de COVID-19 desencadend una recesion econdémica (la disminucion
de la actividad econdémica y con ello la poca produccién y la demanda de bienes y
servicios) sin precedentes en las Ultimas décadas, lo que tuvo un impacto significativo en
las empresas tanto a nivel nacional como internacional. Las politicas y medidas de
mitigacion implementadas para combatir el COVID-19 afectaron gravemente las ventas
y los ingresos de las empresas, lo que llevé al cierre temporal e incluso permanente de
muchas de ellas. Esta situacion generd una disminucion significativa de los ingresos en
todas las industrias, siendo el sector turismo uno de los mas afectados.

Por lo tanto, este estudio de investigacion se enfoca en evaluar la rentabilidad de
la empresa de Generacion Eléctrica de San Gaban S.A. durante el periodo de la pandemia

de COVID-19. Para comprender la situacion real de las empresas, es esencial llevar a
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cabo un andlisis detallado de sus estados financieros, que incluye la evaluacion de
ingresos de diversas fuentes y los gastos incurridos durante un periodo fiscal. El anélisis
horizontal y vertical, junto con los ratios financieros y analisis de tendencia, desempefian
un papel fundamental al permitir comparaciones con periodos anteriores y proporcionar
informacion sobre la rentabilidad, liquidez y otros aspectos.

Este trabajo de investigacion tiene como objetivo contribuir al entendimiento del
impacto de la pandemia de COVID-19 en los estados financieros y la rentabilidad de la
empresa, asi como identificar sus vulnerabilidades. Los resultados de esta investigacion
serén valiosos para la gestion administrativa y econdmica de la empresa y podran servir
como fuente de referencia para futuros estudios relacionados con temas similares.

Importancia académica: La tesis brinda una perspectiva de como la crisis impactd
los estados financieros y la rentabilidad de la empresa dentro del marco econémico,
ademas de ofrecer valiosa informacion sobre como la empresa enfrento desafios
financieros y econdmicos durante una crisis mundial.

Aporte al conocimiento: Esta investigacion ofrece un andlisis detallada y
especifica sobre cdmo una empresa en particular pudo mantener su rentabilidad durante
la pandemia. Los conocimientos derivados de este analisis podrian ser aplicables a otras
empresas y sectores, ofreciendo estrategias y lecciones aprendidas para enfrentar crisis
futuras.

En resumen, este trabajo de investigacidén proporcionara una vision detallada de
como la pandemia de COVID-19 afectd la situacion financiera y la rentabilidad de la
empresa durante este periodo, permitiendo un andlisis comparativo con periodos
anteriores y destacando la variabilidad en la situacién econémica de San Gaban S.A., en
un contexto en el que la pandemia tuvo un impacto drastico en la economia nacional y

local.
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1.5. OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION

1.5.1. Objetivo general

Determinar la relacion entre el analisis de estados financieros y la
rentabilidad en la empresa de San Gaban S.A. en tiempos de COVID-19, 2019-

2020.

1.5.2. Objetivos especificos

Analizar el estado de situacion financiera y su relacién con la rentabilidad
financiera de laempresa de San Gaban S.A. en tiempos de COVID-19, 2019-2020.

Evaluar el estado de resultados y su relacion con la rentabilidad econdémica
de la empresa de San Gaban S.A. en tiempos de COVID-19, 2019-2020.

Proponer alternativas de mejora que permitan lograr mayores niveles de

rentabilidad en la empresa de San Gaban S.A.
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ﬂ. UNIVERSIDAD

CAPITULO I

REVISION DE LITERATURA

2.1. ANTECEDENTES DE LA INVESTIGACION

2.1.1. Antecedentes Internacionales

Gonzales (2022), en su investigacion de titulo “Andlisis del impacto
socioecondmico del COVID-19 en la Central Hidroeléctrica Urrd S.A. E.S. P.
entre los periodos 2019 al 2021 y como objetivo de estudio, analizar el impacto
socioeconémico del COVID-19 en la Central Hidroeléctrica Urra S.A. E.S.P.
entre los periodos 2019 al 2021; concluye que, A pesar de las preocupaciones
generales sobre el impacto del virus, Gonzalez encontré que la empresa no
experimentd cambios significativos en areas como operacion, generacion,
comercializacion y administracion. A nivel operativo, la implementacion de
medidas y protocolos garantiz6 la seguridad y bienestar de todos los involucrados.

Lopez & Ponce (2022) en su investigacion de titulo “analisis del impacto
financiero en las empresas del sector servicios alimentarios de la ciudad de
Guayaquil frente al COVID-19” y teniendo como objetivo de estudio, mostrar el
impacto financiero producto de la crisis de la salud global; concluye que, debido
a medidas como el confinamiento y la pausa de muchas actividades econémicas,
hubo impactos adversos en la liquidez, rentabilidad y solvencia de estas empresas.
Como resultado, el sector tuvo que adaptarse, implementando protocolos de
bioseguridad y evaluando sus puntos fuertes y areas de mejora.

Esquivel (2020) en la investigacion titulada “Los impactos economicos de
la pandemia en México” y teniendo como objetivo, revisar la repercusion que ha

tenido la propia enfermedad y el confinamiento sobre la actividad economica, el
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consumo, el empleo y la pobreza. La investigacion se dividio en tres etapas. La
primera observo el choque negativo experimentado a fines del primer trimestre de
2020, particularmente en las zonas turisticas, debido al cierre de varios paises. La
segunda etapa se centr6 en la ralentizacion econdmica causada por la suspension
de actividades no esenciales, afectando a sectores manufactureros y de servicios
que tuvieron que cesar temporalmente para mantener el distanciamiento. La
ultima etapa sugiere que, en la "nueva normalidad”, muchas actividades
econdmicas continuaran viéndose afectadas y no volveran a su estado previo a la
pandemia.

Pérez (2020) en la investigacion se destacd, como la situacion econdémica
de Ecuador se deteriord, mostrando su vulnerabilidad frente a emergencias dadas
las deudas significativas con el Fondo Monetario Internacional (FMI) y otras
entidades financieras. Es relevante sefialar que las MIPYMEs constituyen el
99,55% del tejido empresarial ecuatoriano: Las microempresas predominan con
un 90,78%, seguidas por las pequefias con un 7,22% y las medianas con un 1,55%.
Ante estos desafios, Ecuador ha buscado renegociar sus compromisos de deuda
externa para manejar sus actuales problemas de solvencia y liquidez.

Aguilar (2022) en su investigacion titulada “Recuperacién econdmica post
COVID-19 desde la percepcion de los empresarios” teniendo como objetivo
conocer la percepcion de empresarios acerca de los impactos que la pandemia
produjo en sus empresas, donde, Aguilar exploro las opiniones de los empresarios
sobre cémo la pandemia afectd a sus negocios. La investigacion reveld areas en
las que las empresas experimentaron debilidades, principalmente en el
conocimiento y habilidades de su personal en areas como la tecnologia, marketing

y administracion, asi como en términos de actitud y compromiso. Los temas mas
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destacados mencionados por los empresarios incluyeron trabajo, inversiones,
educacion, apoyo gubernamental, financiacién, ahorro, reactivacion comercial,

emprendimiento e inflacion.

2.1.2. Antecedentes Nacionales

Huamén & Hancco (2022) en la investigacion de titulo “Liquidez y la
Rentabilidad antes y durante la Pandemia del COVID-19, en una empresa de
servicios, periodos: 2018 al 20217 y como objetivo, objetivo analizar
comparativamente la liquidez y la rentabilidad antes y durante la pandemia del
COVID-19, en la empresa Cineplex SA para el periodo 2018 al 2021; concluye
que, sus hallazgos muestran que la liquidez y rentabilidad de Cineplex SA eran
més sélidas antes de la pandemia. Durante la pandemia, estas dimensiones
exhibieron una tendencia decreciente, reflejando una variacion negativa. Los
ratios de liquidez corriente, prueba defensiva, prueba &cida y capital de trabajo
disminuyeron durante la pandemia, pasando de 0,77; 0,28 y 0,71 soles antes de la
pandemia a 0,76; 0,18 y 0,61 soles durante la pandemia. En contraste, el capital
de trabajo y la liquidez de cuentas por cobrar mostraron un aumento, con ratios de
-35 351,00 y 43,69 antes de la pandemia a -33 554,38 y 46 180,64 durante la
pandemia.

Colinaet. al., (2021) en su investigacion titulado “Impacto del COVID-19
en pequeias y medianas empresas del Pert’” aplicado en una poblacion de 1865
pequefias y medianas empresas, teniendo como objetivo analizar el impacto del
COVID-19 en la productividad y rentabilidad de las pequefias y medianas
empresas del Peru, concluye que; los hallazgos revelan que el 64% de las empresas
siguieron operando, aunque el 77% experimentd una disminucion en sus ventas.

Por otro lado, el 66% implement6 nuevas estrategias de venta. Ademas, el 43%
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incorpor6é modalidades de trabajo hibridas, y el 60% brind6 capacitacién a su
personal. En cuanto a las ventas, el 66% opté por una combinacion de ventas
presenciales y delivery, el 13% se traslado al &mbito online, un 10% se enfoco
solamente en delivery, un 9% mantuvo las ventas presenciales y el 2% probd otras
modalidades.

Huaman (2021) en su investigacion titulada “Impacto econémico y social
de la COVID-19 en el Peru” realizado en 2021 y como objetivo identificar el
impacto econémico y social de la crisis causada por la COVID-19 en el Perd, llega
a la conclusion; aunque entre 2016 y 2019, Perdl mostré un crecimiento econémico
constante, la aparicion del COVID-19 revirtié esta tendencia, provocando una
contraccion en varios sectores econdmicos. La tasa de desempleo, que
previamente habia tenido picos de hasta el 8%, se incrementd otro 8% en 2020.
Al desglosar los datos por género, se destaca que el desempleo masculino, que
entre 2015 y 2019 habia alcanzado un méximo del 5%, salt6 al 11% con la
pandemia. Basandose en estos datos, Huaman concluyé que la crisis sanitaria ha
tenido un impacto significativo en el desarrollo econémico y social del Perd.

Alverdi et. al., (2021) en su trabajo “Valoracion de Enel Generacion Pert
S.A.A.” como objetivo de este articulo, el impacto que sufrié Enel Generacién
Pert S.A.A. Debido a la propagacion del COVID-19; en conclusién, los ingresos
de Enel al 31 de diciembre de 2020 fueron S/1,540 millones, 7.7% menores que
en 2019; la utilidad operativa fue S/. 663 millones de dolares estadounidenses, una
disminucion del 10,4% respecto a 2019, y el margen de beneficio EBITDA fue
del 52,85%, una disminucion de 0,44 puntos porcentuales respecto al afio anterior.

Las cifras son consistentes con el impacto que sufrié la industria eléctrica en el
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segundo trimestre de este afio debido a las restricciones estatales impuestas para
combatir la propagacion del coronavirus.

Sandoval (2022) elabor6é un trabajo titulado “COVID-19 y pérdidas
crediticias esperadas en empresas de distribucion de electricidad” con el objetivo
de estudiar el analisis de la crisis del COVID-19 y su impacto en las pérdidas
crediticias esperadas en cuentas por cobrar bajo NIIF 9. Empresa de Distribucion
Eléctrica de Lima Metropolitana; concluyé que en este sentido el COVID-19
impacto negativamente en la proyeccion de escenarios futuros y la determinacion
de las pérdidas crediticias esperadas en las cuentas por cobrar, y que la crisis
provocada por el virus se caracteriza por una alta incertidumbre afecta a diversos
actores y la economia se ve afectada en distintos grados, lo que dificulta la
determinacion de estimaciones de deterioro.

Vilchez (2022) en su trabajo de investigacion titulada “Pandemia COVID-
19 y los flujos de efectivo en empresas de distribucion eléctrica” teniendo como
objetivo describir los principales efectos que ha generado la COVID-19 en los
flujos de efectivo, llega a la conclusion de que, La pandemia de COVID-19 tuvo
un impacto adverso en varios indicadores econdémicos y financieros de las
empresas de distribucion de electricidad. Durante el afio 2020, la produccion de
energia fue un 7.5% menor en comparacion con 2019, y los niveles de recaudacion
por la venta de energia disminuyeron significativamente. Ademas, se registré un
aumento en la morosidad de los pagos pendientes, lo que llevo a las empresas a
buscar financiamiento estatal o privado, en muchos casos con tasas preferenciales
0 subvencionadas por el Estado Peruano. También se vieron obligadas a

reprogramar sus inversiones en lineas de distribucion y el mantenimiento de las
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instalaciones eléctricas, entre otros aspectos. Esta situacion impacto la estructura
econdmica y financiera de las empresas de distribucion de electricidad.

Jeremias & Montero (2021) en su estudio titulado “El COVID-19 y su
impacto en la rentabilidad en la Empresa J & M Mineria S.A.C., 2019-20207,
realizado en 2021, se propusieron determinar el grado de influencia del COVID-
19 en la rentabilidad de la empresa J & M Mineria S.A.C. Los resultados
mostraron que la pandemia no afectd negativamente la rentabilidad de la empresa
en 2020, ya que las ventas aumentaron un 59 % en comparacion con el afio
anterior. Ademas, segln las encuestas realizadas, los participantes sefialaron que
la pandemia solo impact6 la liquidez de la empresa debido a la cuarentena
obligatoria, lo que impidié la entrega oportuna de productos a los clientes, y como
consecuencia, no se pudieron cobrar los pagos a tiempo. Sin embargo, gracias a
una gestion eficiente de las politicas de rotacion y del area operativa, la empresa
logré mantener una buena rentabilidad. Por lo tanto, no se puede afirmar de
manera general que el COVID-19 afectd negativamente la rentabilidad de todas
las empresas, ya que cada sector tiene sus particularidades. Para evaluar el impacto
real, es necesario aplicar ratios, andlisis vertical y horizontal, lo cual también
contribuye al logro de los objetivos de cada empresa.

Marquina (2023) en su estudio titulado “Los ingresos de las empresas de
generacion del sector eléctrico en épocas del COVID-19 y sus efectos sobre la
rentabilidad de estas empresas en el Per( - 2020-2022”, realizado en 2021, se
plante6 como objetivo evaluar si los ingresos de las empresas generadoras de
energia del sector eléctrico durante la pandemia del COVID-19 afectaron su
rentabilidad en Per(. La investigacion concluyd que la pandemia provoco una

disminucion en los ingresos de estas empresas, lo que impacté negativamente en
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su rentabilidad. Ante esta situacion, las empresas del sector eléctrico en Per(
implementaron diversas medidas, como la reduccion de costos operativos, la
postergacion de proyectos de inversion y la busqueda de nuevos mercados para la
venta de energia eléctrica. Finalmente, se destacd que las empresas de generacion
eléctrica en PerU adoptaron estrategias sélidas para mantener el suministro
eléctrico del pais en tiempos dificiles y prepararse para futuras pandemias. Estas
estrategias incluyeron promover el teletrabajo, utilizar tecnologia avanzada,
diversificar su cartera de energia y desarrollar planes de contingencia, con el
objetivo de hacer que las organizaciones del sector eléctrico sean mas flexibles y
estén mejor preparadas para enfrentar futuras crisis.

Céceres (2018) en su tesis titulada “Analisis e interpretacion de estados
financieros en la gestion financiera de la empresa de generacion eléctrica San
Gabén S. A. de los periodos 2013 — 2014 y como objetivo principal, Analizar la
situacion econdmica y financiera como causa de una mejor gestion empresarial,
Ilega a la conclusidn; ejerce un impacto positivo en su administracién. Asimismo,
el anélisis financiero mostr6 una influencia beneficiosa en la gestion de la
empresa. A partir de estos resultados, Caceres determiné que la compafiia disfruta
de una posicion econdmica favorable, permitiéndole obtener una alta rentabilidad

e invertir en proyectos a largo plazo.

2.2.  MARCO TEORICO

2.2.1. Definicion COVID-19

La enfermedad COVID-19 es una afeccion que conlleva una infeccion

aguda y se caracteriza por sintomas respiratorios. El riesgo de sufrir
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complicaciones se incrementa significativamente en pacientes de mayor edad y
aquellos que tienen condiciones médicas preexistentes.

La COVID-19 es la enfermedad ocasionada por el coronavirus conocido
como SARS-CoV-2. La Organizacion Mundial de la Salud (OMS) fue informada
sobre este virus por primera vez el 31 de diciembre de 2019, luego de la deteccion
de un grupo de casos de neumonia viral en la ciudad de Wuhan, en la Republica
Popular China. (Organizacion Mundial de la Salud [OMS], 2024).

La aparicion de un brote de un nuevo virus de la familia Coronaviridae,
conocido como SARS-CoV-2, fue detectada por primera vez en diciembre de
2019 en la ciudad de Wuhan, China. La declaracion de pandemia por parte de la
Organizacion Mundial de la Salud el 11 de marzo de 2020 marc6 un punto critico
en la historia. Esta pandemia ha ejercido una presion sin precedentes sobre los
sistemas de atencion medica en todo el mundo, generando repercusiones
devastadoras no solo en términos de salud publica, sino también en el &mbito
econdmico y social. (Martin, 2020)

Los coronavirus (CoV) constituyen una extensa categoria viral con la
capacidad de desencadenar una gama variada de enfermedades, que van desde
sintomas leves similares al resfriado comdn hasta afecciones mas graves.
Ejemplos destacados incluyen el coronavirus responsable del sindrome
respiratorio de Oriente Medio (MERS-CoV) y el que provoca el sindrome
respiratorio agudo grave (SRAS-CoV). (Organizacion Panamericana de la Salud

[OPS], 2024)

- Transmision
Los coronavirus tienen la capacidad de transmitirse de los animales a los

humanos, un proceso conocido como transmision zoonética. Se ha confirmado a
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través de investigaciones detalladas que el SRAS-CoV se propag6 inicialmente de
las civetas a los seres humanos, mientras que el MERS-CoV se transmitio del
dromedario a las personas. Ademas, se ha observado la presencia de otros
coronavirus que circulan entre diferentes especies animales, aunque ain no han

afectado a los humanos. (OPS, 2024)

- Sintomas comunes
Los sintomas habituales de estas infecciones incluyen fiebre junto con
manifestaciones respiratorias como tos y dificultad para respirar, conocida como
disnea. En situaciones mas criticas, estas enfermedades pueden desencadenar
complicaciones graves como neumonia, sindrome respiratorio agudo grave, dafio

renal e, incluso, consecuencias fatales. (OPS, 2024)

2.2.2. Impactos de COVID - 19 en la economia peruana

Las economias regionales se han visto fuertemente golpeadas por el
impacto devastador de la pandemia, especialmente en sectores vitales como el
turismo, las remesas y la industria petrolera. Ademas, la disminucion en la
demanda global esta generando una reduccién en el comercio internacional, y los
planes de aumentar el gasto publico podrian poner en riesgo la estabilidad
financiera de numerosos paises. La industria del turismo fue la primera en sentir
el golpe, con el cese virtual del trafico aéreo a nivel mundial y la cancelacion
masiva de reservas. (Escobar, 2020).

Ante esta nueva amenaza que afecta el bienestar nacional, se
implementaron una serie de medidas de confinamiento y distanciamiento social,
adoptadas por el Gobierno para contener la propagacion del virus. Sin embargo,

estas acciones han generado un importante contratiempo en los flujos econdémicos,
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lo que se ha traducido en una marcada disminucion del Producto Bruto Interno
(PBI) del pais, llegando hasta un 60 %, dado que solo el 40 % de los sectores
econdmicos se mantienen activos. Esta situacion conlleva a una reduccion en las
tasas de empleo y a una disminucion de los ingresos para la poblacion
econdmicamente activa, tanto en el sector formal como en el sector informal.
Como resultado de la interrupcion de los intercambios comerciales a nivel global
y los esfuerzos insuficientes para controlar la pandemia, en el Per( se ha
observado una caida del Producto Bruto Interno (PBI) entre el 15y el 20 %. Esto
indica que, para contener el avance del virus, se ha visto comprometida la
actividad econdémica, lo que ha tenido un impacto considerable en el aumento del

desempleo y el crecimiento de los niveles de pobreza. (Huamén J. , 2021).

2.2.3. Lo buenoy lo malo del efecto coronavirus en la lucha contra el

cambio climatico

Ciudades sin trafico ni contaminacion, mares y rios con menos
contaminacion, calles y fabricas vacias, fabricas cerradas, coches y vehiculos
estacionados durante meses: Este es un panorama idilico durante el periodo del
coronavirus. Desde su lanzamiento a finales de 2019, la pandemia de COVID-19
ha tenido un impacto significativo en la reduccion de las emisiones contaminantes.
Sélo en China, pais donde comenz6 la pandemia y que fue duramente golpeado
por el COVID-19, de noviembre de 2019 a marzo de 2020, las emisiones de
dioxido de carbono (CO2) disminuyeron en 250 millones de toneladas, lo que
representa mas de la mitad de las emisiones del Reino Unido. (Jimenes &

Lucatello, 2020).
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2.2.4. Empresa

Se trata de una entidad donde se lleva a cabo la conversion de diversos
recursos, ya sean humanos, materiales o inmateriales, los cuales deben ser
gestionados y dirigidos de manera eficiente, mediante el establecimiento de una
estructura organizativa, normas y procedimientos. Esta gestion tiene como
objetivo principal la produccion de bienes y servicios que satisfagan las
necesidades, con la finalidad de generar beneficios para ser distribuidos entre sus
propietarios. Todo esto se realiza en un entorno que implica condiciones de riesgo
constantes. (Hernandez et al., 2014).

Una empresa se define por tres elementos distintivos: Un proposito claro,
la integracidn de recursos humanos y materiales para su funcionamiento, y la
necesidad de una estructura organizativa eficaz para su gestion.

Por otro lado, una organizacién se conceptualiza como una entidad social
que busca alcanzar objetivos mediante un sistema coordinado y estructurado. Este
sistema permite delegar responsabilidades, administrar los recursos y operar como
una unidad productiva. Cuando nos referimos a una empresa, nos enfocamos en
su capacidad para: Adquirir recursos para lograr resultados, producir bienes y
servicios de alta calidad, aprovechar eficientemente la tecnologia de la
informacién y la manufactura, y generar valor para todas sus partes interesadas.

(Fincowsky, 2009).

2.2.5. Clasificacion de las empresas

La diversidad de empresas abarca una amplia gama de tipos, tamafios y
particularidades, lo que permite realizar diversas clasificaciones basadas en

diferentes dimensiones. A continuacion, se presentan varios criterios de
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clasificacion que facilitan la agrupacion y comprension de estas entidades.

(Federico & Loguzzo, 2016).

- Segun su naturaleza

Empresas lucrativas: Conocidas también como entidades con fines de
lucro, se caracterizan por permitir que los propietarios del capital obtengan
beneficios derivados de sus operaciones. Un caso tipico de este tipo de
organizacion son las empresas de capital privado, como las sociedades andnimas
o las sociedades de responsabilidad limitada, entre otras.

Empresas no lucrativas: También conocidas como entidades sin fines de
lucro, se distinguen por su enfoque en la atencion de necesidades sociales
especificas, sin la intencion de beneficiar a individuos particulares. Su razén de
ser radica en su compromiso con el bienestar comunitario, y sus actividades se
orientan hacia este propoésito. Estas entidades gozan de autonomia frente a las
autoridades publicas, estableciendo sus propias estructuras de gobierno,
normativas y control sobre sus operaciones. Ejemplos comunes de estas

organizaciones incluyen las ONG, fundaciones y asociaciones.

- Segun su propiedad

Las empresas publicas, son entidades de propiedad estatal, gestionadas y
dirigidas por el gobierno con el propoésito de satisfacer necesidades sociales
especificas y cumplir con funciones de interés pablico. El gobierno adopta estas
empresas cOmo una estrategia para proteger los recursos esenciales del pais, como
los minerales y otros activos fundamentales, asegurando asi la independencia
economica y empresarial de la nacion.

Las empresas privadas, son aquellas en las que el gobierno no tiene

participacion accionaria. En este tipo de empresas, el capital proviene de uno o

36

repositorio.unap.edu.pe

No olvide citar adecuadamente esta tesis
]



. UNIVERSIDAD

NACIONAL DEL ALTIPLANO
Repositorio Institucional

varios inversionistas privados, y su principal objetivo es generar ganancias
econdmicas.

Las empresas mixtas, son aquellas en las que el gobierno y otras
entidades privadas participan en la propiedad y gestion. Estas entidades estan
disefiadas principalmente para generar beneficios econdmicos a través del
desarrollo de proyectos que contribuyen al progreso y al bienestar de la sociedad

en general. (Arguello et al., 2020).

- Segun su actividad

Organizaciones industriales: Se centran en la fabricacién de productos
tangibles. Dentro de este ambito, podemos identificar dos tipos principales: Las
empresas extractivas, que se encargan de obtener materias primas, y las empresas
de transformacion, que se dedican a procesar y fabricar productos finales.
Ademads, estas organizaciones pueden categorizarse segun su area de
especializacion, como por ejemplo las industrias metallrgicas, automotrices y
otras ramas especificas.

Organizaciones de servicios: Se enfocan en ofrecer una variedad de
servicios. Estas también pueden ser clasificadas segun su area de especializacion,
como por ejemplo en el sector del transporte, turismo, entretenimiento y otras
areas especificas de servicio.

Organizaciones comerciales: Se especializan en la intermediacion de

bienes, sin llevar a cabo procesos de transformacion. (Federico & Loguzzo, 2016)

- Segun el origen del capital
Nacionales: Son aquellas en las que las inversiones en el capital social

provienen de actores economicos del pais.
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Extranjeras: Son aquellas en las que el capital social proviene de actores
econdmicos de otros paises.
De coparticipacion: Se caracterizan por contar con inversiones en su

capital provenientes tanto de actores econdmicos locales como extranjeros.

- Segun la localizacién de sus actividades, el origen del capital y el
ambito de accion

Multinacionales: Son empresas de gran envergadura que operan a nivel
internacional, caracterizadas por una estructura organizativa compleja que incluye
una sede central y una red de subsidiarias establecidas en diversos paises donde
desarrollan sus operaciones. Con el tiempo, este concepto ha evolucionado hacia
el de "transnacionales”, conforme estas empresas han ganado mas influencia,
concentrando una parte significativa de la produccién mundial y transformando
sus modelos de produccién a escala global.

Transnacionales: Estas empresas se distinguen por llevar a cabo
operaciones que trascienden las fronteras nacionales. Actualmente, muestran una
tendencia hacia la descentralizacion de su produccién, ubicando sus distintas
actividades en las areas o regiones consideradas mas favorables o estratégicas.

Locales o regionales: Son aquellas cuyas operaciones se limitan a una
determinada area geografica, ya sea una regién especifica o una localidad. Por lo
general, estas empresas son de tamafio pequefio 0 mediano, pero ejercen una
influencia econémica y social significativa en su area de actuacion.

Empresas familiares: Son empresas que se caracterizan por tener la
propiedad mayoritaria de su capital social en manos de una familia o un grupo

reducido de familias.
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Empresas sociales: Son proyectos o negocios que pueden mantenerse
econémicamente por si mismos y tienen como objetivo abordar necesidades
sociales especificas. Estas empresas se destacan por su enfoque en metas sociales
y por reinvertir todas sus ganancias para mejorar sus productos/servicios o para

expandirse. (Federico & Loguzzo, 2016).

- Segun su tamafo

Microempresas: Son aquellas conformadas por un individuo o una
entidad legal. Estas empresas engloban tanto microempresas como pequefias
empresas, segun lo establecido por la Ley MYPE (Ley de Promocion y
Formalizacion de la Micro y Pequefia Empresa), con ventas anuales de hasta 150
UIT. (INEI, Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, 2024).

Pequefias empresas: Se definen por su facturacion anual, la cual oscila
entre 150 y 1700 UIT segun los parametros establecidos. Este rango de ingresos
demarca un segmento importante dentro del espectro empresarial, abarcando una
variedad de industrias y sectores econdmicos. Estas empresas, al estar dentro de
este rango de ventas, reflejan una diversidad de modelos de negocio y estructuras
organizativas, y juegan un papel vital en la economia al contribuir al empleo y al
desarrollo local.

Medianas empresas: Se definen por su volumen de ventas anuales, que
se sitda en el rango de 1700 a 2300 UIT segun los criterios establecidos. Este
segmento empresarial representa una etapa de crecimiento significativo,
mostrando una mayor consolidacién y capacidad operativa en comparacion con
las pequefias empresas. Las medianas empresas desempefian un papel crucial en
la economia al generar empleo, fomentar la innovacién y contribuir al desarrollo

econémico y social de las comunidades en las que operan.
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Grandes empresas: Son aquellas cuyos ingresos anuales superan el
umbral de 2300 UIT, marcando un nivel significativo de expansion y solidez
financiera dentro del panorama empresarial. Este segmento representa a las
organizaciones con una considerable influencia en el mercado y una capacidad
operativa considerable. Las grandes empresas, al tener una presencia robusta,
suelen liderar en sectores clave de la economia, generando empleo, impulsando la
innovacion y contribuyendo de manera sustancial al crecimiento econémico tanto

a nivel local como global.

- Segun su forma juridica

Las empresas, en funcién de su estructura legal, se identifican mediante su
razon social, la cual esta directamente relacionada con su Registro Unico de
Contribuyentes (RUC). Esta razon social sirve como denominacion oficial de la
empresa y la identifica ante entidades como la Sunat, instituciones financieras y
otras compafiias para llevar a cabo diversos procedimientos como transacciones
comerciales, tramites administrativos y operaciones financieras, entre otras
actividades. (SUNAT, 2024)

Sociedad por Acciones Cerrada Simplificada (S.A.C.S.): se conforma
por el aporte de cada accionista, ya sea en forma de dinero o bienes muebles no
registrables, o ambos. Esta forma de empresa requiere un minimo de 2 socios y
un maximo de 20, y su estructura se rige por un pacto social. Ademas, existe la
posibilidad de establecer un directorio para su gestién y funcionamiento.

Sociedad Andnima (S.A.): Es una entidad empresarial cuyo capital se
encuentra dividido en acciones, con accionistas cuya responsabilidad se restringe

al monto invertido en sus acciones. Estas acciones estan registradas en el registro
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de Matricula de Acciones. Para su constitucion, se requiere al menos dos socios,
sin un limite maximo establecido.

Sociedad Anénima cerrada (S.A.C.): Es una adaptacion de la Sociedad
Anodnima (S.A.), caracterizada por tener un nimero reducido de accionistas y sin
cotizacion en bolsa. Requiere al menos dos socios para su conformacion, pero el
limite maximo se fija en 20 accionistas. Esta variante ofrece flexibilidad en la
gestion y operacion de la empresa, al tiempo que brinda una estructura legal sélida
y estable.

Sociedad Comercial de Responsabilidad Limitada (S.R.L.): Es una
forma empresarial conformada por un minimo de dos y un méximo de veinte
socios, cuya responsabilidad se encuentra limitada al capital que han aportado.
Este tipo de estructura empresarial es comunmente elegido por pequefias empresas
familiares, ya que ofrece una mayor proteccion personal para los socios, al tiempo
que proporciona una estructura flexible para la gestion y operacion del negocio.

Empresario Individual de Responsabilidad Limitada (E.l.R.L.): Es
una modalidad empresarial en la que una Unica persona es propietaria del negocio
y limita su responsabilidad al capital que ha aportado. Esta estructura ofrece a los
empresarios la oportunidad de operar de forma independiente, manteniendo una
separacion clara entre sus activos personales y los de la empresa. De esta manera,
el E.ILR.L. brinda una mayor seguridad financiera y proteccion legal para el
emprendedor.

Sociedad An6nima Abierta (S.A.A.): Se distingue por su capacidad para
cotizar en bolsa, lo que implica un mayor nimero de accionistas y regulaciones
mas rigurosas. Para ser clasificada como S.A.A., mas del 35% de su capital debe

pertenecer a 175 0 mas accionistas, teniendo como minimo 750 socios. Esta
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estructura empresarial se encuentra sujeta a un escrutinio publico mas extenso y
esta obligada a cumplir con normativas especificas destinadas a garantizar una

mayor transparencia y proteccion para los inversionistas. (SUNAT, 2024)

2.2.6. Estados financieros

Son registros que detallan las actividades y logros financieros alcanzados
durante un periodo especifico. Estos documentos son fundamentales para analizar
el rendimiento de una empresa y proyectar posibles fluctuaciones futuras.
Proporcionan una vision clara de la situacion financiera de la empresa, facilitando
la toma de decisiones en cuanto a proyectos o inversiones futuras. Las
caracteristicas cualitativas son atributos que hacen que la informacion contenida
en los estados financieros sea til para los usuarios. Las cuatro principales
caracteristicas cualitativas son: Comprensibilidad, relevancia, confiabilidad y
comparabilidad. (Videla, 2009).

Los estados financieros deben representar de manera adecuada la situacion
financiera, el rendimiento y los flujos de efectivo de la empresa. Estos estados
estan conformados principalmente por el Balance General, el Estado de
Resultados y el Estado de Flujo de Efectivo. Ademas, incluyen una serie de notas
que son esenciales para su comprension; la ausencia de estas notas haria que los
estados financieros estuvieran incompletos.

En tanto, (Flores, 2013) menciono que los estados financieros son una
presentacion organizada que facilita a los individuos comprender la posicion
financiera y el rendimiento real de una empresa. El objetivo de estos estados es
suministrar datos sobre la situacion financiera, el desempefio y los flujos de
efectivo de una entidad, con el fin de ser beneficiosos para una amplia audiencia

de usuarios, tanto para tomar decisiones como para inversiones.
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Los estados financieros representan uno de los recursos informativos mas
criticos para comprender la salud econémica y financiera de las empresas. Debido
a esta importancia, tanto los estados financieros pasados como los proyectados
son requeridos por diversas entidades, como bancos, corredores de bolsa,
inversionistas privados, autoridades tributarias, empleados y gerentes de
diferentes niveles dentro de la empresa. Estos documentos son empleados para
evaluar aspectos clave como la liquidez, solvencia, rentabilidad y gestion

administrativa de la empresa. (Franco, 1998).

2.2.7. Objetivo de los estados financieros

El propdsito de los estados financieros es ofrecer informacion detallada
acerca de la situacion financiera, el rendimiento econémico y las variaciones de
una empresa. Esta informacién debe resultar beneficiosa para una amplia gama de
usuarios en la toma de sus decisiones financieras. Entre los principales
destinatarios se incluyen los empleados de la empresa, los inversionistas, los
prestamistas, los clientes, las autoridades gubernamentales pertinentes y, por
supuesto, los ciudadanos. (Videla, 2009).

El propdsito primordial de los estados financieros es suministrar a los
usuarios una vision detallada sobre la posicion financiera de una entidad, los
resultados obtenidos de sus operaciones y las variaciones en su capital contable o
patrimonio, asi como en sus recursos o fuentes financieras. Esta informacién es
valiosa para los usuarios en el proceso de toma de decisiones econdémicas.
Ademas, los estados financieros reflejan los efectos de la gestion de recursos por
parte de la administracion, proporcionando detalles sobre la evolucion de los

activos, pasivos, patrimonio, ingresos, costos o gastos, cambios en el patrimonio
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contable, y flujos de efectivo, o en su defecto, los cambios en la situacion
financiera. (Roman, 2017).

Para (Melo, 2017) EIl objetivo de los estados financieros radica en su
preparacion al cierre de un periodo determinado, con el objetivo principal de ser
examinados por usuarios especificos. La intencion principal es satisfacer el interés
general del publico en evaluar la capacidad de la entidad econdmica para generar
flujos positivos de efectivo. Es esencial que estos estados se caractericen por ser

concisos, claros, imparciales y de facil accesibilidad para su consulta.

2.2.8. Caracteristicas de los estados financieros

Segun, (Roman, 2017), los estados financieros representan la expresion
primordial de la informacion financiera de las entidades. Es crucial que estos

estados cumplan con ciertas caracteristicas cualitativas, que son:

- Utilidad: Es la caracteristica esencial que deben poseer los estados
financieros, ya que su finalidad principal es ser de utilidad para los
usuarios en la toma de decisiones econdmicas.

- Confiabilidad: Esta cualidad implica que la informacién contenida en los
estados financieros sea veraz, representativa, objetiva, verificable y
suficiente para reflejar fielmente la realidad financiera de la entidad.

- Relevancia: Se refiere a la capacidad de la informacion financiera para
influir en las decisiones de los usuarios, tanto en términos de prediccion
como de confirmacion, asi como su importancia relativa para la toma de
decisiones.

- Comprensibilidad: Los estados financieros deben ser presentados de

manera clara y comprensible para los usuarios que poseen un
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conocimiento razonable de los negocios y las actividades econémicas,
evitando el uso excesivo de terminologia contable especializada.

- Comparabilidad: Es fundamental que los estados financieros permitan
comparar la situacion financiera y el rendimiento de la empresa a lo largo
del tiempo, asi como realizar comparaciones con otras empresas similares.
Esto facilita la evaluacion del desempefio y la posicion financiera.

- Consistencia: La informacion presentada en los estados financieros debe
ser coherente y consistente a lo largo de diferentes periodos contables, lo
que facilita la comparacion y el analisis a lo largo del tiempo y entre
empresas similares.

2.2.9. Usuarios de los estados financieros

Los usuarios de los estados financieros abarcan una amplia gama de partes
interesadas, incluyendo accionistas o0 propietarios, tanto actuales como
potenciales, inversionistas, empleados, prestamistas, proveedores y otros
acreedores comerciales, clientes, el gobierno y sus entidades publicas, asi como
el publico en general. Cada uno de estos grupos utiliza los estados financieros para
satisfacer diversas necesidades de informacion. Algunas de estas necesidades

incluyen:

- Accionistas o propietarios: Este grupo incluye a los socios, asociados y
miembros que proporcionan recursos a la entidad y reciben una
compensacion directa y proporcional a sus contribuciones, especialmente
en entidades con fines de lucro.

- Inversionistas: Los inversores, incluidos los proveedores de capital de

riesgo y sus asesores, estdn interesados en evaluar el riesgo y el
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rendimiento de sus inversiones. Requieren informacion para determinar si
deben comprar, mantener o vender sus acciones.

- Empleados: Los empleados y los sindicatos buscan estabilidad vy
rendimiento por parte de sus empleadores. Ademas, desean informacion
que les permita evaluar la capacidad de la empresa para cumplir con las
remuneraciones, los beneficios de jubilacion y otras ventajas laborales.

- Prestamistas: Los prestamistas externos buscan informacién que les
ayude a determinar si sus préstamos, asi como los intereses asociados,
seran reembolsados puntualmente.

- Proveedores y otros acreedores comerciales: Estos actores desean
conocer si las cantidades que se les deben serdn pagadas a su vencimiento.
Normalmente, su interés se centra en plazos mas cortos que los
prestamistas, a menos que dependan significativamente de la empresa
como cliente.

- Clientes: Los clientes estan interesados en la continuidad de la empresa,
especialmente cuando tienen relaciones comerciales a largo plazo o
dependen significativamente de ella.

- Gobierno y organismos publicos: EIl gobierno busca informacion sobre
la distribucion de recursos y el desempefio de las empresas para regular la
actividad empresarial, establecer politicas fiscales y generar estadisticas
economicas como el PIB.

- Publico en general: Los ciudadanos se ven afectados de diversas formas
por la existencia y actividad de las empresas. Los estados financieros
pueden proporcionar informacion sobre los desarrollos recientes y la

tendencia de la prosperidad de la empresa, asi como sobre el impacto de
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sus actividades en la economia local, como el empleo y las relaciones
comerciales con proveedores locales.

2.2.10. Estado de situacion financiera

El balance de situacion constituye una herramienta fundamental para
comprender exhaustivamente la posicién econdémica y financiera de una empresa
en un momento determinado. Este documento ofrece un andlisis detallado del
patrimonio de la empresa, tanto en términos cuantitativos como cualitativos,
abordando tanto la perspectiva de la inversién como la de la financiacion. En él se
refleja la estructura y el valor del capital en uso, al mismo tiempo que se
identifican las fuentes que respaldan dicho capital. (Bonson, et al., 2009)

Como sefiala, Agudelo (2021) el estado de situacion financiera es un
documento que se compone de tres grandes categorias de cuentas: Activo, pasivo
y patrimonio. Este documento presenta de manera concisa, a traves de cifras, los
activos que posee la empresa y como se financia. Las cuentas agrupadas en el
activo proporcionan informacion sobre los bienes tangibles e intangibles de la
empresa, ya sea para Su uso operativo o para inversiones externas. Otra categoria
principal presenta la manera en que estas posesiones de la empresa estan
financiadas, como se refleja en el activo. Esto puede originarse a partir de dos
fuentes principales: Financiacion con terceros y financiacion proveniente de los
propietarios de la empresa o accionistas, dependiendo del caso.

En principio, el Balance General en cuestion, fechado en tal fecha, aborda
los aspectos directamente vinculados con la evaluacion de la salud financiera de
una empresa, incluyendo los activos, pasivos y el patrimonio neto. Estos
elementos son evaluados en un momento especifico, y podrian compararse con

una instantanea fotogréafica, aunque idealmente se requeriria un tipo de tecnologia
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fotogréafica avanzada que pudiera captar incluso las intenciones detras de la
imagen, aunque esto parezca actualmente fuera de alcance. (Videla, 2009)
El andlisis instantdneo del Balance General en esa fecha especifica revela

los siguientes elementos fundamentales:

- Activos: Estos representan los recursos bajo el control de la empresa, los
cuales se generaron a partir de eventos pasados y se espera que generen
beneficios econdémicos en el futuro.

- Pasivos: Corresponden a las obligaciones contraidas por la empresa como
resultado de eventos pasados. La empresa espera liberarse de ciertos
recursos para saldar estas obligaciones cuando llegue su vencimiento.

- Patrimonio: Consiste en la porcidn restante de los activos de la entidad
una vez que se han deducido todos sus pasivos. Esencialmente, representa
el valor neto de la empresa.

2.2.11. Estado de resultados

El estado de resultados, representa una fuente vital y facilmente
interpretable de informacion acerca del desempefio y los resultados de una
empresa. Este documento se desglosa en dos secciones principales: Los resultados
de las operaciones centrales de la empresa y los resultados de actividades
financieras y otras operaciones que no son parte del nacleo principal del negocio.
A diferencia del estado de situacion financiera, que proporciona una instantanea
en un momento especifico, el estado de resultados integral abarca un periodo de
tiempo. Esta herramienta resume todos los aspectos operativos y no operativos,
incluyendo ingresos derivados de ventas o servicios prestados, asi como los costos
y gastos asociados. También muestra la utilidad generada por las actividades

primarias de la empresa, conocida como utilidad operativa, junto con los gastos
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financieros y los impuestos, culminando en la determinacion de la utilidad neta
obtenida durante el periodo analizado. (Agudelo, 2021).

Segun (Videla, 2009) “El Estado de Resultados del Periodo debe reflejar
exhaustivamente todos los ingresos obtenidos y los gastos incurridos por la
empresa. Su proposito fundamental radica en evaluar el rendimiento operativo de

la empresa durante el periodo en cuestion”.

- Ingresos: Se refieren a los incrementos en los beneficios econdmicos
generados durante el periodo, manifestados como entradas 0 aumentos en
el valor de los activos, o como reducciones en las obligaciones, lo que
resulta en un aumento del patrimonio y no estd vinculado a las
contribuciones de los propietarios a dicho patrimonio.

- Gastos: Representan las reducciones en los beneficios econdémicos
experimentados durante el periodo, ya sea en forma de salidas o
disminuciones en el valor de los activos, o mediante el surgimiento o
aumento de pasivos, lo que resulta en una disminucion del patrimonio y no
estad asociado con los retiros efectuados por los propietarios.

2.2.12. Estado de flujo de efectivo

El proposito del estado de flujo de efectivo es proporcionar un resumen
detallado de cémo el efectivo, o su equivalente, entra y sale de una empresa
durante un periodo especifico. Su preparacion no es necesaria para todas las
empresas, sino Unicamente para aquellas que estan obligadas a presentar informes
financieros a la SBS y a la CONASEV. Este estado financiero organiza los flujos
de efectivo en categorias de fuentes y usos, segun se originen o se destinen fondos,
y los clasifica en actividades tales como operaciones, inversion y financiamiento.

(Franco, 1998).
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Para, (Tanaka, 2001) el Estado de Flujos de Efectivo proporciona una
perspectiva clara de como varian el efectivo y sus equivalentes durante un periodo
determinado. Este documento financiero permite entender la generacion y
utilizacion de los recursos liquidos dentro de la empresa, ofreciendo informacion

valiosa sobre su situacion financiera y su eficacia en la gestion de activos liquidos.

2.2.13. Benchmarking

El benchmarking se define como la habilidad de identificar cbmo y por
queé ciertas empresas logran desempefiarse significativamente mejor que otras.
Esto se refleja en marcadas diferencias en aspectos como calidad, velocidad y
costos, especialmente al comparar una compafiia de nivel mundial con otra de
tamafo medio.

El prop6sito principal del benchmarking es replicar o superar las "mejores
practicas" establecidas dentro de uno o varios sectores. Este proceso se desarrolla

a través de siete etapas claramente definidas. (Kotler & Keller, 2006)

- Definir las actividades que seran objeto de estudio.

- Seleccionar las variables clave de desempefio que se evaluaran.

- Determinar cuéles son las empresas lideres en cada una de estas variables.

- Evaluar los resultados obtenidos por las empresas destacadas en cada
variable.

- Analizar los resultados de nuestra propia organizacién en relacion con
dichas variables.

- Disefiar e implementar planes y acciones para cerrar las brechas
identificadas.

- Realizar el seguimiento y control de los avances obtenidos.
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2.2.14. Depositos overnight

Es una herramienta de regulacion monetaria que facilita a las entidades
financieras la realizacion de depdsitos en el Banco Central de Reserva del Perd
(BCRP) en moneda nacional o extranjera. Estos depositos tienen un plazo de un
dia y son remunerados segun la tasa establecida por el BCRP. Funciona como un
mecanismo automatico para retirar los excedentes de fondos en las cuentas
corrientes una vez cubierta la demanda de encaje, contribuyendo asi a disminuir
la fluctuacién de los depositos de las entidades financieras en el BCRP. (BCRP,

2024)

2.2.15. Analisis de los estados financieros

El anélisis de estados financieros implica un proceso mediante el cual el
analista utiliza diversas técnicas como transformaciones, representaciones
graficas, ratios y otros calculos para formarse una opinién sobre la liquidez,
solvenciay rentabilidad de la empresa, basdndose en los estados financieros y otra
informacion complementaria disponible. Este proceso permite una evaluacion
exhaustiva de la situacién financiera de la empresa y ayuda a los interesados a
tomar decisiones informadas. (Bonson et al., 2009)

El analisis de estados financieros se divide en tres areas fundamentales que

proporcionan una vision completa de la salud financiera de la empresa:

- Analisis de la liquidez: Se centra en evaluar la capacidad de la empresa
para cumplir con sus obligaciones financieras a corto plazo, como pagar
sus deudas y cubrir sus gastos operativos inmediatos. Esto se logra
mediante la comparacion de los activos liquidos disponibles con los
pasivos de corto plazo.
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- Analisis de la solvencia: Este aspecto se enfoca en determinar si la
empresa puede satisfacer sus deudas a largo plazo. Se examinan las
obligaciones a largo plazo y se contrastan con los activos disponibles, con
especial atencion a la capacidad de generar ingresos suficientes para cubrir
las obligaciones financieras futuras.

- Anadlisis de la rentabilidad: Este andlisis mide la eficacia con la que la
empresa utiliza sus activos para generar beneficios, asi como la
rentabilidad de los recursos proporcionados por los accionistas. Se evaltan
diversos indicadores financieros para comprender el rendimiento de la
inversion y la capacidad de generar ganancias en relacion con los recursos
invertidos.

El andlisis financiero se realiza sobre los cuatro estados financieros
fundamentales, aunque se centra especialmente en el estado de situacion
financiera y el estado de resultados integral. Para este propdsito, se emplean una
variedad de indicadores que examinan diferentes aspectos de la empresa, y se
recurre tanto al andlisis horizontal como al analisis vertical. Estas herramientas
proporcionan una comprension detallada del comportamiento de cada cuenta de
manera individual, lo que resulta esencial para una evaluacion exhaustiva de la
situacién financiera de la empresa. (Agudelo, 2021).

El analisis financiero es esencialmente un proceso de interpretacion de la
informacidn contable de la empresa, tal como se refleja en los estados financieros.
Sin esta interpretacion, la informacién contable es de escasa utilidad. Las
conclusiones derivadas del analisis financiero son vitales para la toma de
decisiones que buscan mejorar el rendimiento de las organizaciones con el tiempo.

(Dominguez & Salas, 2012).
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Segun, Wild et al. (2007), el analisis financiero implica utilizar los estados
financieros para examinar tanto la posicion financiera actual como el rendimiento
pasado de una empresa, con el fin de proyectar su desempefio financiero futuro.
Esto implica una evaluacion completa de la salud financiera de la empresa y su

capacidad para generar valor a lo largo del tiempo.

2.2.16. Objetivo del anélisis de los estados financieros

El propdsito del andlisis de estados financieros radica en examinar
detalladamente la informacion contenida en ellos mediante un enfoque riguroso y
sistematico, con el objetivo de orientar de manera mas racional las decisiones de
sus usuarios. Este analisis se centra en aspectos economicos y financieros clave,
como la solvencia, la liquidez y la rentabilidad, entre otros.

Por otro lado, (Meigs, 2011) identifica varios objetivos adicionales del

analisis de estados financieros:

- Satisfacer las necesidades de informacion de aquellos que tienen
dificultades para obtener datos financieros, y que dependen principalmente
de los estados financieros como fuente principal de informacion sobre las
actividades econdmicas de la empresa.

- Brindar a inversores y acreedores informacion valiosa que les permita
prever, comparar y evaluar los posibles flujos de efectivo, considerando
tanto su magnitud como su timing, especialmente cuando existe
incertidumbre sobre su obtencion.

- Ofrecer informacién esencial para evaluar la capacidad de gestion de la
empresa en el uso efectivo de sus recursos, lo que contribuye al logro de

los objetivos primordiales de la empresa.
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Proporcionar informacion detallada sobre las transacciones y otros eventos
relevantes para comprender la actividad financiera de la empresa.
- Presentar un panorama claro de la situacion financiera de la empresa a
través de un estado de posicion financiera.
- Presentar un estado de resultados que refleje la utilidad generada en el
periodo analizado.
- Suministrar datos relevantes para el proceso de prediccion, ayudando a
anticipar posibles tendencias y resultados futuros.
Métodos para analizar los estados financieros

Existen diversas técnicas cominmente utilizadas en el anélisis financiero:

- Analisis estructural: Esta técnica implica el uso de porcentajes verticales
y horizontales para evaluar la proporcion y variacion de los elementos
dentro de los estados financieros. El anlisis vertical compara cada partida
con el total de un estado financiero, mientras que el anélisis horizontal
compara los datos de diferentes periodos para identificar tendencias y
cambios.

- Analisis de ratios financieros: Esta técnica consiste en calcular y analizar
ratios financieras, que son cocientes entre distintos elementos de los
estados financieros. Estas ratios proporcionan informacion sobre la
relacién econdmico-financiera entre diferentes aspectos de la empresa,
como la liquidez, la solvencia, la rentabilidad y la eficiencia operativa.
(Bonson et al., 2009)

2.2.17. Analisis vertical

El analisis vertical implica establecer relaciones proporcionales entre los

valores de cada cuenta individual que conforma el estado de resultados integral o
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el estado de situacion financiera, en relacion con el valor de una cuenta de
referencia general. Cuando se aplica este analisis al estado de resultados, la cuenta
de ingresos totales del periodo suele ser la referencia primaria. Por otro lado, en
el andlisis del estado de situacién financiera, es comuan utilizar el total de activos
como referencia para las cuentas del activo, y el total de pasivos mas el patrimonio
neto para las cuentas que constituyen el lado derecho del estado de situacion
financiera, es decir, el pasivo y el patrimonio. Este enfoque proporciona una
perspectiva proporcional de la composicion y estructura de los estados
financieros, lo que facilita la interpretacion de su significado y tendencias.
(Agudelo, 2021).

El andlisis vertical de los estados financieros adquiere una relevancia

crucial al ser contrastado con diversos elementos significativos:

- Enprimer lugar, al compararlo con las expectativas de rendimiento para el
periodo, que suelen derivar de proyecciones detalladas y objetivos
claramente definidos con antelacion.

- Ademas, al contrastarlo con los resultados de periodos anteriores de la
propia empresa, se obtiene una vision clara de la evolucion historica y la
tendencia de cada cuenta financiera.

- Finalmente, al comparar estos valores con los resultados de empresas
similares dentro del mismo sector econdmico o industria, se logra
contextualizar y entender mejor el desempefio relativo de la empresa en su
entorno competitivo.

2.2.18. Analisis horizontal

Una alternativa adicional para examinar un estado financiero es mediante

el andlisis horizontal, el cual implica contrastar los resultados de un periodo
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especifico con los alcanzados en periodos previos. Este enfoque puede llevarse a
cabo tanto en términos absolutos como en términos porcentuales, con el proposito
de identificar las variaciones que hayan surgido en cada aspecto financiero. A
diferencia del analisis vertical, que se centra en la comparacion con cifras del
mismo afio bajo estudio, el analisis horizontal se dirige hacia atras en el tiempo
para observar la evolucion historica de las cifras.

No obstante, el andlisis horizontal también puede realizarse en términos
relativos, basandose en los datos extraidos del andlisis vertical. Esto implica que
es factible Ilevar a cabo un analisis exhaustivo de cada cuenta financiera tanto en
sentido vertical como horizontal, lo que conduce a una evaluacién mas completa

y detallada de la situacion financiera de la empresa en cuestion. (Agudelo, 2021)

2.2.19. Analisis por tendencia

Es fundamental llevar a cabo una comparacion de las razones financieras
de una empresa a lo largo del tiempo. Este enfoque permite a los analistas
identificar cualquier mejora o deterioro en la salud financiera y el rendimiento
operativo de la compafiia. Al analizar la tendencia de estas razones financieras con
el paso del tiempo y compararlas con los estandares de la industria, se ofrece al
analista una vision perspicaz de los cambios que han tenido lugar en la situacién
financiera y el desempefio de la empresa. Ampliar este andlisis para incluir
comparaciones con competidores similares en la industria puede brindar una
perspectiva atin mas enriquecedora. (Van Horne & Wachowicz, 2010)

La utilizacion de la tendencia de porcentajes en los estados financieros,
como el estado de resultados y el balance general, resulta sumamente beneficiosa.
Esto permite una comprension rapida de como se componen los totales de costos,

gastos, ingresos, activos, pasivos y patrimonio. Este enfoque proporciona una
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valiosa vision sobre la direccion y la velocidad de los cambios en la situacién
financiera de la empresa a lo largo del tiempo.

Para llevar a cabo un analisis de tendencias de manera efectiva, es esencial
determinar los cambios experimentados en los saldos de los rubros relevantes de
los estados financieros que se desean analizar. Este enfoque de andlisis de
tendencias nos proporciona una vision clara del progreso financiero de la empresa.
Para aplicar este método, es necesario seleccionar un afio base que sirva como
punto de partida para los célculos, lo que permite observar la tendencia que cada

concepto esta siguiendo a lo largo del tiempo. (Reyes et al., 2014)

2.2.20. Interpretacion de los estados financieros

La comprensién del andlisis de estados financieros requiere una solida
comprension de dos aspectos interrelacionados: El analisis y la interpretacion.
Podemos entenderlos como una relacion de causa y efecto, donde el analisis
precede a la interpretacion, proporcionando la base sobre la cual se fundamenta
esta ltima.

El analisis se define como la desagregacion de un todo en sus partes
constituyentes para comprender los elementos que lo componen. Se trata de un
examen detallado y exhaustivo de las partes individuales que conforman un
conjunto mas amplio.

Por otro lado, la interpretacion se refiere a la opinion o evaluacién que el
analista formula en funcién del andlisis realizado. Es la etapa en la cual se brinda
sentido y significado a los datos y cifras obtenidos a través del analisis.

En el contexto de la informacion financiera, el analisis implica el estudio
detallado de cada uno de los elementos que conforman los estados financieros,

incluyendo tanto los conceptos como las cantidades involucradas. Por otro lado,
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la interpretacion consiste en explicar estos conceptos y cifras a la luz del analisis
realizado, empleando el juicio personal del analista.

Una interpretacion éptima de un estado financiero implica tanto el andlisis
como la comparacién del mismo. Esto implica desglosar cada seccion del informe
para evaluar sus componentes individuales y luego comparar estos elementos para
emitir juicios de valor. Esta evaluacion proporciona una vision clara de la
situacion financiera de la organizacion, sus perspectivas de crecimiento y gestion,
lo que a su vez ayuda en la toma de decisiones estratégicas por parte de la alta
direccion.

Objetivo

El proposito fundamental de la interpretacion financiera de los estados
financieros es facilitar a los lideres empresariales la toma de decisiones més
adecuadas en términos de gestion financiera, asi como anticipar y planificar las
inversiones futuras de la organizacion. Diversos factores influyen en esta
interpretacion, lo que justifica la presentacion de un resumen detallado de los
beneficios que obtienen las partes interesadas en estos informes financieros.
(Melo, 2017)

Los objetivos clave de la interpretacion de los datos financieros de una

empresa abarcan varios aspectos esenciales:

- Comprender los elementos de analisis que permiten la comparacion de
razones financieras y la aplicacion de diversas técnicas de andlisis dentro
del contexto empresarial.

- Describir medidas relevantes para la toma de decisiones y generar

alternativas de solucion ante los distintos desafios que puedan afectar a la
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empresa, contribuyendo a la planificacion estratégica de las inversiones de
la organizacion.

- Utilizar indicadores financieros comunes para analizar la liquidez, la
rotacion de inventario, las cuentas por cobrar y por pagar, asi como los
activos fijos y totales de la empresa.

- Evaluar la relacion entre el endeudamiento y el apalancamiento financiero
presentes en los estados financieros, junto con los indicadores que
permiten evaluar la capacidad de la empresa para cumplir con sus
obligaciones de deuda.

- Analizar la rentabilidad de la empresa en relacion con sus ventas, la
inversion en activos, el capital invertido por los accionistas y el valor de
las acciones.

- Determinar la posicion competitiva de la empresa en el mercado en el que
opera.

- Proporcionar a los empleados informacion suficiente para que estén al
tanto de la situacion en la que opera la empresa y puedan desempefiar sus
funciones de manera efectiva.

Elementos a considerar para interpretar los estados financieros
Para analizar los estados financieros de forma eficaz, es esencial tener en
cuenta una serie de aspectos fundamentales que ofrecen una visién exhaustiva de

la situacion financiera y el desempefio de la empresa. Estos aspectos abarcan:

- Evaluacion de la liquidez: Se refiere a la capacidad de la empresa para
cumplir con sus compromisos financieros a corto plazo. Esto implica el

analisis de ratios como el ratio de liquidez y el ratio de liquidez rapida.
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- Analisis de la solvencia: Se centra en la capacidad a largo plazo de la
empresa para satisfacer sus obligaciones financieras. Esto implica
examinar ratios como el ratio de endeudamiento y el ratio de cobertura de
intereses.

- Evaluacién del rendimiento: Consiste en determinar la capacidad de la
empresa para generar ganancias en relacion con sus activos, ventas o
inversion de capital. Esto implica el estudio de ratios como el retorno sobre
los activos (ROA) y el retorno sobre el patrimonio (ROE).

- Anadlisis de la eficiencia: Se trata de evaluar como la empresa utiliza sus
recursos para generar ingresos y controlar costos. Esto implica la
observacion de ratios como el ciclo de conversion de efectivo y el indice
de rotacion de inventario.

- Determinacion de la rentabilidad: Se enfoca en la capacidad de la
empresa para obtener ganancias en comparacion con sus ingresos 0
inversiones. Esto incluye el andlisis de ratios como el margen de utilidad
y el retorno sobre la inversion (ROI).

- Observacion de tendencias: Implica analizar los cambios y patrones
significativos en los estados financieros a lo largo del tiempo.

- Comparacion: Consiste en contrastar los resultados financieros de la
empresa con periodos anteriores, asi como con otras empresas del mismo
sector y con estandares de la industria para obtener una vision mas amplia
y contextualizada.

Importancia de la interpretacion correcta del andlisis de los estados

financieros
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La relevancia de una interpretacion precisa del analisis de los estados
financieros reside en su capacidad para revelar los aspectos econdmicos y
financieros que reflejan las condiciones operativas de la empresa en términos de
liquidez, solvencia, endeudamiento, eficiencia, rendimiento y rentabilidad. Esta
comprension profunda no solo proporciona informacion vital sobre la salud
financiera de la empresa, sino que también sirve como guia fundamental para la
toma de decisiones gerenciales, econdmicas y financieras en el ambito

empresarial.

2.2.21. Ratios financieros

Los ratios financieros son una herramienta fundamental en el anélisis
financiero, empleados para evaluar la situacion actual y futura de una empresa, lo
que facilita la toma de decisiones tanto internas como externas. Estos andlisis se
basan principalmente en el examen de indicadores financieros extraidos de los dos
estados financieros mas importantes de una empresa: El Balance General y el
Estado de Resultados. (Cohen & Diaz, 2014)

Esta herramienta analitica puede proporcionar valiosos insights desde una
perspectiva gerencial, ya que permite relacionar diferentes cuentas financieras
para obtener cifras especificas que se interpretan en funcion de diversos objetivos
financieros empresariales, como la liquidez, la rentabilidad de la inversion, la
eficiencia y el nivel de endeudamiento. Cada indicador financiero utilizado en el
andlisis plantea una serie de preguntas clave que ayudan a comprender cémo se
calcula, qué se pretende medir, cual es la unidad de medida, qué implicaria un
valor alto o bajo, y como podria mejorarse esa métrica. (Agudelo, 2021)

Las razones financieras brindan una vision detallada del desempefio actual

de la empresa en términos de liquidez, gestion, nivel de endeudamiento y
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rentabilidad, lo que a su vez influye en su valor en el mercado. (Dominguez &
Salas, 2012)
Importancia de los ratios financieros

Los ratios financieros juegan un rol fundamental en la evaluacion y
comprension de la salud financiera de una empresa. Su relevancia se fundamenta

en diversos aspectos esenciales:

- Analisis de la situacion financiera: Los ratios financieros permiten
analizar la situacion actual de la empresa al ofrecer una vision detallada de
su desempefio en areas clave como liquidez, solvencia, rentabilidad y
eficiencia operativa.

- Apoyo en la toma de decisiones: Estos indicadores proporcionan
informacién valiosa que ayuda a los gerentes y tomadores de decisiones a
evaluar la efectividad de las politicas y estrategias financieras
implementadas en la empresa. Permiten identificar areas de mejoray tomar
decisiones informadas para optimizar el rendimiento financiero.

- Comparacion y benchmarking: Los ratios financieros facilitan la
comparacion de la empresa con sus competidores del sector, asi como con
estandares de la industria. Esto permite identificar areas de fortaleza y
debilidad relativas, y establecer objetivos de rendimiento realistas.

- Comunicaciéon con stakeholders: Los ratios financieros ofrecen una
manera clara y precisa de comunicar la situacion financiera de la empresa
a diferentes partes interesadas, como inversores, prestamistas, proveedores
y clientes. Esto contribuye a generar confianza y credibilidad en la

empresa.
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- Planificacion y control: Los ratios financieros son herramientas valiosas
para la planificacion financiera a corto y largo plazo. Ayudan a establecer
metas financieras alcanzables y a monitorear el progreso hacia su logro,
facilitando asi el control y la gestion efectiva de los recursos financieros.

Principales ratios financieros
Las razones financieras sugeridas por diferentes autores, tales como:
(Lizarzaburu, Gémez, & Lbpez, 2016); (Andrade, 2017); (Fajardo & Soto, 2018);

(Gitman & Zutter, 2012) Se presentan de la siguiente forma:

2.2.22. Ratios de liquidez

Los indicadores de liquidez evaltan la capacidad de una empresa para
cumplir con sus obligaciones financieras a corto plazo. Esto significa que la
viabilidad de una empresa no se ve amenazada Unicamente por la generacion de
pérdidas econdmicas al finalizar un periodo, sino principalmente por la falta de
efectivo para hacer frente a compromisos inmediatos, como pagos a proveedores,

impuestos, deudas a corto plazo y salarios, entre otros.

- Ratio de liquidez o razon corriente, Uno de los ratios mas cominmente
utilizados para evaluar la solvencia a corto plazo es la razon corriente o
razén circulante. Esta medida proporciona una vision de la capacidad de
la empresa para cubrir sus obligaciones corrientes con sus activos
corrientes. La formula para calcularla es la siguiente:

Liquidez corriente = Activo Corriente / Pasivo Corriente

- Ratio prueba acida, El ratio de prueba acida, similar a la razén circulante

pero sin incluir los inventarios en el activo corriente, proporciona una

perspectiva mas conservadora de la liquidez de una empresa. Excluir los
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inventarios del calculo se debe a que estos pueden no ser facilmente
convertibles en efectivo a corto plazo, lo que podria limitar la capacidad
de la empresa para cumplir con sus obligaciones mas urgentes. Este
indicador se considera mas estricto en términos de liquidez, ya que elimina
elementos contables que no reflejan la disponibilidad inmediata de
efectivo, como las cargas diferidas, y aquellos activos que requieren méas
tiempo para convertirse en efectivo, como los inventarios.
Prueba Acida = (Activo Corriente — Inventario) / Pasivo Corriente

- Ratio prueba defensiva, El ratio de prueba defensiva revela la proporcion
entre los activos mas facilmente convertibles en efectivo, como el efectivo
y sus equivalentes, junto con las inversiones disponibles para la venta, en
comparacion con las obligaciones a corto plazo. Se expresa como un
ndmero de veces, aunque su interpretacion puede variar segun el contexto.
Prueba defensiva = (efectivo y equivalente de efectivo) + inversiones /
pasivos corrientes

- Ratio de capital de trabajo, Representa la cantidad de recursos
financieros disponibles para la empresa después de satisfacer sus
obligaciones de corto plazo. Esencialmente, el capital de trabajo se define
como la diferencia entre los activos corrientes y los pasivos corrientes, lo
que se interpreta como el efectivo restante para financiar las operaciones
diarias. Su formula es:
Capital de trabajo = Activo Corriente - Pasivo Corriente

2.2.23. Ratios de gestion o actividad

Los ratios de gestion o actividad indican la rapidez con la que los

inventarios y las cuentas por cobrar se convierten en efectivo, asi como el tiempo
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que tarda la empresa en pagar a sus proveedores. Esta medida también se conoce

como rotacién y se presenta tipicamente en dias 0 como indices.

- Ratio rotacidn de cartera (cuentas por cobrar), Revela la comparacion
entre las cuentas por cobrar comerciales de la empresa y las ventas. En el
caso de las ventas, idealmente se considerarian las ventas a crédito; sin
embargo, si esta informacidn no esta disponible, se puede usar el total de
las ventas asumiendo que todas se realizaron a crédito.

Este ratio puede expresarse de dos maneras: Como numero de veces al afio
0 en dias. Ambas formas de presentar la informacidn son equivalentes; por
ejemplo, se puede decir que las cuentas por cobrar rotan cada 90 dias o que
rotan 4 veces al afio, asumiendo un afio de 360 dias.

Rotacion de Cuentas por Cobrar = ventas a crédito/cuentas por cobrar
promedio.

Rotacion de Cuentas por Cobrar (en dias) = (Cuentas por Cobrar / Ventas
Netas) *360

- Rotacion de los inventarios, La rotacion de inventarios es un indicador
relevante, Un ratio alto indica que los inventarios se venden rapidamente,
lo cual es generalmente positivo. Un ratio bajo puede sefialar problemas
de sobrestock o dificultades para vender productos.

Rotacion de inventario = costo de ventas / inventario promedio.

- Gestion de las cuentas por pagar, La gestion de las cuentas por pagar o
proveedores implica analizar cémo la empresa administra sus obligaciones
pendientes con los proveedores. Esto se puede evaluar mediante el ratio de
rotacion de cuentas por pagar, que muestra la relacion entre las cuentas por

pagar de la empresa y las compras realizadas a crédito. En caso de no
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disponer de informacién detallada sobre las compras, se puede utilizar el
costo total de ventas para el célculo. Este ratio puede expresarse como
namero de veces al afio o en dias.
Rotacion de Cuentas por Pagar (en veces) = Costo de Ventas / Cuentas
por Pagar

- Rotacidn de activos totales, La rotacion de activos totales es un indicador
que sefiala la eficacia con la que los activos de una empresa se utilizan para
generar ingresos. Se expresa como la cantidad de veces que los activos
generan ventas en un afio determinado. Cuanto mayor sea la rotacion, mas
eficiente es la utilizacion de los activos. Por lo tanto, este ratio ofrece una
visiéon de la eficiencia financiera de las operaciones empresariales. Su
férmula es:
Rotacion de Activos Totales = Ventas / Total Activos

- Rotacion del activo fijo, La rotacion del activo fijo implica la
comparacion entre el volumen de ventas y el valor total de los activos fijos
netos. El objetivo es optimizar las ventas con la menor cantidad de activos
fijos, lo que hace que la empresa opere de manera mas eficiente. En otras
palabras, este ratio indica la capacidad de la empresa para generar ventas
utilizando sus instalaciones y equipo. Su formula es:
Rotacion de Activos Fijos = Ventas Netas / Activo Fijo Neto

2.2.24. Ratios de solvencia, endeudamiento o apalancamiento

Los ratios de solvencia, endeudamiento o apalancamiento se ocupan de
evaluar el nivel de financiacién mediante deuda que utiliza una empresa. Estos
indicadores permiten comprender el riesgo asociado con el endeudamiento v el

potencial de retorno que conlleva. Al analizar estos ratios, se puede obtener una

66

repositorio.unap.edu.pe

No olvide citar adecuadamente esta tesis
]



. UNIVERSIDAD

NACIONAL DEL ALTIPLANO
Repositorio Institucional

vision mas clara de la estructura financiera de la empresa. Algunos de los ratios
de endeudamiento mas cominmente utilizados son:
Estructura del capital (deuda patrimonio)

El ratio de Estructura del Capital, también conocido como ratio de deuda-
patrimonio, refleja la proporcion entre la deuda y el patrimonio de una
organizacion. Este indicador permite evaluar la composicion de la estructura de
capital de la empresa, es decir, como obtiene financiamiento para llevar a cabo
sus operaciones. Se calcula dividiendo el total del pasivo entre el valor del
patrimonio.

Estructura de Capital = Total Pasivos / Patrimonio

- Endeudamiento, Se refiere a la medida en la que los acreedores financian
los activos totales de una empresa en lugar de los propietarios. Un valor
mas alto en este indice indica un mayor uso de financiamiento externo para
generar ganancias, lo que implica un mayor grado de endeudamiento o
apalancamiento financiero. Su célculo se realiza mediante la siguiente
formula:

Endeudamiento = Total Pasivos / Total Activos

2.2.25. Ratios de rentabilidad

Los ratios de rentabilidad son cruciales para una empresa, ya que las
ganancias son un aspecto fundamental para atraer capital externo. Por lo tanto,
estos ratios tienen una gran relevancia, ya que evaltan la rentabilidad de la
empresa en relacion con el nivel de ventas, los activos o la inversion de los

propietarios. Los principales indicadores de rentabilidad incluyen:
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- Margen de Utilidad Operativa, en este ratio se excluyen los intereses,
impuestos y dividendos de acciones preferentes del numerador. Este
indicador representa la utilidad operativa obtenida por cada unidad
monetaria de las ventas. En este caso, un valor elevado es més deseable.
La férmula correspondiente es:

Margen de Utilidad Operativa = Utilidad Operativa / Ventas

- Margen bruto, es un indicador financiero que revela la utilidad bruta que
la empresa genera por cada unidad vendida. Se calcula en relacién con los
ingresos totales de la empresa y representa la cantidad bruta generada por
cada unidad monetaria vendida.

Margen Bruto = (Utilidad Bruta en Ventas / Ingresos) *100

- Margen de Utilidad Neta, indica el porcentaje de cada unidad monetaria
que queda después de deducir los costos, gastos e incluir los intereses,
impuestos y dividendos (a diferencia del ratio anterior, que los excluye).
Normalmente, este valor se representa en forma de porcentaje, y su
adecuacion varia segun la industria en la que opera la empresa. La formula
correspondiente es:

Margen de Utilidad Neta = Utilidad Neta / Ventas

- ROA (Return Over Assets — Retorno sobre Activos Totales), el ratio
ROA, que significa Rendimiento sobre Activos Totales y también
conocido como ROI (Retorno sobre la Inversion), evalua la eficacia con la
que la empresa genera utilidades con los activos que tiene en su
disposicion. Un valor mas alto en este indice indica un rendimiento mas
favorable, lo que significa una mayor eficiencia en la utilizacion de los

activos disponibles. La férmula correspondiente es:
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ROA = Utilidad neta / Total Activos

- ROE (Return Over Equity — Retorno sobre Patrimonio), el ratio ROE,
que representa el Retorno sobre el Patrimonio, evalta el rendimiento
generado sobre la inversion realizada por los accionistas comunes. Un
valor méas alto en este indice indica un rendimiento mas favorable, lo que
implica mayores ganancias para los propietarios y un mayor retorno de la
inversion. La formula correspondiente es:
ROE = Utilidad Neta / Patrimonio

- Margen bruto y neto utilidad, determina el porcentaje de cada unidad
monetaria de ventas que la empresa retiene después de cubrir los costos
asociados con la produccién. Un margen mas alto indica un indicador mas
favorable para la empresa, lo que significa un menor costo relativo de los
bienes vendidos. A continuacion, se presenta la formula correspondiente:
Margen de Utilidad bruta = Utilidad bruta / Ventas

2.2.26. Rentabilidad

La rentabilidad es la base del analisis financiero. Mide la eficacia con la
que una empresa, después de realizar sus actividades principales de ventas o
servicios y compensar todos los factores de produccién relacionados, puede
generar un excedente para luego ser distribuido entre los accionistas. (Bonson et
al., 2009)

En tanto, (Ortega, 2020) define a la rentabilidad como la relacion entre las
ganancias obtenidas y la inversion realizada. Hay dos enfoques principales para
entenderla: El enfoque del negocio y el enfoque del accionista. En el enfoque del

accionista, se relaciona con el resultado neto y los fondos que los accionistas
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aportan, mientras que en el enfoque del negocio se refiere a la relacién que existe
entre los beneficios generados y la inversion requerida.
Importancia de medir la rentabilidad

Segun, (Mejia, 2016) menciono que uno de los indicadores de desempefio
que determinan el nivel de resultados es la utilidad absoluta que aporta el capital
invertido. Por otro lado, menciona que facilita las comparaciones con gastos de
capital o con inversiones opcionales libres de riesgo, ademas, permite comprobar
la conveniencia de mantener o incrementar una determinada inversion ante la
situacion econémica.

La rentabilidad financiera es una medida que evalla las ganancias
generadas en relacion con la inversion inicial, considerando tanto el activo total
como el capital contable en su calculo. Esta métrica es fundamental para orientar
las decisiones gerenciales, econémicas y financieras en el ambito empresarial,
siendo esencial para garantizar la viabilidad a largo plazo de la empresa. (Rosillon,

2009)

2.2.27. Rentabilidad econ6mica

Como expresa, (Sanchez, 2002) se refiere al desempefio temporal
especifico de los activos de cada empresa, independientemente de los recursos
financieros propios de la empresa, en otras palabras, este tipo de rendimiento es
una medida de las capacidades de esa propiedad. empresas para que creen valor
independientemente de como se financien.

Por otro lado, (Bonson et al., 2009) sefiala que, implica comparar los
resultados operativos con los activos totales de una empresa y asi medir el
desempefio de estos activos e inversiones. Segun documentos internacionales, el

beneficio que se tiene en cuenta a la hora de calcular el beneficio econdémico es el
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BAIT (beneficio antes de intereses e impuestos), denominado EBIT (beneficio

antes de intereses e impuestos).

2.2.28. Rentabilidad financiera

Segun, (Sanchez, 2002) se define como patrimonio (ROE), que se evalla
como una medida especifica de un periodo de la ganancia generada por ese
patrimonio, completamente independiente del analisis de coordinacién del
desempefio. Esta rentabilidad puede considerarse una medida méas aproximada de
la rentabilidad, ya sea lograda por los propietarios o accionistas, que el beneficio
econdmico, y en este sentido se puede definir como el beneficio final al que los
socios e inversores conceden gran importancia dentro de las empresas invertidas.

“La rentabilidad financiera mide la relacion entre el beneficio antes de
impuestos (BAT) o EBT (beneficio antes de impuestos) en términos ingleses y el
patrimonio neto total como medida de los recursos que los accionistas han
invertido en la empresa”. (Bonson et al., 2009)

Anélisis de la rentabilidad

El analisis de rentabilidad es la evaluacién del retorno de la inversion de
una empresa. Se centra en las fuentes y niveles de rentabilidad e incluye la
identificacion y medicion del impacto de varios factores de rentabilidad. También
incluye evaluar las dos fuentes principales de ganancias: La ganancia (la porcién
de los ingresos no cubierta por los costos) y los ingresos (el uso del capital). (Wild
et al., 2007)

El analisis permite calcular oportunidades de ganancias por parte de la
organizacion, para obtener resultados netos, con base en ciertas decisiones de

gestion y regulaciones relacionadas con los fondos corporativos, se analiza la
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eficiencia y la economia de la actividad. Revela el desempefio de la empresa en

funcion de los ingresos, el capital o los activos relacionados. (Arredondo, 2015)

2.3. MARCO CONCEPTUAL

2.3.1. Activo

Los activos son elementos vitales en el &mbito contable empresarial,
abarcando diversos recursos que reflejan el valor econdmico y la capacidad de
generar ingresos de una compafiia. Derivados de transacciones y sucesos previos,
estos activos se dividen en dos categorias principales: Los corrientes y los no
corrientes. Los activos corrientes engloban aquellos que se espera se conviertan
en efectivo o sean consumidos en el transcurso de un afio, mientras que los no
corrientes comprenden recursos destinados a largo plazo que no se prevé que se
conviertan en efectivo en el corto plazo. Esencial para evaluar la solidez financiera
de una empresa, comprender la naturaleza y clasificacion de los activos es crucial
para una gestion financiera efectiva y decisiones estratégicas informadas. (Bonson

et al., 2009)

2.3.2. Activo circulante

El activo circulante engloba los recursos que se mueven con la dindmica
de las operaciones comerciales y se esperan utilizar, vender o liquidar en un
periodo inferior al ciclo normal de explotacién. También conocido como activo
corriente, este tipo de activo es vital para el funcionamiento diario de una empresa,
proporcionando los fondos necesarios para mantener sus actividades operativas y
garantizar su continuidad.

Incluye elementos como inventarios, cuentas por cobrar y efectivo en caja

y bancos, los cuales son esenciales para cubrir las obligaciones financieras a corto
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plazo y mantener la liquidez. Aunque generalmente se espera que los inventarios
se conviertan en ingresos en menos de un afio, este proceso puede variar debido a
diversos factores como la demanda del mercado y la gestion de inventarios.

(Carballo, 2013)

2.3.3. Activo fijo

Se define como aquellos bienes fisicos que una empresa posee y utiliza
regularmente en sus actividades operativas durante un largo periodo de tiempo.
Estos activos no estan destinados para la venta dentro del ciclo normal de negocios
y usualmente tienen una vida Util que excede un afio. Los activos fijos incluyen
propiedades, plantas y equipos tangibles empleados en las operaciones de una

empresa y que tienen una vida Util de mas de un afio. (Warren et al., 2017)

2.3.4. Analisis econdmico

El andlisis econdmico consiste en examinar de manera ordenada la
economia en su totalidad o en partes especificas, empleando diferentes métodos
para comprender y evaluar como se asignan eficientemente los recursos, asi como
la produccidn y distribucion de bienes y servicios. Este analisis emplea modelos
y datos para entender como opera la economia y anticipar el impacto de las
modificaciones en politicas y otras variables econémicas. (Samuelson &

Nordhaus, 2010)

2.3.5. Analisis financiero

El andlisis financiero se enfoca principalmente en evaluar la situacion
econdmica de la empresa y medir la rentabilidad de los capitales invertidos.

Aunque comparte los objetivos de la gestion financiera, su énfasis esta en
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mantener el equilibrio entre las estructuras de activos y pasivos, asi como en los

flujos financieros de la empresa. (Suarez, 2014)

2.3.6. Analisis de los estados financieros

El examen de los estados financieros implica la utilizacién exhaustiva de
todas las fuentes de informacion disponibles, tanto financieras como no
financieras, con el fin de obtener una evaluacion precisa de la situacion financiera
en un momento dado. Normalmente, este analisis se apoya en el uso de razones
financieras o relaciones clave, aunque también se pueden emplear otros métodos

para analizar los estados financieros. (Concha, 2007)

2.3.7. Capital

“El capital de trabajo representa los recursos necesarios para mantener el
funcionamiento regular de una entidad, es decir, los activos requeridos para llevar

a cabo sus operaciones de manera eficiente y efectiva”. (Angulo, 2016)

2.3.8. COVID-19

Los coronavirus conforman una amplia familia de virus capaces de
provocar diversas enfermedades. En los seres humanos, estos virus pueden
desencadenar infecciones respiratorias que van desde un simple resfriado hasta
sindromes mas graves. EI COVID-19, una enfermedad provocada por un nuevo
tipo de coronavirus descubierto recientemente, surgié por primera vez en Wuhan,
China, en diciembre de 2019. Tanto este virus como la enfermedad que causa eran
desconocidos previamente. En la actualidad, la pandemia de COVID-19 esta

afectando a numerosos paises en todo el mundo. (OMS, 2024)
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2.3.9. Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar denotan los montos pendientes que los clientes
deben a una empresa por la compra de bienes o servicios a crédito. Estas cuentas,
consideradas como parte integral del activo corriente de la empresa, son cruciales
para su flujo de efectivo, permitiéndole financiar operaciones cotidianas y cumplir
con obligaciones financieras a corto plazo. Gestionar estas cuentas de manera
efectiva implica evaluar la solvencia crediticia de los clientes, implementar
politicas de cobro eficientes y supervisar de cerca los saldos pendientes para

mitigar el riesgo de impago y optimizar la gestion financiera de la empresa.

2.3.10. Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar son deudas que una empresa tiene con sus
proveedores 0 acreedores por bienes o servicios comprados a crédito. Estos
pasivos aparecen en el balance general de la empresa y suelen tener un plazo breve
para su liquidacion. En esencia, las cuentas por pagar representan obligaciones
financieras a corto plazo que deben saldarse en un periodo determinado. (Kieso et

al., 2019)

2.3.11. Costo

El término costo se refiere al valor total de los recursos empleados en la
produccion de un bien o servicio. Este concepto abarca tanto los gastos directos
como los indirectos relacionados con la fabricacion, compra o provision del bien
0 servicio. En esencia, el costo representa el conjunto de gastos necesarios para
obtener un producto o servicio y cubre todos los recursos utilizados en el proceso

de produccion. (Fernandez, Contabilidad de costes, 2018)
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2.3.12. Demanda

La demanda se refiere a la cantidad de bienes y/o servicios que los
consumidores desean y estan dispuestos a comprar para satisfacer sus necesidades
y deseos. Este concepto es fundamental en la economia, ya que refleja la relacion
entre la disposicion de los consumidores a adquirir productos y los diversos
factores que influyen en sus decisiones de compra. Entender la demanda es crucial
para las empresas, ya que les permite ajustar su oferta de acuerdo con las
necesidades del mercado y tomar decisiones informadas sobre precios y

estrategias de marketing. (Weinberger, 2009)

2.3.13. Efectivo

El efectivo, un activo financiero altamente liquido, es cominmente
utilizado y aceptado para realizar pagos de bienes, servicios y deudas. Ademas de
su funcion como medio de intercambio, el efectivo también actla como reserva
de valor, permitiendo su conservacion para uso futuro o para inversiones. La
gestion eficiente del efectivo implica mantener un equilibrio entre la liquidez
necesaria para cubrir gastos y la basqueda de oportunidades de inversion rentable,
mediante estrategias como la planificacion financiera y la diversificaciéon de

inversiones. (Gutierrez & Tapia, 2016)

2.3.14. Empresa

La empresa puede ser conceptualizada como un sistema complejo,
compuesto por una serie de elementos interconectados y dindmicos, todos ellos
dirigidos hacia la consecucion de uno o varios objetivos. Este enfoque abarca una
perspectiva integradora y multidisciplinaria que permite analizar las interacciones

entre los diferentes componentes internos y su relacion con el entorno externo. La
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definiciobn misma nos ofrece una vision clara de los elementos esenciales del
sistema empresarial: un conjunto de elementos diversos, como personas, recursos
materiales y financieros, que se relacionan entre si; con un proposito definido, que
es alcanzar resultados especificos; organizados de manera que existen relaciones
entre ellos y procesos que los regulan; y en constante interaccion con el entorno
externo para alcanzar sus objetivos y obtener recompensas. (Solérzano & Navio,

2016)

2.3.15. Estrategia

La estrategia se refiere al disefio de un plan que unifica las metas y politicas
fundamentales de una organizacién, al mismo tiempo que establece una secuencia
I6gica de acciones a seguir. Una estrategia bien elaborada facilita la organizacion
y la asignacion eficiente de los recursos de la empresa, teniendo en cuenta tanto
sus fortalezas como sus debilidades internas, con el objetivo de alcanzar una
posicion sostenible. Ademas, permite anticipar y responder a los cambios en el

entorno y a las acciones inesperadas de la competencia. (Hernandez et al., 2014)

2.3.16. Estados financieros

Los estados financieros representan un conjunto de informes disefiados
para proporcionar informacién contable de un ente econdmico a diversos
interesados, como accionistas, socios, autoridades estatales, clientes, proveedores,
entre otros. Estos informes sirven como herramientas que permiten a los
empresarios 0 propietarios de negocios comprender claramente la situacion
financiera de una empresa durante un periodo especifico, con el proposito de

evaluar su desempefio. Esto les permite entender y definir como se generan y
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utilizan los recursos de la empresa, facilitando asi la toma de decisiones

informadas. (Vergara et al., 2019)

2.3.17. Estado de situacion financiera

El estado de situacion financiera se fundamenta en la ecuacion contable,
también conocida como identidad del balance, que establece que los activos son
iguales a los pasivos més el capital. Esta ecuacion refleja la esencia del sistema
contable: los activos, situados en el lado izquierdo, representan los recursos
controlados por la empresa, que se espera generen beneficios futuros a través de
sus operaciones. Para llevar a cabo estas operaciones, la empresa requiere
financiamiento, que proviene de fuentes especificas, descritas en el lado derecho
de la ecuacidn. Los pasivos son los fondos proporcionados por los acreedores y
representan las obligaciones de la empresa, o los derechos de los acreedores sobre
los activos. Por otro lado, el capital (o patrimonio de los accionistas) comprende
la suma total de la inversion inicial realizada por los propietarios, conocida como
capital aportado, y las ganancias acumuladas, junto con las distribuciones

realizadas a los propietarios desde el inicio de la empresa. (Wild et al., 2007)

2.3.18. Estado de resultados

El estado de resultados se centra en evaluar el rendimiento financiero de
una empresa durante el periodo contemplado en el balance. Este estado ofrece una
vision detallada de las actividades operativas de la empresa, detallando ingresos,
gastos, ganancias y pérdidas durante dicho periodo. La linea principal, las
utilidades (también conocidas como ingreso neto), reflejan la rentabilidad global
de la empresa, representando el rendimiento sobre el capital de los accionistas
durante el periodo analizado. Las utilidades capturan el incremento o disminucion
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del capital sin tener en cuenta las distribuciones o contribuciones de los

accionistas. (Wild et al., 2007)

2.3.19. Evaluacion

Es el proceso mediante el cual se mide y analiza la efectividad y eficiencia
con que una empresa alcanza sus metas estratégicas y operativas. Este proceso
incluye la revision de indicadores clave de rendimiento para evaluar como se esta

manejando y progresando la empresa. (Fernandez, 2014)

2.3.20. Flujo de efectivo

El flujo de efectivo, implica examinar el movimiento de dinero que entra
y sale de una empresa durante un periodo determinado. Este analisis es crucial
para determinar si la empresa puede generar suficiente efectivo para cubrir sus
operaciones, inversiones y obligaciones. En esencia, el flujo de efectivo representa
el neto de los ingresos y egresos de dinero, y es esencial para evaluar la liquidez
y la capacidad de la empresa para financiar sus actividades tanto operativas como

de inversion. (Gonzales E. , 2016)

2.3.21. Gasto

Los gastos representan reducciones en los beneficios econémicos durante
un periodo determinado, manifestandose como salidas o disminuciones en el valor
de los activos, asi como la aparicion o incremento de los pasivos. Estas acciones
resultan en una disminucion del patrimonio y no se vinculan con los retiros

efectuados por los propietarios. (Videla, 2009)
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2.3.22. Gasto de venta

Estos son los gastos asociados con la comercializacion de un producto.
Engloban los costos relacionados con la gestion y expansion de la base de clientes,
los gastos de negociacion y comisiones de ventas, los costos de distribucion y
entrega del producto, los gastos de promocion del producto, asi como cualquier
otro costo necesario para persuadir al cliente sobre los beneficios del producto y

asegurar su entrega donde sea requerida. (Weinberger, 2009)

2.3.23. Gasto de administracion

Representan los desembolsos necesarios para la gestion y direccion global
de la empresa. Comprenden los sueldos del personal administrativo, los gastos
financieros, la depreciacion de los muebles y equipos destinados a labores
administrativas, los pagos de seguros, alquileres, impuestos y otros gastos

similares. (Weinberger, 2009)

2.3.24. Ingresos

Ingresos se refieren a los incrementos en los beneficios econdmicos
generados durante un periodo, manifestandose como entradas o aumentos en el
valor de los activos, o como disminuciones en las obligaciones. Estos resultados
conllevan al aumento del patrimonio y no estan vinculados con las contribuciones

de los propietarios a este patrimonio. (Videla, 2009)

2.3.25. Indicadores

Son herramientas de medicion empleadas para evaluar el desempefio, la
efectividad o el avance hacia metas concretas. Estos indicadores pueden ser

financieros, operativos u de otra indole, y son esenciales para tomar decisiones
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basadas en datos y supervisar el éxito de estrategias y acciones. Actldan como
instrumentos fundamentales que brindan informacion tanto cuantitativa como
cualitativa sobre el desempefio en areas especificas, facilitando asi la toma de
decisiones y el seguimiento de los objetivos de la organizacion. (Robbins &

Coulter, 2016)

2.3.26. Inventario

“Los inventarios constituyen activos fisicos que pueden ser
comercializados para atender una demanda futura o empleados en la produccion

de bienes o servicios”. (Gutierrez & Tapia, 2016)

2.3.27. Inversion

Las inversiones implican el uso de recursos financieros con el proposito
de obtener ganancias o beneficios futuros. Esto puede abarcar la adquisicion de
activos como acciones, bonos, bienes raices, o la inversion en proyectos y
empresas. En esencia, las inversiones consisten en destinar recursos a activos o
iniciativas con la meta de lograr rendimientos econdémicos futuros, ya sea
mediante ingresos regulares o la apreciacion del valor del capital. (Ceballos &

Fernandez, 2017)

2.3.28. Objetivos

Los objetivos son los propositos hacia los cuales se orienta la actividad; no
solo marcan el final del proceso de planificacion, sino que también representan el
destino al cual se dirige la organizacion en términos de integracion de personal,

direccion y control. (Koontz et al., 2012)
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2.3.29. Pasivo

Los pasivos representan compromisos presentes que surgieron como
resultado de eventos pasados, y para liquidarlos, la empresa espera utilizar
recursos que puedan generar beneficios o rendimientos economicos en el futuro.
Dentro de esta categoria se encuentran también las provisiones. Los pasivos se
clasifican en dos categorias principales: pasivos corrientes y pasivos no corrientes.

(Bonson et al., 2009)

2.3.30. Patrimonio

El concepto de patrimonio se refiere a la porcion restante de los activos de
una empresa después de restar los pasivos, lo que representa el valor que pertenece
a los propietarios. Desde la perspectiva financiera, el patrimonio neto es la
contribucion proporcionada por los propietarios para respaldar las operaciones y
las actividades de la empresa. (Carballo, 2013)

El concepto de patrimonio se refiere a lo que queda de una empresa
después de restar todos sus compromisos financieros. Por ende, abarca las
contribuciones hechas por sus socios 0 propietarios en el momento de su
fundacion o en momentos posteriores (siempre que no se consideren pasivos), asi
como los resultados acumulados y cualquier otra modificacién que lo afecte.

(Bonson et al., 2009)

2.3.31. Planificacion

La planificacion es una fase crucial dentro del proceso administrativo que
nos proyecta hacia el futuro de la organizacion. Consiste en la formulacion de
estrategias destinadas a alcanzar las metas generales propuestas, ya sean de indole

economica, estratégica, operativa, entre otras. Su objetivo principal radica en
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facilitar el cumplimiento de los objetivos establecidos, proporcionando un marco
estructurado para la toma de decisiones y la asignacion eficiente de recursos.

(Mondragon, 2017)

2.3.32. Ratios financieros

Las razones financieras representan herramientas eficaces para evaluar la
situacion de una empresa, empleando métodos de céalculo e interpretacion
especificos. La informacion esencial para este andlisis se extrae tanto del estado
de resultados como del balance general de la empresa. Este andlisis reviste
importancia tanto para los accionistas como para los acreedores, ademas de ser

fundamental para la toma de decisiones por parte de la gerencia. (Gomez, 2015 )

2.3.33. Recesidn

La recesion, en el ambito econdmico, se refiere al periodo durante el cual
se experimenta una disminucion en la actividad econdémica de un pais o region,
medida a través de una caida prolongada en el Producto Interno Bruto real. En la
teoria de los ciclos econdémicos, esto corresponde a la fase descendente del ciclo.
Suele caracterizarse por la disminucion de la mayoria de las variables econémicas,

incluyendo la inversion, el consumo, la educacién y el empleo. (BCR, 2011)

2.3.34. Rentabilidad

La rentabilidad de una empresa se refiere a su capacidad para generar
beneficios a partir de las ventas realizadas y de los activos 0 recursos que posee.
Se puede determinar si una empresa es rentable en el mercado evaluando esta

capacidad. En términos mas simples, se trata de la diferencia entre los gastos y los
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ingresos, los cuales deben ser adecuados para garantizar la sostenibilidad del

negocio. (Feng, 2017)

2.3.35. Servicios

El concepto de servicios abarca una serie de actividades, procesos y
ejecuciones que se llevan a cabo de manera independiente, ademas de
complementar la estrategia empresarial. Las caracteristicas distintivas de los
servicios son su intangibilidad, su naturaleza heterogénea, la simultaneidad en su
produccion y consumo, y por ultimo, su carécter perecedero. (Prado & Pascual,

2018)

2.3.36. Solvencia

La solvencia se define como la capacidad de una organizacion para
cumplir con sus obligaciones financieras. A diferencia de la liquidez, que se centra
en el corto plazo, la solvencia se enfoca en un horizonte temporal mas amplio,
evaluando la capacidad a largo plazo de la organizacion para cumplir con sus

compromisos. (Nogueira, 2017)

2.3.37. Utilidad

La utilidad se define como la ganancia que una empresa obtiene al finalizar
un periodo contable. Se calcula restando los costos totales de los ingresos
generados durante dicho periodo. Estos costos incluyen aquellos necesarios para
la produccion de bienes o la prestacion de servicios, mientras que los ingresos

provienen de las actividades realizadas por la organizacion. (Jara, 2005)

84

repositorio.unap.edu.pe
No olvide citar adecuadamente esta tesis
1



. UNIVERSIDAD

NACIONAL DEL ALTIPLANO
Repositorio Institucional

2.3.38. Utilidad bruta

La utilidad bruta se define como la diferencia entre las ventas netas y el
costo de ventas. Este indicador nos muestra tanto el impacto del crecimiento en
las ventas como la capacidad de la empresa para soportar una disminucién en las
mismas. Es una medida crucial que revela la eficacia de la empresa en convertir
sus ingresos en ganancias, proporcionando una perspectiva clara sobre su

rendimiento operativo. (Jara, 2005)

2.3.39. Utilidad neta

La utilidad neta representa el remanente de los ingresos generados por una
empresa rentable después de deducir todos sus costos y gastos pertinentes, segln
se detalla en el Estado de Resultados, durante un periodo contable determinado.
Si estos costos y gastos son inferiores a los ingresos, la empresa obtiene una
utilidad neta positiva. Por el contrario, si los costos y gastos superan los ingresos,

el resultado es una pérdida neta. (Lopez J. , 2007)

2.3.40. Ventas netas

Las ventas netas, representan el total de ingresos que una empresa obtiene
por la venta de bienes o servicios, una vez que se han restado los descuentos,
devoluciones y bonificaciones. Este concepto muestra el ingreso neto que la
empresa efectivamente conserva de sus ventas, después de ajustar por cualquier

ajuste que reduzca el monto inicial de las ventas. (Ogliastri, 2015)
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CAPITULO III

MATERIALES Y METODOS
3.1. UBICACION GEOGRAFICA DEL ESTUDIO

La investigacion se realizé en el departamento de Puno, centrada en la empresa de
generacion eléctrica San Gaban S.A. Esta compaiiia tiene su sede administrativa ubicada
en la Av. Floral 245, en la ciudad de Puno, provincia y departamento del mismo nombre.
El estudio abarco aspectos financieros y administrativos de la empresa, con el objetivo de

analizar y mejorar su eficiencia y sostenibilidad en la region.

Figura 1

Ubicacion geografica de la empresa
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3.1.1. Datos generales de la empresa

Tabla 1

Datos generales de San Gaban S.A.
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Empresa de Generacion Eléctrica San Gaban Sociedad

Nombre Anonima - San Gaban S. A.
R.U.C. 20262221335
Direccion Sede Av. Floral N° 245, Puno, Per.
Adm.
D|reCC|o.n, Sede Km. 247 Carretera Interoceanica a San Gabéan, Puno.
Produccion
Teléfono (51 - 51) 364401
Se constituye mediante escritura publica de fecha 6 de
Constitucion diciembre de 1994, extendida ante notario publico de
Lima, doctor Alberto Fl6rez Barron.
Ficha N° 207, que continla en la partida electrénica N°
Registro 11000181 del Registro Mercantil de la Zona Registral
XI11, sede Tacna, Oficina Registral Puno.
Capital social Pagado: S/ 319 296 618
e FONAFE es propietaria del 100 % de un total de 319 296
structura 618 acciones de la empresa.
accionaria - Acciones  tipo A: 287 366 957

- Acciones tipo B: 31 929 661
Val_qr de  cada S/'1,00 (un sol)
accion

Fuente: Memoria anual 2022

3.1.2. Objeto social

San Gaban S.A. tiene como objetivo principal llevar a cabo actividades
relacionadas con la generacion de electricidad dentro del area de su concesion,
conforme a la legislacion vigente. La empresa también esta facultada para realizar
todo tipo de actos y operaciones civiles, industriales, comerciales y de cualquier
otro tipo que estén vinculados o contribuyan a su objetivo social principal. Segun
la Clasificacion Uniforme de las Actividades Econdmicas (CI1U) revision 4.0, San
Gaban S.A. se clasifica bajo el cddigo 3510, que corresponde a la generacion,

transmision y distribucion de energia eléctrica (San Gaban S.A., 2022).
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3.1.3. Antecedentes historicos

La Empresa de Generacion Eléctrica San Gaban S.A. fue creada el 7 de
noviembre de 1994 por la Comisién de Promocion de la Inversion Privada
(COPRI), con un capital inicial de S/ 20 millones aportado por Electroperd. En
1995, se gestiond un préstamo con el Export Import Bank de Japon hoy Japan
Finance Corporation (JFC), por 15,500 millones de yenes, junto con una
asignacion de S/ 41 millones del presupuesto nacional para financiar su proyecto.
En 1999, se firmo otro préstamo de 25 millones de ddlares con la Corporacion
Andina de Fomento (CAF) para completar la construccién de la Central
Hidroeléctrica San Gaban |1, cuyo funcionamiento comercial inici6 en diciembre
de ese mismo afio.

En 1998, la empresa se ajusto a la Ley General de Sociedades, adoptando
su nombre actual, "San Gaban S.A.". Desde el 2000, la energia generada por la
central hidroeléctrica se entrega al Sistema Eléctrico Interconectado Nacional
(SEIN). Como empresa estatal de derecho privado, San Gaban S.A. esta sujeta a
la Ley de la Actividad Empresarial del Estado, cumpliendo con las normativas
aplicables para su operacion.

Clientes

Con el respaldo de su potencia firme y energia firme propia, San Gaban
S.A. ha formalizado contratos de suministro de electricidad con clientes tanto en
el mercado libre como en el regulado, cubriendo una amplia gama geografica
dentro del Sistema Eléctrico Interconectado Nacional (SEIN). Estos contratos
permiten a San Gaban S.A. ofrecer servicios de suministro eléctrico a diversas
entidades y sectores, garantizando una oferta estable y confiable de energia.

Ventas
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Durante el afio 2022, San Gaban S.A. logré comercializar un total de
747,27 GWh de energia eléctrica, lo que representa un incremento del 14,3% en
comparacion con el volumen de energia comercializada en el afio anterior. Este
crecimiento en el volumen de ventas refleja una mayor demanda de electricidad y
un desempefio exitoso en el mercado eléctrico.

La distribucion del volumen total de energia eléctrica comercializada

durante 2022 en GWh se desglosa de la siguiente manera:

Tabla 2

Ventas a tipos de mercado

Tipo de mercado 2022 2021
Mercado regulado 192,37 145,31
Mercado libre 407,35 192,84
Mercado spot (COES) 146,78 314,88
Asignacion  de  retiros  sin 0.77 0.99
contratos

Fuente: Memoria anual 2022

Figura 2

Distribucion de venta de energia 2022 (GWh)

Venta de energia segun mercado- 2022
0.1%

=

= Regulado = Libre = Spot (COES) = Asignhacion de retiros sin contratos

Fuente: Memoria anual de 2022

89

repositorio.unap.edu.pe
No olvide citar adecuadamente esta tesis
. ____________________________________________________|]



. UNIVERSIDAD

NACIONAL DEL ALTIPLANO
Repositorio Institucional

3.2. PERIODO DE DURACION DEL ESTUDIO

La investigacion abarca el periodo comprendido entre junio de 2023 y diciembre
de 2024. Desde la formulacion del problema de investigacion y la presentacion del
proyecto hasta su aprobacion, transcurrieron aproximadamente 6 meses. La ejecucion del
proyecto, que incluyo el disefio, la aplicacion de instrumentos y el procesamiento de la
informacidn, ocup6 6 meses. Por Gltimo, la redaccién y presentacion de la tesis se llevo a

cabo en un periodo de 5 meses. En conjunto, la investigacidn abarcé un total de 17 meses.

3.3. PROCEDENCIA DEL MATERIAL UTILIZADO

El material bibliografico desempefio un papel crucial en la recopilacion de
informacion y la obtencidn de datos. Se emplearon distintas fuentes, tales como libros,
revistas, tesis y paginas web, utilizando técnicas de investigacion que reflejan de manera
precisa el fenémeno en estudio.

Ademas, se emple6 informacion proveniente del area administrativa contable de
la empresa, la cual incluye los estados financieros y el estado de resultados. Esta
informacion econémica se considera fundamental para llevar a cabo el estudio en

cuestion.

3.3.1. Técnicas de investigacion

Andlisis documental

El objetivo principal de esta técnica es, obtener informacion, identificar
patrones, y comprender el contexto de manera profunda. En consecuencia, la
aplicacion del andlisis documental posibilitd la revision y evaluacion critica de
documentos pertinentes a nuestro tema de investigacion, tales como los estados
financieros correspondientes a los afios analizados, la trayectoria de la empresa,

entre otros documentos de crucial relevancia para el desarrollo de la investigacion.
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Con el fin de realizar un andlisis objetivo y obtener resultados precisos, se
llevaron a cabo las siguientes etapas: en primer lugar, la identificacion de
documentos relevantes, que permitié seleccionar y recopilar informacion
directamente relacionada con nuestro tema de estudio, incluyendo los estados
financieros de los afios 2019, 2020 y otros, con el proposito de realizar una
comparacion comprensible; en segundo lugar, la clasificacion y organizacion,
donde los documentos se ordenaron sisteméaticamente para facilitar su analisis; a
continuacion, la lectura y comprension critica, con un estudio detenido de los
documentos para comprender a fondo su contenido; posteriormente, la extraccion
de datos, enfocada en obtener informacion especifica pertinente a nuestros
objetivos de investigacion; seguido por el anélisis critico, que incluy6 la
evaluacion de la calidad y confiabilidad de los documentos; y finalmente, la
sintesis de resultados, que nos posibilitd integrar los hallazgos de manera
coherente y comprensible.

Andlisis de tendencias

Esta metodologia nos brindéd la oportunidad de analizar las tendencias a lo
largo del tiempo en los estados financieros, centrdndonos especialmente en los
afios examinados, 2019 y 2020. Este andlisis no solo nos facilit6 la identificacion
de patrones y cambios significativos, sino que también nos permitié observar
detalladamente las fortalezas y debilidades en el rendimiento financiero pre y post
pandemia. Al mismo tiempo, proporciond una valiosa perspectiva sobre la
trayectoria futura de la empresa.

Anélisis de resultados
Para llevar a cabo la evaluacién de los resultados, se inicié con la

clasificacion de los datos segun su naturaleza, conforme a las hipétesis y variables
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establecidas. Posteriormente, se procedid con el procesamiento de datos,
utilizando cuadros comparativos y analisis estadistico como herramientas clave
para examinar la informacion. A continuacion, se llevé a cabo la interpretacion y
conciliacion de los datos, seguida de la contrastacion de los resultados con las
hip6tesis planteadas. En Gltima instancia, este proceso proporciond los insumos

necesarios para la formulacion de las conclusiones y recomendaciones.

3.4. POBLACIONY MUESTRA DEL ESTUDIO

3.4.1 Poblacién

La poblacion del presente estudio de investigacion estara conformada por
la empresa de Generacion Eléctrica San Gaban S.A., concretamente los estados
financieros anuales, la cual, nos proveera de informacion para poder realizar un

analisis detallado.

3.4.2 Muestra

Segun, Hernandez et. al (2014) “La muestra oportunista o de conveniencia
se compone de los casos accesibles y disponibles para el investigador”. Por ende,
el tipo de muestra aplicada fue, muestreo no probabilistico y por conveniencia, ya
que, el portal de transparencia y las areas relacionadas seran las que nos brindaran
informacion financiera en lo referente a los periodos 2019, 2020, 2021, 2022 y

2023.
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3.5.

DISENO Y ENFOQUE DE LA INVESTIGACION
3.5.1. Tipo de investigacion

El tipo de investigacion aplicada en el presente trabajo de investigacion
fue de tipo descriptiva, que consiste en realizar y evaluar sisteméaticamente los
estados financieros de periodos pasados y determinar la situacion real de la
empresa para poder obtener la rentabilidad durante la pandemia de COVID-19 y

a la vez nos permitira conocer el impacto de la pandemia.
3.5.2. Disefio de investigacion

El estudio se presenta bajo un disefio no experimental, por lo que se ha
considerado datos de hechos pasados y no podra ser materia de experimentacion.
Segun, Hernandez et al., (2014), al hablar de un disefio como no
experimental, significa que las variables en estudio no son alteradas y, en su lugar,
se observan en su contexto natural. Este enfoque también se considera transversal,

ya gue la informacién recopilada proviene de un Gnico punto temporal.
3.5.3. Enfoque de investigacion

“El enfoque cuantitativo emplea informacion numérica y técnicas
estadisticas para confirmar hipdtesis, evaluar conductas y respaldar teorias”.
(Hernédndez et al. 2014)

Dado la teoria sobre el enfoque, este estudio se llevé a cabo utilizando un
enfoque cuantitativo, ya que implicara la recopilacién y el analisis de datos de los

estados financieros correspondientes a los afios 2019-2023.
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3.6. METODOS DE LA INVESTIGACION

3.6.1. Método descriptivo

En el método descriptivo, segin Hernandez et al. (2014), se busca detallar
las propiedades, caracteristicas y perfiles de individuos, grupos, comunidades,
procesos, objetos o cualquier otro fendbmeno que se someta a un andlisis. En otras
palabras, su objetivo principal es medir o recopilar informacion de forma
independiente 0 conjunta sobre los conceptos o variables que se abordan, sin
necesidad de explicar como se relacionan entre si.

En el contexto de esta investigacion, se empled este enfoque para examinar
y presentar informacion sobre los estados financieros de la empresa en estudio

utilizando tablas y resimenes numéricos con el fin de ilustrar los resultados.

3.6.2. Meétodo analitico

En cuanto al método analitico, segun Carrasco (2006), se trata de
identificar los componentes de un fendmeno y proceder a examinar
sisteméaticamente cada uno de ellos de manera individual. En la investigacion, este
método se vuelve esencial durante la revision de la literatura, la interpretacion de
informacién y el analisis de datos.

En el contexto de este trabajo de investigacion, se utilizo este método para
desglosar y analizar minuciosamente cada uno de los elementos que componen
los estados financieros, incluyendo el estado de situacion financiera y el estado de
resultados, que seran considerados como muestras. Esto permitird posteriormente

llegar a conclusiones generales.
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3.6.3. Método deductivo

Naupas et. al. (2018) “analisis de lo general (leyes, axiomas, postulados,
teoremas) a casos particulares”.

A partir de esta perspectiva, en el presente estudio se realizé un andlisis de
los estados financieros de la empresa, iniciando con una revision general de las
tendencias economicas. Luego, se analizd de manera especifica la estructura de

los estados financieros.
3.6.4. Método comparativo

En el presente trabajo de investigacion, este método, nos facilitara analizar
y evaluar la rentabilidad de la empresa, se tendra que realizar las comparaciones
con otros periodos y asi determinar la variacion de los datos durante la pandemia
de COVID-19, ello nos facilitara llegar a la conclusion sobre el impacto de la
pandemia a los estados financieros y la rentabilidad de la empresa de San Gaban

S.A.
3.7. VARIABLES

Tabla 3

Operacionalizacion de variables

VARIABLES DIMENSIONES INDICADORES
Variable
independiente

Analisis de Estado de Situacion

Financiera
Estado de Situacion Analisis horizontal
Estados financieros Financiera Andlisis vertical

Analisis de tendencia

Anélisis de Estado de Resultados
Estado de Resultados Analisis horizontal

Anélisis vertical

Analisis de tendencia
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Variable
dependiente

Estado de Situacion Financiera

Rentabilidad
financiera Analisis del Patrimonio
Ingresos y costos de produccion
Rentabilidad Ratios de Liquidez
Estado de Resultados
Rentabilidad
econémica Analisis de los Activos

Andlisis Utilidad Neta
Ratios de Rentabilidad

Fuente: Elaboracion propia

3.8.

ANALISIS DE LOS RESULTADOS

3.8.1. Recopilacién documental

Para llevar a cabo la presente investigacion descriptiva, se ha utilizado una
estrategia de recopilacion documental exhaustiva que abarca una variedad de
fuentes primarias y secundarias. Los documentos obtenidos incluyen estados
financieros, memorias anuales, informes de gestion y otros documentos
relevantes. Cada uno de estos documentos ha sido analizado de manera detallada
para asegurar la exactitud y relevancia de la informacion utilizada en esta
investigacion. La triangulacion de datos de multiples fuentes permite una
comprension mas robusta y holistica del objeto de estudio, asegurando la

fiabilidad de los resultados obtenidos.

3.8.2. Técnicas de procesamiento y analisis de datos

Segun, Hernandez et. al (2014) “inicia con su organizacion y transcripcion,
manteniendo un registro del analisis en una bitacora, y se apoya en programas
informaticos especializados”. Es asi, se siguié un enfoque sistematico para el

procesamiento y analisis de datos con el apoyo de Microsoft Excel.
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- Clasificacién de Datos: Inicialmente, los datos recopilados fueron
organizados Yy clasificados segln su tipo y origen. Esta etapa incluyo la
separacion de datos financieros, informes de gestion, memorias anuales y
otros documentos relevantes, facilitando su posterior analisis.

- Tabulacion de Datos: Una vez clasificados, los datos fueron tabulados
utilizando herramientas de software adecuadas para gestionar la
informacion. Este proceso permitié estructurar los datos en tablas y
gréficos, facilitando la visualizacion y comparacion de la informacion.

- Anadlisis e Interpretacion de Datos: Con los datos tabulados, se procedid a
realizar un analisis detallado, identificando patrones, tendencias y
relaciones significativas. Se emplearon técnicas estadisticas y de analisis
cualitativo para interpretar los resultados, asegurando una comprension
profunda de los datos.

- Conciliacién de Datos: Para garantizar la precision y consistencia de los
resultados, se llevd a cabo una conciliacion de datos, verificando y
contrastando la informacion obtenida de diferentes fuentes. Este paso fue
crucial para identificar y corregir posibles discrepancias o errores en los
datos.

- Redaccion de Conclusiones y Recomendaciones: Finalmente, con base en
el analisis y la interpretacion de los datos, se elaboraron las conclusiones
y recomendaciones de la investigacion. Este documento proporciona una
sintesis de los hallazgos principales y sugiere acciones o estrategias a

seguir, basadas en la evidencia recopilada y analizada.
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CAPITULO IV

RESULTADOS Y DISCUSION

4.1. RESULTADOS
4.1.1. Resultado del Analisis del Objetivo Especifico N°01

“Analizar el estado de situacién financiera y su relacion con la
rentabilidad financiera de la empresa de San Gaban S.A. en tiempos de
COVID-19, 2019-2020”.

Para alcanzar el objetivo N°01, se han aplicado cuatro métodos con el
propdsito de obtener resultados precisos que permitan identificar las cuentas
impactadas durante la pandemia de COVID-19 y, en consecuencia, evaluar su
efecto en la rentabilidad de la empresa. Los métodos empleados incluyen el
analisis horizontal, el analisis vertical, los ratios de liquidez, y un analisis de
tendencia del estado de situacion financiera, que permite observar los cambios en
los afios estudiados en comparacidn con otros periodos previos y posteriores a la
pandemia.

A. Anélisis horizontal
Tabla 4

Andlisis horizontal del Estado de Situacién Financiera

EMPRESA DE GENERACION ELECTRICA SAN GABAN S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de diciembre de 2019 y 2020
(Expresado en miles de nuevos soles)

Periodos Var.
RUBROS 2020 2019 absoluta V&' ”®
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y Equivalente al Efectivo 21,188 13,516 7,672 56.76%
Inversiones Financieras 26,887 23,753 3,134 13.19%
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Cuentas por Cobrar Comerciales

(Neto) 16,073 14,205 1,868 13.15%
Otras Cuentas por Cobrar (Neto) 10,326 11,569  -1,243 -10.74%
Inventario 8,019 7,616 403 5.29%
Gastos Pagados por Anticipado 56 303 -247 -81.52%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 82,549 70,962 11,587 16.33%
ACTIVO NO CORRIENTE

Otras Cuentas por Cobrar 1,109 2,328 -1,219 -52.36%
Propiedades, Planta y Equipo (Neto) 363,704 364,829 -1,125 -0.31%
Activos Intangibles (Neto) 241 256 -15  -5.86%
Activos por Impuestos a las Ganancias -
Diferidos 2,715 -2,715 100.00%
Otros Activos 386 234 152 64.96%
TOTALACTIVONOCORRIENTE 365,440 370,362 -4,922 -1.33%
TOTAL ACTIVO 447,989 441,324 6,665 1.51%

PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE

Cuentas por Pagar Comerciales 7,064 4,883 2,181 44.67%
Otras Cuentas por Pagar 12,078 15,754  -3,676 -23.33%
Provisiones 3,031 2,540 491 19.33%
Otros Pasivos

TOTAL PASIVO CORRIENTE 22,173 23,177  -1,004 -4.33%

PASIVO NO CORRIENTE
Pasivo por impuesto a las Ganancias

Diferidos 44,787 43,755 1,032  2.36%
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 44,787 43,755 1,032 2.36%
TOTAL PASIVO 66,960 66,932 28 0.04%
PATRIMONIO

Capital 319,297 319,297 0 0.00%
Reservas Legales 36,568 34,510 2,058  5.96%
Resultados Acumulados 25,164 20,585 4,579 22.24%
TOTAL PATRIMONIO 381,029 374,392 6,637 1.77%

TOTAL PASIVOY PATRIMONIO 447,989 441,324 6,665 1.51%
Fuente: Estados Financieros 2019 — 2020

Interpretacion:

La Tabla N° 4, presenta el analisis horizontal del estado de situacion
financiera de la Empresa de Generacion Eléctrica San Gaban S.A. correspondiente
a los afios 2019 y 2020, donde se pueden observar las variaciones cuantitativas y

porcentuales analizadas anualmente.
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Activo corriente

En el rubro de activo corriente, se observo una variacion cuantitativa de S/
11,587 MM entre 2019 y 2020, lo que representa un aumento porcentual del
16.33%. Los rubros mas destacados durante estos dos periodos son:

- Efectivoy Equivalente de Efectivo: Este rubro experiment6 un incremento
del 56.76%, equivalente a S/ 7,672 MM en términos absolutos. Esto indica
que la empresa San Gaban S.A. logré un aumento en sus ingresos, lo cual
es positivo para la institucion, ya que mejora su capacidad de cumplir con
sus obligaciones a corto plazo, a pesar de la pandemia de COVID-19.

- Inversiones Financieras: Este rubro mostré una variacion cuantitativa de
S/ 3,134 MM y un aumento porcentual del 13.19% en 2020 respecto a
2019. Este crecimiento sugiere que las inversiones financieras generaron
rendimientos gracias a las tasas de interés ofrecidas por las entidades
bancarias.

- Gastos Pagados por Anticipado: En contraste, este rubro experiment6 una
disminucion significativa del 81.52% en 2020 en comparacién con 2019,
lo que representa una reduccién absoluta de S/ -247 M. Esta caida se

atribuye a que, debido a la pandemia, no se realizaron pagos anticipados.

Activo no corriente

Entre 2019 y 2020, el activo no corriente experimenté una variacién
negativa del -1.33% en términos porcentuales, lo que equivale a S/ -4,922 MM en
cifras absolutas. Las cuentas con cambios mas destacados son las siguientes:

- Otras Cuentas por Cobrar: Esta cuenta registr6 una disminucion del

52.36% entre 2019 y 2020, equivalente a S/ -1,219 MM. Esto indica que
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la empresa San Gaban S.A. logré reducir sus cuentas por cobrar, lo cual es
un resultado favorable. A pesar de la pandemia de COVID-19, la gestion
eficiente de esta cuenta indica que la empresa mejoro su liquidez.

- Activos por Impuesto a las Ganancias Diferidos: En este rubro, se observo
una variacion cuantitativa de S/-2,715 MM, lo que representa una

disminucion del 100%, ya que no se registro este activo en 2020.

Pasivo

El pasivo total experiment6 una variacion cuantitativa de S/ 28 M entre

2019y 2020, lo que equivale a un incremento porcentual del 0.04%.

Pasivo Corriente

En el pasivo corriente, se observo una disminucion absoluta de S/ -1,004
MM, lo que representa una reduccién porcentual del -4.33% en 2020 en
comparacion con 2019. Las variaciones mas significativas se dieron en las cuentas
por pagar comerciales y otras cuentas por pagar.

- Cuentas por Pagar Comerciales: Este rubro mostré un incremento
cuantitativo de S/ 2,181 MM, lo que representa un aumento porcentual del
44.67% en 2020 respecto a 2019. Esto sugiere que la empresa San Gaban
S.A. experimenté un aumento en sus cuentas por pagar comerciales, lo
cual es desfavorable para la empresa. Esta situacion, posiblemente
agravada por la pandemia de COVID-19, podria llevar a retrasos en los
pagos, arriesgando la relacion con proveedores y afectando negativamente
la reputacion de la institucion.

- Otras Cuentas por Pagar: En 2020, este rubro experimentd una
disminucion del 23.33% en comparacion con 2019, equivalente a S/ -3,676
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MM en términos absolutos. Esta reduccion es favorable para la empresa,
ya que indica una menor carga en otras cuentas por pagar.
Patrimonio
El rubro del patrimonio mostr6 una variacion absoluta de S/ 6,637 MM y
un incremento porcentual del 1.77% en 2020 en comparacion con 2019.

- Capital: En este rubro, no se registraron variaciones absolutas ni relativas
en 2020 respecto a 2019, lo que indica que la empresa mantuvo su capital
sin cambios.

- Resultados Acumulados: Este rubro experimentd un aumento cuantitativo
de S/ 4,579 MM, equivalente a una variacion porcentual del 22.24% en
2020 en comparacion con 2019. Este crecimiento nos muestra que la
empresa San Gaban S.A. logr6 un incremento en sus resultados
acumulados, lo cual es un resultado positivo para la institucion.

B. Analisis vertical
Tabla 5

Andlisis vertical del Estado de Situacion Financiera

EMPRESA DE GENERACION ELECTRICA SAN GABAN S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de diciembre de 2019 y 2020
(Expresado en miles de nuevos soles)

DENOMINACION 2020 % 2019 %

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE

Efectivo y Equivalente al Efectivo 21,188  4.73% 13,516  3.06%
Inversiones Financieras 26,887 6.00% 23,753 5.38%
Cuentas por Cobrar Comerciales (Neto) 16,073  3.59% 14,205 3.22%
Otras Cuentas por Cobrar (Neto) 10,326  2.30% 11,569 2.62%
Inventario 8,019 1.79% 7,616 1.73%
Gastos Pagados por Anticipado 56  0.01% 303 0.07%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 82,549 18.43% 70,962 16.08%
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ACTIVO NO CORRIENTE

Otras Cuentas por Cobrar 1,109 0.25% 2,328 0.53%
Propiedades, Planta y Equipo (Neto) 363,704 81.19% 364,829 82.67%
Activos Intangibles (Neto) 241 0.05% 256  0.06%
Activos por Impuestos a las Ganancias

Diferidos 0.00% 2,715 0.62%
Otros Activos 386  0.09% 234  0.05%
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 365,440 81.57% 370,362 83.92%
TOTAL ACTIVO 447,989 100.00% 441,324 100.00%

PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE

Cuentas por Pagar Comerciales 7,064 158% 4,883 1.11%
Otras Cuentas por Pagar 12,078 2.70% 15,754  3.57%
Provisiones 3,031 068% 2540 0.58%
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 0.00% 0.00%
Provisién por Beneficios a los Empleados 0.00% 0.00%
TOTAL PASIVO CORRIENTE 22,173 4.95% 23,177 5.25%

PASIVO NO CORRIENTE
Pasivo por impuesto a las Ganancias

Diferidos 44787 10.00% 43,755 9.91%
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 44,787 10.00% 43,755 9.91%
TOTAL PASIVO 66,960 14.95% 66,932 15.17%
PATRIMONIO

Capital 319,297 71.27% 319,297 72.35%
Reservas Legales 36,568 8.16% 34,510 7.82%
Resultados Acumulados 25,164 562% 20,585  4.66%
TOTAL PATRIMONIO 381,029 85.05% 374,392 84.83%

TOTAL PASIVOY PATRIMONIO 447,989 100.00% 441,324 100.00%
Fuente: Estados financieros 2019 — 2020

Interpretacion:

En la Tabla N° 5, que presenta el analisis vertical del estado de situacion
financiera para los afios 2019 y 2020, se pueden observar las variaciones
cuantitativas y porcentuales analizadas anualmente. La estructura del total del
activo, que se representa como el 100%, se distribuye entre el activo corriente,
que representa el 16.08% en 2019 y el 18.43% en 2020, y el activo no corriente,

que corresponde al 83.92% en 2019 y al 81.57% en 2020. En cuanto al pasivo
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corriente, este constituye el 5.25% en 2019 y el 4.95% en 2020. Finalmente, el

patrimonio representa el 84.83% en 2019 y el 85.05% en 2020.

EN EL ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE: En 2019, el activo corriente representd el
16.08% del total de activos, mientras que en 2020 alcanzé el 18.43%, con valores
absolutos de S/ 70,962 MM y S/ 82,549 MM, respectivamente. Los rubros méas
representativos en ambos periodos fueron las inversiones financieras y el efectivo
y equivalentes de efectivo.

Inversiones Financieras: Este rubro represent6 el 5.38% del total de activos
en 2019 y el 6.00% en 2020, con valores de S/ 23,753 MM y S/ 26,887 MM,
respectivamente. Las cuentas corrientes, cuentas fijas y depositos overnight se
encuentran en bancos locales, tanto en moneda nacional como extranjera,
generando intereses. Es evidente que la empresa obtuvo mayores ingresos por este
rubro en 2020 en comparacion con 2019.

Efectivo y Equivalente de Efectivo: En 2019, este rubro constituyé el
3.06% del total de activos y aument6 al 4.73% en 2020, con valores de S/ 13,516
MM y S/ 21,188 MM, respectivamente. Las cuentas corrientes bancarias,
depositadas en bancos locales y disponibles tanto en moneda nacional como
extranjera, son de libre disponibilidad, aunque no generan intereses.

ACTIVO NO CORRIENTE: En 2019, el activo no corriente represento6
el 83.92% del total de activos, y en 2020 descendié ligeramente al 81.57%, con
cifras absolutas de S/ 370,362 MM y S/ 365,440 MM, respectivamente. El rubro

mas significativo en ambos periodos fue:
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Propiedad, Planta y Equipo: Este rubro constituyé el 82.67% del total de
activos en 2019 y el 81.19% en 2020, con valores absolutos de S/ 364,829 MM y

S/ 363,704 MM, respectivamente.

PASIVO Y PATRIMONIO

PASIVO: En 2019, el pasivo representd el 15.17% del total de pasivo y
patrimonio, mientras que en 2020 disminuyd al 14.95%, con valores de S/ 66,932
MM vy S/ 66,960 MM, respectivamente. Los rubros mas destacados son:

Pasivo por Impuesto a las Ganancias Diferidos: En 2019, este rubro
constituyo el 9.91% del total de pasivo y patrimonio, aumentando al 10.00% en
2020, con cifras de S/ 43,755 MM y S/ 44,787 MM, respectivamente.

Patrimonio: En 2019, el patrimonio representd el 84.83% del total de
pasivo y patrimonio, y en 2020 aumento al 85.05%, con valores absolutos de S/
374,392 MM y S/ 381,029 MM, respectivamente. Los principales componentes
son:

- Capital: Este rubro represent6 el 72.35% del total de pasivo y patrimonio
en 2019 y el 71.27% en 2020, con cifras absolutas de S/ 319,297 MM en
ambos afos. Esto indica que no hubo cambios en el capital.

- Reservas Legales: En 2019, las reservas legales representaron el 7.82%
del total, y en 2020 aumentaron al 8.16%, con valores absolutos de S/
34,510 MM en 2019 y S/ 36,568 MM en 2020.

C. Analisis de indicadores financieros de liquidez

El anélisis de los ratios de liquidez proporcionara una vision mas clara de

la posicion financiera de la empresa San Gaban S.A. Para este propdsito, se

utilizan cuatro indicadores de liquidez.
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Liquidez general o corriente

La aplicacion de este ratio financiero permitird evaluar la capacidad de la
empresa para cumplir con sus compromisos financieros a corto plazo. Este indice
financiero es de suma importancia para los acreedores, ya que les proporciona una
vision clara sobre la estabilidad econdmica de la empresa y su capacidad para

afrontar pagos de deudas y otros compromisos en el futuro préximo.
Formula: Liquidez general = Activo corriente / Pasivo corriente

Tabla 6

Liquidez general o corriente

) IMPORTE ,
INDICE PERIODOS (EN TOTAL (S/) VARIACION
SOLEYS)
70,962

Liquidez 2019 3177 3.06
General 0 82’549 0.66
corriente 94079

2020 22.173 3.72

Fuente: Estado de Situacion Financiera de la Empresa San Gaban S.A.

Figura 3

Razon de liquidez general

Liquidez general

4.00
3.00
2.00
1.00
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Soles

2019 2020
= (S/) 3.06 3.72

Periodos

Fuente: Tabla N° 6
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Interpretacion:

Enla Tabla 6 y la figura 3, se muestra que el indice de liquidez general de
la empresa fue de S/3.06 en 2019 y aumentd a S/3.72 en 2020. Este incremento de
0.66 soles evidencia una mejora significativa en la capacidad de la empresa para
cubrir sus obligaciones a corto plazo. Es importante destacar que, a pesar de los
desafios derivados de la pandemia de COVID-19, la empresa mantuvo una sélida
liquidez general durante estos dos afios, lo que le permitio cumplir con sus
compromisos financieros sin contratiempos. Este éxito se atribuye en gran medida
a las estrategias de cobranza implementadas por la empresa, como las
transferencias interbancarias y otros métodos de pago virtuales, que facilitaron la
gestion eficiente de los pagos a proveedores.

Prueba &cida

El indice de prueba &cida emerge como una herramienta crucial para
analizar la prontitud con la que una empresa puede afrontar sus deudas y
compromisos de corto plazo. Este indicador se centra en la liquidez inmediata de
la empresa, es decir, en la cantidad de activos liquidos disponibles que puede
destinar a cubrir sus responsabilidades financieras que vencen en un plazo inferior
a un afio. En esencia, proporciona una vision aguda de la capacidad financiera de
la empresa para hacer frente a sus obligaciones de manera rapida y eficiente.

Formula: Prueba acida = (Activo corriente — Inventario) / Pasivo corriente

Tabla 7

Prueba acida

c IMPORTE SOLES 2
INDICE PERIODOS (EN SOLES) (s)) VARIACION

70,962-7,616

Prueba acida 2019 23177

2.73 0.63

107

repositorio.unap.edu.pe

No olvide citar adecuadame

nte esta tesis



. UNIVERSIDAD

NACIONAL DEL ALTIPLANO
Repositorio Institucional

82,549-8,019
22,173
Fuente: Estado de situacion financiera de la empresa de San Gaban S.A.

2020

3.36

Figura 4

Razon de prueba acida

Prueba acida

4.00
3.00
2.00
1.00
0.00

Soles
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m(S/) 273 3.36

Periodos

Fuente: Tabla N° 7

Interpretacion:

Latabla N2 7 y figura N2 4, indica que la empresa San Gaban S.A. registro
S/3.36 de liquidez o prueba acida en el afio 2020, en comparacion con S/2.73 en
2019. Este aumento de S/0.63 en la prueba acida demuestra la capacidad de la
empresa para cumplir con sus obligaciones financieras a corto plazo, tanto antes
como durante la pandemia del COVID-19. Este resultado favorable se atribuye en
parte a un incremento en las ventas de energia debido a la mayor demanda en el
mercado durante el periodo de la pandemia. En resumen, la empresa ha mantenido
su solidez financiera incluso en tiempos de crisis, lo que refleja su capacidad para
adaptarse y responder eficazmente a los desafios del entorno.

Liquidez absoluta o prueba defensiva
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El indice de liquidez absoluta constituye una medida financiera que evalta
la capacidad de una empresa para saldar sus deudas a corto plazo utilizando sus
activos mas liquidos. Esta métrica proporciona una vision integral de la salud
financiera de la empresa y su capacidad para hacer frente a sus obligaciones
inmediatas mediante la utilizacion de activos que pueden ser facilmente
convertidos en efectivo.

Formula: Liquidez absoluta = Efectivo equivalente de efectivo / Pasivo corriente

Tabla 8

Liquidez absoluta o prueba defensiva

IMPORTE
INDICE PERIODOS (EN TOTAL (S/) VARIACION
SOLEYS)
LiQUidEZ 2019 ﬂ 0.58
absoluta o 23,177 0.37
Prueba 21,188 '
defensiva 2020 22173 0.96

Fuente: Estado de situacion financiera de la empresa de San Gaban S.A.

Figura 5

Razon de liquidez absoluta o prueba defensiva
Liquidez absoluta

1.00
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Fuente: Tabla N° 8, liquidez absoluta
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Interpretacion:

El indicador de liquidez absoluta, también conocido como prueba
defensiva, revela un saldo de S/0.96 para el afio 2020 y S/0.58 para el 2019,
indicando la capacidad de la empresa para saldar sus deudas a corto plazo
utilizando efectivo y equivalentes de efectivo. Se destaca una diferencia de S/0.37
entre ambos periodos. Es notable que, en el afio 2019, la liquidez absoluta fue
significativamente mas baja en comparacion con el afio 2020. Este aumento en la
capacidad de la empresa para cubrir sus obligaciones financieras inmediatas
sefiala una mejora en su salud financiera y su capacidad para gestionar los riesgos
asociados con las deudas a corto plazo.

Capital de trabajo

Constituye una herramienta esencial para evaluar la aptitud de una
empresa para liquidar sus compromisos a corto plazo mediante la utilizacion
inmediata de sus activos disponibles. A diferencia de otros indicadores, este ratio
no solo proporciona informacion sobre la liquidez de la empresa, sino también
sobre su estabilidad financiera al determinar si cuenta con recursos suficientes en
el corto plazo para cubrir sus deudas sin dificultades.

Formula: Capital de trabajo = Activo corriente — Pasivo corriente

Tabla 9

Capital de trabajo

3 IMPORTE )
INDICE PERIODOS (EN (S VARIACION
SOLES)
70,962 -
2019 .
Capital de 23,177
trabajo 82,549 -
2020 22,173
Fuente: Estado de situacion financiera de la empresa de San Gaban S.A.

47,785

12,591
60,376
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Figura 6

Razdn de capital de trabajo
Capital de trabajo

70,000
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Fuente: TablaN° 9

Interpretacion:

Bas&ndonos en la informacion presentada en la tabla N° 9 y la figura 6, el
capital de trabajo para el afio 2020 asciende a S/60,376 MM, mientras que para el
afio 2019 fue de S/47,785 M. Esto revela una diferencia de S/12,591 con respecto
al periodo anterior. Esta disparidad sefiala un aumento en el excedente del activo
corriente de la empresa San Gaban S.A. en el afio 2020 en comparacién con el afio
anterior.

Anélisis de tendencia de los estados financieros

El anélisis de tendencia de los estados financieros de San Gaban S.A. es
crucial para evaluar su desempefio financiero a lo largo del tiempo, permitiendo
identificar patrones de crecimiento o declive en los afios estudiados, 2019 y 2020,
y especialmente para entender el impacto de la pandemia de COVID-19. Este
analisis ofrecerd una base robusta para la toma de decisiones estratégicas, la

planificacion financiera y la comparacién con otros competidores del sector.

111

repositorio.unap.edu.pe
No olvide citar adecuadamente esta tesis
.|



. UNIVERSIDAD

NACIONAL DEL ALTIPLANO
Repositorio Institucional

D. Analisis de tendencia de Estado de Situacion Financiera

Tendencia de los activos

Tabla 10

Andlisis de tendencia de los activos

ARO ACTIVO VAR. ACTIVONO VAR. TOTAL VAR.
CORRIENTE % CORRIENTE %  ACTIVO %

2019 70,962 370,362 441,324

2020 82,549 16.33% 365,440 -1.33% 447,989 1.51%

2021 96,198 16.53% 368,162 0.74% 464,360 3.65%

2022 145,044 50.78% 359,821 -2.271% 504,865 8.72%

2023 152,904 5.42% 349,462 -2.88% 502,366 -0.49%
Fuente: Estado de Situacion Financiera de 2019-2023

Activo corriente

Figura7

Andlisis de tendencia de activo corriente 2019-2023

ACTIVO CORRIENTE 2019-2023
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Fuente: Tabla N° 10

Interpretacion:
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La figura N2 7, muestra la evolucion del activo corriente de la empresa San
Gaban S.A. entre 2019 y 2023, mostrando un crecimiento constante en los
primeros tres afios. En 2020, el activo corriente aument6 un 16.33%, impulsado
por un incremento en efectivo, equivalentes e inversiones financieras, como
respuesta a la necesidad de liquidez durante la pandemia de COVID-19, que afecto6
gravemente la economia global y nacional. En 2021, el crecimiento del 16.53%
refleja la continuacion de esta estrategia de acumulacion de activos liquidos y una
recuperacion gradual de la economia, con inversiones financieras todavia en alza.
En 2022, el activo corriente aument6 significativamente un 50.78%, sefialando
una mejora en la gestion de liquidez y un contexto econémico mas estable con
politicas favorables para el sector hidroeléctrico. Sin embargo, en 2023, el
crecimiento se desacelerd al 5.42%, lo que sugiere una estabilizacion tras el gran
incremento del afio anterior, en un contexto de consolidacion post-pandemia y
posibles cambios en las politicas econdmicas y energéticas. Estos cambios en el
activo corriente reflejan cdmo la empresa ha manejado las fluctuaciones
econdmicas y politicas, ajustando su estrategia de gestion de activos para
maximizar su liquidez y aprovechar las oportunidades en el sector hidroeléctrico.

Activo no corriente
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Figura 8

Andlisis de tendencia de activo no corriente 2019-2023

ACTIVO NO CORRIENTE 2019-2023
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Fuente: Tabla N° 10

Interpretacion:

El andlisis de la tendencia del activo no corriente de la empresa de
generacion eléctrica San Gaban S.A. entre 2019 y 2023 muestra una disminucion
general en el valor de estos activos, con excepciones puntuales. En 2019, se
registra un valor relativamente alto debido a la ejecucion de la obra de
Aprovechamiento y Afianzamiento Hidrico y la compra de terrenos, lo que
justifica el valor de S/ 370,362 MM. Sin embargo, en 2020, hay una ligera
disminucion del 1.33%, reflejando el impacto de la pandemia que desacelero la
ejecucién de proyectos, aunque se continuaron con algunos trabajos de
afianzamiento hidrico. En 2021, se observa una leve recuperacion del 0.74%, que
se atribuye a la reactivacién de proyectos y a la mejora del entorno econémico
post-pandemia. No obstante, en 2022 y 2023, el activo no corriente disminuye en

un 2.27% y 2.88% respectivamente, debido a la culminacion de los principales
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proyectos de afianzamiento hidrico y la falta de nuevos grandes proyectos,
sumado a un entorno economico desafiante con alta inflacion, incertidumbre
politica, afectando las inversiones en infraestructura y activos a largo plazo.

Activo total

Figura 9

Andlisis de tendencia del activo total 2019-2023

TOTALACTIVO 2019-2023
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Fuente: Tabla N° 10

Interpretacion:

El analisis del total de activos de la empresa entre 2019 y 2023 muestra un
patron de fluctuaciones en su balance general. En 2020, se registra un alza de
1.51% en el total de activos, lo que indica ajustes en la estructura de activos. A
partir de 2021, el total de activos empieza a aumentar, con un incremento del
3.65%, seguido por un crecimiento mas notable del 8.72% en 2022, lo que sugiere
una expansion significativa en la capacidad y el alcance de la empresa gracias a
nuevas inversiones y adquisiciones. Sin embargo, en 2023, el total de activos

disminuye ligeramente en un 0.49%, lo que reflejar una estabilizacion, un ajuste
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en la estrategia de crecimiento y desaceleracion en la adquisicion de nuevos
activos. En resumen, estos cambios reflejan coémo la empresa ha respondido a las
condiciones del mercado y ajustando sus decisiones estratégicas a lo largo de los
afos.

Pasivos

Tabla 11

Analisis de tendencia de los pasivos 2019-2023

ARO PASIVO CAMBIO PASIVONO CAMBIO TOTAL CAMBIO
CORRIENTE % CORRIENTE % PASIVO %
2019 23,177 - 43,755 - 66,932 -
2020 22,173 -4.33% 44,787 2.36% 66,960 0.04%
2021 26,357 18.87% 48,753 8.86% 75,110 12.17%
2022 38,767 47.08% 50,948 4.50% 89,715 19.44%
2023 28,455 -26.60% 53,945 5.88% 82,400 -8.15%
Fuente: Estado de Situacion Financiera de 2019-2023
Pasivo corriente
Figura 10
Analisis de tendencia de pasivo corriente 2019-2023
PASIVO CORRIENTE 2019 - 2023
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Fuente: Tabla N° 11
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Interpretacion:

El andlisis de los pasivos corrientes de la empresa San Gaban S.A. entre
2019y 2023 muestra una tendencia variable. En 2019, el pasivo corriente aumento
debido al crecimiento en "otras cuentas por pagar”, relacionado con el pago
pendiente de obras de afianzamiento hidrico, lo que indica un enfoque en la
expansion y mejora de la infraestructura. En 2020, gracias a la reduccion en "otras
cuentas por pagar", el pasivo corriente disminuyo un 4.33% a pesar a un ligero
aumento en los pasivos por impuestos a las ganancias, en un contexto de
incertidumbre generado por la pandemia de COVID-19 que afect6 la economia
peruana. En 2021, hubo un incremento del 18.87% en el pasivo corriente, aunque
las cuentas por pagar comerciales disminuyeron, lo que sugiere una mejor gestion
de las deudas comerciales, mediante la renegociacion de plazos y la liquidacion
de obligaciones. En 2022, el pasivo corriente aumentd significativamente un
47.08%, reflejando mayores necesidades de financiamiento para afrontar costos
operativos crecientes y la implementacién de tecnologias avanzadas. Sin embargo,
en 2023, el pasivo corriente disminuyd drasticamente un 26.60%, lo que indica un
esfuerzo por reducir las obligaciones a corto plazo mediante la liquidacién de
deudas y la optimizacion financiera, en un contexto de estabilizacién econémica
post-pandemia y ajuste a nuevas normativas y condiciones del sector
hidroeléctrico. Estos cambios reflejan como la empresa ha gestionado sus pasivos
a corto plazo en respuesta a las fluctuaciones del entorno econémico.

Pasivo no corriente
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Figura 11

Analisis de tendencia de pasivo no corriente 2019-2023
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Fuente: Tabla N° 11

Interpretacion:

Entre 2019 y 2023, la evolucidn de los pasivos no corrientes de la empresa
estuvo marcada por factores econdmicos y sectoriales. En 2019, el pasivo no
corriente se situ6 en S/ 43,755 MM, pero en 2020 aumentd un 2.36%, debido al
incremento en el impuesto a la renta diferido, lo que refleja ajustes financieros en
respuesta a la incertidumbre generada por la pandemia. En 2021, los pasivos no
corrientes crecieron un 8.86%, debido al aumento en las obligaciones a largo plazo
para financiar proyectos de expansion y mejoras tecnoldgicas en un contexto de
recuperacion econdmica. En 2022, el pasivo no corriente siguid creciendo un
4.50%, impulsado por un incremento en el impuesto a las ganancias debido a
mayores ingresos, lo que refleja una mejora en la rentabilidad de la empresa. Este
crecimiento continud en 2023, también favorecido por mayores ingresos. Durante

este periodo, la empresa ha gestionado sus obligaciones a largo plazo para
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mantener su estabilidad financiera frente a los cambios en el sector hidroeléctrico
y la economia peruana.

Pasivo total

Figura 12
Analisis de tendencia del pasivo total 2019-2023

TOTAL PASIVO 2019 - 2023
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Fuente: Tabla N° 11
Interpretacion:

El anélisis de la tendencia de los pasivos totales de la empresa San Gaban
S.A. entre los afios 2019 y 2023 refleja cdmo ha manejado sus obligaciones
financieras en un entorno econémico y sectorial inestable. En 2019, los pasivos se
mantuvieron casi sin cambios en 2020, con un leve aumento en los pasivos
corrientes y una reduccién en los no corrientes, influenciados por ajustes en el
impuesto a la renta diferido durante la pandemia. En 2021, los pasivos totales
aumentaron un 12.17% debido a mayores necesidades de financiamiento a corto
y largo plazo, impulsados por proyectos de expansion en un contexto de

recuperacion econémica. Este crecimiento continué en 2022, con un aumento del

19.44%, reflejando mayores obligaciones financieras y la adaptacion a nuevas
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normativas ambientales y tecnoldgicas. Sin embargo, en 2023, los pasivos totales
disminuyeron un 8.15%, sefialando un esfuerzo por reducir las obligaciones
mediante la liquidacion de deudas y la optimizacién de la estructura de capital en
un contexto de estabilizacion econdmica post-pandemia. Estos cambios ilustran
coémo la empresa ha enfrentado los desafios y aprovechado las oportunidades en
el sector hidroeléctrico peruano.

Patrimonio

Tabla 12

Analisis de tendencia del patrimonio 2019-2023

ANO 2019 2020 2021 2022 2023
PATRIMONIO 374,392 381,029 389,250 415,150 419,966
CAMBIO % 1.77% 2.16% 6.65% 1.16%

Fuente: Estado de Situacion Financiera 2019-2023

Figura 13

Analisis de tendencia del patrimonio 2019-2023
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Fuente: Tabla N° 12

Interpretacion:
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ﬂ. UNIVERSIDAD

Entre 2019 y 2023, el patrimonio de la empresa de generacion eléctrica de
San Gaban S.A. experiment6 una evolucion influenciada por diversos factores
econOmicos, sectoriales y operativos. En 2019, el patrimonio era de S/ 374,392
MM, en 2020 incrementd un 1.77%, aumentando a S/381,029 MM, debido a las
ventas solidas a pesar de la finalizacion de algunos contratos clave, en un contexto
de incertidumbre econémica y ajustes operativos, en parte por la pandemia de
COVID-19. En 2021, el patrimonio crecio un 2.16%, impulsado por una mejora
en la rentabilidad, reflejando una recuperacion parcial del sector hidroeléctrico y
una gestion més efectiva de los contratos y proyectos. Este crecimiento continud
en 2022, con un aumento del 6.65%, debido al incremento en las utilidades y la
firma de nuevos contratos que fortalecieron la posicién financiera de la empresa.
Finalmente, en 2023, el crecimiento del patrimonio fue mas moderado, con un
incremento del 1.16%, lo que sugiere una estabilizacion en las operaciones y un
enfoque en consolidar los avances alcanzados en afos anteriores, en un contexto

de adaptacion a las nuevas realidades econdmicas y regulatorias del sector.

4.1.2. Obijetivo Especifico N° 02

“Evaluar el estado de resultados y su relacion con la rentabilidad de
la empresa de San Gaban S.A. durante la pandemia de COVID-19, 2019-
2023”.

Con el fin de alcanzar el objetivo N°02, se ha llevado a cabo un exhaustivo
andlisis del estado de resultados, empleando técnicas como el Analisis Horizontal,
el Analisis Vertical y la evaluacion de Ratios Financieros. Este enfoque
meticuloso tiene como propdsito obtener conclusiones precisas que nos permitan
determinar la rentabilidad de la empresa en el contexto desafiante de la pandemia

de COVID-19.
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A. Andlisis horizontal

Tabla 13

Analisis horizontal del Estado de Resultados

EMPRESA DE GENERACION ELECTRICA SAN GABAN S.A.
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES
Al 31 de diciembre de 2019 y 2020
(Expresado en miles de nuevos soles)

RUBROS 2020 2019 variacion ..o,
cantidad

Ingresos por Servicios de energia 71,364 65,538 5,826 8.89%
TOTAL DE INGRESOS DE
ACTIVIDADES ORDINARIAS 71,364 65,538 5,826 8.89%

Costo del servicio de energia 30,674 30,539 135 0.44%
UTILIDAD BRUTA 40,690 34,999 5691  16.26%
Gastos de Ventas y Distribucién 1,297 1,464 -167  -11.41%
Gastos de Administracion 6,143 6,608 -465 -7.04%
Otros Ingresos Operativos 1,030 2,448 -1,418  -57.92%
Otros Gastos Operativos 1,950 -1,950 -100.00%
Estimacion de deterioro de cuentas

por cobrar 205 -205 -100.00%
UTILIDAD OPERATIVA 34,280 27,220 7,060 25.94%
Ingresos Financieros 1,090 1,830 -740  -40.44%
Diferencia de Cambio (Ganancias) 307 0 307 100.00%
Gastos Financieros 0 4 -4 -100.00%
Diferencia de Cambio (Pérdidas) 0 33 -33  -100.00%
RESULTADO ANTES DEL

IMPUESTO A LAS

GANANCIAS 35,677 29,013 6,664  22.97%
Impuesto a las Ganancias 10,513 8,428 2,085 24.74%
UTILIDAD NETA 25,164 20,585 4,579 22.24%

Fuente: Estados financieros de la empresa de San Gaban S.A. periodos 2019-2020

Interpretacion:

Latabla N2 13, presenta un analisis horizontal del estado de resultados para
los afios 2019 y 2020, destacando las variaciones tanto cuantitativas como
porcentuales, evaluadas anualmente. Se ofrece una vision detallada de la

evolucion en términos de ingresos totales por actividades ordinarias, asi como de
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la utilidad bruta y neta. Este analisis nos permite comprender la estructura
financiera de la empresa y observar como ha cambiado su desempefio a lo largo
del tiempo en el contexto de los dos afios examinados.

Ingresos por Servicios de energia (ventas netas): Los ingresos netos por
la venta de energia en el periodo 2020 experimentaron un incremento positivo del
8.89% en comparacion con el periodo 2019, lo que equivale a un aumento
absoluto de S/5,826 MM. Este resultado se atribuye principalmente a una gestion

eficiente del nivel de ventas, tal como se muestra en la tabla a continuacion.

Tabla 14

Ingresos por tipos de clientes

. 2019 2020

Clientes
S/(000) S/(000)
Energia y potencia a clientes libres 17,949 24,525
Energia y potencia a empresas distribuidoras 20,512 21,198
Energia y potencia a empresas del mercado spot 23,811 21,121
Peaje por transmisién no transferible 3,266 4,520

65,538 71,364

Fuente: Estados financieros auditados, periodos 2019 — 2020

Interpretacion:

Costo del Servicio de Energia: El costo asociado al servicio de energia,
que incluye todos los gastos directos relacionados con la generacién de
electricidad, presento una ligera variacion del 0.44%, lo que en términos absolutos
equivale a un incremento de S/135 mil. Este aumento se debe principalmente a
mayores gastos en personal, servicios prestados por terceros y otros componentes
operativos.

Gastos de Ventas y Distribucion: La disminucion de S/-167 mil en los
gastos de ventas y distribucion, lo que representa una reduccién del 11.41% en
comparacion con el afio 2019, indica una mejora en la eficiencia operativa de la
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empresa. Esta reduccion muestra que se implementaron medidas efectivas para
optimizar los costos asociados a la comercializacion y distribucion de energia, lo
cual ha contribuido a mejorar la rentabilidad global del negocio durante ese
periodo.

Gastos Administrativos: Segun se observa en el cuadro 08, los gastos
administrativos disminuyeron en S/-465 mil, lo que corresponde a una reduccion
del 7.04%. Esta disminucidn se atribuye principalmente a una menor utilizacion
de servicios de terceros, reduccion en el consumo de suministros de oficina y otros
ajustes realizados en respuesta a las condiciones generadas por la pandemia.

Utilidad: En este rubro, se experimentd un aumento significativo del
22.24%, lo que equivale a S/4,579 MM en términos absolutos. Este incremento se
debe, en gran medida, a un notable aumento en los ingresos financieros, asi como
a un crecimiento considerable en las ventas de energia.

Andlisis Vertical: En este analisis del Estado de Resultados, se toma como
referencia las ventas, que se consideran como el 100%. Las demas partidas se
expresan en relacion a este porcentaje, lo que permite evaluar su impacto relativo

en el desempefio financiero de la empresa.

B. Andlisis vertical

Tabla 15

Analisis vertical del Estado de Resultados

EMPRESA DE GENERACION ELECTRICA SAN GABAN S.A.
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES
Al 31 de diciembre de 2019 y 2020
(Expresado en miles de nuevos soles)

RUBROS 2020 % 2019 %
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Ingresos por Prestacion de Servicios 71,364 65,538
TOTAL DE INGRESOS DE
ACTIVIDADES ORDINARIAS 71,364 100.00% 65,538 100.00%

Costo de Ventas 30,674 -42.98% 30,539 -46.60%
UTILIDAD BRUTA 40,690 57.02% 34,999 53.40%
Gastos de Ventas y Distribucion 1,297 -1.82% 1,464 -2.23%
Gastos de Administracion 6,143 -8.61% 6,608 -10.08%
Otros Ingresos Operativos 1,030 1.44% 2,448  3.74%
Otros Gastos Operativos 0.00% 1,950 -2.98%
Estimacidn de deterioro de cuentas por

cobrar 0.00% 205 0.31%
UTILIDAD OPERATIVA 34,280 48.04% 27,220 41.53%
Ingresos Financieros 1,090 153% 1,830 2.79%
Diferencia de Cambio (Ganancias) 307  0.43% 0.00%
Gastos Financieros 0.00% 4 -0.01%
Diferencia de Cambio (Pérdidas) 0.00% 33  -0.05%

RESULTADO  ANTES DEL
IMPUESTO A LAS GANANCIAS 35,677 49.99% 29,013 44.27%
Impuesto a las Ganancias 10,513 -14.73% 8,428 -12.86%

UTILIDAD NETA 25,164 35.26% 20,585 31.41%
Fuente: Estados financieros de la empresa de San Gaban S.A. periodos 2019-2020

Interpretacion:

En la tabla N° 15, que presenta el analisis vertical del estado de resultados
de los afios 2019 y 2020, se observan variaciones tanto cuantitativas como
porcentuales.

En el rubro de ingresos por servicios de energia, los montos fueron de
S/71,364 MM en 2019 y S/65,538 MM en 2020, los cuales representan el 100%
en ambos casos, sirviendo como base de comparacion para los demas rubros. Este
analisis revela que en 2020 se alcanz6 una cifra superior en relacion a 2019, lo
cual se debe a un notable incremento en el nivel de ventas, impulsado por una
mayor demanda de los clientes libres durante ese periodo.

Costo de ventas: La disminucion del costo de ventas del 46.60% en 2019
al 42.98% en 2020, a pesar de un ligero aumento en los valores absolutos de S/

30,539 millones a S/ 30,674 millones, refleja una mejora en la eficiencia operativa
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de la empresa. Este cambio indica que, aunque los costos absolutos aumentaron,
las ventas crecieron a un ritmo mas rapido, lo que permitié que los costos
representaron una menor proporcion del total de las ventas, contribuyendo asi a
una mayor rentabilidad en 2020.

Gasto de administracion: El gasto de administracion, que represento el
10.08% del total de las ventas en 2019 y disminuy0 al 8.61% en 2020, con valores
absolutos de S/6,608 millones y S/6,143 millones respectivamente, muestra una
reduccion. Esta disminucion se debe principalmente a la decision de prescindir de
varios servicios de terceros, una medida tomada para reducir los gastos en
administracion. Esto muestra un esfuerzo de la empresa por ajustar sus costos
administrativos para alinearlos con el nivel de ingresos.

Utilidad Operativa: La utilidad operativa represento el 41.53% del total
de ventas en 2019 y aument6 al 48.04% en 2020, con valores absolutos de
S/27,220 millones y S/34,280 millones, respectivamente. Este incremento
significativo en la utilidad operativa se atribuye principalmente a la reduccién del
costo de ventas, lo que permitié que una mayor proporcién de los ingresos se
tradujera en ganancias operativas. Este resultado refleja una mejora en la
eficiencia de la empresa, al lograr mayores utilidades a pesar de un entorno
desafiante.

Utilidad Neta: La utilidad represent6 el 31.41% del total de ventas en
2019 y aumenté al 35.26% en 2020, con valores absolutos de S/20,585 millones
y S/25,164 millones, respectivamente. Este incremento notable en la utilidad
refleja una mejora significativa en la rentabilidad de la empresa, ya que una mayor

proporcién de las ventas se tradujo en ganancias. Este crecimiento indica una
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gestion eficiente y una mejor adaptacion a las condiciones del mercado durante

2020.

C. Ratios rentabilidad

Estos indices facilitan la evaluacion de la efectividad en la gestion y
administracion de los recursos econdémicos y financieros de San Gaban S.A. La
rentabilidad, en términos generales, proporciona una medida del nivel de
"ganancia” generado a partir de las inversiones.

Ratio de rentabilidad del activo ROA

El Ratio de Rentabilidad del Activo (ROA), conocido en inglés como
Return on Assets, es un indicador financiero disefiado para evaluar qué tan
efectivamente una empresa aprovecha sus activos para generar beneficios. Este
parametro ofrece una vision clara sobre la rentabilidad de los recursos que posee
una empresa y facilita la comparacién del desempefio entre diferentes empresas,
asi como el seguimiento del progreso de una empresa a lo largo del tiempo.

Formula; ROA = Utilidad Neta / Activo Total * 100 = %

Tabla 16

Ratio de rentabilidad del activo (ROA)

IMPORTE
INDICE  PERIODOS  (EN T(();)AL VARIACION
SOLES) 0
| 20585
rentabilidad del 25 164 0.95
activo (ROA __£9,10%
(ROA) 2020 147 989 5.62

Fuente: Estados financieros de la empresa San Gaban S.A. periodos 2019-2020
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Figura 14

Ratio de rentabilidad del activo (ROA)
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Fuente: Tabla N° 16

Interpretacion:

Al analizar la rentabilidad sobre los activos totales durante el periodo
2020-2019, segun los datos presentados en la Tabla 16 y la Figura 14, se evidencia
que en 2019 cada S/ 1.00 invertido en activos totales generd un rendimiento del
4.66%, mientras que en 2020 este rendimiento se elevo al 5.62%. Esta diferencia
de 0.95% entre los dos afios muestra una mejora en la rentabilidad de la empresa
en 2020, a pesar de las adversidades provocadas por la pandemia de COVID-19,
que impacto negativamente en muchas compafiias. Sin embargo, San Gaban S.A.
no experimento complicaciones significativas, lo que sugiere una gestion efectiva
y resistente ante los desafios econdmicos.

Ratio de rentabilidad del patrimonio ROE

El Ratio de Rentabilidad del Patrimonio (ROE), conocido en inglés como

Return on Equity, es un indicador financiero esencial que analiza la eficiencia con

la que una empresa aprovecha los fondos aportados por sus accionistas para
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generar beneficios. Esta métrica clave proporciona una vision clara sobre la
capacidad de una empresa para generar ganancias en comparacion con la inversion
realizada por sus accionistas.

Formula: ROE = (Utilidad Neta/Patrimonio Neto) * 100 = %

Tabla 17

Ratio de rentabilidad del patrimonio (ROE)

IMPORTE
INDICE PERIODOS (EN T%L')AL VARIACION
SOLES)
_ 20,585
rentabilidad del 25 164 1.11
atrimonio &9, 0%
p 2020 381,029 6.60

Fuente: Estados financieros de la empresa de San Gaban S.A. periodos 2019-2020

Figura 15

Ratio de rentabilidad del patrimonio (ROE)

Ratio de rentabilidad del patrimonio

7.00

Porcentaje
| A e B B - L
o o o o o o
o o o o o o

0.00

2019 2020
u (%) 5.50 6.60

Fuente: Tabla N° 17

Interpretacion:
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Segun los datos presentados en la Tabla N2 17 y la Figura N° 15, al calcular
el ratio de Rendimiento de Capital para la empresa San Gaban S.A., se revela que
durante el periodo 2019, cada S/ 1.00 invertido generd una ganancia sobre el
patrimonio del 5.50%. Esta cifra aumentd en un 1.1% en comparacion con el
periodo 2020, alcanzando el 6.60%. Este resultado refleja un avance positivo para
laempresa, ya que, a pesar de la pandemia, logré incrementar su rentabilidad sobre
el patrimonio.

Margen de utilidad bruta

Este indicador financiero nos permite analizar la rentabilidad de una
empresa al relacionar su ganancia bruta con sus ingresos totales. Este ratio revela
qué porcentaje de los ingresos se convierte en ganancia bruta, es decir, en el
beneficio obtenido después de restar los costos directos de produccién o
adquisicion de los bienes vendidos.

Formula: Margen de Utilidad Bruta = Utilidad bruta / Ventas Netas * 100 = %

Tabla 18

Margen de utilidad bruta

IMPORTE
INDICE PERIODOS (EN T%I')A‘L VARIACION
SOLES) 0
2019 —o2999 g3

Margen de 65,538

v 3.61
utilidad bruta 2020 40,690 57 02

71,364 '

Fuente: Estados financieros de la empresa San Gaban S.A. periodos 2019-2020
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Figura 16

Margen de utilidad bruta
Margen de utilidad bruta
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Fuente: Tabla N° 18

Interpretacion:

Segun los datos proporcionados en la Tabla 18 y la Figura 16, se puede
observar que la empresa San Gaban S.A. obtuvo un margen de utilidad del 57.02%
durante el periodo 2020. Esta cifra muestra un incremento del 3.61% en
comparacion con el periodo anterior, que registré un margen del 53.40% en 20109.
Este aumento sefiala una tendencia al alza en el margen de utilidad de la empresa
para el afio 2020, atribuible a una gestion eficiente en el control de costos de
ventas.

Margen de utilidad operativa

El Margen de Utilidad Operativa es un indicador financiero que analiza la
rentabilidad de una empresa al determinar qué proporcion de sus ingresos se
convierte en ganancia operativa. La ganancia operativa corresponde a los

beneficios que la empresa obtiene después de restar los costos relacionados con
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su operacion, tales como los costos de produccion, ventas, administracion, entre
otros gastos operativos, excluyendo los intereses y los impuestos.

Formula: Margen de utilidad operativa = Utilidad operativa/Ventas totales *100

Tabla 19

Margen de utilidad operativa

IMPORTE
INDICE PERIODOS (EN T%/TO')AL VARIACION
SOLES)
2019 _ 27,220 41.53
Margen de 65,538 6.50
utilidad operativa 34,280 '
2020 71.364 48.04

Fuente: Estados financieros de la empresa de San Gaban S.A. periodos 2019-2020

Figura 17

Margen de utilidad operativa
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Fuente: Tabla N° 19

Interpretacion:
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De acuerdo con los datos presentados en la Tabla 19 y la Figura 17, se
puede observar que durante el periodo 2020, la empresa San Gaban S.A. logré un
margen de utilidad operativa del 48.04% por cada unidad vendida. Esta cifra
representa una diferencia positiva de 6.50% en comparacion con el periodo
anterior, donde el margen fue del 41.53% en 2019. Este aumento indica que la
empresa ha mejorado significativamente su margen de ganancia en comparacion
con el afio anterior.

Margen de utilidad neta

Este indicador financiero nos permitié evaluar la rentabilidad de la
empresa San Gaban S.A. al medir qué parte de sus ingresos se traduce en utilidad
neta después de considerar todos los gastos, incluidos los costos de produccion,
administrativos, financieros e impuestos.

Formula: Utilidad neta = Utilidad neta / Ventas netas * 100 = %

Tabla 20

Margen de utilidad neta

IMPORTE
INDICE PERIODOS (EN T?;O')A‘L VARIACION
SOLES)
2019 —2098 g
Margen de 65,538 3.85
utilidad neta 25,164 '
2020 71.364 35.26

Fuente: Estados financieros de la empresa de San Gaban S.A. periodos 2019-2020
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Figura 18

Margen de utilidad neta
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Fuente: Tabla N° 20

Interpretacion:

De acuerdo con los datos proporcionados en la tabla N° 20 y figura N2 18,
la empresa San Gaban S.A. alcanz6 un margen de utilidad neta del 31.41% en
2019, mientras que para el periodo 2020 este margen se elevé al 35.26%, lo que
representa una diferencia positiva de 3.85%. Este incremento demuestra que la
empresa mantuvo su rentabilidad a pesar de los desafios planteados por la
pandemia, lo que resalta la solidez financiera de la empresa en términos de

generacioén de ingresos.

D. Andlisis de tendencia de Estado de Resultados

Ingresos

Tabla 21

Analisis de tendencia de ingresos de actividad 2019-2023

ANO 2019 2020 2021 2022 2023
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INGRESOS DE
ACTIVIDAD 65,538 71,364 84,176 122,315 133,205

VARIACION % 0% 8.89% 17.95% 45.31% 8.90%
Fuente: Estado de Resultados de los afios 2019-2023

Figura 19

Analisis de tendencia de ingresos totales 2019-2023
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Fuente: Tabla 21

Interpretacion:

Entre 2019 y 2023, los ingresos por la venta de energia de la empresa de
generacion eléctrica de San Gaban S.A. presentaron una tendencia al alza,
influenciada por diversos factores econdémicos, politicos y sectoriales. En 2019, la
empresa enfrentdé una disminucion en las ventas, resultando en ingresos de S/
65,538 MM. No obstante, en 2020, los ingresos aumentaron un 8.89%, alcanzando
los S/ 71,364 MM, impulsados por un mayor consumo de energia por parte de los
clientes, a pesar de la paralizacion econémica derivada de la pandemia de COVID-
19. Aunque las restricciones del estado de emergencia nacional moderaron este
crecimiento, la demanda energética demostré resiliencia. En 2021, los ingresos
crecieron un 17.95%, llegando a S/ 84,176 MM, gracias a varios factores: la firma
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de nuevos contratos, la recuperacion de ventas tras la contraccion del afio anterior
por la cuarentena, y un aumento en el costo marginal que beneficié a la empresa.
En 2022, el crecimiento fue aun mas notable, alcanzando un 45.31%, con ingresos
de S/ 122,315 MM, debido a la continuidad de nuevos contratos y la persistencia
de un costo marginal alto. Finalmente, en 2023, aunque el crecimiento se
desacelerd a un 8.90%, los ingresos sumaron S/ 133,205 MM, reflejando la
consolidacion de los logros obtenidos en los afios previos en un entorno de
adaptacion post-pandemia y cambios en el sector hidroeléctrico.

Costo del servicio

Tabla 22

Andlisis de tendencia de costo de servicio 2019-2023

ANO 2019 2020 2021 2022 2023

COSTO DEL
SERVICIO 30,539 30,674 39,038 33,930 54,666

VARIACION % 0% 0.44% 27.27% -13.08% 61.11%
Fuente: Estado de resultados auditados de 2019-2023

Figura 20

Andlisis de tendencia de costo del servicio 2019-2023
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Interpretacion

El andlisis de la tendencia en los costos del servicio de la empresa San
Gaban S.A., muestra fluctuaciones notables entre 2019 y 2023. En 2019, el costo
de venta se situ6 en 30,539 MM, estableciendo un punto de referencia para los
afios siguientes. En 2020, los costos apenas aumentaron un 0.44%, a pesar del
impacto de la pandemia en la economia, lo que indica una estabilidad en los costos
operativos a pesar del incremento en los gastos de peajes debido a mayores ventas.
En 2021, se produjo un aumento significativo del 27.27% en los costos,
principalmente por la compra adicional de energia durante un mantenimiento
mayor en la Central Hidroeléctrica, lo que fue necesario para mantener las
operaciones en un periodo critico. En 2022, los costos disminuyeron un 13.08%,
resultado de menores gastos por peajes no transferibles y una mayor eficiencia en
la gestidn operativa, sugiriendo una optimizacion de costos pese al aumento en las
ventas. Finalmente, en 2023, el costo de venta se incrementd de manera
considerable en un 61.11%, debido a la sequia, que dejo las represas vacias y
oblig6 a la compra de energia para cumplir con los contratos y los clientes. Estos
cambios reflejan cdmo la empresa ha ajustado su estructura de costos en respuesta
a las fluctuaciones en la demanda y a los desafios econdmicos tanto globales como
locales.

Utilidad Bruta

Tabla 23

Andlisis de tendencia de Utilidad Bruta 2019-2023

ANO 2019 2020 2021 2022 2023
UTILILIDAD
BRUTA 34,999 40,690 45,138 88,385 78,539

VARIACION % 0% 16.26% 10.93% 95.81% -11.14%
Fuente: Estado de resultados auditados de 2019-2023
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Figura 21

Analisis de tendencia de la utilidad bruta 2019-2023
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Fuente: Tabla N° 23

Interpretacion:

El andlisis de la tendencia en la utilidad bruta de la empresa entre 2019 y
2023 revela fluctuaciones significativas. En 2019, la utilidad bruta fue de S/
34,999 MM, estableciendo un punto de partida sin variacién porcentual
disponible. En 2020, la utilidad bruta aumenté un 16.26%, indicando una
recuperacion parcial tras el impacto inicial de la pandemia de COVID-19, con un
incremento en la demanda de energia que contribuyd a mejorar la rentabilidad a
pesar de los desafios operativos. En 2021, la utilidad bruta continué creciendo un
10.93%, lo que refleja una consolidacion de la recuperacién econémica y una
gestion eficaz durante un afio marcado por continuos ajustes debido a la pandemia
y al mantenimiento importante de la Central Hidroeléctrica. Sin embargo, en 2022,
se registrd un notable incremento del 95.81% en la utilidad bruta, como resultado

de una combinacién de optimizacién de operaciones, reduccion en los costos de
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peajes y una significativa mejora en la eficiencia operativa y la demanda de
energia, reflejando un desempefio sélido en un afio de recuperacion econémica.
En 2023, la utilidad bruta disminuy6 un 11.14%, debido a un aumento en los
costos operativos, lo que indica un ajuste tras el notable pico del afio anterior.
Estos cambios demuestran como la empresa ha gestionado desafios externos como
la pandemia y las fluctuantes condiciones econémicas, adaptandose a un entorno
de costos y demanda variable en el sector hidroeléctrico.

Utilidad operativa

Tabla 24

Analisis de tendencia de utilidad operativa 2019-2023

ANO 2019 2020 2021 2022 2023
UTILIDAD
OPERATIVA 27,220 34,280 41,695 72,019 66,986

VARIACION % 0% 25.94% 21.63% 72.73% -6.99%
Fuente: Estado de resultados auditados de 2019-2023

Figura 22

Analisis de tendencia de utilidad operativa 2029-2023
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Interpretacion:

El andlisis de la tendencia en la utilidad operativa de la empresa San Gaban
S.A., revela fluctuaciones notables entre 2019 y 2023. En 2019, la utilidad
operativa fue de S/27,220 MM. En 2020, esta cifra aumento un 25.94%, reflejando
una recuperacion parcial tras el impacto de la pandemia, impulsada por un
incremento en la demanda de energia y una efectiva contencion de los costos
operativos. En 2021, la utilidad operativa siguié en ascenso, con un incremento
del 21.63%, lo que refleja una sélida gestion operativa y una adaptacion a las
condiciones del mercado post-pandemia, ademas de posibles ajustes en costos y
precios. En 2022, la utilidad operativa experiment6 un notable aumento del
72.73%, impulsado por una mayor eficiencia operativa, optimizacion de costos, y
una fuerte demanda de energia, lo que evidencia una significativa recuperacion
econdmica y una mejora en la rentabilidad. Sin embargo, en 2023, se observé una
disminucion del 6.99% en la utilidad operativa, atribuida al aumento de los costos
operativos. Estos cambios destacan como la empresa ha gestionado los desafios
incluyendo la pandemia.

Utilidad Neta

Tabla 25

Andlisis de tendencia de utilidad neta 2019-2023

ANO 2019 2020 2021 2022 2023
UTILIDAD NETA 20,585 25,164 30,868 53,681 53,129
VARIACION % 0% 22.24% 22.67% 73.91% -1.03%

Fuente: Estado de resultados auditados de 2019-2023
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Figura 23

Analisis de tendencia de utilidad neta 2019-2023
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Interpretacion:

El andlisis de la tendencia en la utilidad neta de la empresa de generacion
eléctrica San Gaban S.A. entre los afios 2019 y 2023 revela variaciones notables.
En 2019, la utilidad neta fue de S/ 20,585 MM, un nivel relativamente bajo debido
a menores ventas y una reduccion en el costo marginal, lo que refleja el impacto
negativo de la finalizacidn de contratos y una contraccion en el mercado. En 2020,
la utilidad neta aument6 un 22.24%, impulsada por un nuevo contrato con Minsur
S.A. y una mayor demanda de clientes como Industrias del Espino, Coelvisac y
Enel Distribucion, aunque el incremento fue moderado por la emergencia nacional
que limit6 el consumo de clientes libres. En 2021, la utilidad neta crecid un
22.67%, gracias a mayores ventas, la firma de nuevos contratos, y un aumento en
el costo marginal, lo que contribuy6 a un desempefio financiero mas solido en un

contexto de recuperacion economica. En 2022, la utilidad neta se dispard un
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73.91%, impulsada por un aumento en las ventas debido a nuevos contratos y una
mayor transferencia de energia, lo que evidencia una recuperacion significativa y
una gestion eficiente de contratos. Sin embargo, en 2023, la utilidad neta
experimento una leve disminucion del 1.03%, debido a la escasez de recursos
hidricos, materia prima esencial para la produccion de energia. Estos cambios
subrayan cémo la empresa ha respondido a la pandemia y a otros desafios

importantes.

4.1.3. Obijetivo Especifico N° 03

Proponer alternativas de mejora que permitan lograr mayores niveles

de rentabilidad en la empresa de San Gaban S.A.

A. Aspecto financiero

- Revision de politicas financieras: Es muy importante revisar las politicas
financieras actuales para asegurar su alineacion con las mejores préacticas
de la industria y los objetivos estratégicos de la empresa. Este proceso debe
incluir una evaluacion integral de las politicas de inversion, financiamiento
y gestion de riesgos, garantizando que se ajusten a las cambiantes
condiciones del mercado y a las metas de sostenibilidad y crecimiento de
la empresa.
Ademas, es crucial comparar estas politicas con estandares y benchmarks
del sector para identificar areas de mejora y oportunidades para
implementar innovaciones financieras. Involucrar a expertos externos y
utilizar herramientas de analisis avanzadas puede proporcionar una
perspectiva objetiva y detallada. Esta revision no solo mejora la eficiencia

financiera y la competitividad de la empresa, sino que también fortalece
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su capacidad para enfrentar desafios futuros y aprovechar nuevas
oportunidades en el sector hidroeléctrico.

- Mejorar la Administracion del Capital de Trabajo: Resulta

fundamental optimizar la gestion del capital de trabajo para garantizar la
operatividad eficiente y sostenible. Esto implica perfeccionar el manejo de
inventarios, cuentas por cobrar y cuentas por pagar. Un enfoque relevante
implica la adopcion de un sistema de seguimiento en tiempo real para los
repuestos y materiales criticos, lo que asegura la disponibilidad de partes
necesarias sin incurrir en costos excesivos de almacenamiento o tiempo de
inactividad.
Es esencial establecer politicas claras y efectivas para el cobro de tarifas
en las cuentas por cobrar. La utilizacion de sistemas automatizados de
facturacion y recordatorios de pago puede agilizar el proceso y reducir la
morosidad. Ademas, mejorar la gestion de cuentas por pagar mediante la
negociacién de condiciones mas favorables con los proveedores puede
incrementar la liquidez y reforzar la capacidad de inversién en proyectos
de expansién y modernizacién, asegurando un suministro energético
confiable y sostenible a largo plazo.

- Control de costos operativos: Implementar politicas mas estrictas de
control de gastos y mejoras en la eficiencia operativa para reducir costos
fijos y variables. Mediante la adopcion de tecnologia mas eficiente en el
mantenimiento y operacion de la planta, como sistemas de monitoreo
predictivo, se puede optimizar el uso de recursos financieros.

- Realizar Andlisis de Rentabilidad por Proyectos: Es esencial para

asegurar la viabilidad econdmica de las inversiones. Este proceso incluye

143

repositorio.unap.edu.pe

No olvide citar adecuadamente esta tesis
]



. UNIVERSIDAD

NACIONAL DEL ALTIPLANO
Repositorio Institucional

la evaluacion detallada de los costos de inversion, construccion, operacion
y mantenimiento, asi como los ingresos esperados de la venta de
electricidad. Ademas, se deben considerar factores como las fluctuaciones
de precios de energia, regulaciones y condiciones del mercado. Utilizar
herramientas avanzadas de modelado financiero permite obtener
proyecciones mas precisas, mejorando la planificacion, gestién de
proyectos y la rentabilidad a largo plazo de la empresa.
B. Aspecto econémico

- Establecer Politicas de Gestion Financiera: Para establecer politicas de
gestion financiera efectivas, resulta fundamental establecer criterios
definidos para evaluar proyectos de inversion que estén alineados con los
objetivos estratégicos. Ademas, se debe de determinar cuidadosamente las
fuentes de financiamiento apropiadas que respalden las actividades
operativas y el crecimiento, teniendo en cuenta sus efectos en términos de
costos, riesgos y estructura de capital. Respecto a la distribucion de
dividendos, es necesario cumplir con las regulaciones de FONAFE y
elaborar politicas internas transparentes para garantizar el uso eficiente de
los recursos, alinedndolos con los objetivos estratégicos de la empresa.
Alcanzar un acuerdo sobre como asignar recursos para reinversiones y
dividendos es esencial para mantener una gestion financiera coherente y
eficiente.

- Analisis de riesgos financieros: Realizar andlisis regulares de riesgos
financieros es crucial para detectar y manejar posibles amenazas que
puedan afectar la estabilidad financiera. Estos analisis exhaustivos

permiten evaluar riesgos como la variabilidad de los precios de la energia,
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cambios en la regulacion y condiciones econémicas desfavorables, entre
otros. Al identificar estos riesgos de manera temprana, la empresa puede
desarrollar estrategias adecuadas de mitigacion, como diversificar fuentes
de ingresos, utilizar instrumentos financieros para cubrir riesgos y tomar
medidas para fortalecer la liquidez. Asi, la empresa estard mejor preparada
para enfrentar desafios financieros y proteger su estabilidad y crecimiento
a largo plazo en un entorno empresarial en constante cambio.

- Negociacién de contratos de largo plazo: Asegurar contratos de
suministro de energia a largo plazo con clientes grandes o con el Estado
puede garantizar ingresos estables y predecibles, mejorando la posicion
econdmica de la empresa. Estos contratos podrian estar indexados a la
inflaciébn o a variaciones de mercado, reduciendo la incertidumbre
economica.

- Inversion en tecnologias verdes: Implementar tecnologias mas
sostenibles que permitan a la empresa beneficiarse de incentivos fiscales,
reducir la huella de carbono y mejorar su reputacion. Las inversiones en
almacenamiento de energia y en energias complementarias como la solar
o eoblica también podrian mejorar la sostenibilidad econémica a largo
plazo.
Priorizar el proyecto solar fotovoltaico que la empresa esta desarrollando
es fundamental, ya que este diversificara sus fuentes de energia,
incrementando los ingresos a través de la generacién de electricidad limpia
y sostenible

- Consultar con expertos en el sector: Buscar asesoramiento de expertos

en los campos de energia y finanzas es fundamental para asegurar una
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evaluacion econdmica y financiera sélida y actualizada. Colaborar con
profesionales proporciona una comprension detallada de las tendencias y
estandares actuales, garantizando la adopcion de las mejores précticas.
Estas consultas permiten a la empresa anticipar cambios econémicos y
regulatorios, adaptdndose proactivamente a nuevas oportunidades. La
incorporacion de conocimientos especializados fortalece la capacidad de
la empresa para mantener su competitividad y sostenibilidad en un

mercado en constante cambio.

4.1.4. Contrastacion de hipotesis

a) Contrastacion de la Hipotesis Especifica N° 01

El analisis del estado de situacion financiera se relaciona directamente
para determinar la rentabilidad financiera de la empresa de San Gaban S.A. en
tiempos de COVID-19, 2019-2020.

Para llevar a cabo la verificacion de la hipdtesis especifica N° 1, es
esencial conocer tanto el patrimonio como las variaciones en la empresa. Para
evaluar la rentabilidad financiera, es necesario determinar la utilidad neta,
apoyandonos en el estado de resultados y el indice ROE.

Resumen de los Resultados del Andlisis Horizontal:

Capital: El capital se mantuvo inalterado entre 2019 y 2020, lo que
sugiere que no se realizaron aportes adicionales por parte de los propietarios ni
se hicieron ajustes en la estructura de capital.

Reservas Legales: Las reservas legales experimentaron un aumento de
S/ 2,058 millones de soles, lo que equivale a un incremento del 5.96%. Este

crecimiento se debe a la acumulacién de reservas conforme a las normativas
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legales, lo que denota una politica conservadora destinada a asegurar fondos
para posibles contingencias legales.

Resultados Acumulados: Los resultados acumulados aumentaron en
S/ 4,579 millones de soles, representando un crecimiento del 22.24% en
comparacion con el periodo 2019-2020. Este incremento significativo refleja
una mejora en la rentabilidad y sugiere una sélida gestion financiera durante el
periodo.

Patrimonio Total: El patrimonio total se incrementé en S/ 6,637
millones de soles, con una variacion porcentual del 1.77%. Este aumento,
aungue modesto en comparacion con las reservas legales y los resultados
acumulados, indica que la mayor parte del crecimiento en el patrimonio
provino de estos dos ultimos componentes.

Este analisis revela que, aunque el patrimonio total aumento, la mayor
parte del crecimiento se concentrd en las reservas legales y los resultados
acumulados, mientras que el capital se mantuvo estable. Esto refleja una
estrategia conservadora en la gestion del capital.

Resumen de los Resultados del Anélisis Vertical

Capital: En 2020, el capital representd el 71.27% del total del
patrimonio, mostrando una leve disminucion en comparacién con el 72.35%
registrado en 2019. Aungue sigue siendo la cuenta mas significativa dentro del
patrimonio, su participacion relativa experimenté una ligera caida.

Reservas Legales: La participacion de las reservas legales en el
patrimonio total aumentd, pasando del 7.82% en 2019 al 8.16% en 2020. Este

pequefio incremento sugiere una mayor acumulacion de fondos en reservas
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legales, reflejando una politica mas conservadora enfocada en la retencién de
beneficios para hacer frente a posibles contingencias legales.

Resultados Acumulados: Los resultados acumulados también
incrementaron su peso en el patrimonio total, subiendo del 4.66% en 2019 al
5.62% en 2020. Este aumento se debe a que la empresa retuvo una mayor
proporcion de utilidades, fortaleciendo asi su capital propio.

Patrimonio Total: El porcentaje del patrimonio en relacion con el total
de pasivos y patrimonio aumenté ligeramente, pasando del 84.83% en 2019 al
85.05% en 2020. Esto indica una leve mejora en la estructura financiera de la
empresa, con un mayor peso del patrimonio frente a los pasivos.

Este andlisis vertical resalta que, aunque el capital sigue siendo el
principal componente del patrimonio, las reservas legales y los resultados
acumulados han ganado mayor relevancia. Esto refleja decisiones estratégicas
de la empresa orientadas a fortalecer su posicién financiera mediante la
retencion de ganancias y la acumulacion de reservas.

Resumen del andlisis de tendencia del patrimonio

2019-2020: En 2020, el patrimonio crecié un 1.77%, pasando de S/
374,392 millones a S/ 381,029 millones en comparacion con 2019. Este
incremento se atribuye principalmente a la mayor utilidad registrada durante
2019, lo que favorecié la acumulacion de resultados y contribuyé al aumento
del patrimonio total.

2020-2021: El patrimonio siguio creciendo en 2021, alcanzando los S/
389,250 millones desde los S/ 381,029 millones del afio anterior, con un

aumento del 2.16%. Este crecimiento indica una estabilidad en la generacion
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de utilidades y posiblemente una expansion moderada de la empresa, a pesar
de las dificultades presentadas por la pandemia de COVID-19.

2021-2022: El mayor crecimiento se observo en 2022, con un
incremento del patrimonio del 6.65%, de S/389,250 millones a S/415,150
millones. Este aumento significativo se debe al crecimiento de las utilidades y
a la firma de importantes contratos con empresas como Minsur y Enel Luz del
Sur, los cuales generaron mayores ingresos y fortalecieron el patrimonio de la
empresa.

2022-2023: En 2023, el crecimiento del patrimonio se modero,
aumentando solo un 1.16%, de S/ 415,150 MM a S/419,966 MM. Este
crecimiento mas moderado estd relacionado con una estabilizacion en los
ingresos y utilidades, tras el significativo incremento experimentado en 2022.

Este analisis de tendencia demuestra que la empresa ha experimentado
un crecimiento sélido en su patrimonio, impulsado principalmente por la
rentabilidad y la firma de contratos clave. El afio 2022 se destaca como el
periodo de mayor crecimiento, mientras que 2023 marca una tendencia hacia
la estabilizacion.

Resumen de Resultados del Anélisis Mediante el ROE (Return on
Equity):

ROE de 2019 (5.50%0): Este valor indica que, en 2019, la empresa
hidroeléctrica generd un beneficio neto del 5.50% sobre el capital propio
invertido por los accionistas.

ROE de 2020 (6.60%): En 2020, el ROE aument6 a 6.60%. Este
incremento del 1.10% en el ROE, que representa un aumento del 20%, sugiere

que la empresa fue mas eficiente en generar beneficios con el capital propio.
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En resumen, el aumento del ROE de la empresa hidroeléctrica, del
5.50% en 2019 al 6.60% en 2020, refleja una mejora en la rentabilidad
financiera, indicando una mayor eficiencia en el uso del capital propio para
generar beneficios, incluso en un entorno desafiante como la pandemia de
COVID-19.

Por lo tanto, se demuestra que el estado de situacion financiera esta
relacionado con la rentabilidad financiera de la empresa. Los resultados del
andlisis horizontal, vertical y del ROE confirman nuestra hipdtesis especifica

N°01, la cual es ACEPTADA.

b) Contrastacion de la Hipotesis Especifica N° 02

La evaluacion del estado de resultados se relaciona de forma directa con
la rentabilidad econdémica de la empresa de San Gaban S.A. en tiempos de
COVID-19, 2019-2020.

Para verificar la hipotesis especifica N° 2, es necesario analizar los
activos de la empresa y sus variaciones. Ademas, para evaluar la rentabilidad

econdmica, se deben considerar la utilidad neta y el indice ROA.

e Resumen de los Resultados del Analisis Horizontal:

El andlisis de los activos de la empresa San Gaban S.A. entre 2019 y
2020 revela una dinadmica interesante, influenciada por diversos factores
econdmicos, politicos, tecnoldgicos y ambientales en el contexto de la
pandemia de COVID-19. El total de activos crecio un 1.51%, lo que equivale
a una variacion absoluta de S/ 6,665 millones, un crecimiento moderado
impulsado principalmente por un aumento del 16.33% en los activos corrientes,

que en términos absolutos representan S/ 11,587 millones. Este incremento fue
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impulsado significativamente por un aumento del 56.76% en la cuenta de
efectivo y equivalentes de efectivo, reflejando una mayor cautela financiera y
la necesidad de mantener liquidez en un contexto de incertidumbre econémica
y politica. En contraste, los activos no corrientes disminuyeron un 1.33%, lo
que representa una variacion absoluta de S/ 4,922 millones, influenciada por
una reduccion del 52.36% en la cuenta de otras cuentas por pagar, indicando
una disminucion en las obligaciones a largo plazo y una reestructuracion de
deudas ante los desafios del entorno en ese periodo. En conjunto, estos cambios
en los activos sugieren una estrategia de la empresa enfocada en fortalecer la
liquidez y gestionar de manera conservadora sus inversiones a largo plazo, en

respuesta a las presiones externas enfrentadas en 2020.

e Resumen de los Resultados del Analisis Vertical:

El anélisis vertical de los activos de la empresa hidroeléctrica entre
2019 y 2020 muestra una estabilidad en la estructura del balance, con ligeras
variaciones en la composicion de los activos corrientes y no corrientes. En
2020, los activos corrientes representaron el 18.43% del total de activos, un
aumento frente al 16.08% en 2019, lo que indica una mayor liquidez o
disponibilidad de recursos a corto plazo. Este cambio esta relacionado con la
estrategia de la empresa para enfrentar la incertidumbre econémica y las
interrupciones operativas causadas por la pandemia de COVID-19, asi como
con los ajustes tecnoldgicos y ambientales que demandaron mayor flexibilidad
financiera. Aunque los activos no corrientes disminuyeron su participacion del
83.92% al 81.57%, siguen representando la mayor parte del total de activos, lo
que refleja la naturaleza intensiva en capital de la empresa, especialmente en

lo que respecta a propiedad, planta y equipo, que constituyen el componente
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maés influyente, con el 81.19% en 2020 frente al 82.67% en 2019. Estos activos
estan directamente relacionados con la capacidad operativa de la empresa para
generar energia, y su leve disminucion en proporcion podria reflejar ajustes
estratégicos en la inversion a largo plazo, influenciados por las condiciones

politicas y econdmicas prevalentes.

e Resumen del Analisis Horizontal de Utilidad Neta:

El analisis horizontal de la utilidad neta de la empresa San Gaban S.A.
entre 2019 y 2020 muestra un crecimiento notable del 22.24%, impulsado por
un aumento del 8.89% en los ingresos por servicios de energia, que en términos
absolutos representan S/ 5,826 millones de soles. A pesar de las dificultades
econdmicas y las restricciones operativas causadas por la pandemia de
COVID-19, la empresa logré mantener un estricto control sobre los costos del
servicio de energia, que solo aumentaron un 0.44%, lo que equivale a una
variacion absoluta de S/ 135 M, lo que refleja una mayor eficiencia operativa.
Este aumento moderado en los costos, en contraste con un incremento méas
significativo en los ingresos, sugiere que la empresa supo beneficiarse de
factores como una mayor demanda de energia, debido a cambios en los
patrones de consumo Y la adopcién de nuevas tecnologias. La capacidad de la
empresa para adaptarse a un entorno cambiante, a pesar de los desafios

ambientales, se refleja en este sélido incremento de la utilidad neta.

e Resumen del Analisis Vertical de Utilidad Neta:

El analisis vertical de la utilidad neta de la empresa entre 2019 y 2020
muestra un fortalecimiento de la rentabilidad de la empresa. En 2020, la

utilidad neta represento el 35.26% de los ingresos totales, frente al 31.41% en
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2019, lo que indica una mejora significativa en la capacidad de la empresa para
convertir sus ingresos en ganancias netas. Este aumento en la rentabilidad
puede atribuirse a una gestion eficiente de los costos de ventas, que
disminuyeron su peso relativo sobre los ingresos, pasando del 46.60% en 2019
al 42.98% en 2020. Esta eficiencia operativa en un afio marcado por la
pandemia de COVID-19 refleja la capacidad de la empresa para adaptarse a
condiciones econdmicas adversas, posiblemente a través de la adopcién de
tecnologias que optimizaron las operaciones y redujeron costos, ademas de un
entorno politico relativamente estable que favorecio las operaciones del sector
energético. Los factores ambientales, como la gestion eficiente de recursos
naturales, también pudieron jugar un papel crucial en mantener controlados los

costos en un contexto de mayor incertidumbre.

e Resumen del Analisis de Tendencia del Activo Total:

El andlisis de la tendencia del total de activos de la empresa
hidroeléctrica entre 2019 y 2023 muestra una evolucion significativa. En 2020,
se observa un crecimiento moderado del 1.51% en los activos, reflejando la
cautela frente a la incertidumbre econémica y la necesidad de mantener
liquidez durante la crisis sanitaria. El crecimiento méas pronunciado ocurrié en
2022, con un incremento del 8.72%, impulsado por mayores ventas y una fase
de expansion e inversiones estratégicas en infraestructura, en un contexto de
recuperacion econémica post-pandemia y politicas gubernamentales
favorables al sector energetico. Sin embargo, en 2023 se registra una ligera
disminucion del 0.49%, vinculada a ajustes en la valoracion de activos y a la
consolidacion de proyectos anteriores. Esta tendencia general sugiere que la

empresa ha logrado adaptarse y crecer en un entorno desafiante, utilizando la
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tecnologia y la estabilidad politica para mitigar los impactos negativos y

aprovechar las oportunidades de expansion.

e Resumen del andlisis de tendencia de la utilidad neta

El analisis de la tendencia de la utilidad neta de San Gaban S.A. entre
2019 y 2023 muestra un notable crecimiento, impulsado por factores
econdmicos, la pandemia de COVID-19, avances tecnoldgicos y el entorno
politico y ambiental. Entre 2019 y 2020, la utilidad neta crecio un 22.24%,
acompafiado de un aumento moderado del 8.89% en los ingresos, lo que
sugiere una mejora en la eficiencia operativa durante la pandemia, a través de
una gestion cuidadosa de costos y la adopcion de tecnologias que optimizaron
la produccion y distribucion de energia. En 2021, la utilidad neta continud
creciendo con un incremento del 22.67%, reflejando una mayor recuperacion
econdmica y un aumento en la demanda de energia. Sin embargo, el mayor
crecimiento se registré en 2022, con un aumento del 73.91% en la utilidad neta,
coincidiendo con un incremento significativo del 45.31% en los ingresos,
atribuido a la plena recuperacion post-pandemia, la firma de nuevos contratos
con diversas empresas y las inversiones estratégicas. Finalmente, en 2023, se
observé una ligera disminucion del 1.03% en la utilidad neta, a pesar de un
crecimiento del 8.90% en los ingresos, lo que indica una estabilizacién tras un
periodo de rapida expansion. En conjunto, la empresa demostré una notable
capacidad de adaptacion y crecimiento en un entorno complejo, aprovechando

oportunidades de expansion y gestion eficiente.

e Resumen de resultados del analisis mediante el ROA
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El anélisis del ratio de rentabilidad sobre activos (ROA) de San Gaban
S.A. entre 2019 y 2020 revela una mejora significativa, pasando del 4.66% en
2019 al 5.62% en 2020, lo que representa un incremento de 0.95 puntos
porcentuales. Este aumento en la rentabilidad de los activos refleja una mayor
eficiencia en el uso de los mismos para generar ganancias, a pesar de los
desafios econdmicos presentados por la pandemia de COVID-19. Durante este
periodo, la empresa logr6 optimizar sus operaciones mediante la
implementacién de nuevas tecnologias y mejoras en la gestion, lo que permitio
un mayor retorno sobre los activos. A pesar de la incertidumbre econémica
global, la empresa demostré resiliencia y capacidad de adaptacion, mejorando
su eficiencia operativa y rentabilidad.

Esto demuestra que el estado de resultados esta estrechamente
relacionado con la rentabilidad econdmica de la empresa, y los resultados del
andlisis horizontal, vertical y ROA confirman la hipotesis especifica N°02, la

cual es ACEPTADA.

4.2. DISCUSION

En relacion con el primer objetivo especifico, "Analizar el estado de situacion
financiera y su relacion con la rentabilidad financiera de la empresa San Gaban S.A. en
tiempos de COVID-19, 2019-2020", se concluy6 que el analisis horizontal muestra que
San Gaban S.A. experiment6 cambios en su estructura financiera entre 2019 y 2020, un
periodo marcado por la pandemia de COVID-19. Durante este tiempo, los activos totales
de la empresa aumentaron un 1.51%, lo que equivale a un incremento de S/ 6,665
millones. Este leve crecimiento refleja la capacidad de la empresa para mantenerse

financieramente en un entorno de incertidumbre y restricciones econdémicas. La pandemia
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obligé a muchas empresas a adaptarse rapidamente, y este incremento muestra que San
Gaban S.A. pudo manejar sus recursos de manera eficiente.

Particularmente notable fue el incremento en las cuentas de efectivo y
equivalentes de efectivo, que aumentaron en un 56.76%, es decir, S/ 7,672 millones. Este
aumento significativo es indicativo de una estrategia consciente para reforzar la liquidez
en respuesta a la crisis sanitaria y econémica. En cambio, (Vilchez, 2022) en su tesis
"Pandemia COVID-19 y los flujos de efectivo en empresas de distribucion eléctrica”,
menciona que, las entidades analizadas durante el periodo 2020 han presentado una
disminucion, a nivel consolidado por afio el flujo de efectivo de operacion fue en miles
de soles S/ 836,020, dicha cifra es significativamente menor que el promedio obtenido en
los periodos 2017 al 2019 que fue en miles de soles S/ 1,578,822. Incluso genero una
variacion de efectivo negativa en el periodo 2020 que fue en miles de soles a S/ 44,740,
el afio 2019 habia generado una variacion positiva en miles de soles de S/ 60,262. Lo cual
nos indica que la pandemia y las decisiones empresariales afectaron de distinta manera a
cada empresa.

Las cuentas por cobrar comerciales experimentaron un aumento del 13.15%, con
una variacion absoluta de S/ 1,868 millones, reflejando un incremento significativo en el
saldo de estas cuentas. Este aumento se debe en gran parte a las dificultades econémicas
provocadas por la pandemia de COVID-19, que llevé a la empresa a extender los plazos
de crédito para apoyar a sus clientes afectados por la crisis. Estos resultados guardan
relacién con lo que sostiene, Sandoval (2022) en su tesis "COVID-19 y pérdidas
crediticias esperadas en empresas de distribucion de electricidad”, menciona que, en
cuentas por cobrar de acuerdo con la NIIF 9, tuvo un impacto negativo, por la dificultad
de los cobros ya que los clientes presentaban problemas con su liquidez que la crisis afectd

a diversos actores y a la economia en diferentes grados, complicando asi los cobros,
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ademas se identificé que las variables mas correlacionadas con esta crisis fueron la
produccion eléctrica (-0.94) reflejando un escenario econdmico inestable para las
predicciones financieras.

En cuanto a los pasivos, la variacion fue minima, con un aumento de solo el
0.04%, equivalente a S/ 28 M, lo que muestra que la empresa adoptdé un enfoque
conservador respecto al endeudamiento. Sin embargo, las otras cuentas por pagar
comerciales experimentaron un notable incremento del 44.67% en comparacion con
2019, reflejando un aumento en las obligaciones a corto plazo debido a acuerdos
comerciales necesarios para mantener la operacion durante la pandemia. En contraste, las
otras cuentas por pagar disminuyeron un 23.33%, indicando una reduccion en
obligaciones no directamente relacionadas con las operaciones comerciales. Este analisis
destaca cémo la empresa enfrento las dificultades de la pandemia, tomando decisiones
estratégicas para mantener la liquidez y evitar un aumento significativo en sus
obligaciones financieras.

La empresa experimentd un incremento del 1.77% en su patrimonio total,
equivalente a S/ 6,637 millones, lo que refleja que mantuvo su rentabilidad positiva a
pesar de la alta incertidumbre econdémica y sanitaria. El capital social se mantuvo estable
en S/ 319,297 millones, indicando que no se requirieron inyecciones adicionales de
capital ni cambios en la estructura accionaria. Ademas, los resultados acumulados
aumentaron un 22.24%, con un incremento absoluto de S/ 4,579 millones, evidenciando
que la empresa no solo conservo, sino que también incrementd sus ganancias retenidas.
Las reservas legales también crecieron un 5.96%, con un aumento de S/ 2,058 millones,
fortaleciendo los fondos para contingencias o futuras inversiones. Este analisis resalta

como la empresa logré adaptarse y prosperar financieramente durante un periodo de
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extrema volatilidad, demostrando una gestién financiera sélida y una respuesta
estratégica a los desafios de la pandemia.

El andlisis de los ratios de liquidez general o corriente, prueba acida y capital de
trabajo en el sector hidroeléctrico para los afios 2019 y 2020 muestra una mejora
significativa en la capacidad de la empresa para cubrir sus obligaciones a corto plazo y
financiar sus operaciones. En 2019, la liquidez corriente fue de 3.06, mejorando a 3.72
en 2020, lo que representa una variacion positiva de 0.66 puntos, reflejando una mayor
solvencia a pesar de las dificultades del COVID-19. De manera similar, el ratio de prueba
acida aumento de 2.73 en 2019 a 3.36 en 2020, con una variacion positiva de 0.63 puntos,
fortaleciendo la liquidez inmediata de la empresa sin depender de la venta de inventarios.
Asimismo, el capital de trabajo pasé de S/ 47,785 MM en 2019 a S/ 60,376 MM en 2020,
reflejando una variacion positiva de S/ 12,591 MM, lo que indica una mejora en la
posicion financiera de la empresa, acumulando mas recursos para sostener sus
operaciones diarias y enfrentar contingencias. Sin embargo, para las empresas del rubro
de servicios no fueron los buenos resultados, tal como menciona, Huamén & Hancco
(2022) en la investigacion de titulo “Liquidez y la Rentabilidad antes y durante la
Pandemia del COVID-19, en una empresa de servicios, periodos: 2018 al 2021 que, las
medias de los ratios de liquidez corriente, prueba defensiva, prueba acida y capital de
trabajo decrecieron durante la pandemia, en los que sus cifras van de 0,77; 0,28 y 0,71
soles para antes de la pandemia a 0,76; 0,18 y 0,61 para durante la pandemia.

En relacion con el segundo objetivo especifico, "Evaluar el estado de resultados y
su relacion con la rentabilidad econémica de la empresa de San Gaban S.A. en tiempos
de COVID-19, 2019-2020", se llegd a la conclusion que, entre 2019 y 2020, los ingresos
de la empresa de generacion eléctrica aumentaron un 8.89%, con una variacion absoluta

de S/ 5,826 millones, alcanzando S/ 71,364 millones en 2020 frente a S/ 65,538 millones
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en 2019. A diferencia de (Marquina, 2023) en su estudio titulado “Los ingresos de las
empresas de generacion del sector eléctrico en épocas del COVID-19 y sus efectos sobre
la rentabilidad de estas empresas en el Pert - 2020-2022”, menciona que, la pandemia
provocéd una disminucion en los ingresos de estas empresas, lo que impactd
negativamente en su rentabilidad. Ante esta situacion, las empresas del sector eléctrico
en Pert implementaron diversas medidas, como la reduccion de costos operativos, la
postergacion de proyectos de inversion y la busqueda de nuevos mercados para la venta
de energia eléctrica. Este incremento en los ingresos de la empresa San Gaban S.A. es
explicado por varios factores interrelacionados. la pandemia de COVID-19, aunque
inicialmente afect6 la demanda de energia, también provoc6 un aumento en el consumo
en ciertos sectores debido al mayor uso de electricidad en el hogar y el aumento en la
produccion de bienes esenciales. Ademas, las decisiones politicas, los cambios
regulatorios, impulsaron la demanda de electricidad. En conjunto, estos factores reflejan
una resiliencia y adaptacion de la empresa a las condiciones econdmicas y politicas
adversas durante el periodo.

Entre 2019 y 2020, el costo de produccion de la empresa de generacion eléctrica
aumentd levemente en un 0.44%, con una variacion absoluta de S/135 millones,
alcanzando S/ 30,674 millones en 2020 frente a S/ 30,539 millones en 2019. Este modesto
incremento en los costos puede ser atribuido a varios factores. La pandemia de COVID-
19 impactd las operaciones de la empresa, pero el costo de produccion se mantuvo
relativamente estable, lo que indica que la empresa logré gestionar sus costos de manera
eficiente a pesar de las dificultades, la empresa muestra una capacidad para controlar sus
gastos y adaptarse a las condiciones adversas sin un aumento significativo en sus costos

operativos.
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Entre 2019 y 2020, la utilidad operativa de la empresa de generacion eléctrica
aumentd un 25.94%, con una variacion absoluta de S/ 7,060 millones, alcanzando S/
34,280 millones en 2020. Este significativo incremento muestra que, a pesar de los
desafios impuestos por la pandemia de COVID-19 y las fluctuaciones econdémicas, la
empresa logré mejorar sustancialmente su rentabilidad operativa. Por otra parte, Alverdi
et. al., (2021) en su trabajo “Valoracion de Enel Generacion Pert S.A.A.” menciona que,
la utilidad operativa fue S/ 663 millones de dolares estadounidenses, una disminucion del
10,4% respecto a 2019, y el margen de beneficio EBITDA fue del 52,85%, una
disminucion de 0,44 puntos porcentuales respecto al afio anterior, asi como sus ingresos
fueron S/ 1,540 millones, 7.7% menores que en 2019. Este crecimiento de la empresa San
Gabén S.A. se atribuye a un aumento en los ingresos, impulsado por una mayor demanda
de electricidad y ajustes en tarifas, asi como a una eficiente gestion de costos y adaptacién
a las nuevas condiciones del mercado, contribuyendo a su capacidad para mejorar la
eficiencia operativa y maximizar sus margenes de ganancia.

Entre 2019 y 2020, la utilidad neta de la empresa de generacion eléctrica crecid
un 22.24%, alcanzando S/ 25,164 millones en 2020 frente a S/ 20,585 millones en 2019,
con una variacion absoluta de S/ 4,579 millones. Este notable incremento en la utilidad
neta refleja una solida capacidad de la empresa para aumentar sus ganancias a pesar de
las adversidades de la pandemia de COVID-19. Factores como un aumento en los
ingresos, a la mayor demanda de electricidad y ajustes en tarifas, junto con una gestion
eficaz de costos y gastos, jugaron un papel crucial. Estos resultados muestran relacion
con lo que sostiene (Jeremias & Montero, 2021) en su estudio titulado “El COVID-19 y
su impacto en la rentabilidad en la Empresa J & M Mineria S.A.C., 2019-2020” donde
los resultados indican que, a pesar de la pandemia, la rentabilidad de la empresa en 2020

no se vio afectada negativamente, con un aumento en las ventas del 59% en comparacion

160

repositorio.unap.edu.pe

No olvide citar adecuadamente esta tesis
.|



. UNIVERSIDAD

NACIONAL DEL ALTIPLANO
Repositorio Institucional

con el afio anterior. Aunque la pandemia impactd la liquidez debido a la cuarentena
obligatoria, que dificulto la entrega de productos y el cobro de pagos, la empresa mantuvo
su rentabilidad gracias a una gestion eficiente de las politicas de rotacion y el area
operativa. El impacto del COVID-19 varia segun el sector, por lo que, no se puede afirmar
de manera general que el COVID-19 afectd negativamente la rentabilidad de todas las
empresas y es necesario un analisis detallado utilizando ratios, analisis vertical y
horizontal para evaluar el efecto real y contribuir al logro de los objetivos empresariales.

Las decisiones estratégicas en una empresa son fundamentales para lograr la
rentabilidad, incluso ante desafios como una pandemia. Mientras que algunos sectores
experimentaron un aumento en su rentabilidad, otros enfrentaron pérdidas en ventas y una
disminucion de sus beneficios. En ocasiones, las decisiones politicas y econdmicas
pueden favorecer a una empresa, pero en otras no. Lo mas importante es la capacidad de
la empresa para adaptarse y prosperar en un entorno desafiante, con el objetivo de mejorar

su rentabilidad.
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V. CONCLUSIONES

PRIMERA: En relacién con el primer objetivo, se examin6 el estado de situacion
financiera para evaluar la rentabilidad financiera de la empresa, utilizando
métodos de analisis horizontal, vertical, y los ratios de liquidez y ROE.
Los resultados revelan que los activos tuvieron una ligera variacion del
1.51%, lo que indica una cierta estabilidad en la composicion de los
recursos controlados por la empresa. En cuanto a los pasivos, se observé
un cambio marginal con una variacion porcentual de solo 0.04%, lo que
sugiere que la empresa ha mantenido un control adecuado sobre sus
obligaciones. El patrimonio de la empresa mostr6 un incremento del
1.77%. A pesar del entorno desafiante, la liquidez general de la empresa
mejoro, incrementandose de 3.06 soles a 3.72 soles, lo que demuestra una
mayor capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones a corto
plazo, destacando su prudente gestion financiera durante la crisis. Ademas,
el ratio ROE aument6 del 5.50% al 6.60%, evidenciando la capacidad de
la empresa para generar rentabilidad.

SEGUNDA: En cuanto al segundo objetivo de la investigacion, se evalué el estado de
resultados de la empresa para medir su rentabilidad econdémica, utilizando
los métodos de analisis horizontal y vertical, asi como ratios de
rentabilidad. Este analisis permitié identificar aspectos clave del
desempefio economico de la empresa durante el periodo analizado. Los
ingresos de la empresa crecieron un 8.89%, lo que refleja una mejora
significativa en su capacidad para generar ingresos a pesar del entorno
desafiante impuesto por la pandemia. Por otro lado, los costos de

produccién aumentaron de manera marginal en un 0.44%, lo que indica
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que la empresa logré mantener un control eficiente sobre sus costos
operativos. Este moderado incremento en los costos, combinado con el
notable aumento en los ingresos, resultd en una expansion considerable de
la utilidad neta, que creci6 un 22.24%. Este aumento en la utilidad neta es
un claro indicador de la capacidad de la empresa para generar rentabilidad
economica. El ratio ROA (Rentabilidad sobre Activos) también mejoro,
incrementadndose del 4.66% al 5.62%, lo que demuestra una mayor
eficiencia en el uso de los activos de la empresa para generar beneficios.
En resumen, los resultados indican que la empresa no solo logrd
incrementar sus ingresos y mantener bajo control sus costos, sino que
también mejord significativamente su rentabilidad econdmica,
adaptandose eficazmente a las condiciones cambiantes del mercado debido
a la pandemia y los desafios sociopoliticos.

TERCERA: Implementar politicas de gestion financiera efectivas, es esencial definir
criterios claros para evaluar proyectos de inversién que estén en linea con
los objetivos estratégicos de la empresa. Mejorar la administracion del
capital de trabajo también es fundamental para garantizar una operacion
eficiente y sostenible, lo que implica optimizar la gestion de inventarios,
cuentas por cobrar y cuentas por pagar. Realizar analisis de rentabilidad
por proyecto es crucial para asegurar la viabilidad econdmica de las
inversiones. Esto requiere llevar a cabo evaluaciones detalladas que
consideren tanto los costos iniciales de inversion como los flujos de
ingresos proyectados a lo largo del tiempo. Ademas, es importante buscar
asesoria de expertos en los campos de energia y finanzas para garantizar

una evaluacion econdmica y financiera sélida y actualizada.
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VI. RECOMENDACIONES

PRIMERA: Se recomienda que la empresa continte enfocAndose en mantener y mejorar
su estabilidad financiera mediante la implementacién de estrategias de
gestion prudente. Dado que la empresa ha demostrado solidez financieray
una gestion eficaz durante el periodo analizado, es recomendable
fortalecer ain maés la eficiencia en la administracion de activos y pasivos
para asegurar un manejo optimo de los recursos. A pesar de los desafios
sociopoliticos y la pandemia, la mejora en la liquidez general es un aspecto
positivo que deberia preservarse y potenciarse a través de la revision
continua de las politicas de gestion de tesoreria. La empresa también
podria beneficiarse de realizar analisis periddicos para ajustar sus
estrategias segun las condiciones econdémicas cambiantes, garantizando asi
su sostenibilidad y crecimiento continuo en un entorno incierto.

SEGUNDA: Dado el significativo incremento en los ingresos y la mejora en la utilidad
neta, junto con el control eficiente de los costos y el aumento en el ratio
ROA, se recomienda que la empresa continle optimizando su gestion de
ingresos y costos para consolidar estos resultados favorables. La empresa
deberia explorar estrategias para mantener y potenciar el crecimiento de
ingresos, como la expansion hacia nuevos mercados o la diversificacion
de sus servicios. Asimismo, es crucial que mantenga su enfoque en la
eficiencia operativa, implementando practicas que permitan reducir ain
méas los costos sin comprometer la calidad o la produccién. Para
aprovechar al maximo el aumento en la rentabilidad econdmica, la

empresa podria negociar con FONAFE de reinvertir una parte significativa
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de las utilidades en proyectos que ofrezcan un alto retorno sobre la
inversion o en iniciativas que fortalezcan su posicion en el mercado.
TERCERA: Se recomienda que la empresa concentre sus esfuerzos en implementar
estrategias que no solo optimicen sus costos operativos y diversifiquen sus
fuentes de ingresos, sino que también fortalezcan su posicion financiera 'y
competitiva a largo plazo. Esto incluye adoptar tecnologias avanzadas para
mejorar la eficiencia y reducir costos, explorar nuevos mercados de
energia, y desarrollar proyectos de energia renovable complementaria. La
empresa también deberia priorizar la negociacion de contratos a largo
plazo y establecer alianzas estratégicas para compartir riesgos y acceder a
nuevas oportunidades. Finalmente, una mayor inversion en innovacion y
sostenibilidad, junto con la vigencia de certificaciones de calidad y
ambientales, contribuird a la resiliencia financiera de la empresa y
mejorard su reputacion, asegurando su competitividad en un entorno

econdmico desafiante.
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA - EGE SAN GABAN S.A. 2019-2020

Al 11 de dicksnbre de 2020 v de 2019

Mofa 2020 2019
Sf00D0n L3 S [k ]
Arctivo
Actheo corrients
Efectiva v eguivakentes de efectivo L) R 21,188 13.51&
Depdsitos a plaoo L =) R Y 26, 80T e g |
Cuwentas por cobrar comerciales, neta 5.2y T 16,073 14,205
Obras cuentas por cobrar, neto 5. 2{a)yQ 10,326 11,5&5
nvwenkarias, netba L.2ciy3 Bo1s T.81&
Gastos condratados por anticansda L 303
Tofal activo corriente B2 Ean Fid A= T
Acthe no coarienie
Otras cuentas por cobrar L XNajya 1,105 2.3x0
Propedsdes, planta v eguepa, meto B 2idiy 10 153 Tld 354 825
Activos intangibles, neto 5.2} 241 2hE
Obras actreos L.20a) a0 234
Total sctivo no corriente IS5 440 IET E4T
Total scthm 44T GO0 4730 S0
Fasivo y patrimonio neto
Pasivo corrienfe
Cuenitas por pagar comerciales S.3aly 11 ¥hed 4,883
Obras cuentas por pagar E XNajy 12 12078 156, 754
Prowissones E XNyl 031 2,540
Tofal pasivo corrientes 22,173 Z3ATT
Pasivo no corriente
Easivo por Empuesta a bys ganancias diferido, neto 52 (hiy 14 44 Tay 41,040
Total pasivo no corriente 44 Tay 41,040
Tofal pasivo Gk, P80 54,217
Paxtrimonis neto 15
Capital emitida 315, ST 3159297
Otras reservas de canital ETmre L 14 510
Resultsdos scurmulsdos 25 184 20 SEG
Tofal patrimonio neto g oo T4 392
Total pasivo v patrimanio reto 44T GO0 4730 S0
e
Las motas adjuntas son parte imtegrante de este estadio. 1 .-;;F-p"h'
g oamt
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ESTADO DE RESULTADOS - EGE SAN GABAN S.A. 2019-2020

Estado de resultados integrales

Par los afsas berminados el 31 de diciembre de 2020 v de 2019

Moia 20 2019
SOy SO0

Ingresos por servicio de energia L20giy 16 71384 &5 510
iCosha del servicia de energia L2igiy 17 (I0ET4 {30,539
Litilidad beuta A0 344,357
Gastos de venda L20giy 18 {1,207 (1,484
Gastos administrabwas L2igiy 19 {8,143} (6,608)
QObras imgresos aperacanales E20gyy 21lia) 1530 2,444
Otros gashos operacionales 0. 20gh y Flia) - (1 ,580)
Estimacidn de detericera de cusentas por cobear G 2(a)y Tidp - [ 2]
Litilidad oiperagiva 342080 2T 250
iOtros ingresos (gastos)
Ingre=os financkeTas La2igly 22 ) 1,830
iGastos financieros L2igiy 22 - (4]
Derercia de cambio, reda 200w 07 £33
Utilidad ambes del impuesto & las ganancias IEETT 29,0113
Gasto por impuesto a las ganancies 5.2(h} y 14(h) (10,513 CE A2
Litilidad reeta 25 164 20, 5EE
Otros resultados infegraies - -
Total resultados integrales. 25 1&4 20 588
Litilidad reeta por accidm basica y diluida (expresada

em sokes) 520y 24 R T 00545
Pramedia porderado del nidmero de sociones &n

circulacidn (em miles de unidades) L2imy 24 115,297 319,297

.rF'-_:'
¥
& A
':-lﬂ"".;.-l?"'
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA - EGE SAN GABAN S.A. 2021-2022

Estado de situacion financiera
&l 31 de diciembre de 2022 yde 2021

Hita 2022 2021
SO0 L[]
Activo
Active corriente
Efective v equivalentes de efective 2[00y & 12,113 10,225
Inversianes financerss B 20}y &{d) ap,023 51,000
Cuentas por cabrar comercales, eta §2(miy T 26,784 15,408
Otras cuentas por cobrar, meka 5 2(x)yH T.H1& 11,8067
Inveniarics, meio E2ciy9 8,120 T
Gaskos contratados por anbicipacda 218 1
Total active corriente 145,044 G, 1008
Active mo corrienieS.
Otras cuenbas por cobrar 5 2(x)yH 1055 1,11%
Fropiedades, plants y squipo, neto B2y 10 A58,425 388 T1T
#Activos intangibles, neba 5 e} T | I2E
Total active mo corriente 59 A21 388,162
Total activo B04 BES Sk 350
Paziva v patrimonio meta
Pasiva corriente
Cuentas por pagar comercdakes g 2ady 11 8575 a,081
Otras cuentas por pagar . 2aky 12 14,330 13, 41%
Impuesto & las ganancias por pagar 8.20h.2) 10,177 1,444
Prowsicres 2Lk y 13 5,605 3,417
Total pasivo corriente 3| TET 26 357
Paszhva no corriente
Pasivo por impuesho a las ganancias diferida, redo & MRy 14 50,548 48, 153
Total pasivo no comriente 50,248 48, 7R3
Total pasivo B9, 715 75, 11
Patrimonio reto 15
Capetal emitica 310, FST 319 297
Otras reservas de capital 42172 39 OEE
Resultados acurmulsdos 531601 30, 8gn
Total patrimonio nefo 415,180 3ag AR
Total pasive v patrimonic neto B04 BES S 360
Tanaka, Valdiea § Asociadod 5.
Laz nofas sdjuntas son parte inkegrante de este estado. Chel e RL.

176

repositorio.unap.edu.pe
No olvide citar adecuadamente esta tesis
. ____________________________________________________|]



UNIVERSIDAD

NACIONAL DEL ALTIPLANO
Repositorio Institucional

ESTADO DE RESULTADOS - EGE SAN GABAN S.A. 2021-2022

Estado de resultados integrales

Par los afios lerminadas el 31 de diciembre de 2022 v de 2021

INngresos por Servicio de energpia

Cosbo del servicio de energia
Utilidad bruots

Gastos de venta
Gaskos sdminskrativas

Otros (pastos) imgresos operativas, neto
Utilidad operativa

ingresos fimancienas
Gaskos financieras

D erencia de cambio, neta

Utilidad antes del impuesto a lxs ganamcias

Impuesto a las ganancias
Utilidad neta
Otros resuffadas integrales

Total resultadas infegrales

Uitilidad neta por sccidn bdsica y diluids
Himero de acciones en circulscidn (en miles)

Las notas a los estados fmancieros adjunbos son parte mbegrante de este estado.

Hiota

5.2g) y 16
5 gy 17

5.24g) ¥ 18
& 240 ¥ 19
& 240 ¥ 21

E 2gh y 223
B 2gh y 23
20010y 2BV

§.20h1y 14(m)

&2y 24
& Moy 24

177

2022 2021
SO0 S DO
122,315 B4.1T6
(33,530) (359,038
a8 35 45 138

(2.589]) (1,483

(B,242) (6, T44)

(5,585) 4,784

T2,019 41,895

4,837 S0z
111] (&)
(141] 305

16,704 4.2 5596
{23,023) (11,728

53,681 30,858

53,681 30,858

0.1881 0.05ET
319,257 319 57
~
Tanaka_ Valdeda & Aaocadon 5.
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repositorio.unap.edu.pe
No olvide citar adecuadamente esta tesis
. ____________________________________________________|]



. UNIVERSIDAD

NACIONAL DEL ALTIPLANO
Repositorio Institucional

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA - EGE SAN GABAN S.A. 2022-2023

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Pasivo por impuesto a las ganancias diferido

ACTIVO PASIVO Y PATRIMONIO
Al 31 de diciembre de
Nota 2023 2022
S/000 5/000

ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE
Efectivo y equivalentes de efectivo 4 37,754 12,113 Cuentas por pagar comerciales
Inversiones financieras 5 76,112 90,023 Otras cuentas por pagar
Cuentas por cobrar comerciales [} 23,416 26,754 Impuesto a las ganancias por pagar
Otras cuentas por cobrar 7 7.326 7.816 Provisiones
Inventarios B #1492 8120 Total pasivo corniente
(Gastos contratados por anticipado 104 218
Total activo corriente 152,904 145.044 PASIVO NO CORRIENTE
ACTIVO NO CORRIENTE Total pasivo no corriente
(Oftras cuentas por cobrar 7 f42 1,085 Total pasive
Propiedades, planta y equipo 9 348,030 358 425
Activos intangibles 590 3 PATRIMONIO
Total activo no comiente 340 462 359,821 Capital emitido

Reserva legal

Resultados acumulados

Total patrimonio
TOTAL ACTIVO 502 366 504 BES TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

10

25(e)
12

3

ESTADO DE RESULTADOS - EGE SAN GABAN S.A. 2022-2023

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES

Ingreso por servicio de energia y potencia
Costo de servicio de energia y potencia
Utilidad bruta

Gastos de venta

Gastos administrativos
Otros ingresos operativos
Otros gastos operativos
Utilidad operativa

Ingresos financieros
(Gastos financieros
Diferencia de cambio, neta

Utilidad antes del impuesto a las ganancias

Impuesto a las ganancias
Utilidad y resultado integral del afio

Al 31 de diciembre de

2023 2022
/000 SI000
7,480 8,575
13,837 14,330
1,747 10177
5411 5,685
28,455 38,767
53945 50048
53,045 50,948
82,400 89715
319,297 319,297
47,540 42172
53,129 53,681
419,966 415,150
502,366 504,865

Por los afos terminados
el 31 de diciembre de

Nota 2023 2022
S1000 S/000

15 133,205 122,315
16 (54,666) (33,930)
78,530 88,365
17 (3.177) (2,569)
18 (8,913) (8,242)
21 6,693 1,748
21 (6,156) (7,303)
66,086 72,019

22 8,847 4,837
22 (39) (11)
28 (a) (39) (141)
75,755 76,704
25 (22,626) (23,023)
53,129 53,681
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AUT()RIZA(‘I(L)N PARA EL. DEPOSITO DE TESIS O TRABAJO DE
IN\'ESTI(L\CION EN EL REPOSITORIO INSTI'I.UC[(.).NAL
Por ¢l presente documento, Yo 45_ yan Oden H/-} Nceco Hon7ALVO

identificado con DNI {03966 ‘16 en mi condicion de egresado de:

& Escuela Profesional, (JPrograma de Segunda Especialidad, OPrograma de Maestria o Doctorado
Ad n\?rﬁ% 1acC\on
o que he claborado ¢l/la B Tesis o UJ Trabajo de Investigaciéon para la obtencion de DGrado

Jinform
KTitulo Profesional denominado: J, ‘ i-
“Analisis da ¢stadas Financieras omo TnerumcmLo clave ypaia de lerminar la rentabilidad
la empresa de Generdeidy zléchicd Gan Gaban 9 A e fiempos de coyio-1, 20/7-2020.

 Por medio del presente documento, afirmo y garantizo ser el legitmo, onico y exclusivo titular de todos
los derechos de propiedad intelectual sobre los documentos arriba mencionados, las obras, los contenmdos,
los productos v/o las creaciones en general (en adelante, los “Contenidos™) que seran incluidos en el
repositorio institucional de la Universidad Nacional del Altiplano de Puno.

También, doy scguridad de que los contenidos entregados se encuentran libres de toda contrasena,
restriccion o medida tecnologica de proteccion, con la finalidad de permitir que se puedan leer, descargar,
reproducir, distribuir, imprimir, buscar y enlazar los textos completos, sin limitacion alguna.

Autorizo a la Umiversidad Nacional del Altiplano de Puno a publicar los Contenidos en el Repositorio
Institucional y, en consecuencia, en el Repositorio Nacional Digital de Ciencia, Tecnologia e Innovacion de
Acceso Abierto, sobre la base de lo establecido en la Ley N° 30035, sus normas reglamentarias,
modificatorias, sustitutorias y conexas, y de acuerdo con las politicas de acceso abierto que la Universidad
aplique en relacion con sus Repositorios Institucionales. Autornizo expresamente toda consulta y uso de los
Contenmidos, por parte de cualquier persona, por ¢l icmpo de duracion de los derechos patrimoniales de autor
y derechos conexos. a titulo gratuito y a nivel mundial.

En consecuencia, la Umiversidad tendra la posibilidad de divulgar y difundir los Contenidos, de manera total
o parcial, sin Iimitac16n alguna y sin derecho a pago de contraprestacion, remuneracion m regalia alguna a
favor mio, en los medios, canales y plataformas que la Unmiversidad y/o el Estado de la Republica del Peru
determinen, a mivel mundial, sin restriccion geografica alguna y de manera indetimda, pudiendo crear y/o
extracr ‘lus metadatos sobre los Contenidos, ¢ incluir los Contenidos en los indices y buscadores que estimen
nccesarios para promover su difusion.

Autorizo que los Contenidos sean puestos a disposicion del publico a través de la sigwiente licencia:

Creative Commons Reconocimiento-NoComercial-Compartirlgual 4.0 Internacional. Para ver una copia de
esta licencia, visita https. creativecommons org/lhicenses’by-nc-sa/4 .0

En senal de conformidad, suscribo el presente documento.

Puno <203 de Nov:ambfL_idc] 202y

A

7y

FIEEMT (?bTigéﬁoria]i
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DECLARACION JURADA DE AUTENTICIDAD DE TESIS

Por el presente documento, Yo Tuan Odon H ANCCO P{ ONTALNO
, identificado con DNI 102966 46 en mi condicion de egresado de:

M Escuela Profesional, (OPrograma de Segunda Especialidad, OPrograma de Maestria o Doctorado

Aclm'\rﬂglrvado/ﬂ

,nformo que he claborado el/la i Tesis o O Trabajo de Investigacién para la obtencion de DGrado
&Titulo Profesional denominado:

“Aralisis de szados Finanderos comg fner\qun—\-o lave paw dql-arm‘.qar \3

w,nx'a\oﬂidad de la ampiesa de qenaracden a\ddvid Sanbeloan S A ¢n {‘(qmpo&. de Covio-& 20/9-2020.
= ¢
" Es un tema onginal.

Declaro que el presente trabajo de tesis es elaborado por mi persona y no existe plagio/copia de ninguna
naturaleza, en especial de otro documento de investigacion (tesis, revista, texto, congreso, o similar)
presentado por persona natural o juridica alguna ante instituciones académicas, profesionales, de
investigacion o similares, en el pais o en el extranjero.

Dejo constancia que las citas de otros autores han sido debidamente identificadas en el trabajo de
investigacion, por lo que no asumiré como suyas las opiniones vertidas por terceros, ya sea de fuentes
encontradas en medios escritos, digitales o Intemet.

Asimismo, ratifico que soy plenamente consciente de todo el contemdo de la tesis y asumo la
responsabilidad de cualquier error u omision en el documento. asi como de las connotaciones €ticas y legales
involucradas.

En caso de incumplimiento de esta declaracion, me someto a las disposiciones legales vigentes y a las
sanciones correspondientes de igual forma me someto a las sanciones establecidas en las Directivas y otras
normas internas, asi como las que me alcancen del Codigo Civil y Normas Legales conexas por el
incumplimiento del presente compromiso

Puno 28 de hourwn\\na_, del 2029

FIRMA (obligatoria) Huella
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