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RESUMEN:

La tesis denominada: “INFERENCIA DE LA CONTABILIDAD GERENCIAL EN
LAS DECISIONES FINANCIERAS EFECTIVAS, EL CASO DE LAS INDUSTRIAS
FARMACEUTICAS PERUANAS”; cuyo problema ha sido identificado en las decisiones

financieras de las industrias farmacéuticas.

Esta problematica se expresa en la siguiente pregunta: Como influye la contabilidad

gerencial en las decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas?

Ante la problematica se propone la solucion a través de la formulacion de la hipétesis: La
contabilidad gerencial influye en grado significativo en las decisiones financieras efectivas

de las industrias farmacéuticas peruanas.

Este trabajo se ha orientado al siguiente objetivo: Determinar la influencia de la
contabilidad gerencial en las decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas

peruanas.

La contabilidad gerencial es una herramienta para la toma de decisiones de los ejecutivos de
las empresas; se plasma en abundante y seleccionada informacion especializada para que la

gerencia tenga la materia prima para sus decisiones.

Las decisiones financieras efectivas es el conjunto de acciones orientadas al logro de las
metas, objetivos, mision y vision empresarial y estan relacionadas con las inversiones,

endeudamiento, rentabilidad y riesgos empresariales.

El resultado mas importante es que el 85 por ciento de los encuestados acepta que la
contabilidad gerencial influye en grado significativo en las decisiones financieras efectivas
de las industrias farmacéuticas peruanas.

Palabras clave: Contabilidad gerencial; decisiones financieras efectivas e industrias
farmacéuticas peruanas.



ABSTRACT
The thesis denominated: ""INFERENCE OF THE MANAGEMENT ACCOUNTING IN
THE EFFECTIVE FINANCIAL DECISIONS, THE CASE OF THE PERUVIAN
PHARMACEUTICAL INDUSTRIES™"; whose problem has been identified in the financial
decisions of the pharmaceutical industries.
This problem is expressed in the following question: How does managerial accounting
influence the effective financial decisions of the Peruvian pharmaceutical industries?
Given the problem, the solution is proposed through the formulation of the hypothesis:
Management accounting has a significant influence on the effective financial decisions of the
Peruvian pharmaceutical industries.
This work has been oriented towards the following objective: Determine the influence of
management accounting on the effective financial decisions of the Peruvian pharmaceutical
industries.
Management accounting is a tool for decision making of the executives of companies; it is
reflected in abundant and selected specialized information so that management has the raw
material for its decisions.
Effective financial decisions is the set of actions aimed at achieving the goals, objectives,
mission and business vision and are related to investments, debt, profitability and business
risks.
The most important result is that 85 percent of the respondents accept that managerial
accounting has a significant influence on the effective financial decisions of the Peruvian
pharmaceutical industries.
Keywords: Management accounting; effective financial decisions and Peruvian

pharmaceutical industries.



INTRODUCCION:

La investigacion titulada: “INFERENCIA DE LA CONTABILIDAD GERENCIAL EN
LAS DECISIONES FINANCIERAS EFECTIVAS, EL CASO DE LAS INDUSTRIAS
FARMACEUTICAS PERUANAS”; cuyo objeto es optar el Grado de Doctor en
Contabilidad; asi como contribuir a la solucion de la probleméatica de las decisiones
financieras en las industrias farmacéuticas peruanas. Para una razonable presentacion del
trabajo se tienen la siguiente capitulacion:

El Capitulo I, trata del planteamiento del problema; y en esencia describe la problematica,
es decir como se plasman las deficientes decisiones financieras las industrias farmacéuticas

peruanas.

El Capitulo II, trata del marco tedrico de la investigacion. En detalle se trata de la
contabilidad gerencial y las decisiones financieras efectivas; asi como de sus indicadores y

otros aspectos que permiten formarse una idea completa de la investigacion.

El Capitulo 111, trata del método; lo que constituye el armazon general del trabajo en la parte
metodoldgica. Comprende varios aspectos que presentan los detalles de la metodologia

aplicada en el trabajo desarrollado.

El Capitulo 1V, trata de los resultados tanto de las variables como de los indicadores de la

investigacion, por cuanto en un trabajo de este tipo todo circula en relacion de esos elementos.

El Capitulo V, hace referencia a la discusion, que es la confrontacion de los resultados del
investigador con los resultados de otros investigadores y siempre estan relacionados con las

variables e indicadores de la investigacion.
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CAPITULO I:

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Delimitacion espacial:

Este trabajo se desarrollé en las Industrias Farmacéuticas del Perd. Especificamente en la

Asociacién de Industrias Farmacéuticas Nacionales (ADIFAN), son sede en Lima, Perd.

Delimitacion temporal:

Se ha tomado como parte de esta dimension al afio 2015 hasta la actualidad y su proyeccion

al futuro; por cuanto este trabajo en esencia es una propuesta para el futuro.
Delimitacion social:

En el marco de lo social se ha tenido que establecer relaciones sociales con las personas
relacionadas con la contabilidad gerencial y las decisiones financieras de las Industrias

Farmacéuticas del Peru

Delimitacion tedrica:

En esta investigacion tratara las siguientes teorias:
+« Contabilidad general

«» Decisiones financieras efectivas
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1.1 ANTECEDENTES DE LA INVESTIGACION

1.1.1. ANTECEDENTES CONTEXTUALES

Miranda (2016); en su Tesis denominada: El uso de las tecnologias de informacién y sus
implicancias en el desarrollo contable moderno en las empresas comerciales de la provincia

de Trujillo; indica que:

“Su trabajo tiene como finalidad proponer una nueva forma de realizar la
contabilidad con el uso de tecnologias de informacion a nivel de las empresas
comerciales de la provincia de Trujillo, con la finalidad de contribuir al desarrollo
contable de nuestra provincia y del pais. De lo anteriormente dicho, esta
investigacion refleja los cambios que se han realizado a nivel tecnoldgico que ha
afectado el proceso contable moderno de las empresas de nuestra provincia .La
forma propuesta de esta metodologia comprende un analisis de enfoques de como las
tecnologias de informacion han incidido plenamente en el que hacer contable, a
través de sistemas de informacion gerencial que se han implantado en las areas
estratégicas de la empresa. A esto se suma una serie de factores, tales como la
innovacion tecnologica, y la evoluciébn de internet que compromete
significativamente la gestion de las empresas y el desarrollo de estas a traves de la
gerencia y sus departamentos contables, que conllevan a la mejor practica de estos
para el progreso empresarial. Todo ello ha influenciado en la forma como las
empresas de nuestro medio, sobre todo las empresas comerciales deben de responder
a este nuevo entorno de tal manera que les permita afrontar y adaptarse a los

cambios del mundo actual inmerso en el proceso de la globalizacion”.

Se agrega que “Las conclusiones son las siguientes: 1. Las empresas se han

preocupado por evaluar las capacidades de sus equipos que permitieron que se
I



genere informacion para su departamento de contabilidad. 2. Las empresas también
se han preocupado por utilizar un software de contabilidad para sus operaciones
contables, existiendo una minima cantidad de empresas que no utilizan software.3.
El software que mayormente utilizan aun no es integrado, existiendo pocas empresas
que si integran todos sus procesos contables.4. El software que se utiliza
mayormente son los adquiridos, por su bajo costo, sin embargo la tendencia a las
Enterprise Resource Planning (Planificacion de recursos empresariales) alin no estan
definidas en las empresas de Trujillo.5. Las empresas comerciales opinan que el uso
de Tecnologias de Informacion ha mejorado la gestion contable, esto radica
fundamentalmente a que los costos de estos han bajado notoriamente y sobretodo da
posibilidad a un mejor control y manejo de la informacion.6. Uno de los principales
factores del uso de tecnologias de informacion para las empresas es solo para el uso
de declaraciones para SUNAT (superintendencia de Administracion Tributaria),
luego para publicidad y finalmente para su gestion contable, lo que hace que las
tecnologias no lo utilicen adecuadamente.7. De acuerdo a la informacion de primera
mano obtenida de los actores empresariales, se han realizado pruebas, tanto en el
ambito de Software como de Hardware, en las principales empresas comerciales
pymes de Trujillo, y se han obtenido resultados positivos, pero ain no satisfactorios,
faltando mejorar sugestion contable.8. Las tecnologias que utilizan mayormente son
el Programa de Declaracion Telematica, las redes locales y el Internet, pero han
dejado tecnologias como las Enterprise Resiurce Planning (planificacién de los
recursos empresariales), RFID (identificador de Radio frecuencia), VPN (Red
privada Virtual), que son tecnologias que podrian mejorar aln mas sus procesos

contables.9. Las Tecnologias de Informacion han mejorado notablemente el

12



desarrollo contable en las empresas comerciales de la ciudad de Trujillo quedando

demostrado la hipétesis, pero aun falta utilizar de una mejor manera estos recursos”.

Molina (2017); en su Tesis denominada: Aportes de la contabilidad gerencial y la toma de

decisiones en las medianas empresas del sector industrial; menciona que:

“El trabajo de investigacion tuvo como objetivo Identificar los aportes de la
Contabilidad Gerencial en la Toma de decisiones administrativas, operativas,
financieras, tributarias y de otro tipo. El Problema de Investigacién es: ¢Cuéles son
los aportes de la Contabilidad Gerencial en la Toma de decisiones en una mediana
empresa del Sector industrial? La hipotesis general de la presente investigacion es
Los aportes de la Contabilidad Gerencial en la toma de decisiones en una mediana

empresa del Sector industrial son favorables”.

Se agrega que “La investigacion es de carécter descriptivo simple con un disefio de
tipo no experimental por cuanto ninguna variable se manipul6é de manera intencional
por el contrario fueron objeto de estudio tal como se manifestaron en la empresa se
analizé el proceso de la toma de decisiones y la informacién que proporciona la
contabilidad y se efecto en las decisiones gerenciales. La poblacion esta integrada
por todas las empresas fabricantes de muebles en Villa Maria del Triunfo las mismas
que ascienden a un total de 28 empresas. Como muestra se tom@9 a las mismas
28empresas a las cuales se les aplicd una encuesta para tomar conocimiento de las

2variables objeto de estudio”.

Se agrega también que “Entre los resultados podemos destacar que la contabilidad
gerencial realizas aportes favorables en la toma de decisiones de la empresa las

conclusiones son las siguientes: Si bien muchas empresas consideran costoso
I3



implementar un sistema de contabilidad Gerencial Los aportes de la Contabilidad
Gerencial en la toma de decisiones de la empresa son favorables, toda vez que las
veces que la empresa utilizé la informacion de la Contabilidad Gerencial reconocid

que le sirvieron de mucha ayuda para poder tomar decisiones acertadas”.

Se complementa que “La Gestion de la informacion contable es sumamente
primordial para poder brindar un soporte adecuado y efectivo a las empresas, por
ello el contador tiene que seleccionar adecuadamente la informacion y tal como lo
indican muchos autores la informacion es la materia prima para poder tomar
decisiones acertadas. Muchas de las empresas encuestas casi en su totalidad (96 %)
reconocen y considera quela gestion de la Informacion contable ayuda mucho en la
toma de decisiones. Otro aspecto sumamente importante en la toma de decisiones es
la calidad de la informacién, es decir la informacién que produzca la contabilidad
financiera debe ser precisa, actualizadas y oportunas. Un 71 % de los encuestados
sefialé que la calidad de la informacion ayuda en la toma de decisiones, nuevamente
el desafio del contador publico se pone en juego, tiene que saber distinguir la
informacion entre lo relevante y lo no relevante, para que pueda coadyuvar de

manera eficiente en la toma de decisiones”.

Terrones vy, Jara (2013); en su Tesis denominada: Aplicacion de la contabilidad gerencial

para mejorar la toma de decisiones; se indica que:

“En la empresa de servicios turisticos; cuyo objetivo general fue proponer un
programa de contabilidad gerencial en la empresa para mejorar la toma de decisiones
en una empresa de servicios turisticos San Eduardo; para ello se presenta el marco
teorico sobre la contabilidad gerencial y la toma de decisiones que expone una

14



situacion ideal de la importancia que existe por parte de la contabilidad gerencial
para la toma de decisiones en una organizacion. La hipotesis de esta investigacion
es: Si se propone la aplicacion de un Programa de Contabilidad Gerencial en la
Empresa Servicios Turisticos San Eduardo EIRL. De Chiclayo 2013, entonces se
mejorarad notablemente la toma de decisiones. Se desarrolla una investigacién de tipo
descriptiva — propositiva Porque se describi6 los beneficios que la empresa podria
obtener con la aplicacion correcta de la contabilidad gerencial para mejorar la
rentabilidad. Y se propuso la aplicacion de un programa de contabilidad gerencial en
la empresa Servicios Turisticos San Eduardo EIRL para que de esta manera se pueda
mejorar las decisiones tomadas. El disefio de investigacion fue: Transversal no
Experimental.- puesto que los datos recolectados son en un solo periodo de tiempo y
no experimental porque se plante una propuesta. La poblacion consta de los
trabajadores de las empresas de servicios turisticos; los cuales a su vez constituyen la

muestra de la investigacion, formando asi una poblacion muestral”.

Se agrega que “Para el desarrollo de esta investigacion hemos tenido en cuenta
técnicas como: La observacion, la entrevista, y el analisis documental. Para analizar
los datos obtenidos. Y tener resultados concretos sobre la situacion actual de la
empresa y de esta manera poder disefiar el programa de contabilidad. En nuestra
investigacion utilizamos el software Microsoft (EXCEL, WORD) para procesar la
informacion recopilada una vez aplicada los instrumentos, ya que nos permitio
obtener los resultados ordenados, clasificados y realizamos el respectivo analisis.
Con los resultados obtenidos se afirma que se cumplié la hipotesis
satisfactoriamente. Asimismo se llegé a la siguiente conclusion general: en las

empresas de servicios turisticos no se aplica la contabilidad gerencial dentro de sus

)



procesos contables, por lo tanto las decisiones tomadas son de manera empirica,

ademaés la empresa no realiza una clasificacion de sus costos incurridos”.
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1.1.2. ANTECEDENTES BIBLIOGRAFICOS
Los antecedentes son los siguientes:

Dapena (2016); en su Tesis denominada: La contabilidad gerencial como herramienta

competitiva en las Pyme de la ciudad de Cordoba; sefiala que:

“Ha realizado dicho trabajo con la intencion de desarrollar modelos de informacion
de gestion estratégica que sirvan a las pequefias y medianas empresas de la ciudad de
Cordoba como una ventaja competitiva que les permita contar con informacion
estratégica para gestionar a las empresas a la luz de los objetivos que se habian
planteado, tanto de largo como de corto plazo perfeccionando sus procesos de toma
de decisiones dentro de la planificacidn estratégica. Con esta idea se desarrollo en la
primer parte de este trabajo una presentacién de la Contabilidad gerencial y
posteriormente se profundizé en modelos de Contabilidad gerencial necesarios para

proveer informacion de gestion estratégica en las empresas”.

Se agrega que “En la segunda parte se realiz6 una investigacién de campo en las
pequefias y medianas empresas de la ciudad de Cérdoba para conocer en qué grado
de desarrollo se encuentra la informacion de gestion estratégica que se utiliza en las
mismas para que los empresarios tomen sus decisiones en funcion de los objetivos
que se plantearon. Ademas se analizo6 si las pequefias y medianas empresas contaban
con las condiciones consideradas basicas para implantar sistemas de informacion de
gestion estratégicos. Para realizar esta tarea se utilizaron herramientas estadisticas.
Por Gltimo en la tercer parte se presentan las conclusiones a las que se arriba luego
de cotejar la realidad de las pyme bajo andlisis con los desarrollos tedricos realizados
en la primer parte de la presente investigacion”.

17



También se considera que “La intencién del presente trabajo es demostrar la
posibilidad de que la contabilidad gerencial asuma el rol de ser el sistema proveedor
de informacion de gestion estratégica de la empresa. Para esto es necesario ampliar
el campo de la contabilidad gerencial méas alla de los indicadores financieros tipicos.
La contabilidad debe asumir el rol de ser el sistema de informacion de gestion
estratégica de la empresa no so6lo a nivel financiero sino a nivel de gestion total de la
empresa. Hoy en dia la contabilidad de gestion, en el mejor de los casos, presenta
solamente informacion financiera para la toma de decisiones, dejando de lado
importantes sectores y actividades de la empresa que no pueden ser cuantificados en
términos financieros tales como mercadotecnia, calidad de producto y/o servicio,
recursos humanos, etc., brindando por lo tanto un cuadro incompleto delo que
sucede en la empresa. La contabilidad de gestién tampoco articula la informacion
que brinda a sus usuarios en funcion a las estrategias de largo y corto plazo que se

han implementado para el logro de los objetivos”.

Asimismo se agrega “Este trabajo define un modelo de informacion de gestidn
estratégica para la empresa en base a los fundamentos teéricos y a los ultimos
avances producidos en contabilidad de gestion o gerencial, con el objetivo de que el
empresario cuente con esta informacion para gestionar adecuadamente su empresa a
la luz de los objetivos que se ha planteado. Para implementar estos sistemas de
informacion es necesario que las empresas posean un nivel basico de gestion que se
ajuste a las teorias brindadas por la administracién de empresas dado que, si no se
siguen los lineamientos basicos de administracion, es poco probable que se pueda

implementar sistemas de gestion estratégicos en las empresas”.

18



Gallego (2016); en su Tesis: Deteccion de crisis estructurales en las corporaciones a través

dela informacion contable proyectada; sefiala que:

“La empresa constituye un proyecto de inversion por excelencia y es necesario
desarrollar una trayectoria de la empresa en el tiempo por venir. No es necesario que
esta sea exacta (como tampoco lo es la Contabilidad Historica), pero si que los
usuarios de la informacion contable puedan tener una vision a futura del ente.
(Hipotesis 4: Los estados contables (histéricos y proyectados) nunca son exactos, Si
no que se busca la razonabilidad de los mismos).La Contabilidad, como cualquier
disciplina que desarrolla el hombre, actia en un contexto econémico, politico y
social organizado, donde la actividad continuada de determinadas entidades en el
campo econdémico y financiero genera, en cantidades limitadas, bienes y servicios.
Este contexto en el que desenvuelven las empresas en la actualidad es muy
dinamico, y los usuarios de la informacion contable deben obtener las decisiones
necesarias para tomar decisiones con menor incertidumbre, y para esto se requiere
informacion tanto historica como futura. En esta necesidad de brindar informacion
para la toma de decisiones, la Contabilidad se encuentra en condiciones de brindarla,

pero siempre con un sustento Teorico que le permita fundamentarla”.

Se agrega que “La contabilidad fue acompafiando al desarrollo del comercio y de la
economia durante toda la historia, siendo de gran importancia para este desarrollo
econdémico. Sin embargo esta evolucion no fue al ritmo de los cambios que se
produjeron en otras disciplinas, al punto que algunos autores destacan que es el
momento “mas critico” de la disciplina contable, debido a que esta no supo adaptarse
a las nuevas necesidades que le impone la sociedad. Incluso el profesor Ricardo
Mattessich menciona que “la situacion actual de la Contabilidad, es decir, su

practica, su teoria y su ensefianza, es un espectaculo desalentador para muchos
19



expertos”. Esta crisis de la contabilidad se inici6 en la segunda mitad del siglo XX, y
los usuarios (internos y externos) comenzaron a poner en cuestionamiento su
utilidad. A esto se le sumoé los escandalos financieros de principios del siglo XXI
(como ser el caso Enron Corp., Worlcom, Parmalat, entre otros), que colocan en
mayor cuestionamiento a nuestra disciplina, debido a que los estados contables no
muestran la realidad econdmica — financiera de las empresas, ya que las empresas se
declaran en cesacion de pagos 0 en quiebra, cuando los estados contables no

reflejaban tales problemas”.

Se agrega que “Esto también provoco que se cuestionaran las normas contables (para
informacion contable historica) de los principales organismos emisores del mundo,
como ser el FASB emisor de Normas Contables Norteamericanas (US GAAP), y el
IASB emisorde las normas contables internacionales (NIC/NIIF). De esta forma
caen (o se debilitan) dos iconos de la contabilidad historica. Debido a la crisis en la
disciplina contable destacados autores (Mario Biondi, Carlos Garcia Casella,
Ricardo Mattessich, entre otros) proponen concebir a la Contabilidad de una manera
menos técnica y especifica, pero mas general y cientifica, remarcando la necesidad

de desarrollar una Teoria General Contable”.

Se complementa que “La disciplina contable ha buscado solucion a sus problemas en
la practica contable, descuidando la Teoria General, tal vez sin lograr comprender la
importancia que posee esta. Actualmente la Contabilidad no resulta satisfactoria a
algunas de las nuevas necesidades y requerimientos del mundo comercial, ya que no
logra exteriorizar adecuadamente las situaciones que surgen de la globalizacién de la
economia, del avance tecnolédgico y de las nuevas modalidades en la actividad

empresarial y financiera”.
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En ese sentido se considera que “En las Corporaciones es necesaria la planificacion
de sus actividades, tanto productivas como de inversion, logrando una vision
proyectada de la misma en el tiempo y en el espacio. La falta de una correcta
planeacion a largo plazo, se cita como una razon para la reestructuracion financiera y
los fracasos empresariales. A través de la planeacion a largo plazo las Corporaciones
logran visualizar sistematicamente el futuro y anticipar los posibles problemas
financieros antes de que estos se presenten. En el presente trabajo hemos realizado el
andlisis de indicadores financieros de cuatro sociedades, que se alimentan de
informacion contable histérica (debido a que no se cuenta con informacién contable
proyectada), con los que podemos conocer la situacion financiera y econémica del
ente, su estructura de financiamiento y su situacién con respecto a inconvenientes de

continuar como empresa en marcha”.

Por otra parte se considera que “Por supuesto que este analisis incluyo el contexto en
donde se desarrollan estas empresas. A través de los ratios analizados, pudimos
concluir que la situacion actual de la papelera Massuh S.A. es critica, ya que
requiere de inmediato una reestructuracion, posee elevados pasivos (indice de
endeudamiento) y no esta en condiciones de hacer frente a sus proveedores
corrientes con los activos corrientes (indice de liquidez corriente), por lo que en el
ultimo afio tuvo que realizar la venta de una planta industrial para hacer frente a
dichos pasivos, todo esto sumado a rentabilidades negativas en los ultimos
ejercicios. Estos elevados endeudamientos hacen que los costos financieros sean
elevados y que provoguen que en el Gltimo afio analizado (finalizado el 30 de Junio
2007) las pérdidas hayan sido considerables. También dentro del analisis se
encuentra la sociedad Papel Prensa, que a pesar que su rentabilidad se encuentra en

progresivo descenso en los Gltimos cinco afios, no posee problemas de cesacién de
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pagos con los proveedores, ya que posee pasivos poco significativos. Analizando a
la empresa como una sociedad subsidiaria de los dos principales diarios del pais (La
Nacién y Clarin), siendo su finalidad principal brindar materia prima (papel prensa)
mas que entregar ganancias a sus accionistas, vemos que no posee problemas

econdmicos, no mostrando los indices estudiados problemas financieros”.

Pérez (2016); en su Tesis denominada: La contabilidad de gestion en la administracion
local: los sistemas de prestacion de los servicios publicos y su influencia en la

determinacion de sus costes y evaluacion de resultados; sefiala que:

“La utilizacion de los recursos de forma eficaz y eficiente se ha constituido siempre
como uno de los principales objetivos que, el Sistema de Gestion instalado en
cualquier Entidad Publica, debe cumplir para satisfacer de forma adecuada las
necesidades de los ciudadanos. En este sentido, una de las razones que nos ha
impulsado a iniciar este trabajo reside en la insuficiencia que, a nuestro juicio,
ofrecen los Sistemas de Gestion Publicos actuales para ser Utiles en la toma de
decisiones, debido a que los mismos se encuentran centrados principalmente en el
cumplimiento de la Legalidad y en la presentacion de informacion con marcado
caracter econémico-financiero y presupuestario. Asi pues, ademas de un seguimiento
de la ejecucion del presupuesto y la realizacién de la informacion comprendida en
los Estados Financieros, es necesario que las Entidades Publicas elaboren una
informacion interna que les permita comprobar periddicamente el grado de
cumplimiento de los objetivos, analizar el coste de funcionamiento de los servicios,

asi como, el rendimiento o utilidad de los mismos™.
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Se agrega que “De esta forma, se ha detectado en gran parte de los paises
desarrollados la necesidad de proporcionar, en un Modelo Integrado de Gestion,
informacion necesaria para llevar a cabo la planificacion, la toma de decisiones y el
control, concediendo una mayor autonomia al gestor de los servicios publicos con
respecto al poder politico. Dicha autonomia de gestion tiene como consecuencia la
posibilidad de utilizacion de todas aquellas técnicas que resulten atiles para cumplir
los objetivos establecidos. En este sentido, seré el Sector Privado, con las oportunas
matizaciones y adaptaciones, la principal fuente dénde se suministrara su
homdnimo, el Sector Pablico, para obtener, asi, los principios rectores que deben
impulsar a la gestion pablica a la consecucion de unas entidades representativas de la
Calidad Total. Dada la gran heterogeneidad que presenta el Sector Publico, en
cuanto al nimero y tipologia de entidades que lo componen, creimos conveniente
delimitar el ambito de anlisis a un marco mas reducido. En este sentido, optamos
por circunscribirnos al entorno de las Administraciones Locales y, dentro de éstas a
los municipios, debido a que representan la configuracion publica mas cercana a los
individuos y a ellos se acude para solicitar, recibir, consumir y presentar

disconformidades, ante una gran oferta de servicios publicos”.

Se agrega que “Relacionados con la gestion en la empresa privada, hemos podido
contar con algunos trabajos realizados en la Universidad de Castilla-La Mancha, por
ejemplo, las tesis doctorales de la Dra. D* Maria Angela Jiménez Montafiés:
"Competitividad y costes de la calidad en el &mbito de la contabilidad de gestion™y
del Dr. D. Angel Tejada Ponce: "La gestion y el control socio-econdmico de las
interacciones empresa-medio ambiente. Contribuciones de la Contabilidad a la
gestion sostenible de la empresa™ ambas dirigidas por el Dr. D. Francisco Javier

Quesada Sanchez. Con estos precedentes, hemos creido interesante ver cdmo
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algunas de las técnicas de gestion analizadas podrian ser instauradas en la gestion
publica local que, si bien presentan una fenomenologia econdémica-financiera comun
a las entidades privadas, no implican una traslacion de forma inmediata, sino que
requieren de ciertas matizaciones y adaptaciones, como consecuencia de las
peculiaridades que identifican a las entidades publicas en general y a las municipales

en particular”.

También se considera que “En este sentido, los objetivos o principales puntos sobre
los que este trabajo ha pretendido ahondar y profundizar, pueden sintetizarse, entre
otros, en: Destacar como principales objetivos a alcanzar por el Sistema Contable
Publico su capacidad para determinar el coste de prestacion de los servicios
municipales; relacionar con dicho importe los ingresos publicos que deben
financiarlos; proporcionar la informacion atil y oportuna para la toma de decisiones,
siendo una de ellas la eleccion de la forma de gestion administrativa del servicio
local; y llevar a cabo el enjuiciamiento de la gestion municipal en términos de
economicidad, eficiencia y eficacia. Poner de manifiesto la insuficiencia de los
Sistemas Contables actuales para cumplir los objetivos anteriores y mostrar, por
tanto, la necesidad de que el Sistema de Gestion y la Contabilidad de Gestion, como

instrumento de aquel, proporcionen las armas necesarias para obtenerlos”.

También se agrega que “Ver cudl ha sido la evolucion de la practica contable interna
en nuestro pais y pretender no limitarnos al objetivo de los modelos convencionales
de coste, incorporando, asi, nuevas técnicas de gestion importadas del sector
privado, como por ejemplo: Reingenieria de Procesos, Target-Cost, Sistemas ABC-
ABM, etc., que, no de forma excluyente, sino complementaria, colaboren en la
consecucion de un Ayuntamiento de Calidad Total .Analizar los procedimientos y

consideraciones que la entidad local debe cumplir para ser considerada como de
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Calidad Total, pasando, para ello, por el disefio del Sistema de Calidad Total del
Ayuntamiento, siendo una de sus principales etapas el anélisis de las demandas de
los ciudadanos. Configurar el Sistema de Gestién Municipal, una vez analizadas las
demandas ciudadanas, que desemboque en una Mejora Continua de la gestion.
Definicién de los elementos que deben conformar dicho Sistema de Gestidn
centrandonos en aquéllos de caréacter formal y no formal dentro de la corporacion.
Desarrollar las etapas de Gestion y Control en los servicios publicos municipales,
haciendo hincapié en: a) La influencia del modo de gestion administrativo elegido
por el gestor local para llevar a cabo la prestacion del servicio, teniendo especial
repercusion en la determinacion de los conceptos de coste, de las actividades que van
a intervenir en la configuracion de la cadena de valor del servicio y en las
matizaciones en cuanto a la utilizacion de determinados criterios de valoracion de
activos. b) Propuesta de un criterio de determinacion de tasas y precios publicos
basado no en su naturaleza juridica, sino en la naturaleza funcional de las actividades
que integran el servicio local. c) Disefio de una serie de informes e indicadores de
caracter técnico y econdémico que permitan al gestor evaluar la prestacion realizada,

teniendo en cuenta la forma gestora administrativa del servicio”.
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1.1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

El problema ha sido identificado en el desarrollo de las industrias farmacéuticas peruanas.

1.2.1. DESCRIPCION DE LA PROBLEMATICA

La descripcion del problema se va a realizar desde la Optica deductiva, es decir partiendo de

lo general a lo particular.

A nivel internacional; se tiene el problema de 10 empresas norteamericanas que podran

desaparecer en 2017.
Segun EI Financiero (03 de octubre del 2017):

“Estas seran las 10 marcas que desapareceran de la vista del consumidor, por las
deficientes decisiones financieras, tanto de financiamiento, inversiones, como de

rentabilidad y sobre riesgos empresariales:

1) VIRGIN AMERICA; Virgen América (Bloomberg). Esta empresa con sede
en California comenzd sus operaciones en Estados Unidos en 2007 y en
diciembre de 2016 formaliz6 su fusion con Alaska Airlines en una operacion
que alcanzd los 2.6 mil millones de dolares, colocdndose como la quinta
mayor aerolinea de la Union Americana. Ambas empresas vienen a México y
coinciden en los destinos de Cancun, Los Cabos y Puerto Vallarta. Luego de
que se cerro el trato y se tuvieron los permisos de las autoridades, Alaska
Airlines aumentd su presencia en la costa oeste y lanz6 una investigacion de
mercado para determinar si continlan operando con las dos marcas o

desaparece alguna de las dos.

26



2) DODGE VIPER: Famoso por sus apariciones en varias peliculas de carrera

3)

4)

de autos el SRT Viper alcanza el precio de su tenencia los 99 mil pesos.
(Tomada de su sitio oficial). La empresa automotriz FCA anuncié que, a 38
afios de que se dio a conocer el prototipo, 2017 serd el Gltimo afio que
producird su deportivo Viper, un auto hecho a mano y que tiene un precio
que va de los 90 mil a los 120 mil dolares. Luego de la bancarrota de
Chrysler en 2009, al afio siguiente anuncié que suspenderia la venta de su
deportivo de nicho, para luego retomarlo en 2013 bajo la sobrilla de Fiat. El
problema fue que las ventas perdieron su ritmo, mientras en los afios 90 y a
principios del nuevo siglo, la demanda superaba las mil 500 unidades;

cuando se retomaron nunca alcanzaron la marca de mil.

SCOTTRADE: Oficina de Scottrade (Cortesia Scottrade). Este intermediario
financiero estadounidense que comenzO operaciones en 1980 y que se
caracterizd por ser de los primeros en realizar operaciones en linea, fue
comprada por la canadiense TD Ameritrade por cuatro mil millones de
dolares y alcanzar de forma conjunta activos por un billon de ddlares. Si bien
la venta se justificd por su fundador, Rodger Riney, como buena para bajar
los costos en medio de una industria muy competitiva, la marca desaparecera,
muestra de ello es que el estadio de Hockey de los St. Louis Blues ya cambio

de Scottrade Center a TD Ameritrade Center.

PEEBLE: Relojes Pebble (Cortesia Pebble). La marca dio origen al
smartwatch en 2012 con un modelo compatible con las plataformas iOS y
Android, mucho antes que el Apple Watch y otros modelos de relojes
inteligentes, con un manejo sencillo. El problema de esta marca fue que

perdid terreno frente a los gigantes como Apple y Google, ya que cuando
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salié el primer modelo de la compafiia de la manzana, las ventas de los
dispositivos Pebble se vinieron abajo y termind con la venta de la compafiia a
Fitbit, por 40 millones de ddlares, lo que significo el fin de la produccion de
la marca Pebble, aunque la adquiriente se dedica a la elaboracion de

dispositivos para el ejercicio.

5) THERANOS: Dispositivo Theranos (Cortesia Theranos). Esta compafiia
estuvo en los titulares de las publicaciones de negocios como el futuro de las
pruebas clinicas y a su presidenta, Elizabeth Holmes, la colocaron como el
proximo Steve Jobs. La nueva estrella de la industria de la salud tenia como
promesa su dispositivo Edison, que podia hacer una prueba de sangre con
solo una gota de sangre y que llevd al valor de su empresa hasta los 9 mil
millones de dolares y un contrato con las farmacias estadounidenses
Walgreens. Sin embargo, investigaciones particulares descubrieron que el
dispositivo presenta fallas y por lo tanto las pruebas son poco confiables, lo

que se tradujo en una serie de demandas por fraude.

6) THE LIMITED: Esta cadena estadounidense de ropa para mujer que
comenzd con una tienda en Columbus, Ohio, en 1963 cerr6 a principios de
este 2017 sus 250 tiendas, al ser una de las victimas mas de los cambiantes
gustos de los consumidores y de los problemas por los que atraviesan los
centros comerciales. De hecho, esta firma seria otra de las emproblemadas
marcas de ropa como Aeropostale y American Apparel, ademas de grandes
nombres como Sears y Macy’s que estan saliendo de los centros comerciales
por una caida en el nimero de visitantes. Los problemas de The Limited

comenzaron con la crisis de 2008.
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7) AT&T U-Verse: Este servicio de triple play en los Estados Unidos de la
gigante AT&T tiene sus dias contados, al comenzar a trasladar a sus usuarios
de este servicio a DirecTV, empresa de television satelital que adquirié en
2014. La razon, los usuarios del servicio de U- Verse estan conectados a una
red de fibra dptica, mucho méas costosa que la transmision via satélite. Para
atraer a los usuarios, AT&T lanzé a finales de noviembre su programa
DirecTV Now, lo que impulso el numero de usuarios a 200 mil, solo en el

mes de diciembre.

8) SPORTS AUTHORITY: Esta es otra de las victimas del emproblemado
sector minorista. Luego de haberse declarado en bancarrota en marzo de
2016 y con una deuda de casi mil millones de dodlares, esta cadena de tiendas
especializadas en articulos deportivos cerro sus 450 tiendas y se agrego a la
lista de este tipo de tiendas como Sport Chalet y City Sports, que estan
perdiendo terreno frente a las ventas de comercio electrénico. La marca y
alguna propiedad intelectual se vendid a Dick’s Sporting Goods por 15

millones de ddlares

9) YIK YAK: Esta red social que fue en su tiempo una de las de méas rapido
crecimiento, ahora atraviesa por una caida en el nimero de usuarios,
principalmente de universidades y una reestructuracion corporativa, esto aun
cuando su aplicacion es la tercera mas demandada en los estados unidos para
la plataforma iOS. Luego de la salida de su jefe tecnol6gico y de un cambio
en la interface de su aplicacion, comenzo la caida de esta empresa que llegé a

tener un valor de mercado de 400 millones de dolares.
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10) TIME WARNER CABLE: El nombre de esta empresa que fue adquirida por
Charter Comunications desaparecerd luego de la mala reputacién entre los
usuarios; de hecho, se espera que hacia finales de este afio cualquier logo de
la empresa desparecerd y se consolidaran en el de Spectrum. A principios de
este afio ya se completd el cambio de nombre en Milwakeey la empresa da
servicio de larga distancia al area del TLCAN, Puerto Rico, Guam y las Islas

Virgenes”.

A nivel local, segun Peru2l (04 de Octubre del 2017). Cada afio surgen 12 mil empresas,

pero solo el 10% supera el afio de actividad:

“Cada afio surgen 12 mil empresas, pero solo el 10% supera el afio de actividad,
estima la Sociedad Peruana de Pymes (SPP), el resto sale del mercado por la
deficiente toma de decisiones financieras. Miguel Roman, jefe del Departamento
para Emprendedores del Banco de Comercio, resume los errores que llevan a la
mayoria de emprendimientos al fracaso: 1. No investigan. Se aventuran en un sector
sin saber cudles son las necesidades del publico. 2. No evaltan a la competencia. Un
grave problema de los nuevos empresarios es que no indagan, previamente, sobre
quiénes seran sus competidores, cuales son sus debilidades y, sobre todo, sus
fortalezas. 3. No conocen el mercado. Ante la informacion sobre una mejora
econodmica del pais, las personas intentan abrir sus propios negocios para aprovechar
ese dinamismo, pero apuestan por un rubro sobre el cual solo conocen el nombre. 4.
Mal uso del préstamo. Otro error comun es que solicitan créditos a entidades
financieras y utilizan el dinero para sus gastos personales u otros fines. 5. No

reinvierten. Una vez que el negocio ya est4d en marcha, no todos invierten sus
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ganancias para que la empresa crezca. Se conforman con lo que tienen. 6. No se
controlan. También estan los que compran de todo para el negocio sin hacer una
evaluacion de lo que se necesita 0 no, solo piensan en lo que para ellos se vera bien.
7. No innovan. Algunos caen en el error de creer que el producto o servicio que
ofrecen no necesita cambios 0 mejoras. 8. No escuchan a clientes. Por mas de que
tenga un grupo fiel de habituales clientes, es recomendable que cada cierto tiempo
les consulte qué méas esperan de su marca y como podrian mejorar, si no ellos lo

cambiaran facilmente”.
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1.2.2. PROBLEMA PRINCIPAL

¢Cbémo influye la contabilidad gerencial en las decisiones financieras efectivas de las

industrias farmacéuticas peruanas?

1.2.3. PROBLEMAS SECUNDARIOS

1)

2)

3)

4)

5)

¢Como influye la contabilidad financiera (CF) en las decisiones financieras

efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas?

¢Como influye la contabilidad de costos (CC) en las decisiones financieras

efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas?

¢Como influye el cuadro de mando integral (CMI) en las decisiones financieras

efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas?

¢Como influye el valor econdmico afiadido (EVA) en las decisiones financieras

efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas?

¢Como influye la valoracion de la responsabilidad social empresarial (RSE) en las

decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas?
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1.2. OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION

1.3.1. OBJETIVO GENERAL

Determinar la influencia de la contabilidad gerencial en las decisiones financieras

efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

1.3.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS

1)

2)

3)

4)

5)

Establecer la influencia de la contabilidad financiera (CF) en las decisiones

financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

Determinar la influencia de la contabilidad de costos (CC) en las decisiones

financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

Establecer la influencia del cuadro de mando integral (CMI) en las decisiones

financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

Determinar la influencia del valor econémico afiadido (EVA) en las decisiones

financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

Establecer la influencia de la valoracion de la responsabilidad social empresarial

(RSE) en las decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas

peruanas.
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1.3. JUSTIFICACION E IMPORTANCIA DE LA INVESTIGACION

1.4.1. JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION

Esta investigacion se justifica porque busca solucionar el problema de las decisiones
financieras de las industrias farmacéuticas peruanas; mediante la amplia informacién de la
contabilidad gerencial a través de la contabilidad financiera, contabilidad de costos, cuadro
de mando integral, valor econémico afiadido y valoracion de responsabilidad social

empresarial.

1.4.2. IMPORTANCIA DE LA INVESTIGACION

La importancia de la investigacion esta dada porque permite plasmar los conocimientos y
experiencia en la contabilidad gerencial y las decisiones financieras efectivas de las

industrias farmacéuticas peruanas.

1.4. ALCANCESY LIMITACIONES DE LA INVESTIGACION

1.5.1. ALCANCES DE LA INVESTIGACION
Este trabajo alcanza a las siguientes entidades:
1) Directamente a las industrias farmacéuticas peruanas.

2) Indirectamente a empresas distribuidoras y comercializadoras de productos

farmacéuticos.
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1.5.2. LIMITACIONES DE LA INVESTIGACION

Esta investigacion como cualquier otra estd de limitada a sus variables y respectivas

dimensiones, siendo estas las siguientes:

1) Variable dependiente o problema: Decisiones financieras efectivas

2) Variable independiente o solucion: Contabilidad gerencial

3) Dimensidn espacial: Industrias farmacéuticas peruanas.

4) Dimension temporal: afio 2015 hasta la actualidad.

1.5. DEFINICION DE LAS VARIABLES

1.6.1. DEFINICION CONCEPTUAL

VARIABLE INDEPENDIENTE

VARIABLE DEPENDIENTE

CONTABILIDAD GERENCIAL DECISIONES FINANCIERAS
EFECTIVAS
La contabilidad gerencial comprende un | Las decisiones financieras efectivas

conjunto amplio de informacion que
necesita la gerencia para llevar a cabo el
proceso administrativo de la planeacion,
organizacion, direccién y control de los
actividades,

recursos, procesos

y

procedimientos empresariales.

comprenden la toma de una alternativa
entre varias, relacionadas con los recursos
financieros de las empresas; pero siempre
orientadas a cumplir las metas, objetivos y

misién empresarial.

35




1.6.2. DEFINICION OPERACIONAL

VARIABLE INDEPENDIENTE

VARIABLE DEPENDIENTE

CONTABILIDAD GERENCIAL

DECISIONES FINANCIERAS

EFECTIVAS

La contabilidad gerencial se
operacionaliza en el trabajo gerencial
mediante la informacion de la contabilidad
financiera, se agrega la contabilidad de
costos, se amplia con informacion mas
amplia a través de la informacion del
cuadro de mando integral o Balanced
Scorecard, la cual se complementa para

cerrar el circulo informativo con la valor

econémico afadido.

Las decisiones financieras efectivas se
operacionalizan con la toma de una

postura  sobre  distintas  decisiones

relacionadas, comenzando con las
decisiones de financiamiento para tener
los recursos financieros y poder luego
aplicar las decisiones de inversion; con el
propdsito de obtener beneficios mediante
de rentabilidad

las  decisiones

y
ponderando en todos los problemas los
inconvenientes mediante las decisiones
sobre riesgos; asi como teniendo en cuenta
las decisiones de responsabilidad social
empresarial que actualmente se exige en el

marco de la competitividad.
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CAPITULO II:

MARCO TEORICO

2.1 TEORIAS GENERALES RELACIONADAS CON EL TEMA

2.1.1. TEORIA GENERAL DE LA ECONOMIA

Vargas (2006), en su libro: Introduccion a la teoria econémica-Un enfoque latinoamericano;

sefiala que:

“La teoria econémica no es un cuerpo estatico terminado, listo para su aplicacion a
casos concretos. Es un cuerpo de conocimientos que esta en proceso de elaboracion.
Més aln, estd conformada por paradigmas y modelos teoricos de la economia, los
cuales en muchos aspectos estan en conflicto. No es, como suponen idilicamente la
mayoria de los libros de economia “norteamericanos”, que s6lo existe un conjunto de
conceptos que se suponen pertenecen a un cuerpo teorico acabado. Este libro no es
como algunos manuales de economia de moda en las universidades americanas, que
inician con un conjunto de principios que parece un decdlogo de lo que deben
aprender y como deben pensar los economistas. En ese proyecto, el esfuerzo de
pensar la economia parece reducido a una lista de principios y normas que facilitan la
ensefianza de lo que se supone que es la teoria econdémica, pero que mas bien es un
entrenamiento de memorizacion y aplicacion de ejercicios y conceptos ya definidos.
En realidad, en la teoria econémica no existe una teoria que se pueda definir como la
“Unica teoria econdmica cientifica”; lo que existe son aproximaciones mas o menos
sistematicas al estudio de la economia. Tal vez lo mas grave de esos textos es querer
ensefiar a las jovenes generaciones de economistas unos cuantos principios como si
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fueran una serie de recetas que resuelven la vida cognoscitiva de un economista. En
cambio, consideramos que la economia estd conformada por procesos histéricos,
dinamicos, evolutivos, complejos, que lo Ultimo que poseen es algun caracter

estatico”.

Se agrega que “Si deseamos tener una aproximacion coherente de la economia
debemos superar los textos que reducen a la economia a unas cuantas recetas y, en
cambio, proponernos ensefiar a pensar a nuestros estudiantes, reconociendo que la
realidad (y en nuestro caso la realidad latinoamericana) es la fuente de todos nuestros
razonamientos y explicaciones. Por tanto, el reto mayor es desarrollar la capacidad de
analisis del economista, del administrador, del contador, del futuro estratega de la
empresa, de una region y de una nacion. No se trata, como hace el enfoque ortodoxo,
de decir que la realidad econdmica esta equivocada y que existe la necesidad de
ajustarla a un modelo econémico meramente teoérico, sino de mostrar como la
realidad puede validar o cuestionar conceptos, relaciones y principios de la
economia. En términos del conocimiento se trata de usar este didlogo teoria-realidad
para desarrollar la capacidad analitica del estudiante. En este sentido, se trata de
entender que la realidad es la fuente de nuestro conocimiento y que las teorias son
aproximaciones que elaboramos los economistas para explicar esa realidad y, por

tanto, son relativas a nuestra vision, situacion e intencionalidad como economistas™.

Asimismo se considera que “La economia debe verse con una perspectiva que rescate
el pensamiento, los procesos econdémicos y los desafios de nuestro continente,
regiones y paises. No se trata de reproducir la moda de los libros de economia con
aplicaciones 0 casos a uno u otro pais (o bien a toda América Latina), pues en ese
proyecto lo que se supone nuevamente es la veracidad y consistencia de los

paradigmas ortodoxos, asi que lo Unico que podria hacer un economista
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latinoamericano seria buscar casos y aplicaciones para cada uno de los paises o el
continente. Este no es el caso del libro actual. Sin duda, echamos mano de ejemplos y
casos de la economia latinoamericana pero sin suponer de forma previa que existe un
paradigma valido; en cambio, presentamos cuando es posible al menos dos modelos
0 explicaciones tedricas, y dejamos que la evidencia empirica hable, apoye o
cuestione las relaciones tedricas. Esto tiene la ventaja de desarrollar el conjunto de
conocimientos de los estudiantes en el campo de la teoria econdmica, asi como su

capacidad analitica”.

Se agrega que “La tarea de los economistas y los profesores de economia en
Latinoamérica es entonces al menos tres veces mas intensa, pero mas interesante que
la de sus pares en los paises desarrollados. a) Por una parte debemos conocer,
estudiar y ensefiar los principios del pensamiento econdémico en su estado actual; es
decir, conocer a profundidad el pensamiento ortodoxo. b) Por otra parte, habremos de
tener un dominio del conocimiento de la teoria universal de la economia que
trascienda la vision ortodoxa contemporanea, pues las aportaciones de los
economistas clasicos y las nuevas corrientes del pensamiento econdémico ofrecen un
conjunto de conocimientos e ideas que no han sido suficientemente exploradas y
analizadas, pero que los jovenes profesionistas necesitan conocer y manejar. c) Por
altimo, y seguramente mas importante, es que debemos poseer un conocimiento rico
de la realidad econdmica y del pensamiento tedrico latinoamericanos, no solo para
evaluar los limites de la teoria econdémica actual sino para usar los conceptos,
relaciones y explicaciones que, sin lugar a dudas, enriquecen nuestro analisis y

nuestras propuestas”.

También se indica que “Se trata de avanzar en el estudio de la economia desde esas

tres dimensiones que consideramos bésicas en la formacion de los futuros
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profesionistas que utilizaran la economia como una herramienta en su desempefio
laboral. Esperamos que en esta obra, los futuros y actuales lideres de empresa, de
instituciones publicas y privadas, encuentren una vision alternativa ala ortodoxa que
les permita comprender de una forma mas rica la realidad contemporénea, y enfrentar
asi los desafios de crecimiento, desarrollo y competitividad que la presente época de
globalizacion plantea a los latinoamericanos. Finalmente deseo agradecer los
comentarios, sugerencias, observaciones y apoyo que he recibido de un grupo muy
amplio de profesores e investigadores de diferentes instituciones y universidades de

educacion superior”.

Vargas (2006), en su libro: Introduccion a la teoria econdémica-Un enfoque latinoamericano;

sefiala que:

“La economia es una ciencia apasionante y de una amplitud que le ha merecido ser
reconocida como la madre de todas las ciencias. Esto es asi porque explica las leyes
por las cuales los individuos se organizan para lograr la creacion del valor y de la
riqueza de una sociedad, y la forma en que este valor y esta riqueza se distribuyen

entre los individuos y los grupos sociales.

Por eso, la economia se constituye como un conjunto de conocimientos
imprescindibles para cualquier profesionista en todas las &reas del conocimiento. La
ciencia econémica posee un gran valor tanto teérico como analitico pues nos ofrece
una explicacién logica, coherente y consistente de los motivos, relaciones y leyes que
rigen el comportamiento de los individuos, las empresas, las instituciones, el Estado
y, en general, de todos los agentes econémicos y de la sociedad en su conjunto, en el
marco de la creacion del valor y la riqueza”.
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Se comenta que “La devaluacion del peso mexicano en agosto de 1982 marcé el
inicio de un periodo inflacionario y de estancamiento en todas las economias de
América Latina y el Caribe. Este fendbmeno se vio agudizado, por una parte, por las
politicas econdmicas caracterizadas por la blsqueda de la estabilizacion de precios, y
por otra, por la aplicacion de reformas estructurales cuyos resultados esperados
consistian en crear las bases de un sano y sostenido crecimiento econémico de la
region. Los resultados, sin embargo, son contradictorios, pues si bien se ha logrado la
contencion de la inflacién en toda la regidn, el costo de las politicas aplicadas ha sido
enorme en términos de sacrificio en el crecimiento econémico, agudizacion de la

pobreza, concentracion de la riqueza y creciente desempleo.

Al mismo tiempo el mundo se ha globalizado, abarcando casi todos los espacios de
convivencia, ya no sélo de la economia, sino que también se ha vuelto mas
interdependiente de la sociedad, la cultura, la ciencia y la tecnologia y, sobre todo, ha
impuesto a nivel mundial patrones de produccion y consumo a los ya existentes en

las diferentes regiones y naciones.

El mundo se hace cada vez mas complejo y las relaciones internacionales mas
informales, pero en él las economias de América Latina y el Caribe se han tornado
cada vez mas fragiles ante los movimientos financieros internacionales. Por ejemplo,
el efecto “tequila” dio lugar a la crisis en Argentina; el efecto “dragdén” contrajo el
pobre crecimiento de las economias latinoamericanas; y la guerra de Estados Unidos
en Medio Oriente ha producido incrementos en los precios internacionales del
petréleo que afectan de forma desigual, no sélo a la marcha de la economia de ese

pais, sino a la de todo el mundo, incluyendo la de la region latinoamericana”.
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Se agrega también que “La economia latinoamericana no s6lo presenta desafios
claramente identificables, entre otros, en términos de pobreza, desempleo,
inseguridad, bajos niveles de salud y educacidn, y falta de crecimiento, lo que hace
palpables los contrastes dramaticos de la heterogeneidad y desigualdad social. En las
esquinas de las grandes ciudades, las diferencias se hacen patentes: mientras en el
interior de suntuosos edificios se exponen los autos mas lujosos y caros que pueda
uno imaginar, en el exterior, a unos cuantos metros, podemos ver un ejército de
desempleados que se atropellan entre los automdviles para llevar a cabo actividades
que incluyen venta de tarjetas telefénicas y de refrescos, lanzar fuego y pedir

limosna.

En la época de la colonizacion del espacio, de las revoluciones en la biologia y la
ciencia, en América Latina y el Caribe existen millones de habitantes en condiciones

de pobreza y de pobreza extrema”.

Se confirma que “La ciencia de la economia, al ser una elaboracion explicativa de los
individuos, se ve influenciada por la visién e ideologia de los mismos economistas,
por lo que es normal que puedan existir varias interpretaciones del fendmeno que
estamos estudiando. En el mismo sentido en que se ha desarrollado la economia, las
explicaciones sobre la misma han evolucionado haciéndose mas convincentes y
rigurosas pero no uniformes. Es pues comprensible que por su sentido social e
histdrico, la economia como elaboracidn teorica sea el escenario de fuertes debates y
discusiones entre los economistas. Esto implica que no haya un consenso de qué es 'y
coémo se debe abordar el estudio de la ciencia econdmica. En resumen, si bien el
sistema econdmico es unico, las explicaciones de su funcionamiento no se reducen a

una sola definiciéon”.
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También se considera que “En un primer grupo de economistas que pone énfasis en
los procesos generales de produccion y distribucion de bienes y servicios, podemos
citar a Oscar Langel, quien considera que la economia politica o economia social “es
el estudio de las leyes sociales que gobiernan la produccién y distribucién de los
medios materiales que satisfacen las necesidades humanas”. En el mismo sentido P.
Wonnacott afirma: “La economia es el estudio de como logran los individuos su
subsistencia, o de cdmo adquieren la comida, vivienda, vestido y satisfacen otras
necesidades y comodidades materiales de este mundo. Es el estudio de los problemas

a los que se enfrenta el hombre y la manera de como puede resolverlos.

Por otra parte estdn aquellos que consideran que el problema fundamental de la
economia es la escasez, por ejemplo, P. Samuelson, afirma que: “La economia es el
estudio de la manera en que las sociedades utilizan los recursos escasos para producir

mercancias... y distribuirlas entre los diferentes grupos”.

En el mismo sentido, E. Malinvaud considera que “la economia es la ciencia que
estudia como los recursos escasos son empleados para la satisfaccion de las
necesidades de los hombres en sociedad: por una parte, esta interesada en las
operaciones esenciales de la produccion, distribucion y consumo de bienes y, por
otra, en las instituciones y actividades cuyo objeto es facilitar estas operaciones”. En
una variante que enfatiza la teoria de la eleccion podemos citar a J. Stiglitz quien
afirmaque “La economia es el estudio del modo en que en nuestra sociedad, l0s

individuos, las empresas,y el Estado eligen entre diversas opciones”

Se agrega que “Existen al menos tres deficiencias en las definiciones antes
mencionadas: la primera se refiere aque la economia (al menos la economia actual)

no es una economia de intercambio de bienes sinouna economia monetaria. Por lo
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que la definicidn tiene que estar en términos de valor o monetarios.En segundo lugar,
la escasez es un problema relativo al producto que se va a comprar y al ingresoque
poseen los consumidores. Y, en tercer lugar, si bien en general el Gltimo eslabén de la
producciones el consumo, la economia no parece organizarse con el objetivo de

satisfacer las necesidades de los consumidores, sino para la venta”.
2.1.2. TEORIA GENERAL DE LA ADMINISTRACION

Chopra y Meindl (2008), en su libro: Administracion de la cadena de suministro. Estrategia,

planeacion y operacion; consideran que:

“La informacion es una directriz clave de la cadena de suministro porque actia como
el aglutinante que permite que todas las demas directrices de la cadena funcionen en
conjunto, con la meta de crear una cadena de suministro integrada y coordinada. La
informacion es crucial para el desempefio porque proporciona la base sobre la cual
los procesos de la cadena ejecutan las transacciones y los gerentes toman decisiones.
Sin informacidn, el gerente no puede saber qué quieren los clientes, cuanto inventario

hay y cuando debe producirse o enviarse mas producto.

En resumen, sin informacidn, el gerente s6lo puede tomar decisiones a ciegas. Por
tanto, la informacion hace visible la cadena de suministro para el gerente. Con esta
visibilidad, el gerente puede tomar decisiones para mejorar el desempefio de la
cadena. Dado el papel que desempefia la informacion en el éxito de la cadena de
suministro, los gerentes deben entender como se recopila y analiza la informacion.
Aqui es donde interviene la TI. La Tl consiste en el hardware, software y personal de
la cadena de suministro que recopila, analiza y ejecuta acciones con base en la
informacion. La Tl actia como los ojos y oidos (y, a veces, como una parte del
cerebro) de la administracion de una cadena de suministro, captando y analizando la

44



informacion necesaria que permite tomar buenas decisiones. Por ejemplo, un sistema
de TI de un fabricante de computadoras personales puede indicar al gerente cuéntos

procesadores hay actualmente en existencia.

La TI se usa también para analizar la informacién y recomendar una accion. En esta
funcion, un sistema de TI podria tomar el nGmero de procesadores en inventario,
estudiar los prondsticos de la demanda y determinar si es necesario ordenar mas

procesadores de Intel”.

Se agrega que “El uso de sistemas de TI para capturar y analizar informacion tiene
impacto significativo en el desempefio de una empresa. Por ejemplo, uno de los
principales fabricantes de estaciones de trabajo y servidores descubri6 que la mayoria
de la informacion que tenia sobre la demanda de los clientes no se utilizaba para

establecer los programas de produccién o los niveles de inventario.

El grupo manufacturero carecia de esta informacion sobre la demanda, lo que, en
esencia, los obligaba a tomar decisiones a ciegas sobre el inventario y la produccion.
La compaiiia instalé un sistema de software de cadena de suministro y pudo recopilar
y analizar datos sobre la demanda para producir los niveles recomendados de
existencias. El uso del sistema de TI permitié a la compafiia reducir su inventario a la
mitad porque los gerentes podian tomar decisiones basadas en informacion de la
demanda de los clientes en lugar de en calculos aproximados de fabricacion. Los
impactos grandes como este subrayan la importancia de la Tl como directriz del

desempefio de la cadena de suministro”.

Asimismo se considera que “La informacion es la clave del éxito de una cadena de
suministro porque permite a la administracion tomar decisiones en un panorama
amplio que abarca funciones y compafiias. Como se expuso una estrategia exitosa es

45



resultado de ver la cadena de suministro como un todo en vez de considerar sélo las
etapas en lo individual. Al considerar el panorama global de toda la cadena de
suministro, el gerente puede disefiar estrategias que toman en cuenta todos los
factores que afectan la cadena en vez de sélo los que afectan una etapa o funcién en
particular. Tomar en cuenta toda la cadena maximiza las utilidades de ésta, lo que a
su vez aumenta las utilidades de cada compafia que participa en la cadena. (Cémo

puede el gerente obtener este panorama general?

El panorama de la cadena de suministro estd formado en su totalidad por
informacion, y la amplitud de esta informacion determina si el panorama es global o
local. Para obtener un panorama global de la cadena de suministro, el gerente
necesita informacion precisa y oportuna de todas las funciones de la compafiia y las
organizaciones que forman la cadena de suministro. Por ejemplo, para tratar de
determinarlos programas de produccion, no basta que el fabricante de estaciones de
trabajo mencionado anteriormente sepa de cuanto inventario dispone la compaiiia. El
gerente también necesita conocerla demanda corriente abajo e incluso los tiempos de
espera y variabilidad del proveedor corriente arriba. Con este panorama mas amplio,
la compariia puede establecer programas de produccién y niveles de inventario que

maximizan la rentabilidad”.

Chopra y Meindl (2008), en su libro: Administracion de la cadena de suministro. Estrategia,

planeacion y operacion; consideran que:

“La informacién debe tener las siguientes caracteristicas para ser Gtil cuando se
toman las decisiones relativas a la cadena de suministro: 1. La informacion debe ser
precisa. Sin informacion que proporcione una verdadera idea del estado de la cadena
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de suministro, es muy dificil tomar buenas decisiones. Esto no significa que toda la
informacion deba ser 100% correcta, sino que los datos disponibles representen una
situacion que por lo menos apunte en la direccion correcta.2. La informacion debe ser
accesible de manera oportuna. Con frecuencia existe informacion precisa, pero
cuando esta disponible, ya esta obsoleta o, si esta al dia, no estd en formatoaccesible.
Para tomar buenas decisiones, el gerente necesita tener informacién actualizada que
sea facilmente accesible.3. La informacion debe ser del tipo correcto. Los encargados

de tomar decisiones necesitan informacion que puedan usar.

A menudo, las compaiiias tienen grandes cantidades de datos que no son Utiles para
tomar una decision. Las compafiias tienen que pensar detenidamente en qué
informacion deben registrar para no desperdiciar recursos valiosos recopilando datos

sin sentido, mientras que los que son importantes pasan inadvertidos”.

Se agrega que “La informacion es un ingrediente clave no solo en cada etapa de la
cadena de suministro, sino también dentro de cada fase de la toma de decisiones en la
cadena de suministro: desde la fase estratégica, pasando por la fase de planeacion,

hasta la fase de operacion.

Por ejemplo, la informacién y su analisis desempefian una funcién importante
durante la formulacion de la estrategia de la cadena de suministro porque
proporcionan la base de decisiones como ddnde establecer los limites entre las etapas

de empuje y tiron.

La informacion también desempefia una funcion fundamental en el otro lado del
espectro, el de las decisiones de operacion; por ejemplo, qué productos se produciran

en la corrida de produccion de hoy”.
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Se considera que “En resumen, la informacion es crucial para tomar buenas
decisiones en los tres niveles de la cadena (estrategia, planeacion y operaciones) y en
cada una de las otras directrices de la cadena de suministro (instalaciones, inventario,

transporte, aprovisionamiento y precios).

La TI permite no sélo recopilar estos datos para crear visibilidad de la cadena de
suministro, sino también el andlisis de estos datos para que las decisiones tomadas

maximicen la rentabilidad.

Dado el amplio campo de informacién que hemos analizado, es importante crear un
marco que ayude al gerente a entender como se utiliza esta informacion en los

distintos segmentos de la T1 dentro de la cadena de suministro”.

Se considera que “Es importante hacer notar que el software empresarial ha
permitido el uso cada vez mayor de la informacién en la cadena de suministro. El
software empresarial recopila datos de las transacciones, analiza estos datos para
tomar decisiones y ejecuta acciones basadas en estas decisiones tanto dentro de la
empresa como en toda la cadena de suministro. Desde luego, otras partes de la TI,
ademaés del software empresarial, como el hardware, los servicios de implementacién
y de apoyo, son cruciales para que la Tl sea eficaz. Sin embargo, dentro de la cadena
de suministro, las diferentes capacidades proporcionadas por la TI tienen como su
componente mas basico las capacidades del software empresarial de la cadena de
suministro. En muchos sentidos, el software determina toda la industria de la TI

empresarial y los deméas componentes siguen las pautas marcadas por el software.

Por esta razén, usamos el software empresarial y su evolucion como guia principal
para analizar la Tl y su impacto en la cadena de suministro. La evolucion del
software empresarial permite no solo entrever el futuro de la Tl, sino proporciona una
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idea clara de cuéles son los procesos fundamentales de la cadena de suministro.
Ahora hablaremos de esta evolucién y su impacto en los procesos de la cadena de

suministro de las compafiias”.

También se debe tener en cuenta que “El panorama del software empresarial se
superpobl6 cada vez més a finales de la década de1990. El flujo sin precedentes de
capital de riesgo hacia nuevas compafiias de software produjo no sélo un aumento de

estas empresas, sino también una proliferacion de categorias enteras de software.

El crecimiento del nimero de compafias de software, la aparicion de nuevas
categorias y la expansion de lineas de productos de software se combinaron para
crear un panorama del software empresarial que no s6lo estaba mas poblado que en el
pasado, sino que era también mucho mas dinamico. Era un entorno propicio para un

cambio evolutivo trascendental.

La reduccion en el gasto en tecnologia a principios de la década de 2000 produjo esta
presion evolutiva que ocasiond que muchas compafiias de software dejaran de
funcionar o se fusionaran con empresas de software existentes. Algunas categorias
enteras de software se han extinguido ahora o estan préximas a desaparecer y muchas
categorias de reciente creacidén ocupan ya un lugar en esta lista de especies en vias de
extincién. ¢Qué impulsa esta evolucion del panorama del software empresarial? ¢Por
qué algunas categorias de compafiias de software tienen un porvenir brillante,

redituable y a largo plazo, mientras que otras fracasaron?

Sin duda, hay una gran variedad de factores que afectan la seleccion natural de las
compafiias de software. Sin embargo, proponemos que las tres principales directrices
de la evolucién que tiene lugar en el software empresarial son los tres principales
grupos de procesos de la cadena de suministro, a los que llamamos procesos macro
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de la cadena de suministro. Las categorias exitosas de software son aquellas que se
centran en los procesos macro. Las que fracasen, por otro lado, carecerdn de dicho

enfoque”.

Chopra y Meindl (2008), en su libro: Administracion de la cadena de suministro. Estrategia,

planeacion y operacion; consideran que:

“Los procesos macro de la cadena de suministro: El surgimiento de la administracién
de la cadena de suministro ha ampliado el ambito en el que las compafiias toman
decisiones. Este ambito se ha expandido: primero se trataba de optimizar el
desempefio de la division, luego el de la empresa y ahora el de toda la cadena de
suministro. Esta ampliacion resalta la importancia de incluir todos los procesos de la

cadena cuando se toman decisiones.

Desde la perspectiva empresarial, todos los procesos dentro de la cadena de
suministro pueden clasificarse en tres areas principales: procesos enfocados corriente
abajo, procesos enfocados internamente y procesos enfocados corriente arriba.
Usamos esta clasificacion para definir los tres procesos macro de la cadena de
suministro (véase el capitulo 1) como sigue: Administracion de relaciones con los
clientes (CRM, del inglés customer relations hipmanagement). Son procesos que se
centran en las interacciones corriente abajo entre la empresa y sus clientes”.
Administracion de la cadena de suministro interna (ISCM, del inglés internal
supplychain management). Son procesos que se centran en las operaciones internas

dentro de la empresa.
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Observe que en la industria del software cominmente se conoce a esta area como
“administracion de la cadena de suministro” (sin la palabra “interna”), aun cuando el
enfoque se ubica por completo dentro de la empresa. Administracion de relaciones
con los proveedores (SRM, del inglés supplier relations hipmanagement). Son
procesos que se centran en las interacciones corriente arriba entre la empresa y sus
proveedores. También debemos hacer notar que hay un cuarto componente
importante que constituye la base sobre la que descansan los procesos macro.
Llamamos a esta categoria fundamento de administracion de las transacciones (TMF,
del inglés transaction management foundation), que incluye los sistemas basicos ERP
(y sus componentes, como los recursos financieros y humanos),el software de
infraestructura y el software de integracion. El software TMF es necesario para que

los tres procesos macro funcionen y se comuniquen entre si”.

Se agrega que “A medida que el desempefio de una empresa se relaciona mas
estrechamente con el desempefio de su cadena de suministro, es crucial que las
empresas se centren en estos procesos macro. Después de décadas de enfocarse en los
procesos internos, las empresas tienen que expandir el alcance mas alld de los
procesos internos y estudiar toda la cadena de suministro para tener desempefio
sobresaliente. Como hemos mencionado, la meta debe ser incrementar la rentabilidad
total de la cadena de suministro (también conocida como superavit de la cadena de
suministro).La buena administracion de la cadena de suministro no es un juego de

suma cero en el que una etapa de la cadena aumenta sus utilidades a expensas de otra.

La buena administracion de la cadena de suministro es, en cambio, un juego de suma
positiva en el que los socios pueden aumentar su nivel general de rentabilidad si
trabajan en conjunto. Por tanto, para aumentar con mayor eficacia el superdvit de la

cadena de suministro (y, por tanto, la propia rentabilidad de la empresa), las empresas
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deben ampliar sus miras mas all& del &mbito interno y pensar en funcion de los tres

procesos macro”.

Chopra y Meindl (2008), en su libro: Administracion de la cadena de suministro. Estrategia,

planeacion y operacion; consideran que:

“Procesos macro aplicados a la evolucién del software: Cuando la reduccion en el
gasto en tecnologia a principios de la década de 2000 aplico presion evolutiva en el

panorama del software empresarial, emergio un patron distintivo.

La mayoria de los sobrevivientes han optado por enfocar sus productos en mejorar
los procesos macro de sus clientes. Las empresas grandes abarcan mas de uno de los
procesos macro, en tanto que otras se ocupan sélo de una pequefia parte de un
proceso macro. Sin embargo, el tema comun que observamos es que para sobrevivir,
y en especial para prosperar, las empresas de software empresarial deben centrarse en

uno o mas de estos [procesos macro.

Casi todas las areas de crecimiento del software empresarial existen dentro de CRM,
ISCM o SRM. Tanto las nuevas compafiias como las grandes empresas de software
empresarial se estdn centrando ante todo en estos tres procesos macro. En el futuro,
vemos la capacidad de mejorar los tres procesos macro que impulsan el crecimiento

del software empresarial”.

Se agrega que “Son ejemplos de fracasos que no se centraron en estos procesos
macro los mercados B2B y las compafiias que proporcionaban software de mercado,
que proliferaron en 1999 y 2000. Los mercados se centraban méas en crear
intermediarios de la informacién completamente nuevos dentro de la cadena de

suministro en vez de mejorar el desempefio de los procesos macro dentro de las
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cadenas de suministro. Esta falta de enfoque en los procesos macro fue uno de los

factores que més contribuyeron al derrumbamiento de los mercados.

Las empresas de software detras de los mercados también han pasado por una época
dificil, ya que las méas importantes, Ariba y Commerce One, perdieron mas de 99%
de su capitalizacion maxima de mercado. Para sobrevivir, estas compafiias
evolucionaron y dejaron de ser proveedoras de software de mercado para centrarse en
un proceso macro. Ariba se enfoca en la actualidad casi exclusivamente en el proceso
macro SRM, y Commerce One lucha por mantenerse a flote. Los pocos mercados
sobrevivientes también se han centrado en mejorar el desempefio de un proceso
macro dentro de la cadena de suministro, en lugar de tratar de ser intermediarios

independientes como operadores de mercados”.

También se debe tener en cuenta que “Un tercer ejemplo de una categoria de

software que se esta transformando por el enfoque en los procesos macro es de ERP.

El software ERP ha logrado mejorar la disponibilidad e integridad de los datos dentro
de la cadena de suministro, pero por si mismas, la disponibilidad e integridad de los

datos representan solo una parte del valor potencialmente disponible.

El verdadero valor de estos datos se aprecia s6lo cuando pueden usarse para mejorar
la toma de decisiones. Aqui es donde los tres procesos macro entran en juego. El
verdadero valor de implementarlos sistemas ERP so6lo se obtiene si dichos sistemas

pueden usarse para mejorar la toma de decisiones en los procesos macro.

Todas las compafiias importantes de ERP han entendido esto y se estan
reorganizando para hacer hincapié en los productos enfocados en los procesos macro.
Las directrices del panorama del software no solo son importantes para los

proveedores del software. Las comparias que usan el software deben entender
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también estos procesos macro. Una compafiia que entiende si las empresas de
software se ocupan de los procesos macro y promueven en realidad las mejoras en el
desempefio de esas areas puede evaluar mejor si un tipo particular de software es

valioso”.
2.1.3. TEORIA GENERAL DE FINANZAS

Wong (2016); en su libro: Finanzas en el Per(: un enfoque de liquidez, rentabilidad y riesgo;

sefiala que:

“Un directivo financiero inteligente podria contestar: "ganar dinero”. Pero esta
conceptualizaciéon no refleja toda la complejidad de las decisiones financieras .Por
ejemplo, nadie adquiriria una empresa que le produce satisfactorias ganancias, si a su
vez no le ofrece liquidez para el pago de sus deudas; o nadie invertiria en un proyecto
que le rinde la maxima rentabilidad, si tiene una alta posibilidad de perder. Por ello,
las finanzas significan mas que buscar rentabilidad; es un equilibrio de varios

factores: la liquidez, el riesgo y la misma rentabilidad.

Liquidez es la capacidad de pago a corto plazo; el riesgo, la posibilidad de perder;y,
la rentabilidad, la capacidad de generar beneficios. Esta Gltima incluye aspectos
como el costo de oportunidad, el valor del dinero en el tiempo y las ganancias y

pérdidas originadas por la inflacién.

El costo de oportunidad es el rendimiento que alguien deja de percibir por ocuparse
de una actividad y se considera un costo no contable. Si un empresario joven desea
no descapitalizar su empresa recien iniciada, no cobrando un sueldo, el mismo

constituye un costo de oportunidad, aunque no lo contabilice como gasto.
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También es un costo de oportunidad lo que deja de percibir este mismo empresario
cuando utiliza en su empresa el préstamo sin intereses de su padre. Nétese que el

préstamo pudo invertirse en un rendimiento alternativo financiero como bonos”.

Se agrega que “El "valor del dinero en el tiempo" consiste en la apreciacion de que
un sol antes es mejor que un sol después, debido a que el sol recibido con
anterioridad pudo ser invertido en un rendimiento alternativo. Es decir, es mejor
100ahora que 100 dentro de un mes. En las finanzas, este valor en el tiempo es
complementado con el valor monto", es decir, que 120 es mejor que 100.Lo que hay
detras del valor del dinero en el tiempo es que todo recurso en el tiempo puede tener
un rendimiento, es decir, todo proyecto tiene un costo de oportunidad. Debe anotarse
que este costo de oportunidad no se refiere ni a la inflacion ni al riesgo. Si se
implementa un proyecto en un pais seguro y sin inflacion, el beneficio minimo

(podria ser cero?

El lector podra dilucidar que éste debe ser positivo y que todo inversionista desea una
ganancia por su capital, fuera de la erosién del dinero y el riesgo. Las ganancias por
inflacion se dan cuando los precios de los productos que vendemos se incrementan
mas que el nivel general de precios y cuando procuramos mantener activos que se
revalian frente a la inflacion (por ejemplo activos fijos) con pasivos que no se

revalian (por ejemplo prestamos).

Se generan pérdidas por inflacién cuando sucede lo contrario. Es importante entender
algunos otros aspectos que permiten visualizar mejor las finanzas. Algunos
mencionan que las finanzas representan una extensién de la contabilidad; otros, que
son una extension de la economia; y, finalmente, algunos sostienen que a través de

ellas se practica la elusion tributaria”.
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Asimismo se considera que “La contabilidad ofrece un gran aporte a las finanzas en
tanto disponibilidad ordenada de informacién y medio de control de las operaciones
de la empresa. Sin embargo, la contabilidad, al menos la tradicional, se refiere al
pasado y no incluye aspectos muy importantes como el costo de oportunidad, el valor
del dinero en el tiempo y "el riesgo. La exclusion del costo de oportunidad ha sido
explicada en parrafos anteriores. Veamos los otros dos casos. La contabilidad so6lo
incluye el valor del dinero en forma parcial porque toma con igual valor ingresos y
gastos que se producen en diferentes tiempos: considera con igual valor ventas
cobradas al cash con las cobradas al crédito; o, gastos pagados al cash con los
pagados a futuro. Andlogamente, la contabilidad excluye el riesgo porque toma con

igual valor utilidades de proyectos con riesgos distintos.

Segun ello, es posible que un negocio de una cadena de autoservicios (supongamos
de relativo poco riesgo) arroje utilidades similares a las de un negocio de explotacion
petrolera (supongamos de mucho riesgo). El analisis de los estados financieros
valoraria estas dos empresas por igual, cuando en realidad la cadena de autoservicios

seria mejor en la medida en que se obtiene la misma rentabilidad con menor riesgo”.

También se agrega “La economia aporta a las finanzas la perspectiva global del
sistema econémico y las herramientas para las principales proyecciones de las

variables que la afectan.

El directivo financiero debe entender las interrelaciones entre los mercados de
capitales y las empresas; como se interconecta la economia del pais con la del resto
del mundo; asi como entender las proyecciones de la inflacion, devaluacién, tasa de

interés, etc. Sin embargo, esta globalidad pierde de vista los pequefios detalles que
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también son importantes, como la conciliacion de caja, la administracion de tesoreria,

los inventarios, etc.

Debido a la gran presion tributaria que sufren las empresas peruanas, muchos
directivos financieros se han dedicado a la elusion tributaria. Esta actividades la
opcion de una alternativa entre varias con el fin de evitar legalmente pagar
impuestos. La planificacién financiera aporta a las finanzas la posibilidad de que las
empresas no paguen excesivos tributos. Sin embargo, muchos creen que es la
actividad principal en las finanzas, lo cual dista mucho de ser cierto. A modo de
establecer una conclusion adelantada de este libro es posible decir: toda decision
financiera es una comparacion de beneficios y costos expresados en tiempos iguales
y que razonablemente expresen el mismo riesgo. Pero ;cOmo homogeneizar costos y
beneficios que se encuentran en distintos tiempos?; es decir ¢que es mejor, 100 ahora

0 120 dentro de un afno?

La respuesta supone entender los conceptos de valor futuro y valor actual. Del mismo
modo, ¢como distinguir entre beneficios y costos de igual riesgo?, la tarea es dificil

pero en el capitulo de riesgo correspondiente se daran algunas pautas para saberlo”.

Se agrega que “La evaluacidén econdmica y financiera: Un objetivo importante en la
evaluacion de proyectos es decidir si el proyecto es rentable o no. Si el VPN es
positivo, el proyecto lo es efectivamente. Sin embargo, es muy importante separar

dos tipos de factores: el econémico y los que se derivan de la financiacion.

Este ultimo, a su vez, puede originarse por dos sub-factores: la ganancia por acceso a
la financiacion y la ganancia por escudo fiscal. La ganancia econémica (0 por giro

como suele llamérsela) es aquella que se deriva del negocio propio
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independientemente de la financiacion. La ganancia por acceso se obtiene por la
diferencia entre la tasa subsidiada y la tasa activa de mercado. Note el lector que si
no hubiese tasa subsidiada, no habria ganancia por acceso. La ganancia por escudo
fiscal es aquella que se origina por el ahorro en impuestos, fruto de la menor base

imponible, al descontarse los intereses de la financiacion de los gastos del proyecto.

El calculo de la ganancia econdmica es parte de la evaluacién econémica y los
calculos de la ganancia por acceso y escudo tributario lo son de la evaluacion
financiera. Un ejemplo podra ayudar a completar la comprension de estos puntos.
Tenemos una inversion de 150 unidades monetarias (U.M.) que se dividen en90 U.M.
de deuda y 60 de aporte (capital propio), ingresos de 500 U.M. para el periodo uno
con un crecimiento constante de 10% por periodo con costos de 80% sobre los
ingresos, una tasa activa de mercado de 25% y subsidiada de 20% (ambos
porcentajes por periodo), un costo de oportunidad de capital de 35% una tasa de
impuestos de 30% Y, por ultimo, una depreciacion lineal de 10% con un horizonte de

tres anos”.
Se agrega que “;Cual es la tasa de descuento adecuada para evaluar proyectos?.

La mayoria de los financistas esta de acuerdo con que el valor del dinero en el tiempo
tiene que ver mucho con las decisiones financieras. Para aplicar este concepto es
necesario calcular la tasa de descuento que solo puede ser medida, en la practica, en
forma aproximada. He aqui algunas reglas simples pero muy Utiles. a) La tasa de
descuento debe reflejar el riesgo del proyecto que se esta evaluando. Por ejemplo, no
es posible incluir la tasa de ahorros como tasa de descuento de los beneficios
esperados de la extraccion de petréleo. La tasa de ahorros es casi una tasa libre de

riesgo, y los beneficios del petroleo son riesgosos; b) Si se reconoce que los
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proyectos mas rentables son mas riesgosos, debe incluirse (aunque intuitivamente)

una tasa de descuento mayor en proyectos considerados mas riesgosos.

Por lo tanto esa tasa de descuento debe tener la siguiente estructura: COK = TLR +
prima por riesgo. Donde: COK es la tasa de descuento. TLR es la tasa libre de riesgo.
Prima es el riesgo de mercado o no diversificable; c) La tasa activa de interés refleja
el riesgo de prestar dinero, es decir, el riesgo financiero. En condiciones normales es
posible suponer que el riesgo financiero es menor que aquél del giro del negocio; es
decir, el riesgo econdmico. Por ello, la tasa de descuento de los proyectos debe ser
mas alta que la tasa activa de interes; d) Existe un costo de oportunidad por cada tipo
de proyecto, en la medida en que cada proyecto tiene su propio riesgo econémico y
su propio riesgo financiero. En el Perd es dificil calcular estos riesgos con precision;
e) Se considera que la tasa real libre de riesgo se encuentra alrededor de8% a 10%
anual. Se acepta el riesgo como la diferencia entre el rendimiento de una cartera

diversificada29 en la Bolsa de Valores de Limay una tasa libre de riesgo.

Se estima que en el mercado de valores peruano es posible obtener un rendimiento
deducido de inflacion de60% anual. Por ello, el riesgo es 50% (60%-10%); f) Por
ello, el costo de oportunidad podria llegar hasta COK = 10% + 50% = 60% anual; g)
Por lo tanto, en términos practicos y asumiendo que exclusivamente se esta
evaluando econémicamente, y que la devaluacion es igual a la inflacién; la tasa de
descuento en ddlares debe situarse entre la tasa activa en ddlares y el rendimiento en

la bolsa de valores, esto es, 60%anual30.

En la medida en que el riesgo en el Per( vaya disminuyendo, esta tasa de descuento

también lo hard”.
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2.1.4. TEORIA GENERAL DE FARMACOLOGIA

Molina (2014), en su investigacién: Modelo de mejora en los procesos de fabricacion,

empresa farmacéutica mexicana; se tiene lo siguiente:

“Uno de los objetivos fundamentales de cualquier empresa es lograr la rentabilidad
planificada y mantenerse en el mercado. Para lograr lo anterior se necesitan
implementar diversas estrategias, auxiliandose de herramientas de mejora continua y
utilizando técnicas estadisticas que permitan el monitoreo de sus procesos de
manufactura o servicio. Realizando lo anterior las empresas pueden satisfacer las
necesidades de sus clientes proporcionando productos o servicios que cumplan con
los niveles de calidad requeridos. En la industria farmacéutica el cumplimiento a
especificaciones es un tema determinante, ya que de ello depende que el producto
cumpla con su accion terapéutica y cure el padecimiento del paciente. Por lo anterior
en este trabajo se desarrolla y presenta un modelo de mejora de los procesos de
fabricacion de una empresa farmacéutica dedicada a la manufactura de formas sélidas
orales (tabletas recubiertas), que representan el 80 %de la produccion total del
laboratorio. Este Modelo de Mejora se disefia en base a algunas metodologias
probadas y tiene como objetivo principal monitorear y asegurar que estos procesos de

manufactura sean eficientes.

En las primeras etapas del modelo de mejora se compromete la participacién del
Comité Directivo, se forma un grupo responsable interdisciplinario, se mide la
Calidad, es decir se determina el estado actual de calidad en la Compafiia y se
evaluan los costos de calidad En la segunda parte se crea conciencia de la Calidad a
través de una capacitacion en las herramientas béasicas de la calidad, se Implementan

acciones correctivas a los problemas identificados, y si las soluciones dan resultado
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se deben generalizar las medidas remedio y prevenir la recurrencia del problema y

para esto hay que estandarizar las soluciones anivel proceso.

Se agrega informacion de “Productos Genéricos y Productos OTC (productos de libre
venta): En estos tiempos la industria farmacéutica estd enfrentando acciones mas
agresivas por parte del gobierno para controlar el precio de los medicamentos, estas
medidas generan competencia entre los medicamentos genéricos, “especialidad
farmacéutica con el mismo farmaco o sustancia activa y forma farmacéutica, con
igual concentracion o potencia, que utiliza la misma via de administracion y que
mediante pruebas reglamentarias requeridas, ha comprobado que sus especificaciones
farmacopéicas, perfiles de disolucion o subié disponibilidad (SSA, 2011) u otros
parametros, son equivalentes a las del medicamento de referencia” (SISTA, 2011) y
los denominados OTC (Over The Counter, siglas en Inglés)que consisten
principalmente en productos que no requieren una prescripcion o receta medica para

su adquisicion.

A principios del afio 2000, se esperaba que las ventas de medicamentos genéricos
crecieran en forma mas rapida que las ventas de medicinas de patente, las cuales son
medicamentos de investigacion propia del laboratorio que lo comercializa, sujetos a
proteccion comercial que brindan las agencias internacionales de patentes. La patente
no se limita a la molécula, sino también a la formulacién, mecanismo de produccion
0 asociacion con otras moléculas. Se ha podido observar que en México esto apenas
estd sucediendo debido a que no todos los laboratorios estaban interesados en
desarrollar los productos genéricos y por otro lado los médicos siguen recetando
productos de patente y considerando las marcas de las medicinas, esto se debe en
gran parte a que no existen muchos productos genéricos de donde escoger y a la

influencia de los grandes laboratorios. Sin embargo es previsible que esta situacion
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cambie paulatinamente conforme sigan surgiendo laboratorios de productos

genéricos en México”.

Se agrega informaciéon que “Segun datos de la Organizacion Mundial de Salud
(Salud, 2014), del total de los medicamentos que se comercializan actualmente en
México, un 45% son genéricos y el restante 55% de patente. En 1997, la Secretaria
de Salud presento el programa de Medicamentos Genéricos Intercambiables, con la
intencion de proveer a la poblacidn en general de productos farmacéuticos de calidad
comprobada a menor precio. Esto permitié un cambio en la cultura en México sobre
el consumo y garantia de medicamentos denominados en ese entonces Gl o

Genéricos Intercambiables.

Para contrarrestar la amenaza de los medicamentos genéricos y para aumentar sus
ventas, muchos laboratorios han enfocado sus esfuerzos de comercializacion,
directamente a los pacientes, a través de mensajes institucionales que se transmiten
por radio y television. Adicional a esto existen otros factores que afectan esta
situacioén: La elevada influencia de los laboratorios farmacéuticos en la promocion de
los productos de patente y la falta de apoyo politico a estos productos genéricos por

parte de organismos Gubernamentales”.

Recientemente con el fin de garantizar el derecho de la poblacion a mas y mejores
medicinas, a menores precios, la Secretaria de Salud anunci6 la aprobacion de 28
nuevos genéricos para el tratamiento de enfermedades cronicas no transmisibles que
causan el71% de las muertes en nuestro pais. Se trata del décimo paquete de la

Estrategia de Liberacion de Genéricos para el Ahorro de las Familias Mexicanas que
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puso en marcha el Gobierno de la Republica, para ampliar el acceso efectivo de la

gente a medicinas de calidad, seguridad y eficacia terapéutica.

Entre los 28 medicamentos aparecen las primeras cuatro versiones genéricas de la
sustancia Pemetrexed, que se utiliza para tratar el cancer de pulmén y cuesta
alrededor de 14,000 pesos. Los otros 24 genéricos aprobados corresponden a

principios activos liberados en paquetes anteriores”.

Se agrega informacion de “Productos Similares: La rivalidad entre las empresas
farmacéuticas por obtener una mayor parte de las ventas que representa el mercado
nacional de medicamentos, se incrementd a partir de la apertura en la participacion de
los productos genéricos; esto ha ocasionado una disminucién en los precios de
algunos medicamentos. En la lucha por defender cualquier punto porcentual de
participacion de mercado, los laboratorios, tanto nacionales como transnacionales se
han enfrascado en una batalla comercial a fondo y sélo se han unido para atajar la

entrada de un tercer actor: Farmacias de Similares.

El término "similares™ no corresponde a un tipo de medicamento, sino a una serie de
farmacias que llevan ese nombre; sin embargo, los medicamentos que ahi se expiden
podrian ser sometidos a pruebas cientificas de laboratorios para probar su eficacia, y
esto se debe a la cantidad y calidad de la sustancia activa en dichos medicamentos, ya

que de nada sirve adquirirlos, si no cumplen su accion terapéutica”.

También se agrega informacion de “Patentes y Marcas: Se define Patente a un
documento expedido por el Estado, en donde se concede a alguien el derecho
exclusivo a poner en préctica una invencion. En los Estados Unidos la proteccion de

las patentes dura en promedio 17 afios y en la Unidn Europea esta limitada a 10 afios,
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después de la aprobacién final, a partir de octubre de 2002 por el Parlamento

Europeo.

En México tienen una vigencia de 20 afios y son improrrogables (IMPI: Instituto
Mexicano de la Propiedad Intelectual).Los medicamentos nuevos deben recuperar los
costos generados durante su disefio y desarrollo y esa es una de las principales
razones de por qué sus precios son elevados; sin embargo, una vez que pierden la
proteccion de la patente, pueden ser fabricadas por cualquier persona y pueden
convertirse en una sustancia que puede ser utilizada por los laboratorios que
manufacturan medicamentos genéricos. Actualmente los laboratorios emplean
diversas estrategias para mantener el control sobre las patentes, a continuacion se
mencionan algunas de ellas: Solicitar nuevas patentes, encontrando nuevas
aplicaciones sobre una sustancia ya existente; esto hace que la vida de la patente se
prolongue, evitando que pueda ser utilizada por los laboratorios de medicamentos

genericos.

Por las patentes que ya estan por vencer, el mismo laboratorio incursiona en el
mercado de genéricos y él mismo explota la medicina; de esta manera, compiten con
los laboratorios que se dedican a la fabricacion de genéricos. En lo que respecta a las
marcas, es importante mencionar que esta es una autorizacion que el Estado otorga a
los particulares para permitir el uso de una denominacion que distinga, en este caso al
producto y por el cual les permite la utilizacion de las mismas para fines comerciales.
En consecuencia, la marca permite la identificacién del producto, lo cual implica los
beneficios del prestigio o desprestigio del producto. En nuestro Pais el privilegio del
uso de la marca dura 10 afios, sin embargo, puede ser renovable por periodos iguales
de manera indefinida y en caso de que no se utilice la marca, a solicitud de algin

tercero, puede ser solicitada su caducidad”.
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Se agrega informacion de “Investigacion y Desarrollo: Actualmente la innovacion es
uno de los pilares en el crecimiento en el sector Farmacéutico, los altimos
descubrimientos han modificado la forma de generar nuevas medicinas, como se
aprueban, cémo atacan las enfermedades y cémo se comercializan. Los efectos en el
avance de progresos tecnoldgicos comenzaron a dar resultados antes de2005 y de ahi
en adelante estan en una etapa de franca mejoria. De hecho los laboratorios
farmacéuticos y biotecnoldgicos ya tienen varias medicinas en desarrollo para
enfermedades como el cancer, para enfermedades neurolégicas, enfermedades

cardiacas, asi como medicinas y vacunas para el SIDA (VIH), entre otros”.

Se agrega informacion de “Publicidad y Automedicacion: En los Gltimos afios ha
existido un debate respecto al tipo de publicidad que estad proliferando en algunos
medios, sobre ciertos productos que son anunciados como suplementos alimenticios
y que en cierta forma hacen creer al espectador que tienen efectos terapéuticos y a la

vez son productos que se pueden adquirir sin la receta médica.

Los grandes laboratorios farmacéuticos que forman parte de la Asociacién Mexicana
de Industrias de Investigacién Farmacéutica (AMIIF), hasta este momento sélo se
han limitado a ciertos anuncios institucionales, pero su politica es no alentar la
automedicacion en sus mensajes dirigidos, sobre todo a medicinas donde es necesaria
una receta médica, tales como medicamentos de la clase 4, si podran promocionarlos,
al dia de hoy estos medicamentos solo se podran adquirir mostrando la receta a la
farmacia. La clasificacion de los medicamentos es la siguiente: Clase 1,2 y 3 son de
alto riesgo y suministro controlado, tales como los narcéticos; Clase 4 son los

antibioticos, antihipertensivos e hipoglucemiantes; Clase 5y 6 son los productos de
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libre prescripcion médica, conocidos cominmente como los OTC.A finales del 2003
los laboratorios farmacéuticos estuvieron en platicas con la Secretaria de Salud y la
Secretaria de Gobernacion, para revisar la conveniencia de promover en medios
masivos la automedicacion y entre ellos se encuentran los que requieren receta
médica. Esto ha resultado muy polémico por las condiciones en las que se
desenvuelve el mercado mexicano, ya que en nuestro pais el enfermo que no tiene
dinero para una consulta, va directamente a la farmacia y solicita una medicina que le
ayude al mal que le aqueja o una medicina que le recomendaron. En teoria, ésta no
deberia proporcionarle el medicamento, pero en la practica no sucede asi. En fechas
recientes la imagen de la industria farmacéutica ha perdido confianza entre el pablico
en general, esto debido a los escandalos recientes sobre los efectos secundarios de
ciertos medicamentos, lo cual ha dafiado en buena parte su reputacion. Como parte de
la estrategia global para corregir esta situacion, la industria farmaceutica pretende dar
mas informacion sobre los resultados de los ensayos clinicos ademés de vigilar y

restringir los anuncios dirigidos directamente al consumidor”.

Se agrega informacion de “Canales de Distribucion y Comercializacion: En México,
los laboratorios farmacéuticos no tienen la capacidad para mantener una flotilla de
distribuidores, por lo que se apoyan en grandes distribuidores para desplazar sus
productos. La demanda de los productos estriba en la influencia que las
farmacéuticas ejercen sobre los médicos, para lo cual realizan una serie de

actividades que permite dar a conocer el medicamento.

Dichas actividades entre otras son las siguientes: Visitas de sus representantes de

ventas a los médicos y obsequio de muestras; Apoyo a médicos para que asistan a
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conferencias, congresos y seminarios; Campafias publicitarias. En el caso especifico
de las farmacias integradas dentro de las grandes cadenas de detallistas como Wal-
Mart, Comercial Mexicana, Soriana, Chedraui, etc., los grandes distribuidores, e
encargan de venderles las medicinas, de acuerdo con los pedidos que estas cadenas

les solicitan”.

Asimismo se agrega informacion de “Mercado llegal de Medicamentos: Durante los
ultimos afios ha crecido la pirateria en nuestro pais. Esto ha generado pérdidas
importantes a los grandes laboratorios ya que muchos de sus productos han sido
robados o falsificados, ademas del contrabando, el producto caduco y la venta ilegal
demuestras médicas ha generado un grave problema de salud. Este asunto ha ido
creciendo debido a la falta de voluntad que se ha tenido para enfrentarlo ademas de la
complicidad y corrupcion que existe dentro de las instituciones de salud y los
6rganos de vigilancia y la inadecuada legislacion para castigar a los infractores. Otra
situacion que ha favorecido a este mercado son los altos precios de los
medicamentos, sin embargo la medicina ilegal representa riesgos de salud. Se estima
que el 80% de los medicamentos falsificados provienen de paises asiaticos y no son
facilmente identificables debido a que utilizan empaques similares al original, sin
embargo el precio podria ser un indicador. EI mercado negro tiene riesgos para la
salud y ademas inhibe las inversiones de muchas de las grandes farmacéuticas por lo

que es necesario atacarlo de raiz”.

Se complementa que “Tendencias Demograficas: Las tendencias demograficas
siguen siendo el factor méas fuerte que soporta el actual y futuro crecimiento de la
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industria farmacéutica. Debido a una mortalidad infantil cada vez més baja y a una
mejor salud de la poblacion en el mundo, la poblacion mundial tiende a aumentar
cada vez mas sus expectativas de vida. Esta esperanza de vivir mas afos, generaré

una gran demanda de productos medicinales para los préximos 50 afios.

En el caso especifico de México, las enfermedades cronicas son las enfermedades
que van a prevalecer en el futuro en nuestro pais, tales como la diabetes, artritis,
hipertension, depresion, impotencia, osteoporosis, Alzheimer, entre otras, pero a
diferencia de otros paises desarrollados, en donde el nivel econémico de la poblacion
es alto, como en Estados Unidos, en Japon o en la misma Union Europea, México no
se encuentra en las mismas circunstancias economicas y las medicinas podrian ser un
problema de economia familiar para cierto nivel social de la poblacién. Existen
productos que han tenido éxito en Estados Unidos o en la Unién Europea, pero en
México pueden fracasar por ser demasiado costosos, por no coincidir con la ideologia
0 costumbres del consumidor mexicano o simplemente porque la presentacion del

producto no puede captar la atencién de los consumidores del pais”.

Se agrega informacion de “Regulacion Sanitaria: EI giro farmacéutico es restrictivo y
demandante ya que se esta obligado a cumplir diversos requisitos regulatorios
establecidos en diversas regulaciones, partiendo desde la Ley General de Salud, que
sefiala que el objetivo mas amplio de la politica de salud, asistencia y seguridad
social persigue impulsar la proteccion a todos los mexicanos brindando servicios y
prestaciones oportunos, eficaces, equitativos y humanitarios, que coadyuven
efectivamente en el mejoramiento de sus condiciones de bienestar social. Entendida
en un sentido amplio, la salud no es sélo la ausencia de enfermedad, sino un estado
de completo bienestar fisico y mental, en un contexto ecoldgico y social propicio

para su sustento y desarrollo.
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La salud es un elemento imprescindible del desarrollo y, en una sociedad que tiene
como principio la justicia y la igualdad sociales, es un derecho esencial de todos. La
Secretaria de Salud ejerce el control sanitario a través del sistema de validacién de
procesos mediante la calificacién de buenas précticas de manufactura, los que
incluyen aspectos como: origen, calidad y tipo de materias primas, tecnologias y
procesos de produccién, control de calidad, envasado, embalaje, almacenamiento,
uso de canales adecuados y seguros de transporte y comercializacién; con lo cual se
tiene un control integral de la proteccién y de los puntos criticos de manufactura,
eliminando los sistemas de regulacion de escritorio, en lo que no se verifica ni el
proceso, ni el producto en el mercado. La Norma Oficial Mexicana NOM-059-SSA1-
2006, “Buenas practicas de fabricacion para establecimientos de la industria Quimica
Farmacéutica dedicados a la fabricacion de medicamento” el cual es el documento

regulatorio y obligatorio.

El objetivo de esta Norma Oficial Mexicana es asegurar que todos los productos
manufacturados se fabriquen en cumplimiento a las Buenas Practicas de Fabricacion,
dando como resultado el cumplimiento a especificaciones y pardmetros de proceso,
destinados a asegurar que los productos farmacéuticos elaborados tengan y
mantengan laidentidad, pureza, concentracion, potencia e inocuidad, requeridas para

su uso’.

2.2 BASES TEORICAS ESPECIALIZADAS SOBRE EL TEMA

2.1.5. CONTABILIDAD GERENCIAL

Para Dapena (2016), en su Tesis denominada: La contabilidad gerencial como herramienta
competitiva en las Pyme de la ciudad de Cérdoba. Sefiala lo siguiente:
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La contabilidad gerencial es un nuevo sistema de informacion para la empresa. De
acuerdo a los enfoques enunciados en el capitulo anterior se va a tratar de establecer
un sistema de informacion gerencial que, siendo compatible con el tablero de a bordo
y el cuadro de mando integral, cumpla con los objetivos de estos enfoques, utilizando
los aportes que realizan cada uno de ellos y, a la vez que, avanzando un poco mas se
pueda utilizar como el Unico sistema de informacion gerencial dentro de la empresa
porque va a permitir agrupar y presentar toda aquella informacion util para la toma de
decisiones gerenciales dentro de la compafiia.

Desde este punto de vista el aporte fundamental a realizar no es el hecho de agrupar la
informacion en cuatro perspectivas. Lo importante es agruparla ya sea en perspectivas,
areas o departamentos para que la informacién relevante para el manejo y toma de
decisiones dentro de la empresa se realice en funcién de un solo informe de gestion
que se presente en forma periddica y que contemple a toda la empresa. No interesa
agruparlas en cuatro perspectivas. La informacion debe ser agrupada en las
perspectivas que la empresa considere necesarias y que cada una de éstas contemple
una serie de indicadores en funcion de la importancia relativa de los mismos dentro de
la compafiia.

De nada sirve encasillar dicha informacién en cuatro perspectivas si la intencion es
presentar toda aquella informacion relevante para la toma de decisiones dentro de la
empresa en funcion de la estrategia adoptada.

Bajo este concepto de presentar la informacion gerencial es necesario ademas, integrar
el aspecto externo a la empresa de manera tal de poder tener un nexo que vincule el
desempefio de la empresa en términos relativos a otros competidores dentro del

mercado y también desarrollar la perspectiva de los procesos internos presentando
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lineamientos generales para que quede posibilitada en dicha perspectiva la posibilidad
de contemplar las nuevas técnicas o teorias vigentes de management.

Por ultimo, también es importante tener una idea del posicionamiento estratégico de
los productos en el mercado, motivo por el cual puede ser necesario incorporar, ya sea
como una nueva perspectiva o bien bajo algun tipo de concepto, informacion referente
al posicionamiento de los productos de la empresa en el medio. Esto se realiza

mediante una perspectiva de productos y servicios.

Para Dapena (2016), en su Tesis denominada: La contabilidad gerencial como herramienta
competitiva en las Pyme de la ciudad de Cérdoba. Sefiala lo siguiente:
La intencion al elaborar este tipo de sistema de informacidn es presentar una adecuada
herramienta que facilite y perfeccione el proceso de toma de decisiones dentro de la
empresa para que ésta cuente con una ventaja competitiva en el mercado.
Este modelo de sistema de informacion gerencial a desarrollar es aplicable
principalmente a pequefias y medianas empresas que se pueden considerar a si mismas
como unidades de negocios dado que incluir grandes empresas que cuentan con
numerosas unidades de negocios o divisiones de productos en este modelo de sistemas
de informacion trascenderia los limites de este trabajo.
Contemplar las caracteristicas particulares de las grandes empresas multiproductos que
se desempefian en numerosos mercados, que contienen diversos procesos productivos,
que poseen distintas unidades de negocios, etc, hace que el estudio de las mismas para
implementar un sistema de informacidn estratégico posea rasgos caracteristicos
propios que son diferentes a un sistema de informacion para las pequefias y medianas

empresas.
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Para Dapena (2016), en su Tesis denominada: La contabilidad gerencial como herramienta

competitiva en las Pyme de la ciudad de Cdrdoba. Sefiala lo siguiente:
Es importante tener en cuenta que lo que se busca con un sistema de informacion de
estas caracteristicas es brindar una serie de medidas que permitan perfeccionar la toma
de decisiones mediante la presentacion de informacion realmente pertinente para dicho
proceso.
Con respecto a la vinculacion de este sistema de informacion con los objetivos y la
estrategia adoptada por la empresa para competir en el mercado es sumamente valida
la idea de vincular dichos objetivos y estrategias mediante la eleccion de ciertos
indicadores claves correspondientes a actividades claves que permitan evaluar el
desempefio de la empresa en un periodo de tiempo dado y en relacién con los
objetivos y a la estrategia planteada por los gerentes y consensuada por toda la
empresa.
Bajo este punto de vista es necesario adoptar el concepto de articular y vincular a
todos los integrantes de la empresa mediante una comunicacion eficaz de los objetivos
de la empresa de manera tal que sea posible "bajar" dichos objetivos hasta el dltimo
sector de la empresa, logrando esto mediante la adecuada implantacion de un sistema
de informacion que posibilite dicha tarea. Este concepto se encuentra tanto en el
enfoque de cuadro de mando integral como en el enfoque del tablero de a bordo.
Es necesario presentar un unico reporte gerencial en el cual se contemple las variables
mas representativas de la empresa en funcion de la estrategia adoptada. Se toma del
Tablero de a bordo la idea de presentar los indicadores claves en funcion de la
estrategia adoptada y la forma de encadenar dichos indicadores claves hasta llegar a
las actividades realizadas por todos los departamentos de la empresa. Es la idea
presentada por el Tablero de a bordo de "bajar en cascada™ a todos los integrantes de la
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empresa los objetivos de la misma de manera tal que cada uno de los empleados de la

firma sepan como sus actividades contribuyen a que la empresa logre sus objetivos.

Para Dapena (2016), en su Tesis denominada: La contabilidad gerencial como herramienta

competitiva en las Pyme de la ciudad de Cérdoba. Sefiala lo siguiente:
Se toma del Cuadro de mando integral la idea de presentar dicha informacién en una
serie de perspectivasxv, pero no necesariamente deben ser solamente cuatro o cinco y
tampoco deben tener necesariamente la misma magnitud las distintas perspectivas.
El hecho de agrupar los indicadores claves de la empresa, tanto los financieros como
los no financieros en una serie de perspectivas condiciona la forma en la que cada uno
de los administradores y usuarios de la informacién entiende que se encuentran
relacionados dichos indicadores.
Las cuatro perspectivas que se han analizado se corresponden en la estructura
tradicional de las empresas con los departamentos principales que componen las
mismas, por lo tanto es posible también presentar los indicadores de gestion
estratégica por departamentos en la empresa, siguiendo la estructura tradicional en la
misma.
De esta manera el agrupamiento de los indicadores en la empresa podria ser en los
siguientes departamentos; Departamento de Produccion, Departamento de
Comercializacion, Departamento de Administracion y finanzas, Departamento de
Personal y Departamento de Produccion
La presentacion de indicadores agrupados en funcién del departamento de produccion
de una empresa contemplan los mismos indicadores o al menos, en esencia es el
mismo enfoque de un area o actividad de la empresa que la perspectiva presentada

como de procesos internos. Es en este departamento donde existen actividades
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relacionadas con la innovacion, la eficientizacion de los procesos y la basqueda de una
mayor productividad, actividades que tal vez las podemos incluir también dentro de la
perspectiva de innovacion y desarrollo si adoptaramos la idea del cuadro de mando
integral.

Es posible agruparlos en la forma tradicional de acuerdo a los departamentos de la
empresa como en las cuatro perspectivas desarrolladas por el cuadro de mando integral
dado que al presentar los indicadores claves de acuerdo a los departamentos en los
cuales se desarrollan dichas actividades la sinergia en los mismos seria positiva porque
el departamento en cuestion sabria qué es lo que se espera de él como un todo y bajo
qué indicadores claves en funcion a la estrategia adoptada por la empresa se va a
evaluar su desemperfio. Estos departamentos cuentan con los activos tanto tangibles
como intangibles para alcanzar los objetivos planteados a los mismos y reflejados en

los indicadores claves.

Para Dapena (2016), en su Tesis denominada: La contabilidad gerencial como herramienta

competitiva en las Pyme de la ciudad de Cordoba. Sefiala lo siguiente:
En el caso de una perspectiva del cliente como la presentada en el cuadro de mando
integral, que parte de la empresa seria la responsable de alcanzar los objetivos
establecidos por la direccion?. Esta bien que los indicadores establecidos en el cuadro
de mando integral de la empresa, y mediante las ideas presentadas en su momento por
el tablero de a bordo, se puede llegar a determinar qué areas o sectores de la empresa
tienen que desarrollar qué actividades para lograr alcanzar los valores establecidos
como objetivos en el cuadro de mando integral. Pero seria el departamento de
comercializacion de la empresa el que cargaria con las mayores responsabilidades de
esta perspectiva.
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Por supuesto que hace falta que exista una gran relacion y comunicacién entre todas
las areas de la empresa de manera que se alcancen los objetivos establecidos, pero es
realmente la idea de presentar la informacion mediante perspectivas planteada por el
cuadro de mando integral o mediante las funciones abarcadas por los departamentos,
que se va a facilitar la administracion y toma de decisiones dentro de la empresa.

La idea de presentar una serie de indicadores que contemplen las actividades claves de
la empresa en forma periddica para facilitar la administracion y toma de decisiones en
funcion a la estrategia adoptada es valida, pero no debe ajustarse solamente al modelo
de las cuatro perspectivas presentadas por el cuadro de mando integral la forma
apropiada para hacerlo.

Lo importante es qué indicadores se incluyen y en funcioén a qué relaciones se agrupan
en determinadas perspectivas de manera tal que se identifiquen con las actividades
realizadas por los distintos departamentos y tengan en cuenta los aspectos sobre los
que se debe informar a los administradores y tomadores de decisiones dentro de la

empresa.

Para Dapena (2016), en su Tesis denominada: La contabilidad gerencial como herramienta
competitiva en las Pyme de la ciudad de Cordoba. Sefiala lo siguiente:
Existen aspectos claves como por ejemplo la calidad que no pueden ser contemplados
dentro de alguna de las perspectivas propuestas por el cuadro de mando integral. Por
ejemplo el tema de calidad del producto donde iria?, la calidad del servicio?, la calidad
en los procesos?, en la perspectiva del cliente o0 en la de procesos internos?.
Con respecto al mercado, lo contemplaria en la perspectiva del cliente? y si asi fuera
como contemplaria en este caso la situacion macroecondmica del mercado o region
donde compite y la situacion de la competencia que enfrenta en estos mercados.
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En el caso de la perspectiva financiera, bastaria con cinco o seis indicadores para tener
una idea global de la situacion financiera operativa de la empresa a corto plazo como
en relacion a los objetivos estratégicos de largo plazo? Esta bien que considere ademas
de indicadores financieros indicadores no financieros, pero no porque amplie el
espectro de los indicadores hacia indicadores no financieros es posible ni tampoco

recomendable dejar de lado a los financieros.

Para Dapena (2016), en su Tesis denominada: La contabilidad gerencial como herramienta
competitiva en las Pyme de la ciudad de Cérdoba. Sefiala lo siguiente:
En lo que hace a procesos internos, qué implicaria la perspectiva de procesos
internos?, seria parecida a agrupar indicadores pertenecientes al departamento de
produccion o abarcaria otros aspectos?. Contemplaria la relacion con los proveedores
los cuatro o cinco indicadores de procesos internos?. Se podrian abarcar todas las
cuestiones claves de produccion dentro de estos cuatro o cinco indicadores?.
Todavia se debe avanzar un paso méas dado que la intencion es adaptarlo a las
necesidades de las pequefias y medianas empresas en funcion de las que serian las
necesidades méas importantes de informacion de las mismas.
Es obvio que un paso clave es personalizar dicho sistema a las distintas empresas y
este paso se puede dar modificando en cierta medida el sistema pero sin cambiar en
esencia su naturaleza.
Por dltimo hay un tema mas a tocar que es el referente a la cantidad de indicadores
necesarios para poder llevar adelante una adecuada gestion de la empresa.
Kaplan y Norton dicen en su cuadro de mando integral que dicho cuadro no debe

poseer mas de 20 a 25 indicadores correspondientes a las cuatro perspectivas antes
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planteadas, pero pueden ser necesarios mas o menos indicadores de acuerdo a las
caracteristicas y al tamafio de la empresa en cuestion.

Se deben incluir todos los indicadores necesarios para poder realizar una adecuada
gestion de la empresa y ademas puede ser necesario que una perspectiva presente mas
indicadores que otra, debido a la complejidad de dicha perspectiva. Puede ser que la
perspectiva que contemple los procesos internos o bien la produccion no sea
adecuadamente analizada mediante cinco o seis indicadores, en cambio es posible que
la perspectiva de recursos humanos si. Por lo tanto no se puede determinar un nimero
fijo o estandar de 20 a 25 indicadores para abarcar toda la empresa. Depende de cada
empresa y mas aun, de la realidad de cada empresa por lo tanto, incluir todos aquellos
indicadores que estime convenientes para permitir una adecuada gestion de la
empresa, y cada perspectiva que se incluya en el reporte gerencial debe contemplar la
cantidad de indicadores que los contadores gerenciales, junto a personal a cargo de
dicha perspectiva dentro de la empresa consideran necesarios.

Tambien se puede dar la situacion inversa en que una pequefia empresa pueda ser
gestionada con menos indicadores. Debiéndose este hecho a que el momento, la
situacion, o las caracteristicas de una empresa posibiliten su gestion con una cantidad
reducida de indicadores.

Mediante este sistema de reportes hay que buscar simplificar y sintetizar la
informacion a presentar a los usuarios de la misma, pero no se deben poner limites
maximos ni minimos a la cantidad de perspectivas y a la cantidad de indicadores que
debe contemplar cada perspectiva o que sirven para el analisis de cada departamento
de la empresa. Esto depende de las caracteristicas de cada empresa y debe ser tenido

en cuenta cuando se formula el formato general del reporte gerencial.
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De nada sirve que se le presente a los usuarios de la informacion un reporte gerencial
con veinticinco indicadores si después estos gerentes tienen que esperar que se les
presente un cuadro explicativo mayor referente a alguna perspectiva. De nada sirve
tampoco que a los usuarios de la informacion se les presente un reporte gerencial con
veinticinco indicadores cuando son suficientes para la gestion estratégica un nimero
menor.

Lo que se debe buscar es presentar la mayor cantidad de informacion til para la toma
de decisiones en la forma mas simple posible, sin que esto implique que, por buscar
sintetizar la misma demasiado, el usuario de informacion deba andar perdiendo tiempo
esperando mas informacion para poder realizar un adecuado andlisis antes de tomar
una decision. En este caso le estaria haciendo perder tiempo a la vez que estaria
demorando la toma de decisiones, con lo cual podriamos decir que la contabilidad
gerencial no esta cumpliendo en forma eficiente (y capaz que tampoco en forma

efectiva) con su tarea.

2.1.6. DECISIONES FINANCIERAS EFECTIVAS

Para Chu (2012) en su Libro: La creacion de valor en las finanzas: mitos y paradigmas. Se

tiene lo siguiente:

A fines del siglo pasado e inicios de la década del siglo XXI han ocurrido cambios
dramaticos que se traducen en la forma como estan siendo administradas las empresas
actualmente. El origen de estos cambios es el surgimiento de un nuevo tipo de
gerencia que centra todo su interés en la creacion de valor para los accionistas y el
respeto de los derechos de los stakeholdersl. Ya en 1984, la Business Roundtable, una

organizacion que representa a las mayores empresas de Estados Unidos, apoyaba la
78



idea de que no Unicamente los accionistas, sino todos los grupos de interés en el
funcionamiento de la empresa, debian ser tenidos en cuenta en el gobierno societario.
Mucho se ha escrito sobre el concepto de «valor» y «creacion de valor», tanto asi que
estos han adquirido muchos significados. «Una empresa crea valor para sus accionistas
cuando la rentabilidad para los accionistas supera al costo de oportunidad exigida a las

acciones (el costo de las acciones).

“En el mercado real, usted crea valor obteniendo una rentabilidad de su capital
invertido superior al costo de oportunidad del capital», aseguran Copeland, Koller y
Murren. «Los gerentes crean valor cuando identifican y llevan a cabo inversiones
cuyos retornos superan al costo de oportunidad de las empresas, es decir, que debe
superar al costo de obtener los fondos», afirman Martin y Petty. Para Damodaran, el
valor de una empresa tiene tres componentes: el primero es la capacidad para generar
flujos de fondos de los activos existentes, el segundo es la voluntad de reinvertir para
crear futuro crecimiento y el Gltimo es que el costo del capital no deba ser alto. «Para
crear valor, por tanto, la empresa debe hacer lo siguiente: (a) generar altos flujos de
caja de los activos existentes, sin afectar el crecimiento; (b) reinvertir para obtener
altos retornos, sin incrementar el riesgo de los activos, y (c) reducir el costo del

financiamiento».

Cuando los gerentes crean valor, generan beneficios a la sociedad; sin embargo,
adicionalmente, se propicia una competencia entre las empresas por adquirir fondos
que requieren para sus inversiones. Mediante este mecanismo atraen capitales para
proyectos exitosos, que, al final, resulta un beneficio global para la economia en su
conjunto. Ello ya manifestaba Adam Smith en su trabajo sobre el mercado de capitales

(The Wealth of Nations).
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Lo que se busca es que la productividad de los recursos sea optimizada, y esto se
traducira en la oferta de méas bienes, servicios y fuentes de trabajo. «En el interés por
la valoracién estd subyacente nuestra creencia basica de que los directivos que se
concentran en generar valor para el accionista crearan empresas mas saneadas que
aquellos que no lo hagan. Asimismo, pensamos que, a Su Vez, unas empresas mas
saneadas generaran economias mas solidas, mejores niveles de vida y mas
oportunidades, tanto profesionales como empresariales para las personas», opinan

Copeland, Koller y Murren.

Para Chu (2012) en su Libro: La creacion de valor en las finanzas: mitos y paradigmas. Se

tiene lo siguiente:

Las acciones que realizan los gerentes requieren de un conocimiento acerca de cOmo
las estrategias que implementan afectan al cumplimiento del objetivo de maximizacion
de valor. La gerencia basada en valor3 es, con mayor frecuencia, practicada por
empresas que han emitido titulos y valores (obligaciones y/o acciones) a través de las
bolsas de valores y muy escasamente por empresas privadas, dado que el valor tiene
que ser medido. Por lo tanto, se necesita de definiciones precisas y de medicion de la
«rentabilidad», «inversion» y «tasas minimas de rentabilidad», para tener un célculo

mas preciso del valor y del retorno del capital invertido en nuevas inversiones.

La filosofia de la gerencia basada en valor, en si misma, es una sintesis de las
maultiples disciplinas y conceptos. De modo que si las finanzas adoptan el concepto de
que el objetivo de los accionistas es la creacion de valor en forma sostenida en el
tiempo, parten del paradigma del cual un activo vale por los flujos de caja que genere a
través del tiempo descontados a una tasa minima de retorno, es decir, el costo de

80



oportunidad de los inversionistas. Por otro lado, del planeamiento estratégico adopta la
nocion de que la creacion de valor es el resultado de invertir en nichos de mercados o
en oportunidades en las que la empresa cuenta con algunas ventajas competitivas
frente a sus competidores potenciales. Por el lado de la contabilidad, adoptard la
estructura de los reportes financieros y los modificara para sus prop6sitos. En cambio,
del comportamiento organizacional toma el concepto de la motivacion con la premisa

de que lo que se mide y se recompensa da buenos resultados.

Asi, tenemos que el desarrollo y la conceptualizacion de la medicidn de la creacion de
valor en las empresas descansan en algunos principios fundamentales que, a lo largo
de los afios, vienen siendo parte del mundo académico de las finanzas. Por ejemplo,
para medir la creacién de valor en las empresas, se requiere la aplicacion de ciertos

conceptos como flujo de caja descontado, utilidad econdmica, etcétera.

Por otro lado, la medicidn de la creacion de valor se construye en la conviccion de que
el desarrollo de las estrategias de las empresas estd encaminado a tener un buen

desempefio en el mercado de valores.

Para Chu (2012) en su Libro: La creacion de valor en las finanzas: mitos y paradigmas. Se

tiene lo siguiente:

Dos paradigmas competitivos se han venido utilizando para la medicién de la creacion
de valor: (1) la aplicacion de las técnicas del presupuesto del capital invertido, que
toma como base la nocion del descuento del flujo de caja, y (2) la medicion del
desempefio de las empresas a través de indicadores contables sustentados en las
utilidades contables. A pesar de que ambos modelos, en teoria, pueden ser utilizados

en forma consistente, generalmente no lo son. Si un gerente utiliza el modelo contable
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para pensar en el valor del aporte de los accionistas, su enfoque estara en las utilidades
contables reportadas en conjunto con el valor de mercado de esas utilidades
(precio/ratio de beneficios). Por ejemplo, si el ratio es 20, entonces el incremento de
una unidad monetaria en utilidades por accion creara 20 unidades monetarias de valor
adicional al valor del capital invertido por el patrimonio por accion. Igualmente, podra
ocurrir si se pierde una unidad monetaria en utilidades por accion, el valor de la accion
caera en 20 unidades monetarias. Por el contrario, si una empresa sacrifica una unidad
monetaria en investigacion y desarrollo con la expectativa de crear oportunidades de
inversion valiosas para la empresa en el futuro, los inversionistas podran no ser
penalizados en el precio de sus acciones. Por el contrario, el anuncio de un desembolso
en investigacion y desarrollo elevara el valor de sus acciones a pesar de una menor

utilidad por accion.

En cambio, el modelo del flujo de caja descontado para medir el valor del patrimonio
de los accionistas incorpora las «expectativas» futuras del flujo de caja en un futuro
indefinido, asi como el costo de oportunidad de los fondos utilizados. En este caso, los
desembolsos en investigacion y desarrollo disminuiran los flujos de caja durante ese
periodo, pero incrementaran los futuros flujos de caja. La inversion de nuevos
capitales o el analisis del presupuesto de capital, en casi todas las empresas hoy en dia,

se basa en el modelo de flujo de caja descontado, segin Martin y Petty.

Para Chu (2012) en su Libro: La creacion de valor en las finanzas: mitos y paradigmas. Se

tiene lo siguiente:

El objetivo de la teoria financiera moderna es la maximizacion del valor de la empresa,
es decir, cualquier incremento del valor de la empresa es considerado «bueno» y, por
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el contrario, cualquiera que reduzca el valor de la empresa es considerado «malo».
Dado que la funcion de las finanzas corporativas es la maximizacion del valor de la
empresa, esta debe estar ligada a tres de las decisiones importantes que se dan en

finanzas: inversion, financiamiento y politica de dividendos.

Segun Damodaran, intuitivamente, el valor de algun activo debe estar en funcion de
tres variables: (1) cuanto se genera en el flujo de caja, (2) el tiempo en el que se espera
que ocurra dicho flujo de caja y (3) la incertidumbre asociada con dichos flujos de
caja. La metodologia de flujo de caja descontado integra esas tres variables,
calculando el valor presente de los flujos de caja esperados de algun activo. «El valor
de una empresa es el valor presente de los flujos de caja esperados, a una tasa de
descuento que refleje el riesgo de los proyectos de la empresa y la mezcla de
financiamiento que se utiliz6», dice Damodaran. La inconsistencia entre los dos
paradigmas, del modelo de flujo de caja descontado y los indicadores contables
basados en las utilidades para medir el desempefio financiero y la creacion de valor,
viene siendo reconocida por académicos y consultores. Asi, surgen algunos alcances
para la aplicacién de nuevas metodologias que permitan medir la creacion de valor, las
cuales presentan algunas dificultades, sobre todo, al momento de determinar el costo

de oportunidad de los accionistas.

A pesar de que continuamente se presentan nuevos alcances para la medicion de la
creacion de valor, los métodos cada vez mas utilizados y conceptualmente «correctos»
son los basados en el descuento de flujo de caja (cash flow), que considera a la
empresa como un ente generador de flujos de caja y, por ello, es valorado como un

activo financiero, segin Fernandez.
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Para Chu (2012) en su Libro: La creacion de valor en las finanzas: mitos y paradigmas. Se

tiene lo siguiente:

Existe poca evidencia entre la literatura académica que demuestre la forma en la que la
medicion de la creacion de valor es percibida por los gerentes financieros, qué
metodologia estan utilizando y cdmo deberia utilizarse. Es importante considerar que
muchas de las empresas son evaluadas o adquiridas sin haberse realizado un trabajo de
valorizacion previo, ya sea por la metodologia del flujo de caja descontado o por
alguna otra metodologia, por lo que la administracion de esos activos no es

contabilizada tomando en cuenta si crearon valor o no.

¢Por qué algunas empresas pueden crear valor y otras no? La respuesta preliminar
resulta del compromiso de oportunidad y ejecucion; oportunidades que deben
buscarse, y en algunos casos, crearlas. Este ultimo es el tema central en el cual deben
ser elaboradas las estrategias; sin embargo, la oportunidad no es suficiente, las
empresas deben contar con empleados que estén deseosos de tomar ventajas a esas
oportunidades de negocios. Es precisamente en este contexto que se ha centrado el

presente estudio.

En las dos Gltimas décadas, la continua aplicacién de nuevas metodologias para medir
la creacion de valor se atribuye al interés por la administracion y control de las
empresas, sobre todo de las grandes corporaciones. Muchos inversionistas
institucionales han venido concentrando su participacién en el accionariado de
diversas empresas (administradoras de fondos de pensiones en el Per(), lo que esta
presionando a los ejecutivos de las empresas a concentrar su foco de atencion en temas
relacionados con los accionistas, sin dejar de prestar interés a quienes pueden afectar o

son afectados por las actividades de una empresa (stakeholders).
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Para Chu (2012) en su Libro: La creacion de valor en las finanzas: mitos y paradigmas. Se

tiene lo siguiente:

El problema aparece cuando existe un divorcio entre los propietarios de las empresas
(accionistas) y el control de estas, es decir, propiedad y control estdn por caminos
diferentes. Fundamentalmente, los gerentes que mantienen el control de la empresa
pueden estar tomando decisiones que los beneficien a expensas de los accionistas.
Segun Jensen (1986), un bajo crecimiento y un fuerte flujo de caja de las empresas
confrontan un problema de agentes, en el sentido de que los gerentes realizan
actividades de destruccion de «valor», como es el caso de un incremento en sus
prebendas, al invertir en proyectos con valores actuales netos negativos, Yy
generalmente ellos actdan en contra de los intereses de los accionistas. «Gerentes con
flujos de caja sustanciales pueden incrementar el pago de dividendos, recompra de
acciones o malgastar los fondos, invirtiendo en proyectos de bajos retornos. Esto
permite a los gerentes mantener el control sobre los futuros flujos de caja libre,
prometiendo pagar flujos futuros en forma permanente a través del incremento de

dividendos», asegura Jensen.

La deuda —continua dicho autor— puede ayudar a mitigar los problemas de agentes
entre accionistas y gerentes con el tema de los flujos de caja y las motivaciones a estos
altimos. La deuda no solo reducira el flujo de caja, sino que también proveerd una

disciplina al gerente a través de su endeudamiento.

«Es importante reconocer que los objetivos de los gerentes en algunas situaciones
pueden diferir de los objetivos de los accionistas de la empresa. Los gerentes, al igual
que cualquier otra persona, actlan mirando su propio interés. La teoria de una
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economia de mercado se basa, después de todo, en individuos que promueven sus
propios intereses via las transacciones del mercado, con la finalidad de asignar en
forma eficiente los recursos. En un mundo en el cual los principales (accionistas)
tienen un control imperfecto de sus agentes (gerentes), estos agentes pueden no estar

conectados a los intereses de sus principales», dice Rappaport.

2.1.7. CONCEPTOS DE TOMA DE DECISIONES FINANCIERAS

CONTABILIDAD FINANCIERA:

Segun Océano /Centrum (2014) en su Libro: Contabilidad financiera. Se tiene:
Aun cuando la preocupacién por el desglose de, por lo menos, algunos tipos de
informacion segmentada existente desde hace muchos afios, no habia recibido mucha
atencion hasta la década de 1960.' Durante este periodo, época de gran actividad en la
combinacion de negocios, muchas de esas combinaciones fueron del tipo
conglomerado, involucrando a empresas de diversos sectores. Ademas, durante dicho
period0 las empresas de Estados Unidos incrementaron su participacion en otras
extranjeras. Esto dio como resultado que la necesidad de alglin tipo de desglose
adicional sobre las operaciones de una empresa en diversos mercados, sectores y/o
paises se convirtiese en la preocupacion primordial de la comunidad empresarial.
Muchas organizaciones profesionales, incluyendo la Fundacion de Investigacion de
Ejecutivos Financieros, la Federacion de Analistas Financieros y la Asociacion
Nacional de Auditores, en Estados Unidos, patrocinaron importantes proyectos de
investigacion para estudiar las necesidades y la viabilidad del desglose de la
informacion sobre las lineas o segmentos del negocio para su presentacion y estudios
dieron como resultado la publicacion de diversos pronunciamientos por parte de

dichas organizaciones animando a las empresas a proporcionar, voluntariamente, algun
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tipo de informacion financiera segmentada en sus informes anuales a 10s accionistas.
Al mismo tiempo, la SEC y el AICPA se encontraban estudiando activamente la
necesidad y 10s problemas relacionados con la presentacion segmentada. En setiembre
de 1968, la SEC propuso una modificacion en sus impresos de registro para requerir el
desglose de ingresos y del beneficio antes de impuestos y de partidas extraordinarias
por lineas de negocios. La propuesta fue adoptada en 1969 en 10s Impresos S-1, S-7 y
10 y en 1970, en el Impreso 10-K. La SEC no especifico las bases para determinar la
"linea de negocios" aprobada, perO si que deberian tenerse en cuenta factores como
rentabilidad, grados de riesgo y oportunidades de crecimiento. Otros requerimientos
adicionales para la presentacién incluian: 1. Ingresos (en dolares o en porcentajes) por
"clase de productos y servicios similares™ con las mismas pruebas de materialidad que
las necesarias para la informacion de las "lineas de negocios". (Basicamente, una linea
de negocios era considerada material si, durante cualquiera de 10s dos ultimos afios,
contabilizaba por lo menos un 10% de 10s ingresos, o de las pérdidas o ganancias
antes de impuestos y de partidas extraordinarias; para empresas con ingresos de
50.000.000%. o menos, el porcentaje aplicable era del 15% en lugar del 10%.). 2.
Informacion en cuanto a la identidad e importancia de cualquier cliente, o de 10s
clientes de cuyo negocio el registrante dependa materialmente. 3. Informacion acerca
de la naturaleza, riesgos, y (si fuese posible) volumen y rentabilidad relativa de las

operaciones con el extranjero.

CONTABILIDAD DE COSTOS:

Segun Océano /Centrum (2014) en su Libro: Contabilidad financiera. Se tiene:
El Comunicado n." 14 establece que 10s segmentos de la empresa que deben
presentarse se deben determinar mediante la identificacion de 10s productos y
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servicios por 10s que la empresa obtiene sus ingresos, agrupandolos por lineas en
sectores de segmentos y seleccionando aquellos que son importantes en relacion con la
totalidad de la empresa. La determinacion de dichos sectores depende en su mayor
parte del criterio de la direccion.

Muchas empresas mantienen centros de beneficio para productos y servicios
individuales, o grupos de productos y servicios relacionados, para acumular
informacion acerca de 10s ingresos y de la rentabilidad. Si un centro de beneficios se
cruza con lineas de sectores, es necesario disgregarlo en grupos méas pequefios de
productos y servicios relacionados. Si una empresa opera en mas de un sector pero no
mantiene centros de beneficio, debe disgregar sus operaciones en otras lineas de
sectores.

Si la empresa acumula informacién por lineas de sectores en sus operaciones con el
extranjero, si es posible, 10s segmentos deben determinarse con una base mundial. Si
resulta impracticable disgregar parte o todas sus operaciones con el extranjero, la
empresa deberia disgregar sus operaciones nacionales y extranjeras, cuando sea
posible, en lineas de sectores, y tratar sus operaciones extranjeras restantes como un
solo sector del segmento. Se deben desglosar 10s tipos de sectores incluidos en las
operaciones con el extranjero que no se han desglosado. Ademas, como se explicara
mas adelante, la informacidn relativa a las operaciones importantes con el extranjero y

las ventas de exportacion también deben desglosarse.

Segun Océano /Centrum (2014) en su Libro: Contabilidad financiera. Se tiene:
Cada segmento que es importante para la empresa en su totalidad debe identificarse
para su presentacion. Se considera que un segmento es importante si pasa una 0 mas
de las pruebas siguientes, aplicadas separadamente para cada ejercicio fiscal para el
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que se preparen estados financieros: a) Sus ingresos, como se definié antes, Sean del
10% o més de sus ingresos combinados de todos 10s sectores de segmentos de la
empresa. b) El importe absoluto de su ganancia o pérdida de explotacion sea del 10%
superior o mas que el mayor, en importe absoluto, de: 1. La ganancia de explotacién
combinada de todos 10s sectores de segmentos que no tuvieron pérdidas de
explotacion, o Contabilidad financiera. 2. La pérdida de explotacion combinada de
todos 10s sectores de segmentos que tuvieron pérdidas de explotacién. c) Sus activos
identificables son el 10% o mas de 10s activos identificables combinados de todos 10s
sectores de segmentos”

Los ingresos, las ganancias o pérdidas de explotacion y 10s activos identificables
relacionados con las operaciones con el extranjero que no se hayan desglosado en
lineas de sectores, por ser esto impracticable, se incluyen al calcular 10s ingresos
combinados, las ganancias o pérdidas de explotacion combinadas y 10s activos

identificables combinados de todos 10s segmentos de la empresa.

Segun Océano /Centrum (2014) en su Libro: Contabilidad financiera. Se tiene:
Un segmento que haya sido importante en el pasado y que se prevé puede serlo en el
futuro se deberia tratar como un segmento a presentar, aun cuando no pase ninguna de
las pruebas en el ejercicio en curso. Por el contrario, un segmento que haya sido poco
importante en el pasado y que se prevea que tampoco lo sera en el futuro, se deberia
excluir del desglose, aun cuando cumpla una de las pruebas en el ejercicio en curso,
por causa de ingresos anormalmente elevados o porque 10s ingresos combinados o las
ganancias o pérdidas de explotacion de todos 10s segmentos. Sean anormalmente

bajos.
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Ademaés de las pruebas descritas, 10s segmentos a presentar, en conjunto, deben ser
una parte importante de las operaciones totales de la empresa. Para determinar si dicha
parte importante esta explicita en la informacién segmentada, 10s ingresos
combinados de ventas a clientes no afiliados de todos 10s segmentos a presentar deben
constituir, por lo menos, el 75% de 10s ingresos combinados de las ventas a clientes
no afiliados de todos 10s sectores. La prueba se aplica por separado en cada ejercicio
fiscal para el que se preparen estados financieros. Los ingresos relacionados con las
operaciones con el extranjero que no se han desglosado en lineas de sectores, por
impracticable, se incluyen en el denominador del célculo, y en el numerador si esas

operaciones se han identificado como un segmento a presentar.

CUADRO DE MANDO INTEGRAL (CMI O BSC):

Para Macchiavello (2007) en su trabajo denominado: Implementacion de un cuadro de mando

integral de Frigorificos Ideal S.A. Se tiene lo siguiente:

El objetivo primordial de este estudio de caso, es disefiar la estrategia que diferenciara
a Frigorificos Ideal S.A. en el mercado que participa, esto debido a que hoy dia en un
ambiente tan competitivo pretender ser exitoso, sin una estrategia explicita y
consistente, es una apuesta muy arriesgada y con bajisimas posibilidades de éxito. Lo
anterior permitira a la compafiia competir de una manera distinta, de lo contrario se
termina ofreciendo lo mismo que la competencia lo cual redunda en una guerra de
precios y aumento en los costos, hipotecando la rentabilidad futura de la compafiia. Un
importante porcentaje de las estrategias disefiadas para lograr una posicién competitiva
fracasaban, es asi que para no ser uno de estos fracasos con la estrategia disefiada, es
que ademas se desarroll6 un Cuadro de Mando Integral o Balanced Scorecard, el cual

90



nos ayudara a gestionar la estrategia, midiendo en forma eficaz el cumplimiento de los
resultados esperados, confirmando que se avanza hacia los objetivos marcados en la

estrategia y comunicando a la organizacion como conseguir los objetivos estratégicos.

Para el desarrollo de la primera parte, la determinacién de la ventaja competitiva,
comenzamos con la formulacion del concepto estratégico en donde es fundamental la
definicion de los siguientes conceptos: Mision, Valores, Vision y los Objetivos
Estratégicos. Luego procedemos a aplicar el Modelo de las cinco fuerzas competitivas
de Porter, como un elemento analitico clave en este proceso, junto a lo anterior,
utilizamos otra herramienta que es clave para la determinacion de la estrategia que es
el analisis FODA para ver la situacion en que se encuentra la compafiia. Dado todo lo
antes mencionado es que se procedio a determinar la estrategia y esta es la de una

Compaiiia que intima con sus Clientes o de Diferenciacion.

Para Macchiavello (2007) en su trabajo denominado: Implementacion de un cuadro de mando

integral de Frigorificos Ideal S.A. Se tiene lo siguiente:

La metodologia utilizada para desarrollar un Cuadro de Mando Integral esta basada en
el concepto de Norton y Kaplan, el cual serd nuestra principal herramienta de control
de gestion, que utiliza elementos ya definidos en la estrategia como son Mision,
Vision y Valores. Este C.M.I tiene como aporte conceptual mas importante el mapa
estratégico el cual entrega una disposicion légica y nos permitira visualizar de manera

sencilla y gréfica la estrategia de la empresa.

Partiendo de la Mision, Vision y Valores, procedemos a definir las cuatro perspectivas

del CMI vy sus respectivos objetivos estratégicos, de estos los mas relevantes o como
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indoctores de valor son: Mejorar las competencias de los vendedores para conocer a
los clientes, el estudio constante de las Necesidades de los Clientes y El desarrollo de
la Imagen de la marca. Luego definimos los indicadores, que son el medio para

visualizar si estamos cumpliendo o no con los objetivos estratégicos.

Para la empresa ha sido de vital importancia la definicion explicita de la estrategia a
seguir y la construccion de su CMI para poder comunicar, aplicar e implementar

eficientemente la estrategia antes definida.

El modelo basico propuesto por Kaplan y Norton estd conformado por cuatro
perspectivas: Financiera, de Clientes, de Procesos Internos y de Aprendizaje y
Crecimiento. Estas permiten a la gerencia responder a las cuatro preguntas basicas
para el éxito de toda organizacion en los mercados actuales: ;Como nos ven nuestros
accionistas?. ¢COmo nos ven nuestros clientes? ¢En qué debemos ser excelentes?.

¢Cémo podemos seguir mejorando y creando valor?

Para Macchiavello (2007) en su trabajo denominado: Implementacion de un cuadro de mando

integral de Frigorificos Ideal S.A. Se tiene lo siguiente:

Al forzar a los gerentes a considerar todos los aspectos organizativos en un mismo
reporte de control se les facilita la toma de decisiones méas pertinente, para alcanzar las
metas estratégicas de la compafiia. Hay una vision y estrategia explicita en la base de
las cuatro perspectivas, todas relacionadas entre si y para cada una de ellas se formulan

metas estratégicas, indicadores de gestion y planes de accion.
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Es importante recalcar, que estas son las cuatro perspectivas basicas, propuestas por
los creadores del BSC; sin embargo, esto no implica que si no estdn estas cuatro
perspectivas, entonces no es un CMI. Las perspectivas presentadas son las mas
comunes por ser aplicables en un gran nimero de empresas para organizar el modelo
de negocio y estructurar los indicadores y la informacién. Pero no constituyen una
condicidon necesaria para tener un BSC. Se puede crear perspectivas segun la
necesidad de la empresa en la cual se esté desarrollando el CMI. Por ejemplo una
perspectiva de consumidores podria ser importante para una empresa que fabrique
ropa deportiva, ya que para ésta son importantes tanto sus distribuidores como sus

clientes finales.

La Perspectiva de Procesos Internos: La perspectiva de procesos internos permite
visualizar cuales son las capacidades y recursos que la empresa necesita mejora para
ser capaz de desarrollar productos y servicios que los clientes requieren desarrollar
productos y servicios que los clientes requieran. Es decir, se identifican los procesos
criticos internos en los que la organizacion debe ser excelente. Estos procesos
permitiran a la unidad de negocios: Entregar las propuestas de valor que atraeran y
retendran a los clientes de los segmentos de mercado seleccionados. Satisfacer las
expectativas de excelentes rendimientos financieros de los accionistas. Es en esta
perspectiva en que los vinculos de causa y efecto se hacen mas evidentes. Por ejemplo:
si la meta de la perspectiva de procesos internos debera considerar en su estrategia las
habilidades, capacidades u recursos que debe mejorar y administrar para alcanzar la
eficacia productiva necesaria. La diferencia entre el enfoque tradicional y el enfoque el
BSC, es que el primero intenta vigilar y mejorar los procesos existentes, mientras el

segundo acostumbra a identificar procesos totalmente nuevos, en los que la
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organizacion deberd ser excelente para satisfacer los objetivos financieros y del

cliente.

Para Macchiavello (2007) en su trabajo denominado: Implementacion de un cuadro de mando

integral de Frigorificos Ideal S.A. Se tiene lo siguiente:

La Perspectiva de Aprendizaje y Crecimiento: La habilidad de una compafiia de
innovar, mejorar y aprender es fundamental para estar acorde con el medio en
constante cambio. La habilidad de lanzar nuevos productos, crear més valor para los
clientes y mejorar las eficiencias operacionales continuamente permitira a la compafiia
penetrar en nuevos mercados e incrementar ingresos y margenes. Las capacidades
necesarias para lograr todo lo arriba propuesto, deben estar consideradas en esta
perspectiva principal: las personas, los sistemas y los procedimientos de la
organizacion. EI Cuadro de Mando deberd poner de relieve las carencias que se
pongan de manifiesto, en ese sentido los procedimientos Es aqui donde la Gerencia
puede medir el grado de preparacion de su recurso humano, su tecnologia y su
infraestructura. Es la base que sustentara la realizacion de las metas estratégicas de las
demas perspectivas. Para cualquier estrategia, los recursos materiales y las personas
son la clave del éxito. Pero si un modelo de negocio apropiado, muchas veces es dificil
apreciar la importancia de invertir, y en épocas de crisis lo primero que se recorta es
precisamente la fuente primaria de creacion de valor: se recortan las inversiones en la

mejora y el desarrollo de los recursos.
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Para Macchiavello (2007) en su trabajo denominado: Implementacién de un cuadro de mando

integral de Frigorificos Ideal S.A. Se tiene lo siguiente:

La Perspectiva Financiera: La perspectiva financiera ayuda a incorporar la vision de
los accionistas y mide la creacién de valor de la empresa. Indica se la implementacion
y ejecucion de la estrategia de la compafiia esta dando los resultados esperados por los
accionistas. Los indicadores financieros son valiosos para el CMI ya que resumen las
consecuencias economicas de acciones ya realizadas. Esta perspectiva contesta a la
pregunta: ¢/Qué indicadores tienen que ir bien para los esfuerzos de la empresa
realmente se transformen en valor?. Tipicamente las metas financieras tienen que ver
con crecimientos de la rentabilidad, creacion de valor para los accionistas, flujos de
cajas y retornos sobre capital. Mejoras en las areas de mercadeo, ventas, operaciones,
etc. son indtiles si faltan utilidades o mejorar la rentabilidad de la compafiia. La
perspectiva financiera, por lo tanto permite a los administradores valorar en términos
monetarios si las estrategias que utilizaron o adoptaron son rentables y redisefiarlas si

fuese necesario.

La Perspectiva de Clientes: La perspectiva de clientes permite medir la forma en que
los clientes perciben a la empresa; si se satisfacen sus necesidades y si se lo hace de la
manera y forma que por ellos es requerida. En si, esta perspectiva refleja el
posicionamiento de la empresa en el mercado o, de manera mas correcta, en los
segmentos de mercado en los que se compite. Tipicamente los clientes tienden a
preocuparse en cuatro categorias: tiempo, calidad, desempefio y servicio y costo. Para
que el cuadro de mando integral funcione las compafiias deberian establecer metas
para estas categorias y trasladarlas a indicadores especificos de control. Gran pare del
esfuerzo se dirige a determinar la forma de aumentar y asegurar la fidelidad de los
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clientes. Si la empresa no puede entregar los productos y servicios adecuados para
satisfacer a los clientes, no se generardn mas ingresos y la empresa enfrentara la

quiebra a corto y largo plazo.

VALOR ECONOMICO AGREGADO (EVA):

Para Pacheco (2009) en su Tesis: EI EVA y la creacion de valor en las empresas peruanas. Se

tiene lo siguiente:
La creacion de valor en una empresa es un factor importante para el desarrollo socio —
econémico del pais, porque al considerarse a la empresa como la célula del aparato
productivo, al crear valor no s6lo aporta beneficios a los accionistas sino también al
pais en su conjunto cuyas manifestaciones se aprecian en: a. Los clientes con
productos de buena calidad y a bajos costos. b. Los trabajadores que tienen mejores
condiciones de trabajo y remuneraciones. c. Los proveedores que tienen un mercado
cautivo y pagos puntuales. d. El sistema financiero que se beneficia con mayores
colocaciones y depdsitos, producto de los excedentes crecientes que se generan. e. El
Gobierno que puede recaudar mayores impuestos y en forma oportuna.
Teniendo en cuenta que en el pais las empresas que cotizan en Bolsa se han visto
influenciadas por las diferentes politicas aplicadas, nace la inquietud de analizar en el
periodo 1,999 — 2,003 si estas empresas han generado valor. Para que se pueda realizar
el analisis creemos conveniente en primer lugar hacer una descripcion de las
herramientas que se utilizan en la determinacién de la creacion de valor.
Posteriormente se investigara la creacion de valor de las primeras empresas que
cotizan en Bolsa clasificandolas de acuerdo a su patrimonio. En funcion a esta
clasificacion para el periodo de 5 afios (1,999 — 2,003) se determinara cuales han sido
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las empresas productivas que mas valor han creado. Posteriormente se haré el andlisis

general de la situacion planteada.

Para Pacheco (2009) en su Tesis: El EVA y la creacidn de valor en las empresas peruanas. Se

tiene lo siguiente:
Para enmarcar el tema dentro del marco conceptual respectivo, comenzaremos a
explicar algunos conceptos que resultan necesarios. Comenzaremos por definir la
creacion de valor en una empresa. La creacion de valor en una empresa, puede
explicarse teniendo en cuenta la teoria del valor econémico agregado (EVA: Economic
Value Added) que busca determinar si el valor del patrimonio de la empresa se ha
incrementado. Para esto se debe conocer los estados financieros de Ganancias y
Pérdidas y el Balance General por cada afio del periodo para adecuar el Balance
General al Balance Financiero de la empresa. La importancia de esta operacion esta en
que provee al sector privado de una herramienta para determinar el valor econémico
que se agrega a la empresa después de una buena gestion. Si los resultados son
positivos se estara generando los recursos necesarios para promover o llevar adelante
los proyectos de inversion que permitan contribuir con el crecimiento econémico de la
actividad privada y por ende contribuir con el desarrollo econdmico y social del pais.
Para este logro el Estado debe actuar como un gran planificador orientando y
definiendo todo lo necesario a nivel de medidas de politicas que favorezcan el logro de

estos objetivos.

Para Pacheco (2009) en su Tesis: El EVA y la creacidn de valor en las empresas peruanas. Se

tiene lo siguiente:
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El sector minero es el que mas contribuye al Producto Bruto Interno del pais. Es el
sector que representa mas del 50 % de las divisas que ingresan al pais por
exportaciones. En consecuencia las empresas mineras que estan creando valor estan
contribuyendo positivamente con el crecimiento del pais. Como el sector minero es
uno de los méas importantes en la generacion de divisas para el pais, creemos que el
crecimiento que muestran sus empresas se refleja también en el beneficio para todos
los peruanos.
En el sector minero, de las diez primeras empresas que cotizan en bolsa, sélo dos estan
creando valor econdmico en todo el periodo de analisis (1,999 — 2,003). Las otras, en
algunos afios, tienen EVA negativo lo que indica que no tienen valor econémico
agregado cuando esta situacion se da. Esto demuestra la hipdtesis que la creacion de
valor de las principales empresas que cotizan en Bolsa no repercutio
significativamente en el crecimiento y desarrollo del sector productivo al que
pertenecen. Esta situacion también se aprecia en el subsector de alimentos, bebidas y
tabaco. Las principales empresas que cotizan en Bolsa no estan todas ellas generando
valor economico, pese a que en algunos casos se aprecia un incremento de su
patrimonio y sus activos. Las empresas que cotizan en Bolsa y estan creando valor
econdémico no necesariamente mejoraron el valor de sus acciones en el mercado.

Para Pacheco (2009) en su Tesis: El EVA y la creacion de valor en las empresas peruanas. Se

tiene lo siguiente:
Para que las empresas que cotizan en Bolsa mejoren su situacion como generadoras de
valor econdémico, deben incrementar sus utilidades operativas, racionalizar sus
inversiones en activos que generen mayor rendimiento y mejorar el costo promedio
ponderado del capital. Las empresas peruanas deben utilizar el EVA, como
herramienta de planeamiento empresarial para generar valor econémico y contribuir al
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2.2.

crecimiento econémico del pais. Empresas a nivel mundial como Coca Cola, Siemens,
ATT, Marriot, entre otras utilizan el Valor Econdmico Agregado (EVA), como una
herramienta para optimizar la gestion empresarial y aumentar la riqueza que generan.
Realizar otra investigacion con un estudio de tipo correlacional y explicativo para
plantear un modelo méas elaborado que el de regresion lineal simple que explique la
contribucion de la creacion de valor econémico de las empresas al crecimiento

econdmico del sector y del pais

MARCO CONCEPTUAL DE LA INVESTIGACION

2.3.1 CONCEPTOS RELACIONADOS CON LA TOMA DE DECISIONES

DECISIONES DE FINANCIAMIENTO:

Para Brealey, Myers y Allen (2010) en su Libro: Principios de Finanzas Corporativas.

Indican:

En cierto sentido, las decisiones de inversion son mas sencillas que las de
financiamiento. Existen miles de valores y estrategias de financiamiento diferentes (ya
hemos dejado de contarlos). Es importante conocer las grandes familias, géneros y
especies. También hay que familiarizarse con el vocabulario del financiamiento y
aprender sobre asuntos como divisiones, swaps, greenshoes y organizadores de
recepcion de ofertas en las emisiones.

Detras de cada uno de estos términos existe un relato interesante. También existen
ciertos aspectos en los que las decisiones de financiamiento son mucho mas sencillas

que las de inversidn. Primero, las decisiones de financiamiento son mas facilmente
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reversibles que las de inversion. En otras palabras, su valor de abandono es mayor.
Segundo, es mas dificil ganar dinero con estrategias sagaces de financiamiento.

La razon de eso es que los mercados financieros son mas competitivos que los
mercados de productos. Esto significa que es mas dificil encontrar estrategias de
financiamiento con VPN positivo que estrategias de inversion con VPN positivo.
Cuando la empresa observa sus decisiones de inversién, no supone que esta
enfrentando mercados competitivos perfectos. Puede tener s6lo unos cuantos
competidores que se especialicen en la misma linea de negocios, en la misma area
geogréfica. Y puede tener algunos activos exclusivos que le den una ventaja sobre sus
competidores. A menudo, estos activos son intangibles, como patentes, conocimientos
0 reputacion. Todo esto abre la oportunidad de obtener utilidades superiores y

encontrar proyectos con VPN positivo.

Para Brealey, Myers y Allen (2010) en su Libro: Principios de Finanzas Corporativas.

Indican:

En los mercados financieros, la competencia son todas las demas corporaciones que
estan buscando fondos, para no hablar de los gobiernos estatales, locales y federales
que acuden a Nueva York, Londres y otros centros financieros para obtener dinero.
Los inversionistas que aportan el financiamiento son comparablemente numerosos y
sagaces: el dinero atrae cerebros. El aficionado financiero con frecuencia considera
que los mercados financieros son segmentados, es decir, divididos en distintos
sectores, pero el dinero se mueve entre esos sectores, y se mueve rapido. En general,
como veremos, las empresas deben suponer que los valores que emiten tienen un
precio justo. Ello nos lleva al tépico principal de este capitulo: los mercados eficientes

de capitales.
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De acuerdo con Cavero (2015):

“Sin fuentes de financiamiento no se puede hacer empresa. Las empresas utilizan el
financiamiento para sus inversiones; de tal modo que a mayor financiamiento,
mayores inversiones; especificamente necesitan el financiamiento para el capital de
trabajo y los bienes de capital, o lo que es lo mismo para el activo corriente y activo no
corriente respectivamente

Las decisiones de financiamiento pueden ser por endeudamiento interno o patrimonial
y endeudamiento externo o mediante la incurrencia de pasivos, tales como préstamos
para capital de trabajo, préstamos para bienes de capital u otros”.

DECISIONES DE INVERSION

Para Brealey, Myers y Allen (2010) en su Libro: Principios de Finanzas Corporativas.

Indican:

Los administradores de planta o division pueden estar tentados a hacer un menor
esfuerzo, evitar riesgos o proponer la edificacidén de imperios o inversiones afianzadas.
Por supuesto, los directores también estan expuestos a las mismas tentaciones.

Los problemas de agencia se mitigan a través de la combinacion del monitoreo y los
incentivos. Por ejemplo, los accionistas delegan la tarea del monitoreo de los
directores al consejo de administracion y a los contadores, quienes auditan los libros
de la empresa.

A fin de fomentar que los administradores maximicen el valor de los accionistas, por
lo general una gran parte de la compensacion se vincula al desempefio de la empresa.
Tipicamente, esta remuneracion vinculada al desempefio consiste en una mezcla de
acciones u opciones sobre acciones y bonos que depende de las medidas contables de

rentabilidad. Generalmente, Estados Unidos esta a la cabeza tanto en los niveles de
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compensacion a los altos ejecutivos como en el grado en el que dicho pago estd

relacionado con su desempefio.

Para Brealey, Myers y Allen (2010) en su Libro: Principios de Finanzas Corporativas.

Indican:

El desempefio de la accion depende de sucesos que estan fuera del control de la
administracion, y hoy en dia el precio de la accion rara vez refleja las expectativas de
los inversionistas sobre el desempefio de la administracion. Asimismo, desde los
escandalos de Enron, WorldCom y otras empresas, muchos se preocupan por que la
recompensa de opciones sobre acciones incite a los administradores sin escripulos a
inflar el precio de la accion y a ocultar el verdadero estado de la empresa. Cuanto mas
se adentre en la organizacion, mas tenue se vuelve la relacion entre las acciones de un
administrador y el desempefio del precio de la accién. Por lo tanto, es mas probable
gue una proporcion mas alta del sueldo de los administradores jovenes esté
relacionada con las medidas contables de rentabilidad. Muchas grandes empresas han
implementado sofisticados esquemas de bonificacion basados en la utilidad residual o
el valor econdmico agregado (EVA). En estos esquemas, los bonos de los
administradores dependen de las utilidades menos un cargo por el capital empleado.
Ello crea un fuerte incentivo para liquidar activos innecesarios y adquirir otros nuevos

solo si los rendimientos adicionales exceden el costo de capital.
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Para Brealey, Myers y Allen (2010) en su Libro: Principios de Finanzas Corporativas.

Indican:

Por supuesto, cualquier medida contable de rentabilidad, como el EVA o el
rendimiento contable sobre la inversién (ROI), depende de medidas precisas de
utilidades y capital empleado. A menos que se realicen ajustes a los datos contables,
estas medidas socavarian la verdadera rentabilidad de los nuevos activos vy
sobrestimarian la de los activos viejos.

En principio, la solucion es facil. EI EVA y el ROI deberian calcularse utilizando la
utilidad econémica o verdadera. La utilidad econémica es igual al flujo de efectivo
menos la depreciacion econdmica (es decir, la disminucién en el valor presente del
activo). Por desgracia, no podemos pedir a los contadores que calculen otra vez el
valor presente de cada activo cada vez que se calcule la utilidad, pero parece razonable
pedir que al menos traten de igualar los esquemas de depreciacion contable con los
patrones tipicos de depreciacioén econémica.

El problema méas agudo es que los directores generales y los directores de finanzas
parecen prestar demasiada atencion a las utilidades en el corto plazo para mantener un
crecimiento suave y cumplir con las metas de utilidades. Manipulan las utilidades, no
mediante la contabilidad deshonesta, sino torciendo los planes operativos y de
inversiones. Por ejemplo, diferirian un proyecto con VPN positivo durante algunos
meses para pasar los gastos inmediatos del proyecto al siguiente afio fiscal. No esta
claro qué tanto valor se pierde debido a este tipo de comportamiento, pero cualquier

pérdida de valor es desafortunada.
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DECISIONES DE RENTABILIDAD:

Para Brealey, Myers y Allen (2010) en su Libro: Principios de Finanzas Corporativas.

Indican:

Cuando los administradores deciden el monto de los dividendos, su preocupacion
principal parece ser dar a los accionistas un pago “justo” por su inversion. Sin
embargo, la mayoria de los administradores es muy renuente a reducir los dividendos,
y no incrementara los pagos respectivos a menos de que confie en que se podran
mantener.

Como alternativa a los pagos de dividendos, la compafiia puede recomprar sus propias
acciones. En afos recientes, las compafiias han comprado de vuelta sus acciones en
grandes cantidades, pero las recompras en general no sustituyen a los dividendos.

Se utilizan mas bien para devolver el efectivo no deseado a los accionistas o retirar
capital y sustituirlo con deuda. Los inversionistas suelen interpretar las recompras de
acciones como indicacién del optimismo de los administradores.

Si mantenemos constantes las inversiones y la estructura de capital de la compafiia,
entonces su politica de recompensas a los inversionistas requiere definir si debe pagar
dividendos, o emitir o recomprar sus acciones comunes. ¢;Deben las empresas retener
todas las utilidades que sean necesarias para financiar su crecimiento y pagar cualquier
remanente como dividendos en efectivo? ;O deben incrementar los dividendos y luego
(tarde o temprano) emitir acciones para enfrentar la escasez de capital propio? (O
deben reducir los dividendos y usar los fondos liberados para recomprar sus acciones?
Si viviéramos en un mundo ideal, sencillo y perfecto, no habria problema, porque la
decision no tendria efecto sobre el valor de mercado. La controversia se centra en los
efectos de la politica de dividendos en nuestro defectuoso mundo. Muchos

inversionistas creen que un alto pago de dividendos eleva el precio de la accién; es
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posible que vean con buenos ojos la autodisciplina de gastar solo el ingreso de los
dividendos, y no su capital. Sospechamos también que los inversionistas a menudo
presionan a las compafiias para que incrementen sus dividendos, cuando no confian en
que la administracion gaste sabiamente los flujos de efectivo liberados. En este caso,
un incremento en el dividendo puede llevar a un alza en el precio de la accion, no
porque los inversionistas busquen los dividendos como tales, sino porque quieren que

los administradores manejen el barco con mas rigor.

Para Brealey, Myers y Allen (2010) en su Libro: Principios de Finanzas Corporativas.

Indican:

La imperfeccién més obvia y seria del mercado ha sido el trato fiscal diferenciado que
se ha dado a los dividendos y las ganancias de capital. En el pasado, en Estados
Unidos los dividendos se gravaban con frecuencia mucho mas que las ganancias de
capital. En 2003 se fijo como tasa maxima para dividendos y ganancias 15%, aunque
las ganancias de capital siguen teniendo una ventaja: el pago del impuesto no se cubre
sino hasta que se obtiene dicha ganancia. Si los dividendos pagan impuestos mas
fuertes, los inversionistas con impuestos altos deberian tener principalmente acciones
de pagos bajos de dividendos, y esperariamos que las acciones de altos pagos
ofrecieran a los inversionistas la compensacion de rendimientos mas altos antes de
impuestos.

Este punto de vista tiene una respetable base tedrica. Esta apoyada por ciertas pruebas
de que, cuando los dividendos estaban en una significativa desventaja fiscal en
Estados Unidos, los rendimientos brutos si reflejaban el diferencial de impuestos. El
punto débil de esta teoria es que no podia explicar por qué las compafiias seguian

distribuyendo altos dividendos a inversionistas con pasivos fiscales tan grandes.
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Para Brealey, Myers y Allen (2010) en su Libro: Principios de Finanzas Corporativas.

Indican:

El tercer punto de vista de la politica de dividendos comienza con la nocion de que la
actuacion de las compafias si refleja las preferencias de los inversionistas; asi, el
hecho de que las compafiias paguen dividendos sustanciales es la mejor evidencia de
que los inversionistas los desean. Si la oferta de dividendos se acopla exactamente con
la demanda, ninguna compafiia sola podria mejorar su valor de mercado modificando
su politica de dividendos.

Es dificil ser dogmatico en estas controversias. Si las politicas de inversiones y de
endeudamiento se mantienen constantes, entonces la politica de dividendos y
recompras sélo puede tener algun efecto en el valor de la empresa si tiene
implicaciones fiscales sustanciales. La preocupacion de los inversionistas sobre las
decisiones de los dividendos parece surgir, en lo fundamental, de la informacién que
leen en la actuacion de los administradores.

Si la politica de dividendos no afecta el valor de la empresa, entonces usted no
necesita inquietarse por ella cuando estima el costo de capital, pero si (digamos) usted
cree que el efecto de los impuestos es importante, entonces, en principio, debe
reconocer que los inversionistas demandan mayores rendimientos de las acciones de
altos pagos de dividendos.

Algunos administradores financieros si toman en cuenta la politica de dividendos
cuando estiman el costo de capital, pero la mayoria de ellos tiene, de hecho, una
posicion intermedia. Parece que los efectos de la politica de dividendos son demasiado

inciertos como para justificar la afinacion de dichas estimaciones.
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DECISIONES SOBRE RIESGOS:

Segin Mascarefias (2013); las empresas deben tomar decisiones sobre riesgos sobre sus

deudas, inversiones y la rentabilidad de sus actividades:
“Al respecto, el riesgo es la probabilidad de un evento adverso y sus consecuencias. El
riesgo financiero se refiere a la probabilidad de ocurrencia de un evento que tenga
consecuencias financieras negativas para una organizacion. El concepto debe
entenderse en sentido amplio, incluyendo la posibilidad de que los resultados
financieros sean mayores o menores de los esperados. De hecho, habida la posibilidad
de que los inversores realicen apuestas financieras en contra del mercado,
movimientos de éstos en una u otra direccién pueden generar tanto ganancias o

pérdidas en funcion de la estrategia de inversion”.

Para Brealey, Myers y Allen (2010) en su Libro: Principios de Finanzas Corporativas.

Indican:

“EXisten varios tipos de riesgos financieros: 1) Riesgo de mercado, asociado a las
fluctuaciones de los mercados financieros, y en el que se distinguen: i) Riesgo de
cambio, consecuencia de la volatilidad del mercado de divisas; ii) Riesgo de tipo de
interés, consecuencia de la volatilidad de los tipos de interés; ii) Riesgo de mercado
(en acepcion restringida), que se refiere especificamente a la volatilidad de los
mercados de instrumentos financieros tales como acciones, deuda, derivados; 2)
Riesgo de crédito, consecuencia de la posibilidad de que una de las partes de un
contrato financiero no asuma sus obligaciones. 3) Riesgo de liquidez o de
financiacion, y que se refiere al hecho de que una de las partes de un contrato
financiero no pueda obtener la liquidez necesaria para asumir sus obligaciones a pesar
de disponer de los activos —que no puede vender con la suficiente rapidez y al precio

adecuado— y la voluntad de hacerlo. 3) Riesgo operativo, que es entendido como la
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posibilidad de ocurrencia de pérdidas financieras, originadas por fallas o insuficiencias
de procesos, personas, sistemas internos, tecnologia, y en la presencia de eventos

externos imprevistos. 4) Riesgo pais o riesgo soberano; y, 5) Riesgo sistémico”.

Para Brealey, Myers y Allen (2010) en su Libro: Principios de Finanzas Corporativas.

Indican:

2.3.

Asimismo se considera que “El riesgo financiero, también conocido como riesgo de
crédito o de insolvencia. Hace referencia a las incertidumbres en operaciones
financieras derivadas de la volatilidad de los mercados financieros y de crédito. Por
ejemplo a la incertidumbre asociada al rendimiento de la inversion debida a la
posibilidad de que la empresa no pueda hacer frente a sus obligaciones financieras
(pago de los intereses, amortizacion de las deudas). Es decir, el riesgo financiero es
debido a un Unico factor: las obligaciones financieras fijas en las que se incurre. El
riesgo financiero esta estrechamente relacionado con el riesgo econémico puesto que
los tipos de activos que una empresa posee y los productos o servicios que ofrece
juegan un papel importantisimo en el servicio de su endeudamiento. (Riesgos
econémico y financiero”.

INDUSTRIAS FARMACEUTICAS PERUANAS

ASOCIACION DE INDUSTRIAS FARMACEUTICAS NACIONALES (ADIFAN):

Segln la Asociacion de Industrias Farmacéuticas Nacionales (10 de setiembre del 2017).

Informacidn institucional:

“La Asociacion de Industrias Farmacéuticas Nacionales (ADIFAN), fue fundada el 20
de Diciembre de 1982 por empresarios visionarios quienes agruparon a los
laboratorios farmacéuticos nacionales para ofrecer a médicos y pacientes peruanos y

extranjeros medicamentos fabricados en el Perd, con tecnologia de vanguardia y de
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acuerdo con los mas estrictos pardmetros de calidad a nivel mundial. A partir de su
solido prestigio ADIFAN representa a mayoria de las empresas mas importantes
establecidas en el Peru y prioritariamente de capital peruano, las cuales participan de
manera trascendental en el abasto de medicamentos al sistema de salud, y al mercado

privado de medicamentos”.

Segln la Asociaciéon de Industrias Farmacéuticas Nacionales (10 de setiembre del 2017).

Informacion institucional:
Agrega que “Nuestras 16 empresas generan empleos directos para mas de dos mil
quinientos obreros, técnicos y profesionales en diversas areas. Por este motivo
ADIFAN es un importante empleador de especialistas en el tema de la salud.Los
laboratorios representados en la asociacion fabrican medicamentos eficaces y seguros
apoyandose en instalaciones de produccion y sistemas de calidad que brindan
confianza y alivio a los consumidores. El vinculo de estas empresas con diversos
institutos y fundaciones con el proposito de apoyar el desarrollo cientifico, tecnologico
y filantrépico nos convierte en una industria socialmente responsable que trabaja para

preservar lo mas valioso de Peru: la salud de toda su poblacion”.

Segun la Asociacion de Industrias Farmacéuticas Nacionales (10 de setiembre del 2017).
Informacion institucional:
Se agrega que “Con esta breve resefia de la historia de ADIFAN es gque les damos la
mas cordial bienvenida a nuestro sitio, esperamos que les sea de utilidad. Industria
farmacéutica crecié 4,4% en el 2012 Créditos: Expansion de la industria fue
impulsado por la evolucion de las ventas en farmacias y boticas (12,2%). La
produccion de la industria farmacéutica se expandiéo 4,4% el afio Gltimo en
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comparacion al 2011, con lo cual alcanzo los altos niveles de PBI de 1994, informé la
Asociacion de Industrias Farmacéuticas Nacionales (ADIFAN). Explico que el
crecimiento de la industria fue impulsado por la evolucion de las ventas en farmacias y
boticas (12,2%), estimandose que el incremento productivo en realidad fue cercano al
7%. Su presidente, José Silva, indic6 que la evolucion favorable responde a la mejora
de la capacidad adquisitiva, al incremento de la cobertura de asegurados, la expansion
de los servicios de salud y el desarrollo de los canales de distribucion, especialmente
en provincias. “Si bien este comportamiento es favorable, atn el ritmo es menor en
comparacion a los productos farmacéuticos importados (7,3%), lo cual ha sido la

tendencia en los ultimos 20 afios”, comentd”.

Segln la Asociacion de Industrias Farmacéuticas Nacionales (10 de setiembre del 2017).
Informacion institucional:
Sobre diversos aspectos de la entidad se considera:

1) “Compras de Estado: Silva revel6 que en los procesos de licitaciones publicas
convocadas (Ministerio de Salud, Essalud y Sanidad de FF.AA. y PNP) en los
dos ultimos afos, la industria local ha logrado captar alrededor del 70% de las
compras. No obstante lament6 que en el 2013 el Ministerio de Salud obtuvo la
autorizacion del Congreso para realizar compras directamente del extranjero,
intermediando la compra por organismos internacionales que no se encuentran
sujetos a supervision.

2) Peru: Produccion de industria farmacéutica llega a US$ 1,046 millones
actualmente

3) En el Pert existen 48 industrias farmacéuticas que cuentan con mas de 50
colaboradores, afirmd la Asociacion de Industrias Farmacéuticas Nacionales.
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4) En la actualidad, la produccion de industria farmacéutica alcanza los 1,046
millones de dolares, informG este miercoles la Asociacion de Industrias
Farmacéuticas Nacionales (ADIFAN).

5) “El potencial de la industria farmacéutica peruana es inmenso; y a nuestra
megadiversidad, se suma una gran competitividad”, afirmo el presidente de
ADIFAN, José Enrique Silva.

6) Sefiald6 que la economia del pais atraviesa en un momento favorable. “Los
laboratorios extranjeros que una vez tuvieron una planta en nuestro pais,
pueden regresar a fabricar en suelo peruano, tal como lo hacen los nacionales”,
declaré.

7) Se destac6 también que el nivel de integracion de la industria farmacéutica es
uno de los mas altos del sector manufacturero con el 44.4 por ciento,
superando el promedio industrial de 33 por ciento.

8) De hecho, la industria farmacéutica nacional es la segunda en el rubro, que
cuenta con los indicadores de innovacion de 82.1 por ciento. Es més, las
inversiones destinadas en ese sentido, alcanzaron los 176 millones de soles
entre el 2010 y el 2012, por parte de la industria nacional de medicamentos.

9) En cuanto a la productividad generada por el trabajo de este sector, Silva
sostuvo que un crecimiento del 10 por ciento de la produccién generaria un 4.3

por ciento mas de remuneraciones”.

MISION:

Segun la Asociacion de Industrias Farmacéuticas Nacionales (10 de setiembre del 2017).

Informacién institucional, la mision es:
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“Lograr ante la comunidad médica, la academia, las instituciones de salud, las
autoridades y la sociedad peruana el reconocimiento, la confianza y la valoracion de
los productos que ofrecen las empresas que conforman ADIFAN, asi como buscar y
promover un escenario normativo y competitivo que permita a las empresas y al Per(
asegurar un desarrollo sano y prestigioso, y su trascendencia en el mercado de la

salud”.

VISION

Segln la Asociacién de Industrias Farmacéuticas Nacionales (10 de setiembre del 2017).

Informacion institucional, la vision es:
“Representar el valor estratégico de la Industria Farmacéutica Nacional agrupada en
ADIFAN resaltando su prestigio, vocacién empresarial y solidez tecnoldgica,
impactando constantemente de forma positiva en todos los sectores de la salud

peruana”.

OBJETIVOS:
Segun la Asociacion de Industrias Farmacéuticas Nacionales (10 de setiembre del 2017).
Informacion institucional, los objetivos son los siguientes:

1) Promover el desarrollo de la Industria Farmacéutica Nacional con una posicion
unificada ante los retos y las circunstancias de nuestro pais.

2) Buscar que la normatividad sanitaria se aplique estrictamente para evitar competencia
desleal y el riesgo sanitario que afecta la imagen de la Industria Farmacéutica seria y
comprometida con la salud de nuestra poblacion.

3) Impulsar un programa nacional de promocion del consumo preferente de

medicamentos fabricados en el Perd, éticos y/o genéricos.
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4)

5)

6)

7)

8)

9)

Promocionar a todas las empresas socias como empresas de tradicion industrial y
excelencia en la fabricacién y distribucion de medicamentos

Promover la capacitacion y el desarrollo del capital intelectual de nuestras Empresas, a
través de un vinculo cercano con la academia y los centros de investigacion.

Conservar un ritmo constante de incremento en la inversion de tecnologia de
vanguardia e infraestructura farmacéutica para alcanzar un nivel internacional de
competitividad.

Mantenerse como principal proveedor de medicamentos de calidad y precios
accesibles, actuando como principal factor de equilibrio en los precios de los
medicamentos.

Impulsar a nivel internacional el desarrollo de competitividad que proyecte
mundialmente a la industria farmacéutica nacional.

Alcanzar la disponibilidad en cadena distributiva del catalogo actualizado.

10) Pugnar por el ordenamiento del mercado farmacéutico.

ASOCIADOS DE ADIFAN

Segun la Asociacion de Industrias Farmacéuticas Nacionales (10 de setiembre del 2017).

Informacion institucional. Son asociados los siguientes:

ALBIS S.A

INSTITUTO QUIMIOTERAPICO S.A
LAB. FARMACEUTICO S.J. ROXFARMA
LABORATORIOS AC FARMA S.A.
LABORATORIOS COLLIERE S.A
LABORATORIOS D.A. CARRION S.A.C

LABORATORIOS INDUQUIMICA S.A.
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% LABORATORIOS WELFARK PERU S.A.

*
°e

MEDIFARMA S.A

X/
L X4

QUIARSA S.A.C

X/
L X4

REFASAS.A.C
s+ REPRESENTACIONES FRANCAR S.A.
¥ SHERFARMA S.A.

% TEVA

MEDIFARMA SA:

Segun Medifarma SA (12 de setiembre del 2017). Informacion institucional:
“Medifarma SA, Es una empresa farmacéutica de capitales 100% peruanos con casi
medio siglo de experiencia en la elaboracién, comercializacién y servicio de
manufactura de productos farmacéuticos para el mercado nacional y extranjero.
Décadas de experiencia, pero con tecnologia de futuro”.
“Contamos con dos plantas independientes, de moderna infraestructura y maquinaria
de ultima generacién tecnoldgica, que permite garantizar la elaboracién de productos
con la més alta calidad manteniendo estandares internacionales que cumplen
estrictamente con normas de Buenas Practicas de Manufactura (BPM) establecidas por
la DIGEMID-Peru (Direccion General de Medicamentos, Insumos y Drogas) y otras
instituciones gubernamentales del &mbito de salud de Argentina, Colombia y EE.UU.”
“El éxito de nuestros productos y servicios nos ha permitido desarrollar un sélido
crecimiento en la participacion del mercado farmacéutico nacional, tanto institucional
como privado. Dicho éxito, nos lleva a cumplir con un vital compromiso social:

contribuir con el desarrollo y bienestar del Perl y de los peruanos a través de la
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generacion de mas puestos de trabajo, asi como, en la participacion del crecimiento del

pais”.

Segln Medifarma SA (12 de setiembre del 2017). Informacidn institucional:
“Medifarma SA se ubica entre los 5 primeros laboratorios farmacéuticos del Pert y
ocupa el primer lugar en ventas, como laboratorio de capital nacional. Contamos con
productos propios que son lideres en diversas clases terapéuticas y con la autorizacién
de mas de 100 marcas que comercializamos tanto en farmacias, boticas e instituciones

del Estado, atendiendo diferentes especialidades farmacéuticas”.

Segln Medifarma SA (12 de setiembre del 2017). Informacidn institucional:
“En el afio 2007 Medifarma a través de las siguientes iniciativas, incursiona en
mercados internacionales:
++ Gaseovet ingresa a los Estados Unidos, luego de haber obtenido la aprobacion
de la FDA.
++ The Mentholatum Company designa a Medifarma como fabricante de su linea
de unguentos para Latinoamérica, atendiendo en una primera etapa los
siguientes paises: Chile, Panama, Guatemala y Nicaragua.
+«+ Adquiere el 50% de Corporacion Magma Ecuador, el lanzamiento de una linea

de productos farmacéuticos de marca en ese pais”.

MISION
Segun Medifarma SA (12 de setiembre del 2017). Informacion institucional:
“Ser expertos en construir marcas y desarrollar personas, lideres en la industria

farmacéutica, basados en principios éticos”.
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VISION

Segln Medifarma SA (12 de setiembre del 2017). Informacidn institucional:
“Medifarma SA sera reconocida como la empresa de referencia de la industria
Farmaceéutica Peruana; que satisface los requerimientos terapéuticos de los sectores
més amplios de la poblacidn, a precios justos. Una empresa que viva los principios de
respeto a las personas y donde sus trabajadores y accionistas se sientan justamente

retribuidos, comprometidos entre ellos, con la empresa, el pais y el medio ambiente”.

HISTORIA:
Segln Medifarma SA (12 de setiembre del 2017). Informacidn institucional:
“La historia de Medifarma nace con la creacion de Laboratorios EFESA S.A. el 23 de
marzo del 1964 con la finalidad de prestar servicios de manufactura y
comercializacion a diferentes laboratorios internacionales como:
% American Cyanamid Co.
< Atral.
¢ Carter Wallace.
«+ Eli Lilly and Company.
+ Gianfarma.
+«+ Imperial Chemical Industries.
«¢+ Laboratorios Wyeth.
< Lederle.
+« Merck Sharp &Dohme.
« Mycofarm.
+«+ Norwich-Eaton Pharmaceuticals.
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Pfizer.

Schering Co.

Smith Kline& French Laboratories.
Spedrog.

Synthelabo Pharma”.

Segun Medifarma SA (12 de setiembre del 2017). Informacion institucional:

Asimismo se tiene que:

1)

2)

3)

4)

5)

“En Abril de 1975 se amplian las actividades de EFESA S.A. bajo el nombre
de Laboratorios Medifarma S.A. con la finalidad de competir directamente en
el mercado farmacéutico nacional con productos propios.

En Agosto de 1984 inicia labores Drogueria Medifarma S.A. para incluir el
acondicionamiento y comercializacion de productos farmacéuticos de
importacion

El 7 de Marzo de 1996, nuestra empresa adquiere su forma actual mediante la
fusion de la Drogueria Medifarma y Laboratorio Medifarma S.A. consolidando
finalmente todas las actividades en una sola razon social.

En el afio 2005, MEDIFARMA S.A. inicia un proceso de expansion con la
adquisicion de las marcas y los derechos de produccion de la linea del Dr.
Zaidman, una linea dedicada especificamente a atender las necesidades de
recién nacidos y nifios pequefios, iniciando su ingreso en el mercado de
productos de consumo masivo (OTC).

En Diciembre de 2006 MEDIFARMA S.A. compr6 el 100% de las acciones y

derechos de Laboratorios TRIFARMA S.A., un laboratorio farmacéutico
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peruano especializado en soluciones rehidratantes orales y parenterales de
pequefio y gran volumen que, a partir de entonces, se encuentra en continua
expansion.

6) Actualmente MEDIFARMA S.A. fabrica una amplia linea de medicamentos
éticos, genéricos y de consumo (OTC), siendo lideres en el mercado
farmacéutico peruano; asimismo presta servicios de fabricacion, envasado y/o
acondicionado a empresas como: Grinenthal Peruana S.A. (Trifarma), The

Mentholatum Company y Laboratorios Pierre Fabre”.

FACTOR HUMANO:

Segln Medifarma SA (12 de setiembre del 2017). Informacidn institucional:
“Las empresas se constituyen por personas y por ende, el factor humano es de vital
importancia para MEDIFARMA S.A. En todos los campos se incentiva como
estandarte la creatividad y la pasion por la calidad. Nuestra mision organizacional
exige desarrollar personas, y nuestra vision, se sustenta en el respeto a la persona, en el
bienestar y la buena salud de todos los peruanos.
Nuestro equipo esta conformado por un grupo de profesionales multidisciplinarios y
por personal altamente calificado y entrenado para el desempefio de sus funciones.
Contamos con mas de 800 trabajadores distribuidos en nuestras dos plantas y oficinas
administrativas incluyendo personal médico, farmacéutico, logistico, de

mantenimiento, comercial y de control de calidad, entre otros”.
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LINEAS DE PRODUCTOS:
Segln Medifarma SA (12 de setiembre del 2017). Informacion institucional:
o Antibacterial
<> Antihistaminicos/Corticoides
<> Antisépticos
X Hidratacion
<> Linea Digestiva
<> Linea OTC
X Linea Respiratoria
X Linea Oftalmica AKORN-MEDIVISION
X Salud Femenina
X Soluciones de Contraste
X Uroldgicos/Vasculares
X Linea Dermatologica
X Vitaminoterapia
X Sistema Nervioso Central

o Linea Genéricos

INFRAESTRUCTURA:
Segln Medifarma SA (12 de setiembre del 2017). Informacién institucional:
“Actualmente contamos con dos plantas independientes, de moderna infraestructura y
maquinarias de Ultima generacion.
Planta Lima
La planta de Lima tiene un area de 20,000 m2 con un area construida de 13,500 m2 y

alberga dos sub-plantas independientes:
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Para productos no Betalactamicos de 12 700 m2.

Para productos Betalactdmicos de 800 m2.

Cada &rea de fabricacion cuenta con personal, servicios y suministros independientes,
con la finalidad de evitar cualquier clase de contaminacion cruzada en cumplimiento
de las Buenas Practicas de Manufactura (BPM) establecidas por la DIGEMID
(Direccion General de Medicamentos, Insumos y Drogas).

Planta Ate

La planta adquirida mediante la compra de TRIFARMA tiene un &rea construida de 18
000 m2 con 2 &reas independientes y con la siguiente distribucion:

Para productos no Betalactamicos de 17 000 m2.

Para productos Betalactdmicos - Penicilinicos de 1 000 m2.

Al igual que en la Planta Lima, cada éarea de fabricacion es independiente para

prevenir cualquier contaminacion”.

VENTAS EMPRESARIALES:

Segun Medifarma SA (12 de setiembre del 2017). Informacion institucional:
“Como parte de nuestro compromiso por el bienestar de todos los peruanos,
Medifarma SA. ofrece una extensa linea de productos, apegadas a las normas de
calidad exigidas; Medifarma S.A. es reconocida por su investigacion constante e
innovacion de productos, ademas nuestra empresa redobla esfuerzos en una estrategia
permanente de posicionamiento en todos los mercados, logrando una expansion real y
una proyeccion global, adaptandose en forma constante a los progresos de la ciencia, y
con el desafio constante de crecer, por eso trabajamos siempre en el desarrollo de
nuevos productos y extensiones de linea, y en la obtencidn de licencias de nuevos
farmacos y tecnologias para cubrir cada vez un espectro mayor de las necesidades de
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la comunidad, manteniendo una rentabilidad adecuada que nos permita un maximo
crecimiento, para expandir nuestra oferta de productos y a sostener inmejorables
estandares de calidad.

Nuestra fortaleza competitiva se fundamenta en: el talento y profesionalismo de
nuestros empleados, en un ambiente de alta motivacion y capacitacion permanente, la
excelente calidad de nuestros productos a precios al alcance de todos, y en nuestros

clientes, sobre quienes nos apoyamos para lograr nuestros objetivos”.

NUESTROS PRINCIPALES CLIENTES:

Segln Medifarma SA (12 de setiembre del 2017). Informacidn institucional:

X4

MINISTERIO DE SALUD

L)

X4

ESSALUD

L)

X4

HOSPITALES FUERZAS POLICIALES

L)

7/
°

HOSPITALES FUERZAS ARMADAS (MILITARES)

X4

SISTEMA METROPOLITANO DE LA SOLIDARIDAD

L)

Segln Medifarma SA (12 de setiembre del 2017). Informacidn institucional:
En el 2016, MEDIFARMA SA se ubica en 2° lugar con una variedad de formulaciones

y presentaciones que alcanzan un volumen anual de 49°431,637 unidades:

) Unidades
Razon Social Items Adjudicados 2008
Adjudicadas 2016

LABORATORIOS AC FARMA S.A. 233 52°920,488
MEDIFARMAS. A. 119 49°431,637
ESKE S.R.L. 71 32°105,089
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CORPORACION INFARMASA S.A. 150 25°322,757

Solo en lo que va del 2008, los precios que ofrece de MEDIFARMA S.A., han

permitido al Estado ahorrar més de S/.4°000,000.00:

Ahorro para
Valor Referencial  Monto Adjudicado

Razon Social el Estado
(S1)) (S1)
(2008)
MEDIFARMA S A 49.473,787.00 45,186,193.00 4.287,594.00

Representamos el 26.324% de ventas al Estado entre las empresas méas importantes del

Rubro:
/
MONTOS ADJUDICADOS 2008
CORSORACION
INFARMASA
13,052.183.00 MEQFARMA S A
LR AT 45,126,126,00
26.024%
ESKESRL.
23,004 231,00
14
HERSL SA LAB ACTARMA S.A
LS 25000 4351852100
20.195% 25.384%

Entre las Especialidades Médicas y Formas Farmacéuticas cubiertas se encuentran:
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ESPECIALIDADES MEDICAS

ALERGIA E INMUNOLOGIA NEUROLOGIA
CARDIOLOGIA OFTALMOLOGIA
CIRUGIA ONCOLOGIA
ENDOCRINOLOGIA PEDIATRIA
GASTROENTEROLOGIA SALUD MENTAL
GINECOLOGIA REUMATOLOGIA
INFECTOLOGIA TRAUMATOLOGIA
NEUMOLOGIA UROLOGIA

FORMAS FARMACEUTICAS QUE COMERCIALIZAMOS

SOLUCION PARA

CAPSULA OVULO
HEMODIALISIS

CAPSULA DE LIBERACION SOLUCION PARA
PASTILLA )

PROLONGADA INYECCION
POLVO LIOFILIZADO

CAPSULA DE LIBERACION SOLUCION PARA
PARA SOLUCION

RETARDADA IRRIGACION
INYECTABLE

COLIRIO POLVO ORAL SUSPENSION

COMPRIMIDO POLVO PARA SUSPENSION ORAL
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CREMA

CREMA VAGINAL

ELIXIR

EMULSION LIQUIDA

GEL

INYECTABLE

JARABE

LOCION

INYECCION

POLVO PARA
SOLUCION

INYECTABLE

POLVO PARA

SOLUCION ORAL

POLVO PARA
SUSPENSION

INYECTABLE

POLVO PARA

SUSPENSION ORAL

POMADA

SOLUCION

SOLUCION

OFTALMICA

SOLUCION ORAL
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SUSPENSION PARA

INYECCION

SUSPENSION RECTAL

TABLETA

TABLETA DE LIBERACION
RETARDADA (CON

CUBIERTA ENTERICA)
TABLETA RECUBIERTA

TABLETA RECUBIERTA DE

ACCION PROLONGADA

UNGUENTO OFTALMICO



2.4. HIPOTESIS

2.4.1. HIPOTESIS PRINCIPAL

La contabilidad gerencial influye en grado significativo en las decisiones financieras

efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

2.4.2. HIPOTESIS SECUNDARIAS

1)

2)

3)

4)

5)

La contabilidad financiera (CF) influye en grado significativo en las decisiones

financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

La contabilidad de costos (CC) influye en grado significativo en las decisiones

financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

El cuadro de mando integral (CMI) influye en grado significativo en las decisiones

financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

El valor econémico afiadido (EVA) influye en grado significativo en las decisiones

financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

La valoracion de la responsabilidad social empresarial (RSE) influye en grado

significativo en las decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas

peruanas.
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CAPITULO llII:

METODO

3.1. TIPO DE INVESTIGACION
1) Esta investigacién por su tipo se considera como aplicada.
2) Es aplicada porque se propone a la contabilidad gerencial para que facilite la mayor
informacion técnica de modo que contribuya a la solucion del problema de las
decisiones financieras que no permiten lograr las metas y objetivos de las industrias

farmacéuticas del Peru.

3.2 NIVEL DE INVESTIGACION
1) La investigacion por su nivel es descriptivo, por cuanto se ha especificado todos los
aspectos de la contabilidad gerencial y las decisiones financieras efectivas de las
industrias farmacéuticas del Pera.
2) Asimismo es del nivel explicativo, por cuanto manifiesta la forma como la influencia
de la contabilidad gerencial en las decisiones financieras efectivas de las industrias

farmaceuticas peruanas.

3.3 METODOS DE LA INVESTIGACION
Los métodos que se han considerado son los siguientes:
1) Descriptivo.- Para especificar detalladamente todos los aspectos relacionados con la
contabilidad gerencial y las decisiones financieras efectivas de las industrias

farmaceéuticas peruanas.

2) Inductivo.- Este método se utiliza para inferir la contabilidad gerencial en las

decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.
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También este método se aplica para inferir los resultados de la muestra de la

investigacion en la poblacién de la investigacion.

3) Deductivo. ElI método deductivo se ha aplicado para sacar las conclusiones
correspondientes de la contabilidad gerencial y las decisiones financieras efectivas de

las industrias farmacéuticas peruanas.

3.4 DISENO DE LA INVESTIGACION
1) El disefio de la investigacion ha sido el plan o estrategia que se desarrolld para obtener
la informacion que se ha requerido para obtener la informacion y los resultados de la

investigacion.

2) El disefio que se aplico fue el no experimental, por cuanto este trabajo no requiere

demostracion in situ.

3) El disefio no experimental ha consistido en no manipular deliberadamente la
contabilidad gerencial y las decisiones financieras efectivas de las industrias

farmacéuticas peruanas.

4) En este diseio no experimental se observaron la contabilidad gerencial y las

decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas; tal y como se

dan en su contexto natural, para después analizarlos.
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3.5 ESTRATEGIA DE PRUEBA DE HIPOTESIS

La estrategia de prueba de hipotesis ha consistido en reunir los resultados del instrumento y

luego ingresarlo al software estadistico correspondiente y es este que con la data ingresada

nos facilita la correspondiente contrastacion, la misma que se detalla méas adelante.
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3.6 VARIABLES DE LA INVESTIGACION

VARIABLES E INDICADORES DE LA INVESTIGACION:

INDEPENDIENTE

X. CONTABILIDAD

VARIABLES INDICADORES
X.1. Contabilidad financiera
X.2. Contabilidad de costos
VARIABLE

X.3. Cuadro de mando integral

X.4. VValor econémico afiadido

DEPENDIENTE
Y. DECISIONES
FINANCIERAS
EFECTIVAS.

GERENCIAL
X5. Valoracion de responsabilidad social
empresarial
Y.1. Decisiones de financiamiento
VARIABLE

Y.2. Decisiones de inversion

Y.3. Decisiones de rentabilidad

Y .4. Decisiones sobre riesgos

Y.5. Decisiones de responsabilidad social

empresarial

DIMENSION ESPACIAL:
Z. INDUSTRIAS FARMACEUTICAS PERUANAS
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LA INVESTIGACION:

OPERACIONALIZACION DE LAS VARIABLES, INDICADORES E INDICES DE

responsabilidad
social empresarial

decisiones de
responsabilidad social
empresarial.

VARIABLES INDICADORES INDICES RELACION
X.1. Contabilidad Grado de la
financiera contabilidad
financiera.
INDVE'?DEII\’IADBIII_EETE X.2. Contabilidad Grad_o_de la
de costos contabilidad de
Ccostos.
X. CONTABILIDAD X.3. Cuadro de Grado del cuadro de
GERENCIAL mando integral mando integral.
X.4. Valor Grado del valor
economico afiadido | econdmico afiadido. X-Y-7
X5. Valoracién de Grado de la
la responsabilidad valoracion de la X1 Y. 7
social empresarial | responsabilidad social T
empresarial. X2 Y. 7
Y.1. Decisiones de Grado de las Y
financiamiento decisiones de X3 Y.Z
VARIABLE financiamiento. Y
DEPENDIENTE Y.2. Decisiones de Grado de las X4 Y. 7
Y. DECISIONES inversion decisiones de Y
EFECTIVAS. Y.3. Decisiones de Grado de las Y
rentabilidad decisiones de
rentabilidad.
Y .4. Decisiones Grado de las
sobre riesgos decisiones sobre
riesgos.
Y.5. Decisiones de Grado de las

DIMENSION ESPACIAL:
Z. INDUSTRIAS FARMACEUTICAS PERUANAS

Fuente: Disefio propio.
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3.7 POBLACION DE LA INVESTIGACION

1)

2)
3)

4)

La poblacién comprende el conjunto de personas que se estima podran colaborar con
el trabajo de campo de la investigacion. Es la base para determinar la muestra.

La poblacion es un dato cuantitativo determinado exclusivamente por el investigador.
La poblacién de la investigacion estuvo conformada por 1,000 personas

Dichas personas estuvieron relacionadas con la contabilidad gerencial y las decisiones

financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

3.8 MUESTRA DE LA INVESTIGACION

1)

2)

3)

4)

5)

La muestra es una parte de la poblacion y comprende a las personas que realmente han
colaborado en la obtencion de resultados para la investigacion.

La muestra estuvo conformada por 370 personas.

Dichas personas estuvieron relacionadas con la contabilidad gerencial y las decisiones
financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

Para definir el tamafio de la muestra se ha utilizado el método probabilistico.

Para determinar la cantidad de la muestra se ha aplicado la formula generalmente
aceptada para poblaciones menores de 100,000.

_ (p.g)Z%.N
(EE)* (N-1)+(p.g)Z°

Donde:

Es el tamafio de la muestra que se va a tomar en cuenta para el trabajo de
campo. Es la variable que se desea determinar.

Representan la probabilidad de la poblacion de estar o no incluidas en la
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Pyqg  muestra. De acuerdo a la doctrina, cuando no se conoce esta probabilidad por
estudios estadisticos, se asume que p y q tienen el valor de 0.5 cada uno.
Representa las unidades de desviacion estandar que en la curva normal definen

Z una probabilidad de error= 0.05, lo que equivale a un intervalo de confianza del
95 % en la estimacién de la muestra, por tanto el valor Z = 1.96

N El total de la poblacion. Este caso 1,000 personas, considerando solamente
aquellas que pueden facilitar informacion valiosa para la investigacion.

EE Representa el error estandar de la estimacion. En este caso se ha tomado 5.00%.

Sustituyendo:

n= (0.5 x 0.5 x (1.96)2 x 1,000) / (((0.05) x 999) + (0.5 x 0.5 X (1.96)?))

n=370
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3.9 TECNICASE INSTRUMENTOS DE RECOLECCION DE DATOS

3.9.1 TECNICAS DE RECOLECCION DE DATOS

Las técnicas que se utilizaron en la investigacion fueron las siguientes:

1)

2)

3)

3.9.2

Encuestas:
Las encuestas se aplicaron al personal de la muestra para que respondan sobre la
contabilidad gerencial y las decisiones financieras efectivas de las industrias

farmacéuticas peruanas.

Toma de informacion:
La toma de informacion se considerd para tomar informacion de las diferentes fuentes
de informacion relacionadas a la contabilidad gerencial y las decisiones financieras

efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

Analisis documental:

El andlisis documental se utilizé para examinar la importancia de la informacion que
se considerd en el trabajo de investigacion, en tanto estuvo relacionada con la
contabilidad gerencial y las decisiones financieras efectivas de las industrias

farmacéuticas peruanas.

INSTRUMENTOS DE RECOLECCION DE DATOS.

Los instrumentos que se utilizaron en la investigacion son los cuestionarios, fichas de

encuesta y Guias de analisis.

1)

Cuestionarios:
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Estos documentos han contenido las preguntas cerradas sobre la contabilidad gerencial
y las decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas. El
cardcter cerrado fue por el poco tiempo que dispusieron los encuestados para
responder sobre la investigacién. También contendrd un cuadro de respuesta con las

alternativas correspondientes.

2) Fichas bibliograficas:
Las fichas bibliograficas se utilizaron para tomar anotaciones de las fuentes de
informacion correspondientes sobre la contabilidad gerencial y las decisiones

financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

3) Guias de analisis documental:
Las guias de analisis documental se utilizaron para disponer de la informacion que
realmente se ha considerado en la investigacion sobre la contabilidad gerencial y las

decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

3.10 TECNICAS DE PROCESAMIENTO DE DATOS
Se aplicaron las siguientes técnicas de procesamiento de datos:
1) Ordenamiento y clasificacion:
El ordenamiento y clasificacion fue la técnica que se aplico para tratar la informacién de
la contabilidad gerencial y las decisiones financieras efectivas de las industrias
farmacéuticas peruanas en forma ordenada, de modo de interpretarla y sacarle el

maximo provecho.
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2) Registro manual:
El registro manual se aplicé para digitar la informacion de las diferentes fuentes sobre la
contabilidad gerencial y las decisiones financieras efectivas de las industrias

farmacéuticas peruanas.

3) Proceso computarizado con Excel:
El proceso computarizado con Excel se aplicd para determinar diversas operaciones
matematicos y estadisticos de utilidad sobre la contabilidad gerencial y las decisiones

financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

4) Proceso computarizado con SPSS:
El proceso computarizado con SPSS se aplicard para procesar y analizar datos y
determinar una serie de indicadores estadisticos sobre la contabilidad gerencial y las

decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas

3.11 TECNICAS DE ANALISIS DE INFORMACION

Se aplicaron las siguientes técnicas:

1) Analisis documental:
El andlisis documental permitié conocer, comprender, analizar e interpretar cada una de
las fuentes documentales sobre la contabilidad gerencial y las decisiones financieras

efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

135



2) Indagacion:
La indagacion facilité la correspondiente disposicion de datos del mayor nivel de
credibilidad sobre la contabilidad gerencial y las decisiones financieras efectivas de las
industrias farmacéuticas peruanas.

3) Conciliacion de datos:
La conciliacion ha permitido confrontar los datos sobre la contabilidad gerencial y las
decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas de algunos

autores para que sean tomados en cuenta.

4) Tabulacién de cuadros con cantidades y porcentajes:
La tabulacion de cuadros con cantidades y porcentajes ha permitido organizar la
informacion cuantitativa sobre la contabilidad gerencial y las decisiones financieras

efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

5) Comprension de gréficos:
La comprension de graficos se ha utilizado para presentar informacion sobre la
contabilidad gerencial y las decisiones financieras efectivas de las industrias

farmaceuticas peruanas.
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CAPITULO IV:
PRESENTACION DE RESULTADOS
4.1 CONTRASTACION DE LA HIPOTESIS
La contrastacion de la hipotesis se ha llevado a cabo mediante lo siguiente:
1) Un primer aspecto que se tuvo en cuenta dos tipos de hipotesis, la hipétesis alternativa
y la hipétesis nula.
2) Hipotesis nula: HO: La contabilidad gerencial NO influye en grado significativo en

las decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

3) Hipotesis Alternativa: H1: La contabilidad gerencial influye en grado significativo

en las decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas.

En detalle debe tenerse en cuenta lo siguiente:

1) La hipotesis estadistica es una afirmacion respecto a las caracteristicas de la

poblacion estudiada en la investigacion.

2) Contrastar una hipdtesis es comparar las predicciones formuladas anticipadamente

por el investigador con la realidad observada o resultados obtenidos..

3) Si dentro del margen de error que se ha admitido 5.00%, hay coincidencia, se acepta

la hipGtesis y en caso contrario se rechaza.

4) El anterior es el criterio fundamental para la contrastacion. Este es un criterio

generalmente aceptado en todos los medios académicos y cientificos.
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5) Existen muchos métodos para contrastar las hipdtesis. Algunos con sofisticadas
féormulas y otros que utilizan modernos programas informéticos. Todos de una u otra

forma explican la forma como es posible confirmar una hipotesis.

6) En este trabajo se ha utilizado el software SPSS por su versatilidad y comprension

de los resultados obtenidos.

7) Para efectos de contrastar la hipotesis es necesario disponer de los datos de las
variables: Independiente y dependiente, sin eso no se podria obtener ningln

indicador.
8) La variable independiente es CONTABILIDAD GERENCIAL y

9) La variable dependiente es DECISIONES FINANCIERAS EFECTIVAS.

Los resultados del Sistema SPSS, son los siguientes:

1) ESTADISTICOS OBTENIDOS

TABLA DE ESTADISTICOS:

DECISIONES
ESTADISTICOS CONTABILIDAD FINANCIERAS
GERENCIAL EFECTIVAS
Muestra Validos 370 370
Perdidos 000 000
Media 80.28% 80.65%
Desviacion tipica. 3.46% 3.36%
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Fuente: Encuesta realizada

ANALISIS DE LA TABLA DE ESTADISTICOS:

En esta tabla se presentan los estadisticos mas importantes.

1)

2)

3)

4)

5)

6)

La media o valor promedio de la variable independiente CONTABILIDAD

GERENCIAL es 80.28%; es alto y representativo.

En cambio la media o promedio de la variable dependiente DECISIONES

FINANCIERAS EFECTIVAS es 80.65%, igualmente es alto y representativo.

De los dos resultados anteriores se concluye que existe un buen promedio para
ambas variables, siendo mejor para la variable dependiente, que es la que se busca

solucionar, lo cual apoya el modelo de investigacion llevado a cabo.

La desviacion tipica o desviacion estandar mide el grado de desviacion de los
valores en relacion con el valor promedio, en este caso es 3.46% para la variable
independiente CONTABILIDAD GERENCIAL, es un buen resultado, poca

desviacion.

En cambio el valor de la desviacidn tipica es de 3.36% para la variable dependiente

DECISIONES FINANCIERAS EFECTIVAS

De los resultados de la desviacidn tipica se concluye que hay alta concentracion en
los resultados obtenidos; siendo mejor dicha concentracién en la variable

dependiente, lo que favorece al modelo de investigacidn propuesto.
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2 .CORRELACION DE LAS VARIABLES DE LA INVESTIGACION

TABLA DE CORRELACION ENTRE LAS VARIABLES:

VARIABLES DE LA | INDICADORES DECISIONES
INVESTIGACION ESTADISTICOS | CONTABILIDAD FINANCIERAS
GERENCIAL EFECTIVAS
Correlacion
100% 80.36%
de Spearman
CONTABILIDAD Sig. (bilateral)
3.32%
GERENCIAL
Muestra 370 370
Correlacion
80.36% 100%
DECISIONES de Spearman
FINANCIERAS Sig. (bilateral)
3.32%
EFECTIVAS
Muestra 370 370

Fuente: Encuesta realizada

ANALISIS DE LA TABLA DE CORRELACION ENTRE VARIABLES:
1) Esta tabla mide el grado de entendimiento o interaccion entre las variables

independiente y dependiente.
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2)

3)

4)

5)

6)

En el marco de la correlacién de las variables se mide el coeficiente de correlacion y

el grado de significancia.

La correlacion se mide mediante la determinacion del Coeficiente de correlacion. R

= Coeficiente de correlacion.

El coeficiente de correlacién mide el grado de relacion, entendimiento, comprension

existente entre dos variables.

El valor del coeficiente de correlacién R varia de -1 a 1, cuando se mide en tanto por

uno o de -100 a 100, cuando se mide en tanto por ciento.

El coeficiente de correlacion se interpreta de modo que a medida que R se aproxima
a 1, es mas grande la relacion entre los datos, por lo tanto R (coeficiente de

correlacion) mide la aproximacion entre las variables.

7) A mayor coeficiente de correlacion, mejor resultado, por tanto eso favorece la

8)

9)

investigacion.

El coeficiente de correlacion se clasifica de la siguiente manera:

Correlacién valor o rango:

Perfecta R=1;

Excelente R=09<=R<1;
Buena R=08<=R<0.9;
Regular R=05<=R<0.;
Mala R<05

141



10)En la presente investigacion el valor de la correlacion es igual a 80.36%, lo cual

indica correlacién buena y por tanto apoya el modelo de investigacion desarrollada.

11)La prueba de significancia estadistica busca probar que existe una diferencia real,

entre dos variables estudiadas, y ademas que esta diferencia no es al azar.

12) Siempre que se estudie dos diferencias existe la probabilidad que dichas diferencias
sean producto del azar y por lo tanto deseamos conocerlo y para ello usamos la
probabilidad que no es méas que el grado de significacion estadistica, y suele

representarse con la letra p.

13) El valor de p es conocido como el valor de significancia. Cuanto menor sea la p, es
decir, cuanto menor sea la probabilidad de que el azar pueda haber producido los
resultados observados, mayor sera la tendencia a concluir que la diferencia existe en

realidad.

14) El valor de p menor de 0.05 nos indica que el investigador acepta que sus resultados
tienen un 95% de probabilidad de no ser producto del azar, en otras palabras

aceptamos con un valor de p = 0.05, que podemos estar equivocados en un 5%.

15) En base al cuadro del SPSS tenemos un valor de significancia (p), igual a 3.32%, el
mismo que es menor al margen de error propuesto del 5.00%, lo que, de acuerdo con
la teoria estadistica generalmente aceptada, permite rechazar la hipotesis nula y
aceptar la hipdtesis alternativa, desde el punto de vista de la correlacion de las

variables.

16) Luego, esto significa que la correlacion obtenida para la muestra es significativa y

que dicho valor no se debe a la casualidad.
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17)Dicho valor obtenido se debe a la Idgica y sentido del modelo de investigacion

formulado; todo lo cual queda consolidado con la tabla de regresion.
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2) REGRESION DE LA INVESTIGACION

TABLA DE REGRESION DE LA INVESTIGACION:

Coeficiente | Coeficiente de Coeficiente de
de Determinacion |  correlacion lineal Error tip. de la
Modelo | Correlacion Lineal corregido estimacion
(R) (R?) (R
Corregido)
80.36% 79.10% 76.70% 2.86%
1

Fuente: Encuesta realizada.

ANALISIS DE LA TABLA DE REGRESION:

1)

2)

3)

4)

El Modelo presenta el valor del Coeficiente de
Correlacién (R), igual al 80.36%, que significa una correlacion buena en el marco de
las reglas estadisticas generalmente aceptada.

El Modelo o Tabla de Regresién también nos
proporciona el Coeficiente de Determinacion Lineal R cuadrado = 79.10%.

De acuerdo al coeficiente de determinacion obtenido
el modelo de regresion explica que el 79.10% de la variacion total se debe a la variable
independiente: CONTABILIDAD GERENCIAL.

Finalmente la Tabla de Regresion presenta el Error

tipico de Estimacion, el mismo que es igual al 2.86%. Dicho valor es la expresion de
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la desviacion tipica de los valores observados respecto de la linea de regresion, es
decir, una estimacion de la variacion probable al hacer predicciones a partir de la
ecuacion de regresion. Es un resultado que favorece al modelo de investigacion

desarrollado, debido a que esta por debajo del margen de error considerado del 5.00%.
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4.1 ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS RESULTADOS OBTENIDOS
Gréfico 1:

La contabilidad gerencial genera y facilita informacion para las decisiones financieras

efectivas.
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Fuente: Encuesta realizada
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 80% de los
encuestados acepta que la contabilidad gerencial genera y facilita informacion para las

decisiones financieras efectivas en las industrias farmacéuticas peruanas.
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Gréfico 2:

La contabilidad financiera facilita el analisis estructural, de tendencias y con ratios.

. / 68%
ol
50%'fjf

/

0h T 3y

30%
20%
0 r
104) no/ no/ fa)
0% 0% 0%
PN - /
0% 1 1 1 1 1
Totalmenteen  En desacuerdo Neutral Deacuerdo  Totalmente de
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Fuente: Encuesta realizada
INTERPRETACION:

Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 68% de los
encuestados acepta que la contabilidad financiera facilita el analisis estructural, de tendencias

y con ratios en las industrias farmacéuticas peruanas.
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Graéfico 3:

La contabilidad financiera en la medida que sea razonable es de mucha utilidad para la

gerencia.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 80% de los
encuestados acepta que la contabilidad financiera en la medida que sea razonable es de mucha

utilidad para la gerencia en las industrias farmaceuticas peruanas.
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Gréfico 4:

La contabilidad de costos ofrece amplia informacion sobre los costos variables y fijos o de las

actividades.
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Fuente: Encuesta realizada
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 65% de los
encuestados acepta que la contabilidad de costos ofrece amplia informacion sobre los costos

variables y fijos o de las actividades en las industrias farmacéuticas peruanas.
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Gréfico 5:
La contabilidad de costos facilita informacion del estado de costos de produccién, estado del

costo de ventas y otros estados.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 80% de los
encuestados acepta que la contabilidad de costos facilita informacion del estado de costos de
produccion, estado del costo de ventas y otros estados en las industrias farmacéuticas

peruanas.
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Grafico 6:
El cuadro de mando integral o balanced scorecard facilita informacion para las decisiones

financieras efectivas.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 77% de los
encuestados acepta que el cuadro de mando integral o balanced scorecard facilita informacion

para las decisiones financieras efectivas en las industrias farmacéuticas peruanas.
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Gréfico 7:
El cuadro de mando integral facilita informacién de la perspectiva financiera, de proceso, de

clientes y capacitacion.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 80% de los
encuestados acepta usted que el cuadro de mando integral facilita informacion de la
perspectiva financiera, de proceso, de clientes y capacitacion en las industrias farmacéuticas

peruanas.
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Gréfico 8:

El valor econdmico afiadido permite medir el valor generado para los accionistas.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 67% de los
encuestados acepta que el valor econdémico afiadido permite medir el valor generado para los

accionistas en las industrias farmacéuticas peruanas.
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Gréfico 9:
El valor econdmico afiadido se concreta con una mayor tasa de rentabilidad de las inversiones

frente a la tasa de las deudas.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 56% de los
encuestados acepta que el valor economico afiadido se concreta con una mayor tasa de
rentabilidad de las inversiones frente a la tasa de las deudas en las industrias farmacéuticas

peruanas
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Gréfico 10:
La contabilidad gerencial debe proporcionar informacion sobre la responsabilidad social

empresarial.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 80% de los
encuestados acepta que la contabilidad gerencial debe proporcionar informacién sobre la

responsabilidad social empresarial en las industrias farmacéuticas peruanas.
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Gréfico 11:
La responsabilidad social empresarial comprende el aspecto econémico, social, ambiental,

ético y tecnoldgico.
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Fuente: Encuesta realizada.

INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 60% de los
encuestados acepta que la responsabilidad social empresarial comprende el aspecto

econdmico, social, ambiental, ético y tecnologico de las industrias farmacéuticas peruanas.
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Gréfico 12:
Las decisiones financieras efectivas son las posturas tomadas sobre el financiamiento,

inversiones, rentabilidad y riesgos para lograr las metas, objetivos y mision.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 80% de los
encuestados acepta que las decisiones financieras efectivas son las posturas tomadas sobre el
financiamiento, inversiones, rentabilidad y riesgos para lograr las metas, objetivos y misién en

las industrias farmacéuticas peruanas.
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Gréfico 13:

Las decisiones de financiamiento ayudan a estructurar las deudas internas y externas.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 75% de los
encuestados acepta que las decisiones de financiamiento ayudan a estructurar las deudas

internas y externas en las industrias farmacéuticas peruanas.
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Gréfico 14:

Las decisiones de financiamiento son utilizadas en las inversiones y generan un costo.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 80% de los
encuestados acepta que las decisiones de financiamiento son utilizadas en las inversiones y

generan un costo en las industrias farmacéuticas peruanas.
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Gréfico 15:

Las decisiones de inversidn son de capital de trabajo y bienes de capital.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 78% de los
encuestados acepta que las decisiones de inversion son de capital de trabajo y bienes de

capital en las industrias farmacéuticas peruanas
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Gréafico 12:

Las decisiones de inversion buscan lograr el mayor aprovechamiento y mejor rentabilidad.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 80% de los
encuestados acepta que las decisiones de inversion buscan lograr el mayor aprovechamiento y

mejor rentabilidad en las industrias farmacéuticas peruanas.
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Gréfico 17:
Las decisiones de rentabilidad buscan lograr el mayor beneficio posible en relacion con las

ventas, costos y gastos.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 54% de los
encuestados acepta que las decisiones de rentabilidad buscan lograr el mayor beneficio

posible en relacion con las ventas, costos y gastos en las industrias farmacéuticas peruanas.
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Gréfico 18:
Las decisiones de rentabilidad buscan lograr el mayor beneficio de las inversiones y el

patrimonio neto.

0No/L

ov/o

80%
70%
60%

50%

40%

30%

N0/
U /0

NSNS N NN YN

20%

10% | no/ no/ no/
U/0 U/0 U/0
- o o /

Totalmente en  En desacuerdo Neutral Deacuerdo  Totalmente en
desacuerdo acuerdo

0%

Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 80% de los
encuestados acepta que las decisiones de rentabilidad busca lograr el mayor beneficio de las

inversiones y el patrimonio neto en las industrias farmacéuticas peruanas
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Gréfico 19:

Las decisiones sobre riesgos buscan reducir los riesgos no sistematico y sistematico.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 65% de los
encuestados acepta que las decisiones sobre riesgos buscan reducir los riesgos no sistematico

y sistematico en las industrias farmacéuticas peruanas.
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Gréfico 20:
Las decisiones sobre riesgos buscan reducir los riesgos operativos, administrativos,

econoémicos y sociales.
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Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 64% de los
encuestados acepta que las decisiones sobre riesgos buscan reducir los riesgos operativos,

administrativos, econdmicos y sociales en las industrias farmacéuticas peruanas.
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Gréfico 21:

Debe implementarse la responsabilidad social empresarial en las industrias farmacéuticas

peruanas.
70% / 64%
60% /
50% /
A0 / 36%
30%
20%
10% -/ no/ I\%‘ f\%‘
- o > /

0% - - - -

0 Totalmenteen  En desacuerdo Neutral Deacuerdo  Totalmente en

desacuerdo acuerdo

Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 64% de los
encuestados acepta que debe implementarse la responsabilidad social empresarial en las

industrias farmacéuticas peruanas.
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Gréfico 22:

La responsabilidad social empresarial es una estrategia competitiva.

80%
80%
10%
60%

50%

40%

30%

100/
JAVY/i]

20% |

10%

558

Totalmenteen  En desacuerdo Neutral Deacuerdo  Totalmente en
desacuerdo acuerdo

0%

Fuente: Encuesta realizada.
INTERPRETACION:
Este resultado favorece el modelo de investigacion desarrollado; por cuanto el 80% de los
encuestados acepta que la responsabilidad social empresarial es una estrategia competitiva

para as industrias farmacéuticas peruanas.
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CAPITULO V:
DISCUSION

5.1 DISCUSION DE LOS RESULTADOS OBTENIDOS

A continuacion se presenta la confrontacion de los resultados obtenidos con los de otros

investigadores que realizaron trabajos similares.

1)

2)

El 80% de los encuestados acepta que la contabilidad gerencial genera y facilita
informacion para las decisiones financieras efectivas en las industrias farmaceuticas
peruanas. Este resultado es similar al 82% presentado, aunque en otra dimension espacial
y temporal, por Dapena, J. (2016). La contabilidad gerencial como herramienta
competitiva en las Pyme de la ciudad de Cdrdoba. Presentada para optar el Grado de
Doctor en la Universidad Nacional de Cérdova. Cérdova, Argentina.

Ambos resultados son altos y por tanto favorables a la investigacion desarrollada.

El 80% de los encuestados acepta que las decisiones financieras efectivas son las posturas
tomadas sobre el financiamiento, inversiones, rentabilidad y riesgos para lograr las metas,
objetivos y mision en las industrias farmacéuticas peruanas. Este resultado es similar al
83% presentado, aunque en otra dimension espacial y temporal, porHernandez, D.
(2016). La contabilidad financiera y la toma de decisiones en las grandes empresas
comerciales de Lima Metropolitana. Tesis presentada para optar el Grado Académico de
Doctor en Administracion. Universidad Inca Garcilaso de la Vega. Lima.

Ambos resultados son altos y por tanto favorables a la investigacion desarrollada.

168



5.2 CONCLUSIONES

A continuacion se presentan las correspondientes conclusiones de la investigacion.

1) Se ha determinado que la contabilidad gerencial influye en grado significativo en las
decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas; mediante la
contabilidad financiera, contabilidad de costos, cuadro de mando integral y valor

econodmico anadido.

2) Se ha establecido que la contabilidad financiera (CF) influye en grado significativo en
las decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas; mediante
la informacion de los activos, pasivos, ingresos y gastos; con ratios de liquidez,

gestion, solvencia y rentabilidad de las transacciones.

3) Se ha determinado que la contabilidad de costos (CC) influye en grado significativo en
las decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas; mediante
la informacién de los costos directos e indirectos; variables y fijos; asi como por

actividades empresariales.

4) Se ha establecido que el cuadro de mando integral (CMI) influye en grado
significativo en las decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas
peruanas, mediante las perspectivas financiera, del cliente, de los procesos, la

capacitacion y otras.

5) Se ha determinado que el valor econémico afiadido (EVA) influye en grado

significativo en las decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas
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6)

peruanas; mediante la informacion de la rentabilidad de las inversiones y el costo de

las deudas de las empresas.

Se ha establecido que la valoracion de la responsabilidad social empresarial (RSE)
influye en grado significativo en las decisiones financieras efectivas de las industrias
farmacéuticas peruanas; mediante la informacion del aspecto econémico, social, ético

y medioambiental.
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5.3 RECOMENDACIONES

Las recomendaciones de este trabajo son las siguientes:

1) Se recomienda tener en cuenta que la contabilidad gerencial influye en grado
significativo en las decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas
peruanas. Por tanto la gerencia debe utilizar la informacion de la contabilidad
financiera, contabilidad de costos, cuadro de mando integral y valor econémico
afiadido para tomar las mejores decisiones sobre financiamiento, inversiones,

rentabilidad y riesgos.

2) Se recomienda tener en cuenta que la contabilidad financiera (CF) influye en grado
significativo en las decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas
peruanas. Por tanto la gerencia debe disponer de informacién de los activos, pasivos,
ingresos y gastos; con indicadores estructurales, de tendencias; ratios de liquidez,

gestion, solvencia y rentabilidad de las transacciones.

3) Se recomienda tener en cuenta que la contabilidad de costos (CC) influye en grado
significativo en las decisiones financieras efectivas de las industrias farmacéuticas
peruanas. Por tanto la gerencia debe disponer informacién de costos directos e
indirectos, fijos y variables; y costos por actividades para tomar decisiones que

ayuden al logro de las metas, objetivos y mision de las empresas.

4) Se recomienda tener en cuenta que el cuadro de mando integral (CMI) influye en

grado significativo en las decisiones financieras efectivas de las industrias
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5)

6)

farmacéuticas peruanas. Por tanto la gerencia debe disponer de informacion de las
perspectivas del CMI como la financiera, del cliente, de los procesos y la
capacitacion del capital humano, de tal modo que pueda tomar las mejores

decisiones.

Se recomienda tener en cuenta que el valor econémico afiadido (EVA) influye en
grado significativo en las decisiones financieras efectivas de las industrias
farmaceéuticas peruanas. Por tanto la gerencia debe disponer informacion de la
rentabilidad de los activos o inversiones y del costo del financiamiento o deudas

empresariales para tomar las mejores decisiones.

Se recomienda tener en cuenta que la valoracion de la responsabilidad social
empresarial (RSE) influye en grado significativo en las decisiones financieras
efectivas de las industrias farmacéuticas peruanas. Por tanto la gerencia debe
disponer de informacion del aspecto econdmico, social, ético y medioambiental para

tomar las mejores decisiones empresariales.
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ANEXOS:

ANEXO No. 1: MATRIZ DE CONSISTENCIA
“INFERENCIA DE LA CONTABILIDAD GERENCIAL EN LAS DECISIONES FINANCIERAS EFECTIVAS, EL CASO DE LAS

INDUSTRIAS FARMACEUTICAS PERUANAS”

farmacéuticas

peruanas?

farmacéuticas

peruanas.

industrias

farmacéuticas

X.3.Cuadro de mando

integral

PROBLEMAS OBJETIVOS HIPOTESIS VARIABLES E METODO
INDICADORES
PROBLEMA OBJETIVO HIPOTESIS VARIABLE Esta investigacion esde tipo
PRINCIPAL.: GENERAL.: PRINCIPAL.: INDEPENDIENTE: aplicada.
,Como influye la | Determinar la La contabilidad X..CONTABILIDAD
contabilidad influencia de la gerencial influye GERENCIAL La investigacion es del nivel
gerencial en las | contabilidad gerencial en grado Indicadores: descriptivo-explicativo.
decisiones en  las  decisiones significativo en las X.1. Contabilidad
financieras efectivas | financieras efectivas de decisiones financiera En esta investigacion se utilizaron
de  las industrias | las industrias financieras X.2. Contabilidad de | los siguientes métodos:
efectivas de las costos Descriptivo, Inductivo, Deductivo

El disefio que se aplico fue el no
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PROBLEMAS

SECUNDARIQS:

1) ¢(Como influye
la contabilidad
financiera (CF)
en las decisiones
financieras
efectivas de las
industrias
farmacéuticas
peruanas?

2) ¢(Como influye

la contabilidad

de costos (CC)

en las decisiones

1)

2)

OBJETIVOS
ESPECIFICOS:
Establecer la
influencia de la
contabilidad
financiera (CF) en
las decisiones
financieras
efectivas de las
industrias

farmacéuticas

peruanas.

Determinar la
influencia de la

contabilidad de

peruanas.

HIPOTESIS

SECUNDARIAS:

1) La contabilidad
financiera (CPH
influye en grado

significativo en las
decisiones

financieras efectivas
de las industrias

farmacéuticas

peruanas.

2) La contabilidad de

X.4.Valor econémico
afadido
X.5.Vloracion de

responsabilidad

empresarial

VARIABLE
DEPENDIENTE:
Y. DECISIONES
FINANCIERAS

EFECTIVAS

Indicadores:

Y.1.Decisiones de

financiamiento
Y.2.Decisiones de

inversion

experimental.

La poblacion de la investigacion
estuvo conformada por 1,000
personas

La muestra estuvo conformada
por 370 personas
Para definir el tamafio de la

muestra se ha utilizado el método

probabilistico.

Las técnicas de recoleccion de
datos que se utilizaronfueron las
siguientes Encuestas; Toma de
informacién y Analisis

documental.
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3)

financieras
efectivas de las
industrias
farmacéuticas
peruanas?
¢Coémo influye

el cuadro de

mando integral
(CMI) en las
decisiones
financieras

efectivas de las
industrias
farmacéuticas

peruanas?

3)

costos (CC) en las
decisiones
financieras
efectivas de las
industrias

farmacéuticas

peruanas.
Establecer la
influencia del

cuadro de mando
integral (CMI) en
las decisiones
financieras

efectivas de las

industrias

3)

costos (CC) influye
en grado
significativo en las
decisiones

financieras efectivas
de las industrias

farmacéuticas

peruanas.

El cuadro de mando
integral (CMI)
influye en grado

significativo en las
decisiones
financieras efectivas

de las industrias

Y.3. Decisiones de
rentabilidad
Y .4. Decisiones sobre
riesgos
Y.5. Decisiones de
responsabilidad social

empresarial

DIMENSION
ESPACIAL
Z. INDUSTRIAS
FARMACEUTICAS

PERUANAS.

Los instrumentos para la
recoleccion de datos que se
utilizaron fueron los siguientes
cuestionarios, fichas
bibliograficas y Guias de analisis.
Se aplicaron las siguientes
técnicas de procesamiento de
datos: Ordenamiento y
clasificacion; Registro manual;

Proceso  computarizado  con

Excel; Proceso computarizado

con SPSS.

Se aplicaron las siguientes
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4)

5)

¢Como influye
el valor
econémico

afadido (EVA)
en las decisiones
financieras
efectivas de las
industrias
farmacéuticas
peruanas?
¢Cémo influye
la valoracién de
la

responsabilidad

4)

5)

farmacéuticas

peruanas.

Determinar

la

influencia del valor

econémico afadido

(EVA) en

decisiones

financieras

efectivas

industrias

de

farmacéuticas

peruanas.

Establecer

influencia

de

las

las

la

la

4)

5)

farmacéuticas

peruanas.

El valor econémico
afadido (EVA)
influye en grado
significativo en las
decisiones
financieras efectivas
de las industrias
farmacéuticas

peruanas.

La valoracion de la
responsabilidad

social  empresarial

técnicas de analisis: Analisis

documental; Indagacion;
Conciliacién de datos; Tabulacion
de cuadros con cantidades y

porcentajes; Comprension  de

gréaficos
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social
empresarial
(RSE) en las
decisiones
financieras
efectivas de las
industrias
farmacéuticas

peruanas?

valoracion de la
responsabilidad
social empresarial
(RSE) en las
decisiones
financieras
efectivas de las

industrias

farmacéuticas

peruanas.

(RSE) influye en
grado  significativo
en las decisiones

financieras efectivas
de las industrias
farmacéuticas

peruanas.

Fuente: Disefio propio.
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ANEXO No. 2:
INSTRUMENTO: ENCUESTA

INSTRUCCIONES GENERALES:

Esta encuesta es personal y andnima, esta dirigida a personal relacionado con las industrias
farmaceéuticas peruanas.

Agradezco dar su respuesta con la mayor transparencia y veracidad a las diversas preguntas
del cuestionario, todo lo cual permitira tener un acercamiento cientifico a la realidad concreta
de la contabilidad gerencial y las decisiones financieras efectivas de las industrias

farmaceéuticas peruanas.

Para contestar considere lo siguiente:
1= Totalmente en desacuerdo

2= En Desacuerdo

3= Neutral

4= De acuerdo

5= Totalmente de acuerdo

NR PREGUNTA 112|3[4]5

VARIABLE INDEPENDIENTE:

CONTABILIDAD GERENCIAL

1 ¢Considera usted que la contabilidad gerencial genera y

facilita informacion para las decisiones financieras efectivas
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en las industrias farmacéuticas peruanas?

INDICADOR: CONTABILIDAD FINANCIERA

¢Cree usted que la contabilidad financiera facilita el analisis
estructural, de tendencias y con ratios en las industrias

farmacéuticas peruanas?

¢Considera usted que la contabilidad financiera en la medida
que sea razonable es de mucha utilidad para la gerencia en

las industrias farmacéuticas peruanas?

INDICADOR: CONTABILIDAD DE COSTOS

¢Cree usted que la contabilidad de costos ofrece amplia
informacion sobre los costos variables y fijos o de las

actividades en las industrias farmacéuticas peruanas?

¢Considera usted que la contabilidad de costos facilita
informacion del estado de costos de produccion, estado del
costo de ventas y otros estados en las industrias

farmacéuticas peruanas?

INDICADOR: CUADRO DE MANDO INTEGRAL

¢Estima usted que el cuadro de mando integral o balanced
scorecard facilita informacién para las decisiones financieras

efectivas en las industrias farmaceuticas peruanas?

¢Considera usted que el cuadro de mando integral facilita
informacion de la perspectiva financiera, de proceso, de

clientes y capacitacion en las industrias farmacéuticas
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peruanas?

INDICADOR: VALOR ECONOMICO ANADIDO

¢Estima usted que el valor econémico afiadido permite
medir el valor generado para los accionistas en las

industrias farmacéuticas peruanas?

¢Considera usted que el valor econdémico afiadido se
concreta con una mayor tasa de rentabilidad de las
inversiones frente a la tasa de las deudas en las industrias

farmacéuticas peruanas?

INDICDOR: VALORACION DE

RESPONSABILIDAD SOCIAL EMPRESARIAL

10

¢Estima usted que la contabilidad gerencial debe
proporcionar informacion sobre la responsabilidad social

empresarial en las industrias farmacéuticas peruanas?

11

¢Considera usted que la responsabilidad social empresarial
comprende el aspecto econémico, social, ambiental, ético y

tecnoldgico de las industrias farmacéuticas peruanas?

VARIABLE DEPENDIENTE:

DECISIONES FINANCIERAS EFECTIVAS.

12

¢Considera usted que las decisiones financieras efectivas
son las posturas tomadas sobre el financiamiento,

inversiones, rentabilidad y riesgos para lograr las metas,
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objetivos y mision en las industrias farmacéuticas

peruanas?

INDICADOR: DECISIONES DE FINANCIAMIENTO

13

¢Cree usted que las decisiones de financiamiento ayudan a
estructurar las deudas internas y externas en las industrias

farmacéuticas peruanas?

14

¢Estima usted que las decisiones de financiamiento son
utilizadas en las inversiones y generan un costo en las

industrias farmacéuticas peruanas?

INDICADOR: DECISIONES DE INVERSION

15

¢Considera usted que las decisiones de inversion son de
capital de trabajo y bienes de capital en las industrias

farmacéuticas peruanas?

16

¢Estima usted que las decisiones de inversion buscan lograr
el mayor aprovechamiento y mejor rentabilidad en las

industrias farmacéuticas peruanas?

INDICADOR: DECISIONES DE RENTABILIDAD

17

¢Cree usted que las decisiones de rentabilidad buscan lograr
el mayor beneficio posible en relacion con las ventas,

costos y gastos en las industrias farmacéuticas peruanas?

18

¢Considera usted que las decisiones de rentabilidad busca

lograr el mayor beneficio de las inversiones y el patrimonio
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neto en las industrias farmacéuticas peruanas?

INDICADOR: DECISIONES SOBRE RIESGOS

19

¢Estima usted que las decisiones sobre riesgos buscan
reducir los riesgos no sistematico y sisteméatico en las

industrias farmacéuticas peruanas?

20

¢Considera usted que las decisiones sobre riesgos buscan
reducir los riesgos operativos, administrativos, econémicos

y sociales en las industrias farmacéuticas peruanas?

INDICADOR: DECISIONES DE

RESPONSABILIDAD SOCIAL EMPRESARIAL

21

¢Considera usted que debe implementarse la
responsabilidad social empresarial en las industrias

farmacéuticas peruanas?

22

¢Considera usted que la responsabilidad social empresarial
es una estrategia competitiva para as industrias

farmacéuticas peruanas?

185




ANEXO No. 3:

VALIDACION DEL INSTRUMENTO POR EL EXPERTOACADEMICO
DR. WILLIAM ENRIQUE CRUZ GONZALES

Después de revisado el instrumento de la Tesis denominada: “INFERENCIA DE LA
CONTABILIDAD GERENCIAL EN LAS DECISIONES FINANCIERAS
EFECTIVAS, EL CASO DE LAS INDUSTRIAS FARMACEUTICAS

PERUANAS”,mi calificacion sobre un estandar del 95%, es la siguiente:

No. PREGUNTA 55- | 65- | 75- | 85- | 95- | 100

64 |74 |84 |94 | 99

1 ¢En qué porcentaje se lograra contrastar la hipotesis 100

con este instrumento?

2 ¢En qué porcentaje considera que las preguntas estan 100
referidas a las variables, subvariables e indicadores de

la investigacion?

3 ¢Qué porcentaje de las interrogantes planteadas son 100
suficientes para lograr el objetivo general de la

investigacion?

4 ¢En qué porcentaje, las preguntas son de facil 100

comprensién?

5 ¢Qué porcentaje de preguntas siguen una secuencia 100

I6gica?

6 ¢En qué porcentaje se obtendran datos similares con

esta prueba aplicdndolo en otras muestras?

Dado que todas las preguntas del instrumento superan el parametro del 90%.
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El instrumento queda validado favorablemente por el experto académico indicado.
ANEXO No. 04:
CONFIABILIDAD DEL INSTRUMENTO CON EL ALFA DE CRONBACH
REALIZADA POR EL EXPERTO ACADEMICO
DOCTOR
Después de revisado el instrumento del Plan de tesis denominado:“INFERENCIA DE LA
CONTABILIDAD GERENCIAL EN LAS DECISIONES FINANCIERAS
EFECTIVAS, EL CASO DE LAS INDUSTRIAS FARMACEUTICAS
PERUANAS”,debo indicar que dicho instrumento es factible de reproduccion por otros
investigadores. Es decir los resultados obtenidos con el instrumento en una determinada
ocasion, bajo ciertas condiciones, seran similares si se volviera a medir las mismas variables
en condiciones idénticas. Este aspecto de la razonable exactitud con que el instrumento mide

lo que se ha pretendido medir es lo que se denomina la confiabilidad del instrumento, la

misma gue se cumple con el instrumento de encuesta de este trabajo.

DETERMINACION DEL COEFICIENTE DE CONFIABILIDAD

VARIABLES COEFICIENTE | NUMERO DE
ALFA DE ITEMS
CRONBACH
CONTABILIDAD GERENCIAL 80.38% 11
DECISIONES FINANCIERAS 80.88% 11
EFECTIVAS
TOTAL 80.56% 22
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Estas son las conclusiones sobre el coeficiente confiabilidad:

1) Para la Variable independiente CONTABILIDAD GERENCIAL el valor del
coeficiente es de 80.38%, lo que indica alta confiabilidad.

2) Para la variable dependiente DECISIONES FINANCIERAS EFECTIVAS el valor del
coeficiente es de 80.88%, lo que indica una alta confiabilidad.

3) El coeficiente Alfa de Cronbach para la ESCALA TOTAL es de 80.56%, lo cual
indica una alta confiabilidad del instrumento.

4) Finalmente, la confiabilidad, tanto de la escala total, como de las dos variables en
particular, presentan valores que hacen que el instrumento pueda ser til para alcanzar

los objetivos de la investigacion.
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ANEXO 05:

DEFINICION DE TERMINOS:
DEFINICION DE TERMINOS DE CONTABILIDAD GERENCIAL:
Contabilidad.- La Contabilidad es un campo altamente técnico, que solamente pueden
entender los Contadores Generales, Contadores Auditores y otros profesionales.
Funcién.- Es registrar cronolégicamente los hechos econémicos producidos en la empresa y
proporcionar informacion financiera sobre la entidad econémica.
Activo.-Indica lo que estd a favor de la empresa, es decir, o que tiene y lo que le deben.
También refleja en qué ha empleado la empresa el dinero de que ha dispuesto. También
comprende los bienes y derechos de la empresa.
Pasivo.- Indica lo que esta en contra de la empresa, es decir, sus deudas y obligaciones con
terceros sean estas a corto y largo plazo. También refleja de quién obtiene la empresa su
financiamiento.
Capital o patrimonio.- Indica la deuda que la empresa mantiene con los duefios. Es decir el
activo menos el pasivo.
Estado de resultados.- Refleja los resultados de la empresa en un periodo determinado.
Hecho contable.- La primera funcion de un sistema de Contabilidad consiste en crear un
registro sistematico de la actividad comercial diaria de las transacciones en términos
economicos.
Rentabilidad y solvencia.- La gerencia de toda empresa debe tener dos objetivos financieros
claves en mente: El primero consiste en obtener una utilidad. El segundo consiste en mantener
una solvencia, es decir, tener disponible suficiente dinero para pagar deudas a medida que
lleguen a su término. El “fraude”.- Se puede definir como la falsedad deliberada de hechos
con la intencién de engafiar a alguien.
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Objetivos de la contabilidad gerencial.- Se puede inferir que los objetivos de la contabilidad
Gerencial son entregar a los altos ejecutivos de la empresa la informacién como herramienta
necesaria para una correcta y acertada toma de decisiones que le permitan lograr las metas,
objetivos y misiones de su responsabilidad, como también controlar las responsabilidades del
personal a su cargo en logro de los objetivos de la empresa y efectuar las correcciones
necesarias en forma oportuna.

Eficiencia.- Que es el buen uso de los recursos de la empresa.

Eficacia.- Que es llevar a buen término la realizacion de los objetivos de la empresa.
Economicidad.- Que es obtener el objetivo al menor costo posible en beneficio de la utilidad
y la rentabilidad de la empresa.

Control gerencial.- Que tiene como finalidad asegurar que los recursos son obtenidos y
utilizados en forma efectiva y eficiente para el logro de los objetivos de la organizacion.
Planificacion estratégica.- Que son conjuntos bien coordinados de programas de accién que
apuntan a asegurar una ventaja sostenible en el largo plazo. Corresponde a los gerentes de
negocios la formulacion e implementacion de los planes y acciones estratégicas que sean
congruentes con las directrices generales corporativas, y que se ajusten al presupuesto
asignado a la unidad particular de la organizacion.

Control gerencial.- Se acostumbra a pensar que el control gerencial constituye un proceso
mediante el cual una organizacion se asegura que la ejecucion concuerda con la planificacion.
En todo caso, este tipo de control gerencial, permite conocer las posibles desviaciones entre lo
planificado y lo real, con el objeto de arbitrar las medidas correctivas necesarias, para el
cumplimiento de metas y objetivos planificados.

Aplicaciéon del control gerencial.- Los gerentes de linea (Administracion, Produccion,

Ventas....) conforman los puntos focales del control gerencial; son las personas cuyos juicios
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han sido incorporados en los planes aprobados, quienes deben influir sobre otros, y cuyo
desempefio es medido por la alta direccion.
Principios de la motivacion.- Dado que el control gerencial involucra el comportamiento de

seres humanos, las siguientes dimensiones son criticas para evaluar la calidad global de la

DEFINICION DE TERMINOS DE TOMA DE DECISIONES FINANCIERAS:

Accion - Participacion fraccional de propiedad en el capital de una compaifiia, cuyo valor

puede apreciar o depreciar.

Acreedor — Persona o entidad que presta o concede crédito a otra persona o entidad y

adquiere de ese modo el derecho de cobrar intereses y el repago de la suma prestada.

Acreedor garantizado - Persona cuyos derechos sobre otra estan protegidos con colateral o

con una hipoteca u otra garantia real.
Agente - Persona que representa, actGa y rinde cuentas por otra.

Anualidad - Suma predeterminada que un “beneficiario” tiene derecho a recibir
periédicamente, hasta su muerte, o durante determinado nimero de afios, como resultado de

un plan convenido.

Bono - Certificado de deuda a largo plazo emitido por una compafiia, el gobierno federal o

por un gobierno estatal o local.

Cartera de inversiones (portfolio) - Conjunto de valores que pertenecen a una persona.
Conforme a los propoésitos de quien invierte, la cartera puede ser para ingreso, crecimiento,

crecimiento agresivo o especulacion.

Cargo por financiamiento — El costo de un préstamo o interés de un préstamo. Puede ser

simple y compuesto; también puede considerarse como gasto financiero o costo financiero.
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Certificado de Deposito (CD) - Es una cuenta de depdsito a plazo fijo que se evidencia en
un documento emitido como recibo en el que se hace constar: el plazo, la tasa de interés y
otras condiciones, entre ellas que no puede retirarse antes del vencimiento pactado sin

penalidad.

Codeudor — Es toda otra persona, en adicion al deudor directo, que firma los documentos de

un préstamo asumiendo asi una obligacion igual a la del deudor directo.

Corredor de préstamos - Cualquier persona natural o juridica que ofrece y contrata sus
servicios para gestionar, tramitar u obtener préstamos hipotecarios u otros tipos de préstamos

y financiamientos para terceras personas a cambio de una comision.

Crédito — Es la promesa de pago en el futuro para poder comprar o tomar prestado en el

presente.

Crédito rotativo — Comunmente Ilamada linea de crédito, es una facilidad que puede ser

utilizada repetidamente, hasta el limite establecido.

Cuenta corriente o de cheques - Depo6sito en una institucion financiera sujeto a retiros sin
previo aviso, generalmente mediante la emision de cheques. Se conoce también como un

depdsito a la vista (0 a la demanda).

Cuenta de ahorros - Cuenta de deposito en una institucion financiera entre cuyas
condiciones contractuales se establece que la institucion tiene la facultad de exigir al

depositante un aviso con hasta 30 dias de anticipacion, antes de efectuar un retiro.
Depositario - Institucion financiera que acepta depositos de sus clientes.
Deudor - Persona que tiene una deuda y la obligacién de pagarle al acreedor.

Diversificacién - Distribucion de las inversiones entre distintos tipos de valores, industrias y

localidades, con la idea de reducir el riesgo.
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Estimado de buena fe - Estimado de los probables costos del servicio de cierre de un
préstamo hipotecario que el deudor debe recibir al momento, o dentro de tres dias después de

presentar su solicitud.

Estudio de titulo - Verificacién del récord publico para determinar el duefio de un predio de

bienes raices y los gravamenes que puedan existir sobre dicha propiedad.

Fiador - Persona que se compromete a pagar si otro no lo hace.

Fraude - Practica de la simulacion y del artificio con intencion de engafiar o lesionar a otro.

Es ilegal.

Garantia - Promesa hecha por una persona para responder por la falta de cumplimiento de

otra, en el pago de una deuda o en la ejecucidn de una obligacion.

Gastos de cierre - Incluye, entre otros: puntos, cargos de preparacion de escrituras,
hipotecas y documentos de liquidacién, honorarios de abogados, cargos de registro y notario,

tasacion e informe de crédito.

Gravamen - Cualquier carga u obligacion impuesta sobre bienes raices. Derecho de los
acreedores a cierto activo (por ejemplo, una casa) si el deudor falla en cumplir sus

obligaciones de pago.

Historial de crédito — El récord continuo de las deudas y compromisos de un deudor y cuan

bien han sido pagadas u honradas.

Interés — Cargo que se cobra al que toma prestado por utilizar el dinero o capital de otra
persona o entidad. Se paga a intervalos convenidos y que se expresa cominmente como un

porcentaje anual del capital no pagado.
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Inversion - Colocacion de fondos en valores para obtener ingresos o realizar ganancias.
También son los activos que dispone una empresa. Asimismo puede ser el capital de trabajo

y los bienes de capital de una empresa.

Préstamo de consolidacion — EI combinar varias deudas en una con el fin de lograr una tasa
de interés mas baja 0 pagos mensuales mas bajos al extender los pagos por un periodo de

tiempo maés largo.

Principal - Cantidad de dinero que se ha prestado y sobre la cual se computa y han de pagar

intereses.

Rendimiento - Ingreso que se obtiene en una inversion expresada como un porciento de la
cantidad invertida. Es la rentabilidad o beneficio o ganancia que se obtiene al invertir en

activos financieros o activos reales.
Rentabilidad — Beneficio obtenido de las inversiones realizadas

Recargo - Importe que frecuentemente se agrega a un contrato de pago en una venta a
plazos, para cubrir los gastos de venta y administrativos, los intereses, riesgos y algunas

veces también otros factores.
Refinanciamiento -Sustitucion de una deuda con otra nueva.

Reglamentacion Financiera — Conjunto de leyes y reglamentos para proteger a los
consumidores que utilizan crédito y a los inversionistas, asi como para garantizar la

solvencia y solidez del sistema financiero de un pais.

Riesgo - La probabilidad de incurrir una pérdida por cambios imprevistos en el precio o
rendimiento de una inversion. Puede ser sistematico o de mercado y no sistematico o

especifico o propio de una empresa.
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Tarjeta de crédito — Tarjeta pléstica emitida por un acreedor que permite a los individuos
obtener dinero prestado y adquirir bienes o servicios segin un acuerdo de crédito

previamente establecido.

Tarjeta de débito - Tarjeta plastica emitida por una institucion financiera que permite al
tarjetahabiente, entre otras transacciones, el retiro de fondos de sus cuentas en cajeros

automaticos y el pago por bienes y servicios en comercios.

Tasa fija - Es una tasa de interés aplicable al principal de un préstamo o contrato de crédito
que se establece desde el principio y no cambia en ningin momento mientras dure el

contrato.

Tasa variable - Es una tasa de interés aplicable al principal de un préstamo o contrato que
puede aumentar o reducirse mientras dure el contrato. Usualmente, los cambios en la tasa no

pueden pasar de ciertos minimos o maximos acordados en el contrato.

Tasa primaria (prime rate) - Tasa de interés que imponen los principales bancos en

préstamos de corta duracidon a clientes con buenas clasificaciones de crédito.

Tasa de interés anual - Es el costo total del crédito expresado como una tasa porcentual
anual. Incluye la tasa de interés, puntos, costos del intermediador financiero y otros cargos

del crédito que debe pagar el deudor.

Tasa de rentabilidad minima atractiva (TREMA) — Tasa promedio ponderada de las

inversiones de las inversiones que tienen las empresas

Tasa del costo promedio ponderado de capital (CPPC) — Tasa promedio ponderada de las

deudas que tienen las empresas

Tasa nominal anual — Tasa de referencia de las operaciones financieras. Es una tasa
publicitaria
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Tasa efectiva anual (TEA) — Tasa que efectivamente se va a pagar o cobrar por una

transaccion financiera.

Tasa real — Es la tasa que tiene en cuenta la inflacién
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