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COMPENDIO

En la actualidad, a los responsables de la gestion de la administracion financiera
de los negocios, se les exige ser cada vez mas eficientes a fin de atraer a los
inversores y generar en ellos la confianza necesaria para que inviertan sus
recursos de modo que puedan recibir atractivos dividendos y competitivos con
relacién a los diferentes sectores econdmicos que imperan en el mercado donde
se desenvuelve, situacion esta que motiva a los administradores a implementar

nuevos parametros para medir el valor de la empresa.

Teniendo en cuenta lo antes mencionado la finalidad de este trabajo de
investigacion es analizar el valor econémico agregado (EVA), de la empresa
Camacho Colchoneria y Distribuidora S.R.L. de los periodos 2015-2017. Siguiendo
una metodologia con alto contenido practico, soportes conceptual y metodologico,
los cuales permiten resaltar los beneficios del analisis y determinacion de este
valor. EI mismo consta de 5 capitulos los cuales se desarrollan en esta

investigacion.

El capitulo 1, contiene todo lo relativo a los antecedentes de la investigacion, el
planteamiento del problema, la formulacion del problema, la sistematizacién del
problema, el objetivo general, los objetivos especificos, la justificacion, la

delimitacion y las limitaciones.

En el planteamiento del objetivo general ha sido segregado para darle respuesta a
los siguientes objetivos especificos: Describir la estructura de capital de la
empresa Camacho Colchoneria y Distribuidora S.R.L., para el periodo 2015-2017,
Identificar el costo promedio ponderado de capital de la empresa Camacho
Colchoneria y Distribuidora S.R.L., para el periodo 2015-2017 y Evaluar el nivel de
valor generado a los accionistas de la empresa Camacho Colchoneria y
Distribuidora S.R.L., para el periodo 2015-2017.



El capitulo 2, denominado marco tedrico, el mismo esta dividido en dos secciones
gue son: el marco contextual; el cual contiene los aspectos relativos al contexto
del tema de estudio, y los aspectos relevantes de la empresa Camacho
Colchoneria y Distribuidora S.R.L. En la segunda seccién se presenta el marco
tedrico, en el cual se definen conceptos importantes y relevantes al tem
investigacion, los cuales sirven de respaldo y guia: aspectos relativos

estructura de capital, costo de la estructura de capital, valor econémico agre,-...-

(EVA) y sus componentes.

En lo adelante cuando se hable de EVA por sus siglas en ingles se estara

refiriendo a valor econémico agregado.

El capitulo 3, contiene la metodologia que se utilizé para llevar a cabo esta
investigacion, el disefio, tipo de investigacion y meétodo, las técnicas e
instrumentos, la poblacion y muestra, los procedimientos para la recoleccion de

datos y la confiabilidad y validez.

Para obtener resultados efectivos que respondan a los objetivos de la
investigacion, en primer lugar se utilizo el método deductivo, las técnicas usadas
para la obtencion de informaciones para el estudio fueron: se uso la entrevista, la
técnica empleada para la recoleccion de los datos fue el analisis y observacion de
los Estados Financieros correspondiente a los 3 ultimos periodos 2015 hasta el
2017, tomando en cuenta cada una de las variables e indicadores seran aplicados

al gerente administrador de la empresa.

El capitulo 4, llamado presentacion y analisis de los resultados, en él se presenta
una serie de tablas las cuales contienen las principales partidas de los estados
financieros que sustentan y son la base para una comprension de los resultados,
asi como el andlisis de la entrevista realizada al gerente administrador de la

empresa.



El capitulo 5, es el andlisis y discusion de los resultados en el cual se hace una
evaluacion de los resultados, posterior a esto se llega a las conclusiones en
funcion del andlisis efectuado y por ultimo se hacen las recomendaciones de luaar

gue se entienden pertinente.

En el desarrollo de esta investigacibn se encontraron debilidades las cuales
consistian en que la empresa no efectla auditoria externa a los estados
financieros y al proceso gerencial de la empresa, por lo que se procedi6 a efectuar

las recomendaciones de lugar.

Entre las recomendaciones que se hicieron esta la implementacion de la
herramienta del valor econdmico agregado EVA como co-ayudante en la
evaluacion de la gestion financiera de la empresa, el que se contrate una firma de
auditores reconocida, a fin de que audite, las informaciones contenidas en los
estados financieros situacion que con lleva a una credibilidad de las
informaciones, confianza ante los inversionistas y terceros, disefio y confeccion de

diferentes politicas y controles internos.



CONCLUSIONES

Con la culminacion de la investigacion relativa al analisis del valor econémico
agregado (EVA) en la empresa Camacho Colchoneria y Distribuidora S.R.L. se

llegaron a las siguientes conclusiones:

En la descripcion de la estructura de capital se determind el capital accionario de
los socios donde se identificd la existencia de una incoherencia en la cuenta de
reserva legal la cual excede el 5% establecido por ley. Resaltando que este valor
es acumulativo lo que refleja un excedente de 44.82% equivalente a RD$2,
016,992.05 al 2017. En ese mismo orden la empresa no posee una cuenta para
otras reservas que permita ajustar las diferencias correspondiente al exceso de

reserva legal acumulado.

Otro aspecto de relevancia identificado en la determinacion del capital accionario
consiste en la cuenta de utilidades acumuladas, la misma refleja una variacion
disminuyendo RD$7, 942,889.01 del periodo 2015 al 2016 y para el periodo 2016
al 2017 de RD$10, 379,928.31.

Existe una contradiccion con lo expresado por el gerente donde especifica en la
pregunta no. 12 de la entrevista aplicada que la empresa utiliza una politica de
dividendos basada en la distribucion de un 30% de sus utilidades netas luego de
cubiertos los gastos generales y administrativos, la cual carece de credibilidad
segun lo evidenciado en los estados financieros no existe una cuenta de

dividendos, tampoco existe evidencia de distribucion de los montos faltantes.

El indice de solvencia para los periodos 2015-2017 es aceptable, lo que indica que
se encuentra por encima del 1.50% lo que evidencia una buena gestion con los
acreedores buen seguimiento de los pasivos corrientes.

Sin embargo puede denotar que existe un exceso de activos improductivos lo cual

no es nada aconsejable.



En lo relativo a la porcion corriente con relacion al total de activos, se pudo
comprobar la financiacion ajena que para el afio 2015 solo fue de 20.90%, el
25.83% para el afio 2016 y de 37.42% para el afio 2017, lo que es el importe en
términos porcentuales totales de la deuda con relacidén a los recursos propios lo

cual es muy aceptable.

En lo concerniente a la porcién de pasivos a largo plazo, la empresa mantuvo una
linea de crédito a una tasa fija de 12.50%.Sin embargo, se observa que con un
mayor esfuerzo del gerente en la banca nacional puede trabajar en favor de
conseguir una tasa mas competitiva que permita pagar menos interés financiero,
ya que se pagaron un total de RD$3, 927,083.00 lo que representa un 26.18% del
capital, aunque para el afio 2017 la deuda fue saldada.

La gerencia debe tomar en cuenta los criterios citados en la pregunta No. 2 de la

entrevista para gestionar una tasa mas baja.

En la identificacion del costo promedio de capital ponderado (WACC), se identificd
gue los niveles de costos de ventas son proporcionales a los niveles de ventas
generando un margen de benéficos aceptable de 35.06% para el a 2015, 36.50

para el afio 2016 y 39.06 para el afio 2017.

El promedio del margen neto de los beneficios es de 14.15% lo que significa que
es aceptable, superando la tasa pasiva regulada por el Banco Central a

septiembre del 2018 la cual equivalia a un 5.50% de interés mensual.

Durante el periodo 2015 se obtuvo un costo promedio de capital ponderado
(WACC) de 17.69%, para el 2016 un 17.94% y en afio 2017 no existian deudas a
largo plazo, por el saldo total de las mismas por lo que no se calculd, el
rendimiento esperado por los accionistas es de un 20%, tasa que se uso para el
célculo de la estructura de capital y para el afio 2017. En la determinacién de esta

variable se evidencia una buena gestion administrativa.



Considerando la aplicacion de la entrevista en la pregunta no. 5 el gerente afirma
gue el costo promedio de los financiamientos es de 12.50%, tomando en cuenta
solo las fuentes externas. Lo que indica que no tiene conocimientos acerca de los

porcentajes de costo promedio basado en los fondos propios.

En la evaluacién del valor econdmico agregado EVA se concluye:

La evolucién del precio del mercado de las cuotas sociales de la empresa
Camacho Colchoneria, S. R. L., mantienen en circulacion un total de 4,500 cuotas
sociales con un valor nominal de RD$1,000.00 cada una, ascendente a un monto
de RD$4,500, 000.00, cuyo ajuste se realizé por el monto del patrimonio neto de
los tres periodos dividido entre el total de acciones.

Para el afo 2015 el precio ascendi6 a RD$11,036.16, en el afio 2016 a
RD$12,921.90 y para el 2017 de RD$15,099.86.

Tomando en cuenta la estructura de capital de la empresa y considerando la
incoherencia que existe con la cuenta de utilidades retenidas se puede observar
gue el valor de las acciones para los tres periodos debié ser mayor. Lo que
significa que la variacion injustificada en las utilidades retenidas impacta de

manera negativa el precio de mercado por cuota.

En cuanto a la aplicacidén de la entrevista en la pregunta no. 9 debe destacarse
gue en la actualidad el gerente no conoce el precio real de mercado de las cuotas

sociales.

El margen de beneficios se mantiene constante en los periodos de estudio 2015-
2017, 14.10%, 13.95% y 14.42% respectivamente. La media para estos tres afos
fue de un 14.15%, lo que indica que la empresa opera con un margen de beneficio

neto aceptable para ese tipo de empresa.



El costo de ventas es proporcional con los niveles de ventas, ya que se conserva
el margen bruto de beneficios entre un afio y otro, para el afio 2015 35.06%, para
el 2016 de 36.05% y para el 2017 39.06% respectivamente, lo que indica que es

razonablemente aceptables, mostrando una tendencia al incremento.

La empresa en cuestion tiene una capacidad para hacerle frente a sus
obligaciones a corto plazo. En el indice de liquidez que mide la capacidad que
tiene la empresa para hacer frente a sus compromisos, se observd que en los
diferentes periodos sobrepasa el estandar que es 2.00 pesos de activo por cada

peso de pasivo.

En el aflo 2017 se evidencia un descrecimiento de 1.05 con relacion al 2015, de
acuerdo a un aumento significativo en los pasivos corriente esto se debio a que la
empresa compro suficiente materia prima para hacerles frente a compromiso de

entrega de mercancias a clientes.

El gerente expresé que la empresa utiliza herramientas para medir la liquidez
segun la aplicacion de la entrevista, sin embargo en los resultados obtenidos de la
aplicacion de la formula se puede observar una disminucion relevante la cual pone

en riesgo el futuro de la empresa.

Con relacion al rendimiento neto y el total de activos (ROA), fue de 18.27% para el
afo 2015, para el 2016 de 16.31% y para el 2017 de 17.70% respectivamente, son
considerados buenos, ya que suben el margen, debido al incremento de las ventas
en mercado, la rotacion de los activos y a la subida de algunos precios de algunos

productos.

Se resalta que el rendimiento neto de la empresa (ROI), se evidencio que para el
afio 2015 el resultado fue de 29.14%, para el afio 2016 de 26.91% y para el afio
2017 de 28.29%, estos resultados son considerados aceptables porque el retorno

de lainversién es mas rapida.



Se concluye que el disefio del modelo valor econdmico agregado (EVA) como
herramienta financiera es Util para la empresa, dado que contribuira a mejorar las
estrategias para la generacion de utilidades, indicando si los accionistas
obtuvieron generacién de valor y fortaleciendo ademas la toma de decisiones
efectiva. Ademas definir estrategias que dinamicen la produccion eficiente de los

activos tales como:

El efectivo mediante la apertura de certificados financieros con el objetivo de
invertir el efectivo ocioso. Ademas, mediante el andlisis de las cuentas por cobrar
se puede identificar los dias de rotacién y determinar si la empresa debe disefiar
un plan de accién para ser mas eficiente con los cobros. En relaciéon a los
inventarios permitird reducir los niveles de los mismos debido a que los estados
financieros muestran cantidades elevadas traducidas a millones de pesos lo cual
en los proximos afos pudieran reflejar una perdida a causa del deterioro, escapes
y obsolescencia. Disefiar las politicas de dividendos relacionada a la distribucion

de las utilidades.

Con respecto al calculo del valor econdmico agregado (EVA) se determindé que
para el periodo 2015 hubo una generaciéon de valor de RD$7, 024,385.74, para el
afio 2016 de RD$7, 698,121.62 y para el afio 2017 de RD$8, 680,620.88 de
manera creciente de 0.64% en el 2016 con relacién al 2015 y en el 2017 de
24.73% con relacion al 2016.En base al EVA se alcanzarian llegar a tomar
decisiones significativas para la empresa, para conocer si la misma solo esta
generando utilidades, sino también creando valor para poder continuar presente

en el mercado y con una vision de futuro.
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