View metadata, citation and similar papers at core.ac.uk brought to you by fCORE

provided by Repositorio UTP (Universidad Tecnolégica del Pert)

Universidad
U I p Tecnolégica
del Peru

Facultad de Administracion y Negocios

Administracion de Negocios y Finanzas

Trabajo de Investigacion:
“Generacion de valor en el desarrollo de un
negocio especializado en la comercializacion
de paneles solares para personas naturales
localizadas en el distrito de La Joya-Arequipa
entre el 2014-2019”

Maria Victoria Angeles Guardamino
Cynthia Beatriz Rojas Bocanegra

Para optar el Grado académico de bachiller en

Administracion de Negocios y Finanzas

Lima-Peru
2020



https://core.ac.uk/display/426946854?utm_source=pdf&utm_medium=banner&utm_campaign=pdf-decoration-v1

RESUMEN

Este trabajo de investigacion tiene como objetivo estimar la generacion de valor financiero en la
creaciéon de un negocio de comercializacion de paneles solares para personas naturales en el
distrito de La Joya del departamento de Arequipa y como objetivos especificos establecer la
rentabilidad y viabilidad que genera la comercializacion de paneles solares para personas
naturales mediante el calculo de indicadores financieros y de este modo determinar la estrategia
de negocio que se debe utilizar para aportar generacién de valor en este tipo de negocio dentro

de un lugar que no es céntrico con respecto a la ciudad de Arequipa.

El problema se abordé mediante una investigacion de tipo descriptiva correlacional para medir el
nivel de relacion que existe entre la rentabilidad del negocio y la comercializacion de paneles
solares donde se busca evidenciar que tan representativa es la generaciéon de valor de este
negocio. Esta investigacion pondra en evidencia si esta rentabilidad es efectiva por los costos
del producto, ya sea que el producto principal sea importado a un precio bajo o se fabrica en el
pais de comercializacion y tiempos para la obtencién del producto final. Asi como, la necesidad
de los posibles usuarios para con el bien. Cabe mencionar que se recopilo informacién tanto de

los comerciantes actuales y los consumidores y posibles consumidores de paneles.



ABSTRACT

This research work aims to estimate the generation of financial value in the creation of a
commercialization business of solar panels for natural persons in the district of La Joya of the
department of Arequipa and as specific objectives to establish the profitability and viability that
commercialization generates of solar panels for natural persons through the calculation of
financial indicators and in this way determine the business strategy that should be used to provide

value generation in this type of business within a place that is not central to the city of Arequipa .

The problem was approached through a correlational descriptive investigation to measure the
level of relationship between the profitability of the business and the commercialization of solar
panels where it is sought to show how representative the generation of value of this business is.
This investigation will show whether this profitability is effective due to the costs of the product,
whether the main product is imported at a low price or manufactured in the country of
commercialization and times for obtaining the final product. As well as, the need for potential
users for good. It is worth mentioning that information was collected from both current merchants

and consumers and potential panel consumers.
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CAPITULO |

INTRODUCCION

1.1 Planteamiento del Problema

Debido al calentamiento global las empresas han optado por nuevo esquema de negocio
donde sea rentable y a su vez contribuya con la responsabilidad social. Es por eso que la
energia no tradicional y renovable ha captado gran protagonismo en los Ultimos afios,
actualmente, ya que en la actualidad su uso se estid volviendo mas comdn y se esta
posicionando cada vez mas en el mercado lo cual ir4 evolucionando mas con el pasar del
tiempo, es de conocimiento que paises de Europa ahora invierten en la creacién de energia
solar y de este modo lograr reemplazar la energia convencional hecha a base de

hidrocarburos que son sumamente dafiinos para el medio ambiente.

1.2 Descripcién del Problema

El Perl hace algunos afios ha empezado a utilizar alternativas de abastecimiento energético
proveniente de recursos renovables, pero no es suficiente a comparacion de paises del viejo

continente esto debido a que actualmente tiene poca difusion. La energia solar es abundante



en el Perd, no contaminante e interminable, por lo que se deberia aprovechar, utilizar y
transformar en energia eléctrica. Esto obliga a pensar con responsabilidad en cuanto al uso
de energias alternativas y especificamente en la producida por paneles solares, sistema que
provoca cambios de consideracion, si hablamos del ahorro y cuidado ambiental global, por lo
gue es importante y necesario que las personas conozcan los atributos, facilidades y

aprovechamiento del uso en distintos aspectos dentro de hogares.

1.3 Formulacién del Problema

Se sabe que el departamento de Arequipa es uno de los lugares destacados para el progreso
de las energias renovables por el alto nivel de radiacién registrado en la region, es por esta
razon que las empresas enfocadas a la venta de paneles solares en el departamento de

Arequipa buscan generar rentabilidad en el desarrollo de dicho negocio.

Cabe mencionar que las localidades de Majes, La Joya y Ocofia cuentan con mayor potencial
solar para la generacion de recursos renovables que es superior al resto de distritos de

Arequipa. Por lo tanto, se tomara como distrito de investigacién la localidad de La Joya.

Por otro lado, existen distintos indicadores financieros para establecer si un negocio es
rentable y viable. Y a su vez, se busca evidenciar que tan representativa es la generacién de
valor de un negocio de comercializacion de paneles solares enfocado a personas naturales.
Es asi, que planteamos la siguiente interrogante para la presente investigacion, ¢En qué
medida genera valor financiero la creaciéon de un negocio de comercializacion de paneles
solares para personas naturales en La Joya-Arequipa entre en 2014 y 2019?, teniendo en

cuenta todo lo expuesto antes se buscara responder la interrogante establecida.



1.3.1 Problema General

¢En qué medida genera valor financiero la creacién de un negocio de comercializacion

de paneles solares para personas naturales en La Joya-Arequipa entre en 2014 y 20197

1.3.2 Problemas especificos

e (Cual es la rentabilidad promedio obtenida en base a los principales indicadores

financieros?

o ¢Cual es el modelo de negocio ideal para la comercializacién de paneles

solares para personas naturales en La Joya — Arequipa?

1.4 Estado del Arte

En la actualidad cada vez mas personas buscan trabajar para si mismas y no depender de un
horario y regirse bajo 6rdenes para progresar econémicamente, es asi que optan por
emprender negocios propios y generar rentabilidad en el desarrollo del mismo. Ahora bien, el
decir que una empresa obtenga ganancias no significa necesariamente genere valor, y es lo

gue muchas personas confunden al momento de emprender un negocio propio.

Valencia (2011), explica que los indicadores de rentabilidad no brindan una informacion
completa de la generacién de valor en el desarrollo de un negocio, y que, por otro lado, el
indicador EVA es aquel que muestra las ganancias después de todos los gastos, impuestos y
costos de los inversionistas, es decir, muestra las ganancias reales después de recuperar la

inversion.



Al hablar del VAN (El valor Actual Neto), Court (2009) lo describe como el instrumento que
mide el valor adicional y el valor del dinero, ya que lo que se pretende medir con la generacion
de valor es el adicional que una organizacion pueda originar luego de cubrir todos los gastos
de la inversiéon que se hizo en el mismo, asi como haber dado a los duefios una proporcion
de las ganancias por la aportacion dada para los inicios del negocio. Por otro lado, desde la
visién de accionista, la generacion de valor se ve reflejada en la rentabilidad, si esta es
superada a las expectativas dadas por ellos la generacion de valor es positiva y el indicador
para medirlo es el VAN, el cual se desarrolla en base a la resta de los flujos de caja y el costo

de oportunidad del capital invertido en el desarrollo del negocio.

Por otro lado, de la mano la globalizacién con respecto a la conservacion del planeta y la
responsabilidad del ser humano sobre ella, el mercado actual busca interactuar con esta
realidad cercana y establecida en distintos lugares para ver este tema de una manera
provechosa, buscando nuevos nichos de mercado y nuevas oportunidades de negocio. Es
asi, que afnos atras se empezo a ver la energia eléctrica fotovoltaica como una nueva idea de
negocio para lugares y zonas de alta radiacion solar, brindando accesibilidad de energia a

zonas rurales del pais que no contaban con ningun tipo de fuente eléctrica.

Una de las fuentes mas grandes de energia del planeta es la energia proveniente del sol, ya
gue este genera la energia mediante radiacidn electromagnética, dichas radiaciones muestran
distintos matices que se diferencian por las longitudes de ondas generadas tales como las
ondas de radio, las de los rayos x o los rayos gamma. Asimismo, cabe mencionar que a la
energia que se denota al exterior de la atmosfera de la tierra sobre una capa recta a los rayos
solares lo hace en una cantidad constante. Es asi que esta energia es una combinacién de
radiaciones con longitudes de onda que oscilan entre 200 nm y 4000 nm, haciendo que se

distinguen de la radiacién ultravioleta, la luz visible y la radiacién infrarroja.



Segun Tous (2010), afirma que la energia renovable seré la energia de un futuro cercano,
tomando la energia renovable como una fuente inagotable de energia, que dependera del
aprovecho en que la humanidad pueda sacarle a las mismas, a su vez, asegura que, al ser
una fuente permanente, se podra asegurar su abastecimiento a lo largo del tiempo. Dependera
de las distintas variables climatol6gicas para obtener la calidad de energia eléctrica, en su

intensidad en la recepcion sobre la tierra.

Es por eso que, desde el enfoque comercial, se puede mencionar que el ministerio del
ambiente destacé Arequipa como promotor del uso de energias renovables, teniendo como
principal instrumento los paneles solares, que es considerado uno de los canales para
combatir con los problemas climaticos como es el friaje. Cabe mencionar que las localidades
de Majes, la Joya y Ocofia que cuentan con mayor potencial solar para la generacion de

recursos renovables que es superior al resto de distritos del departamento antes mencionado.

Durante la investigacion se ha encontrado que el uso de paneles solares se da mas en las
zonas sur del pais y que, el principal motivo de la comercializacion de los paneles solares en
estos lugares se debe a la mayor radicacion que tienen estos departamentos, y que, al estar
ubicado estratégicamente con mas cercania al ecuador cuentan con un clima seco, sin
embargo, hasta la actualidad no todas las personas aprovechan la energia eléctrica que les

brinda la energia fotovoltaica.

Andia (2017), menciona que el Perl es un gran receptor de energia solar a nivel mundial por
la alta radiacién recibida en sus territorios sobre todo en los departamentos del sur como
Arequipa. Moquegua, Huancayo. Tomando como referencia al departamento de Arequipa, se
puede mencionar que presenta radiacion solar gran parte del afio con un aproximado de 7094
Wh/m2.dia. En adicién a esto, Solargis (2017), declara que esta energia tan eficiente en el
pais no es aprovechada como se deberia por sus habitantes, ya que, si bien existen zonas

donde si se utiliza la energia solar como sustento de luz en parques en ciertas zonas de la
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regién arequipefia, no existen muchas organizaciones que promuevan el uso de energias

renovables como un recurso dia a dia.

Por otro lado, debido al nivel socioeconémico de las personas de los pueblos rurales ,tienen
inconvenientes para acceder a la compra de los paneles solares ya que el costo de inversion
resulta ser alto, por lo que el estado de manera conjunta con el ministerio de energia y minas
promueve proyectos de electrificacion con energia solar, siendo fundamental analizar si los
potenciales compradores de estos productos seran las personas naturales o juridicas y
participar de licitaciones con el estado para medir la rentabilidad de las empresas que

comercializan estos equipos.

Actualmente el estado es la principal entidad que incentiva la implementacion e instalacion de
los paneles solares que promulgo la ley de Promocién de la inversion para la generacion de
electricidad por medio de energias renovables, el cual cuenta con un subsidio de Osinergmin
gue completa el pago de la prima en el cobro de peaje que realiza a todos los ciudadanos, lo

qgue hara que la energia proveniente de las RER’s podra ser comerciada en un menor plazo.

Desde un enfoque gubernamental segun informacion de Osinergmin a partir de mayo del 2017
hubo una reduccién de tarifas de los precios de la energia eléctrica debido a los contratos
entre las compafias generadoras y distribuidoras, por lo que es importante evaluar la
competencia entre los precios que corresponde al uso de los panales solares en domicilios y

medir el ahorro desde una perspectiva familiar frente al uso de electricidad convencional.

Osinerming refiere que se ha registrado una baja en las tarifas para los usuarios industriales
en un 6.7% y para los de uso doméstico un promedio de 5.2%, lo cual se debe a la revisién

de los saldos de los contratos entre compafiias encargadas de la generacién y distribucion de



electricidad, lo que hace que los precios sean regulados para el comercio y de esta manera

los usuarios resulten beneficiados.

Segun estudios y analisis de mercado realizados para comprobar la viabilidad y potencial que
se puede obtener de la inversion y comercializacion de los paneles solares Toribio (2018),
explica en la actualidad no hay muchos ambitos en los que la energia solar se desarrolla en
el pais, el mas comun de ellos es el uso como fuente térmica mediante termas de agua, que
es comun usado en los departamentos surefios de Arequipa y Puno, en los que existe un
aproximado al 2018 de 30 empresas dentro de este rubro, encargandose de la
comercializacién y mantenimiento de estos aparatos usados en los hogares, otro de sus usos
es de secador dentro de los cultivos de granos, no obstante, el autor menciona que ain no se

ha explotado totalmente el recurso energético inagotable con el que cuenta este territorio.

De esto se puede acotar que, las provincias donde se encuentra mas demanda sobre paneles
solares es en las provincias de: Arequipa y Puno, teniendo un gran potencial mercantil al
contar con el recurso principal durante todo el afio y considerando que el uso de paneles
solares en estas zonas es principalmente para obtener agua caliente, mas no se ha ahondado
el uso de los mismos para la implementacién de otros servicios, tales como, su uso en la

agricultura o la potabilizacion de agua y no solo delimitarlo a termas fotovoltaicas.

Para esto se deberan de tener en cuenta las necesidades actuales del usuario final con
respecto a las diferentes utilidades que nos pueda dar la energia fotovoltaica y la valorizaciéon
de la misma, que, si son correctamente enfocadas podran resultar como una gran inversion
de negocio a lo largo del tiempo y a la vez, resultar beneficioso para el plan de mejora del

medio ambiente con el que se viene luchando.



De la misma manera, se debe mencionar que la energia proveniente del sol es inagotable y
rentable si es implementada de la manera correcta, obteniendo el mayor provecho posible de
la misma para conseguir la satisfaccion tanto del consumidor final como el generador del

servicio prestado.

Segun estudio realizado por el autor Gutierrez (2016) afirma que, la energia fotovoltaica que
es correctamente canalizada tendra viabilidad econémica, en relacion al consumo y a que la
tarifa propuesta por dicho servicio sea apropiada, ya que al contar con paneles solares para
la generacion de energia y de este modo abastecer una casa 0 negocio creando un
autoconsumo generaran excedentes de energia acumulada, el cual podra ser inyectada en la
red de energia eléctrica, es decir que se pondra a la venta la energia a la compafiia
abastecedora del mismo bien y de esta manera generaria un doble beneficio, ya que el precio

ofrecido seria el mismo cobrado por la empresa proveedora del servicio.

Es asi que nace la siguiente interrogante frente a estos dos temas, que son, la generacion de
valor de un negocio y las energias renovables como oportunidad de negocio en el pais. ¢En
gué medida genera valor financiero la creacidon de un negocio de comercializacién de

paneles solares para personas naturales en La Joya-Arequipa entre en 2014 y 2019?

El departamento de Arequipa segun estudios realizados a abril 2019, cuenta con una
poblacién de 1, 525.9 (miles de personas). De las cuales el 92% pertenece a zonas urbanas
y el 8% a zonas rurales. La joya se encuentra en la provincia de Arequipa gue cuenta con un

aproximado de 1,193.6 (miles) de hogares.

La presente investigacion seré enfocada a personas naturales, por lo que nos es de suma

importancia tener conocimiento de la poblacién existente en el distrito a investigar que es La



Joya, a fin de conocer el nicho de mercado y la magnitud de demanda que pueda tener un

negocio de venta de paneles solares enfocado a este tipo de clientes.

En promedio, las dimensiones de las placas solares para uso doméstico estandar tienen un
tamano de 165 x 100cm x 4cm, lo que equivale a 1.65 metros por panel solar. Asimismo, los
paneles solares tienen una potencia promedio de 250 vatios, lo que significa que para un
sistema con un pico de vatios 2500 se requiere un total de 10 paneles solares equivalente a
16.5 m2. Y el tamafio de un panel solar es un factor co-determinante en la cantidad de paneles
solares que se puede colocar en el techo de una vivienda, y esta cantidad a su vez depende

por un lado del tamafio de los paneles solares y de otro lado de la situacién del cliente.

Para analizar la generacion de valor de un plan de negocios para la creacion de una empresa
de Paneles Solares se deberan utilizar indicadores financieros como el VAN , ROA, TIR los
cuales permitiran determinar si el proyecto comercial de paneles solares es econémicamente
viable, mostrando como prueba los resultados financieros donde se comprueba que se
recupera la inversién durante el segundo afio de implementacién, donde también menciona
gue la metodologia usada para esta evaluacién de viabilidad se baso6 en un plan de negocios
disefiado teniendo como base a los analisis de mercado, organizacional, estratégico, técnico,
financiero y a una evaluacion econdmica realista del proyecto. Hernandez (2016). Tomando
como referencia lo mencionado por el autor en el estudio y analisis en relacién a la valorizaciéon
de los paneles solares en el pais de México se busca realizar las mismas pruebas en un
escenario mas cercano y actual a nuestra realidad para comprobar la viabilidad del proyecto
en nuestras condiciones ambientales y mercantiles, y asi demostrar que tan rentable seria la
implementacién del mismo, para esto tendremos que considerar los distintos factores
socioecondmicos y politicos del pais que puedan generar impacto en el desarrollo y

valorizacién de paneles solares.



En adicion a lo antes expuesto, Paredes (2013) menciona que el éxito de aceptacion por parte
del mercado del producto a ofrecer también dependera de la calidad y el precio al que sea
ofertado al usuario final, es decir, que cumpla con todas las exigencias y necesidades del

mercado.

El autor confirma la viabilidad de un proyecto creado en Colombia donde se afirma que
mediante analisis econdmicos y financieros se obtiene cifras convenientes y rentables
teniendo en este caso como periodo de recuperacion 1 afio a diferencia del proyecto

presentado en México donde el periodo de recuperacion es mayor.

Esta informacién se tendra en cuenta para confirmar la viabilidad que pueda existir en la
implementacion del proyecto comercial en Perd, y saber qué factores se deben considerar
para direccionar la zona donde se llevara a cabo para generar una mayor rentabilidad con un
periodo de recuperacién no mayor a los encontrados en distintos proyectos llevados a cabo

en distintos paises de Latinoamérica.

Court (2009) menciona en su libro que el ROI es el rendimiento sobre la inversion, también
conocido como la tasa de retorno, tasa de beneficio, retorno de la inversién o simplemente
encontrado como “retorno”, que es el indicador que expresa la cantidad de dinero generado o
perdido en un proyecto de negocio sobre la cantidad de dinero invertido en dicho negocio. El
monto de este dinero, ya sea positivo 0 negativo en caso de pérdida es llamado interés,
perdida o ganancia y mientras que el dinero colocado en el desarrollo del proyecto puede ser

llamado como capital o activo principal de la empresa.

Otro de los instrumentos utilizados para determinar la generacion de valor de una empresa es
el ROE, es asi que, Brigham y Houston (2005) sefialaron al ROE como el indicador mas

importante, mencionandolo como el “reglén de fondo”, ya que este mide la utilidad neta sobre
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capital comun. Ya que, los accionistas de una determinada empresa realizan inversiones con
el objetivo de obtener una rentabilidad econémica, y es esta ratio el que proporciona el
desempefio que accionistas estan logrando de la inversion realizada, y al mismo tiempo
establece un criterio para realizar una comparacién del desarrollo de la empresa en referencia
con el valor promedio obtenido por la industria en la que la organizacion se desenvuelve, es

decir la industria de energias renovables.

Del mismo modo, Hawawini y Viallet (2002) coinciden con los autores antes mencionados
anteriormente al sefialar al ROE como indicador que establece cuan rentable es la
organizacion para sus acreedores y al mismo tiempo confirma que el ROE es el indicador
financiero para hallar la rentabilidad mas amigable, ya que, constituye toda la informacion
referente a las actividades y decisiones que se tengan que tomar durante el desarrollo de las

actividades econémicas.

Por otro lado, segun Trejo (2015), el principal enfoque que se debe realizar es de los factores
gue determinan la viabilidad de un proyecto de negocio, mediante el calculo de indicadores
financieros, tales como, el valor actual Neto (VAN), la tasa interna de retorno (TIR) y el periodo
de recuperacion de la inversion (PRI). Y de este modo demostrar que el estudio del proyecto

para confirmar la factibilidad de la implementacién de paneles solares para uso doméstico.

La generacién de valor dentro de un plan de negocio no solo parte del precio que se ofrece
en el mercado, sino también de tiempo de duracion que tendra los paneles solares, los cuales
estan sujetos a una depreciacion anual y mantener la eficiencia de la captacion de energia en
el transcurso de los afios, por lo que es el principal enfoque de las empresas que actualmente

comercializan los paneles solares en el Perq.
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Vasquez (2015), aclara que al existir diversas empresas ofreciendo productos de generacion
de energia fotovoltaica genera competitividad entre ellos y esto a su vez, hace que cada una
de estas empresas por predominar en el mercado buscan la manera de ofrecer un producto

de mayor calidad y eficiencia para la captacién de clientes.

Es asi que se puede mencionar que al promover el uso de las RER’s la competencia de
empresas comercializadoras de estos productos aumentard, ahi donde el publico consumidor
buscaréa valores agregados superiores a lo ofrecido actualmente por las empresas, buscando
eficiencia y calidad de energia absorbida ya que, de esto dependera la satisfaccion y tiempo
de duracidon de esta energia al ser usada, todos estos puntos seran revisados por los

interesados al momento de adquirir estos bienes.

Ahora bien, en el PerQ la energia fotovoltaica es utilizada en zonas rurales debido a que no
se cuenta con conexiones eléctricas en dichos sectores, es por eso que, la implementacién
de este nuevo recurso natural ha crecido significativamente a lo largo del tiempo y gracias al
apoyo del gobierno y los convenios realizados con las empresas comercializadoras para
brindar dicho servicio. Cabe considerar que la energia fotovoltaica usada en estos sectores
fue utilizada mediante distintas maneras de almacenamiento, tales como, baterias o paneles
solares de distintos tipos. Es asi que, el uso de esta energia se dio como necesidad al no
contar con energia eléctrica, pobladores de zonas rurales crearon una fuente de energia solar
gue era almacenada en baterias que eran alquiladas o vendidas a los pobladores de dichas

Zonas.

El manejo de los paneles solares inici6é con la creacion de proyectos sociales gestionados por
el ministerio de energia y minas con el apoyo de la inversion extrajera alemana, al resultar
factibles y exitoso generaron en defecto un aumento en el comercio del producto encargado
de absorber energia solar, teniendo como departamentos con alta demanda a: Arequipa, Puno

y Tacna. De este modo, asimismo, se busca conocer el valor econémico y social que
12



representa la comercializacién de los paneles antes mencionados para personas de bajos
recursos en las zonas alto andinas del pais. Por otro lado, analizar los motivos por los cuales

no ha tenido la misma aceptacion en el resto de mercado.

Uno de los autores en el que nos hemos basado para trabajar esta investigacion ha sido
Giancarlo Vignolo. Este autor es un prestigioso abogado del Departamento Legal de la
empresa Duke Energy Egenor S. , Estudiante y Delegado de la Maestria de Finanzas &
Derecho Corporativo en la Universidad de Piura, que hace referencia sobre la determinaciéon
de la necesidad e implementacion de mas recursos renovables energéticos en el Perq, dicho
trabajo involucra la regularizacion legal de los RER teniendo en consideracion dos fases para
su implementacion, ya que de manera inicial no hubo un enfoque correcto en el mismo, pues
en el afio 1998 se dict6 una norma respecto a la Ley de energia geotérmica mencionada como
Gnico recurso energético, y es asi que, en el afio 2008 recién se emitid la Ley que engloba a

la mayoria de clases de Recursos energéticos.

Otra de las principales fuentes de informacion revisada ha sido la pagina web de la
organizacion intergubernamental “IRENA”, que brinda apoyo a los paises en el camino a un
futuro de energia sostenible, siendo reconocido por su excelencia y repositorio de politicas,
tecnologia, recursos y conocimientos financieros en materia de energia renovable utilizada en
la produccion e implementacion de paneles solares.

El motivo central de realizar este trabajo de investigacion es analizar la viabilidad econémica
financiera de la comercializacion de los paneles solares. Asimismo, contribuir con la
implementacion de herramientas ecolégicas que ayuden a minimizar el impacto ambiental que
actualmente estamos evidenciando en nuestro ecosistema, teniendo en cuenta que las
energias renovables no incrementan el CO2!, principales causantes del calentamiento global,

por lo que su aprovechamiento genera sostenibilidad.

1 CO2- Es un gas incoloro, denso y poco reactivo, que forma parte de la capa de la atmdsfera mas cercana a la
tierra. Tiene un gran impacto en el llamado efecto invernadero.
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En conclusién, segun las referencias analizadas por distintos autores podemos decir que la
comercializaciéon de los paneles solares en paises como Colombia, Guatemala y zonas del
Peru tiene una viabilidad y rentabilidad positiva a pesar de que el campo de estudio fue
distinto, como la implementacién de estos productos en viviendas, granjas, empresas

industriales y campamentos mineros.

Un nuevo punto para nuestra investigacion serd indagar si esta rentabilidad es efectiva
validando las opciones donde el producto principal es importado a un precio bajo o se fabrica
en el pais de comercializacién teniendo en cuenta los costos y tiempos para la obtencién del
producto final. Ademas, medir la relacion entre el precio del producto y la calidad en la duracién
gue este ofrece, con el objeto de conocer la participacion que tiene la venta del producto
versus el mantenimiento que ofrecen las empresas comercializadoras (servicio postventa)

segun el nivel socioecondmico de los compradores.

Es asi que determinamos que la creacion de un negocio de comercializacion de paneles
solares para personas naturales en el distrito de La Joya - Arequipa entre en 2014 y 2019
genera valor financiero teniendo como referencia obtenida de ganancia en otros estudios en

12%.

1.5 Justificacion del Problema

La presente investigacién evidenciara si realmente en la actualidad formar un negocio
comercializador de paneles solares con enfoque como potenciales clientes las personas
naturales es verdaderamente rentable, asimismo evaluar la generacién de valor de este tipo

de negocios dirigidos a personas naturales (uso doméstico).
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Considerando el método de investigacion cuantitativa los beneficiados principales son los
comerciantes ya que, se evaluara la generacion de valor en el desarrollo de negocio de
paneles solares para personas naturales en la localidad de La Joya en el departamento de
Arequipa, evaluando la rentabilidad de manera cuantitativa mas que descriptiva. A su vez,
los usuarios finales podran obtener informacién valiosa con respecto a las variables usadas

para establecer los precios de este producto.

Por otro lado, el hecho de resolver la interrogante principal de este proyecto de investigacion
ayudaria a muchos emprendedores en la evaluacién de posibles nichos de mercado no solo
en la localidad elegida para la investigacion, sino en otras que también sean consideras
Optima para el desarrollo de energias renovables, considerando las distintas variables
econdmicas Yy financieras para el inicio de esta actividad comercial, teniendo en cuenta de
igual modo la viabilidad social del uso de paneles solares en el presente y en futuro cercano,
ya sea por temas econdmicos 0 socioambientales. Y de este modo cuantificar el valor

generado.

El presente proyecto de investigacién servira de apoyo a futuras interrogantes que puedan
presentarse al respecto, ya que contard con datos reales recolectados tanto de los
participantes directos (actuales comercializadores y distribuidores de paneles solares) como
de los usuarios finales (personas naturales de la localidad de La Joya-Arequipa), donde se
trabajara una data histérica del aumento de la oferta y demanda de dichos productos, asi

como las actuales necesidades del mercado obijetivo.

La presente investigacion como fue mencionado lineas arriba, contara con informacion real
y actual del mercado involucrado en el negocio de paneles solares en personas naturales,
creando una base histérica de consumo y distribucién del producto en mencién, de la cual se

podran obtener distintos puntos de vista y analisis.
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En esencia, el presente proyecto demostrard en qué medida y en qué porcentaje la venta de
paneles solares a personas naturales genera valor a una empresa, y se podra evaluar si es
conveniente este negocio y cuanto tiempo se tendria que esperar para que este resulte

exitoso y rentable.

1.6 Objetivos

1.6.1 Objetivo General

Estimar la generacion de valor financiero en la creacibn de un negocio de
comercializacién de paneles solares para personas naturales en el distrito de La Joya del

departamento de Arequipa entre el 2014-2019.

1.6.2 Objetivos Especificos

e Establecer la rentabilidad y viabilidad que genera la comercializacion de paneles
solares; mediante el calculo de indicadores financieros; para personas naturales

en La Joya-Arequipa entre en 2014 y 2019.

¢ Determinar el modelo de negocio que se debe utilizar para aportar generacion de

valor en las empresas de comercializaciébn de paneles solares para personas

naturales en La Joya-Arequipa entre 2014 y 2019.
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CAPITULO I

MARCO TEORICO

2.1 Variable Independiente: Negocio de comercializacion de Paneles Solares

En cuanto se refiere a un negocio de comercializacion, es fundamental que, al constituir una
empresa, se tenga como principal enfoque el ofrecer un producto de calidad, asi como en la

forma de distribuirlo y saber llevar de la forma mas 6ptima hacia los usuarios finales.

La comercializacion consiste en poner a la venta un producto y darle las condiciones
comerciales indispensables para su venta y darle todas las condiciones de distribucion que

logre que se llegue a los posibles usuarios finales.

Si se habla de la comercializacion de paneles solares, y de lograr que este tipo de negocio
prospere dependera tanto de la zona donde se pretenda iniciar el negocio, y de la necesidad
de los posibles usuarios para con el producto comercializado, del mismo modo se debera
tener en cuenta los costos de obtencién del producto final para de esta manera poder generar

valor a lo largo del tiempo y que este sea constante.
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2.2 Variable Dependiente: Generacion de Valor

La generacion de valor puede ser considera de distintas maneras dependiendo del &mbito al

gue se enfoque, tales como el enfoque ambiental, social, econémico, etc.

Ahora bien, teniendo en cuenta que el enfoque de esta presente investigacion es la
generacion de valor financiero se tiene que analizar ratios financieras para lograr evaluar la

creacion de valor de un determinado negocio.

Segun Alvarez (2016), la generacion de valor es mas que un simple concepto y que se dé
requiere que todos sus componentes sean tomados con mayor interés, asi como los

elementos que lo generan.

Los componentes de valor financiero son aquellas variables primordiales dentro de toda
organizacion, y que cualquier alteracion en ellos se refleje en los resultados econémicos de
la empresa. Dentro de estos podemos mencionar, el riesgo empresarial al que es sometida
la institucion, los flujos de caja, la estructura, asi como el costo de capital, las politicas de
dividendo, las utilidades generadas. Todas ellas hacen que el analisis se pueda dar desde

varios puntos de vista.?

2 piedrahita, I. A. (2016). Finanzas estratégicas y creacion de valor.
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2.3 Marco conceptual

PANELES SOLARES:

Es un dispositivo que utiliza la energia solar para generar calor o electricidad. Donde se
puede distinguir: colectores solares, que producen agua caliente, utilizando la energia solar

térmica, y paneles fotovoltaicos, que generan electricidad a partir de la radiacién solar.

FLUJO DE CAJA:

Es un informe que sirve para determinar los ingresos que se pueden generar en una empresa
en un determinado tiempo, asi como todos los gastos, costos y todas las obligaciones que

generan en el desarrollo de la misma.

ESTADO DE RESULTADOS:

También conocido como “Estado de ganancias y pérdidas”, es un informe que muestra de
manera detallada los ingresos obtenidos, los gastos en el momento en que se producen y el
beneficio o pérdida que ha generado la empresa en un periodo de tiempo, con la finalidad de

analizar dicha informacién y tomar decisiones en base a ella.

WACC:

Es el costo promedio ponderado del capital, es una tasa de descuento cuyo objetivo es
descontar los flujos de caja futuros cuando se trata de analizar un proyecto de inversion.
Asimismo, representa el nivel de rentabilidad que se exige para un determinado nivel de

riesgo, un factor muy importante en las finanzas empresariales.
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GENERACION DE VALOR:

Es la capacidad que tienen las empresas o0 corporaciones para generar rentabilidad o utilidad
por la actividad econémica que realizan. Desde el punto de vista de la direccion estratégica
se define a la generacion de valor como el principal objetivo de las empresas con fines de

lucro y su razén de ser.

ENERGIA SOLAR:

La energia solar es aquella que se obtiene de la radiacion solar que llega a la Tierra en forma
de luz, calor o rayos ultravioleta. Es un tipo de energia natural y renovable, pues siendo el

Sol su principal fuente, es un recurso ilimitado.

PERSONA NATURAL:

Persona Natural es una persona humana que ejerce derechos y cumple obligaciones a titulo

personal.

VAN:

El valor actual neto, es un indicador de inversibn que consiste en actualizar los cobros y
pagos de un proyecto o inversibn para conocer cuanto se va a ganar o perder con esa

inversion después de un determinado periodo.
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CAPITULO il

METOLOGIA

3.1 Tipo de investigacién

Se ha elegido el enfoque Cuantitativo el mas adecuado porque consideramos que es este el
gue va mas acorde a nuestro ramo estudiantil (Finanzas) y a su vez, es el que mas se acerca
a la realidad profunda que se quiere indagar y determinar, que es la generacién de valor de
un negocio de comercio de paneles solares para personas naturales en el departamento de
Arequipa, teniendo variables financieras cuantificables para la aprobacion o rechazo de la

hipétesis planteada.

Alcance de la investigacion

El alcance de la investigacion serd correlacional ya que, se intentara buscar la relacion entre
la generacion valor de una empresa de comercializacion de paneles solares para personas
naturalesy las variables que influyen en la generacién de valor en dichas empresas, teniendo
como bases los indicadores financieros que aportan significancia a la rentabilidad de una

posible empresa inmersa en este mercado con el publico definido.

21



3.2 Poblacion y muestra

El departamento de Arequipa, cuenta con una poblacion de 1, 525.9 (miles de personas). De
las cuales el 92% pertenece a zonas urbanas y el 8% a zonas rurales, segun informacion

realizados por el CPI (2019).

Se considerara como poblacion el distrito de La Joya en el departamento de Arequipa, ya que
es considerada por el ministerio de Energia y Minas (2019) como una de las localidades con
mayor potencial para el uso de energias renovables. La joya se encuentra en la provincia de
Arequipa que cuenta con un aproximado de 1,193.6 (miles) de hogares.

El Distrito de La Joya esta ubicado en el Sur del pais, al Oeste de la ciudad de Arequipa, la
misma que forma parte de la provincia de Arequipa del departamento y Region de Arequipa.
Asimismo, cabe mencionar que el distrito de La Joya se encuentra situado a una altura entre

los 1,169 y 1,665 metros sobre el nivel del mar.?

La descarga electrostéatica diaria aproximada en el distrito de La Joya es de 7.03 KQh/m2.

La muestra estard compuesta por 144 personas naturales que sean consumidores o posibles
compradores de paneles solares en el distritito de La Joya — Arequipa, y de este modo
conseguir informacién real sobre el tema de investigacion en cuanto a las necesidades sobre
los consumidores finales del producto y encontrar asi el factor de generacién de valor por lo

gue viajamos a la ciudad de Arequipa para recaudar la informacion.

3 Informacion tomada de la pagina oficial del distrito de La Joya:
http://www.municipalidadlajoya.gob.pe/index.php/distrito/historia.html
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3.3 Instrumento

La técnica que usaremos serdn las encuestas realizadas a habitantes del distrito de la Joya
en el departamento de Arequipa, la cual sera semiestructurada, a fin de obtener informacion

enriquecedora para la investigacion.

3.4 Procedimiento

Para la investigacion de la generacion de valor de un negocio de comercializacion de los
paneles solares para personas naturales en el departamento de Arequipa entre el 2014-2019
se utilizara el disefio no experimental - transversal descriptivo que permita analizar las 2

variables que son la generacion de valor y el negocio de comercializacion.

23



CAPITULO IV

RESULTADOS

4.1 Encuesta — Necesidad de Paneles Solares en el Distrito de La Joya — Arequipa

La presente encuesta estd enfocada a la variable Negocio de comercializacion de
Paneles Solares, enfocadas a las dimensiones de: Andlisis de sector y Modelo de
Negocio, teniendo en cuenta como indicadores: la necesidad del producto y el analisis de
la adquisicion del producto para la dimensién de analisis del sector, del mismo modo se
consideraran los siguientes indicadores para la dimension Modelo de Negocio:
Caracteristicas técnicas del producto y la propuesta de valor. Esto podra ayudar a medir
la necesidad del producto final (paneles solares) para personas naturales dentro del
distrito de La Joya. Asi como los puntos a considerar dentro del establecimiento de un
negocio de comercializacién de paneles solares para personas naturales, para que una

empresa que quiera comercializar dicho producto tenga éxito en esta zona.
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Descripcidon del muestreo:

e Tamafio de la Muestra: 144 persona naturales.

e Criterios de Inclusién: Personas Naturales residentes en la provincia de la Joya

Arequipa.

e Tipo de Seleccién: Muestreo probabilistico.

Resultados de encuesta:

1. ¢Cuenta con un panel Solar?

Tabla 1: Resultado del Cuestionario 01

Opcidén | Frecuencia %
No 118 81.94%
Si 26 18.06%
Total general 144 100.00%

Fuente: Elaboracion Propia

2. ¢Cuénto le costo el panel solar?

Tabla 2: Resultado del Cuestionario 02

Opcidén -T| Frecuencia %
De S/.1000 a S/.1500 9 34.62%
Mayor a S/.1500 9 34.62%
Menor a S/.1000 8 30.77%
Total general 26 100.00%

Fuente: Elaboracion Propia

3. ¢Qué uso le da al panel solar en su hogar?

Tabla 3: Resultado del Cuestionario 03

Opcion ‘T Frecuencia %
Otros 10 38.46%
Terma 9 34.62%
Electrodomésticos 7 26.92%
Total general 26 100.00%

Fuente: Elaboracion Propia

25



4. ¢Le brindaron servicio de Post-Venta al adquirir su panel solar?

Tabla 4: Resultado del Cuestionario 04

Opciodn ‘T Frecuencia %

Si brindan 10 38.46%
No sé 9 34.62%
No brindan 7 26.92%
Total general 26 100.00%

Fuente: Elaboracion Propia

5. ¢Considera rentable el uso de paneles solares?

Tabla 5: Resultado del Cuestionario 05

Opcion Frecuencia %

Muy rentable 8 30.77%
Mada rentable 3 11.54%
rentable 15 57.69%
Total general 26 100.00%

Fuente: Elaboracidn Propia

6. ¢Recomienda el uso de paneles solares?

Tabla 6: Resultado del Cuestionario 06

Opcion -T| Frecuencia %

Mo recomiendo 9 34 62%
Si recomiendo 17 65.38%
Total general 26 100.00%

Fuente: Elaboracion Propia

7. ¢Hace cuanto tiempo tiene su panel solar?

Tabla 7: Resultado del Cuestionario 07

Opcién -T| Frecuencia %

De 1 a 3 afios 11 42.31%
Mayor a 3 afos 6 23.08%
Menor a 1 afio 9 34.62%
Total general 26 100.00%

Fuente: Elaboracion Propia



8. ¢Cbmo considera el uso de paneles solares?

Tabla 8: Resultado del Cuestionario 08

Opcidén -T| Frecuencia %
Bueno 11 42.31%
Malo 4 15.38%
Muy bueno 9 34.62%
Muy malo 2 7.69%
Total general 26 100.00%

Fuente: Elaboracién Propia

9. Silarespuesta fue no cuenta con panel solar ¢Cudl es el motivo por el cual no

cuenta con un panel solar?

Tabla 9: Resultado del Cuestionario 09

Opcidén -T| Frecuencia %

Motivos econdmicos 15 39.47%
No es necesario 8 21.05%
No se que es 5 13.16%
Otros 10 26.32%
Total general 38 100.00%

Fuente: Elaboracién Propia

10. Si larespuesta fue no cuenta con panel solar ¢ Adquiriria un panel solar?

Tabla 10: Resultado del Cuestionario 10

Opcién -1 Frecuencia %

No 7 18.42%
Si 17 44.74%
Tal vez 14 36.84%
Total general 38 100.00%

Fuente: Elaboracion Propia

11. Si larespuesta fue no cuenta con panel solar ¢Considera que justa la tarifa que

paga por energia eléctrica?

Tabla 11: Resultado del Cuestionario 11

Opcién -1 Frecuencia %

No 19 50.00%
Si 19 50.00%
Total general 38 100.00%

Fuente: Elaboracién Propia
4.2 Calculo de Indicadores Financieros en base a proyectados
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Se extrajo informacion financiera de las siguientes empresas de la pagina oficial de la
Bolsa de Valores de Lima, con la finalidad de realizar los célculos de ratios e indicadores
financieros y de esta manera validar en qué medida genera valor econémico el desarrollo

del rubro de energias renovables.

= ELECTRO SUR ESTE S.AA.
Se encarga de la distribucidon y comercializacion de elergia eléctrica, asi
como la generacion y transmision eléctrica de los sistemas aislados.
Fabricar y comercializar los bienes y servicios que se requiriesen para la

generacion, transmision o distribucién de energia.

= ENGIE ENERGIA PERU S.A
Actividades de generacion y transmisién de energia a través de sistemas

de transmision.

= ENEL GENERACION PERU S.AA.
Realizar actividades de generacion y transmision de energia eléctrica a

través de sistemas principales y/o secundarios de transmision.

4. Proyeccion de Estado de Resultados ELECTRO SUR ESTE 5.A.A.
Tasaimpositiva marginal 37 15%

2,019] 2,020] 2,021] 2,022] 2,023]  Perpet Supuestos
Ventas 47T, 78T 535,690 600,610 673,397 755,006 762,556 12.12%
Gastos Operativos 403,064 451,911 506,678 568,082 636,927 643,296
Ganancia Operativa (EBIT) 74,723 83,779 93,932 105,315 118,079 119,259 15.64%
EBIT *{1-f) = NOPAT 46,967 52,658 59,040 66,195 74,217 74,959

Fuente: Elaboracién Propia
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4. Proyeccion de Estado de Resultados

ENGIE ENERGIA PERU S5.A

| EBIT *(1-1) = NOPAT

Tasa impositiva marginal 26.80%
2,019] 2,020] 2,021] 2,022] 2,023]  Perpet Supuestos
Ventas 552,237 585,448 620,657 657,084 697,555 704,531 5.01%
Gastos Operativos 358,161 379,701 402,537 426,746 452410 456,934
Ganancia Operativa (EBIT) 194,075 205,747 218,121 231,238 245,145 247,597 35.14%

142,069 150,613

159,671

169,274

181,249

Fuente: Elaboracion Propia

4. Proyeccion de Estado de Resultados ENEL GENERACION SAA
Tasa impositiva marginal 32.32%
I 2,019] 2,020 2,021 | 2,022 | 2,023 [ perpet Supuestos
Ventas 1,504,081 1,572,609 1,644,259 1,719,174 1,797,502 1,879,399 456%
Gastos Operativos 975,512 1,019,957 1,066,428 1,115,016 1,165,818 1,218,934
Ganancia Operativa (EBIT) 528,569 552,651 577,831 604,158 631,684 660,465 35.14%
EBIT *(1-1) = NOPAT 357,757 374,057 391,099 408,918
T p
Fuente: Elaboracion Propia
e Costo de Oportunidad de Capital
6. Costo de Oportunidad del Capital ELECTRO SUR ESTE S.A.A.
Estructura de Capital Para los accionistas Para todos los inversores
CAPM Costo promedio ponderado
R 2.8%
Rm-Rf 47% Proporcidn Costo  Inversidn
Beta Su 077" Equity (E ) 92.87% 8.3% 579,647
Beta fa 081" Deuda (D) 7.13% 2.24%" 44 500
Riesgo Pais 1.67% 624,147
Ke en Dolares 8.24% WACC 7.84%
mEquity (E]  ®Deuda (D) Ke en Soles 8.2T%
[ke d lancado 8.07%]

Fuente: Elaboracién Propia

6. Costo de Oportunidad del Capital

Estructura de Capital

40.39%

WEquity (E) mDeudz (D)

Para los accionistas

Para todos los inversores

ENGIE ENERGIA PERU S.A

CAPM Costo promedio ponderado

Rf 2.8%

Rm-Rf 4.7% Proporcion Costo  Inversidn
Beta fu 077" Equity (E ) 59.61% 9.9% 1,103,027
Beta fa 118" Deuda (D) 40.39% 4.82% 747,990
Riesgo Pals 1.67% 1,851,917
Ke en Dolares 9.86%

Ke en Soles 9.88%

(K dssapaiancas

8.07%]

Fuente: Elaboracion Propia
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6. Costo de Oportunidad del Capital

ENEL GENERACION SAA

Estructura de Capital

mEquity (E) mDeuda (D)

Rf
Rm-Rf
Beta Bu
Beta Ba

Riesgo Pais 1.67%
Ke en Dolares 8.22%
Ke en Soles 8.24%

Para los accionistas
CAPM

Para todos los inversores
Costo promedio ponderado

28%
4.7%

077 Equity (E }
0.81" Deuda (D)

Proy

Costo Inversidn

porcién
94.17% 82% 2,871,851
5.83% 8.169 177,819
3,043 670

WACC 8.08%

[Ke 8.07%]
Fuente: Elaboracion Propia
. .
Valuacion por EVA
7. Valuacion por EVA ELECTRO SUR ESTE S.AA.
| 2,019 ] 2,020 2,021] 2,022] 2,023]  Perpet |
NOPAT 46,987 52,658 59,040 56,195 74,217 74,950
Inversiones / Capital Invertido 1,179,093 1,321,986 1,482,197 1,661,824 1,863,219 1,881,851 1,900,670
ROIC 4.0% 40% 4.0% 4.0% 40% 40%
WACC 7.8% 78% 7.8% 7.8% 78% 7.8%
EVA -45,426 50,031 -57,103 -64,024 71,783 72,500 Supuestos
Depreciacisn | Amortizacidn 82,468 82,468 82,468 82,468 82,468 82,468 82,468
Escudo Fiscal (IGV) 13,450 15,080 16,008 18,957 21,254 21,467
periodo 1 2 3 4 5 perpet
Factor de descuento 0.83 0.86 0.80 0.74 0.69 10.03
VP EVA 46,823 40,088 33710 27,659 21,903 315,346
+) Capital 1,179,093
1,664,623

(=) Valor de la empresa

Valor econémico agregado 483,530

Fuente: Elaboraciéon Propia

7. Valuacion por EVA

ENGIE ENERGIA PERU S.A

| 2,019] 2,020] 2,021 2,022] 2,023]  Pempet |
NOPAT 142,069 150,613 159,671 169,274 179,454 181,249
Inversiones / Capital Invertido 1,282,113 1,359,220 1,440,964 1,527,624 1,619,496 1,635,691 1,652,048
ROIC 11.1% 11.1% 11.1% 11.1% 11.1% 11.1%
WACC 7.8% 7.8% 7.8% 7.3% 7.8% 7.3%
EVA 41568 44,083 46719 49,528 52,507 53,032 Supuestos
Depreciacidn / Amortizacian 61,486 61,436 61,486 61,436 61,486 §1,436
Escudo Fiscal (IGV) 34,934 37,034 39,262 41623 44126 44567
periodo 1 2 3 4 5 perpet
Factor de descuento 0.93 0.86 0.80 0.74 0.69 10.03
VP EVA 127,958 122,613 117,539 112,866 108,420 1,595,085
+) Capital 1,282,113

(=) Valor de la empresa

2,184,

Valor econémico agregado

Fuente: Elaboracién Propia
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Valor economico agregado 5,396,776

7. Valuacion por EVA
[ 2,019] 2,020 2,021] 2,022 2,023 | Perpet |

MOPAT 357,757 374,057 391,089 408,918 427 548 447,029
Inversiones / Capital Invertido 3,022,286 3,150,985 3,303,959 3,454,492 3,611,883 ITTE446 3814210
ROIC 11.8% 11.8% 11.8% 11.8% 11.8% 11.8%
WACC 2.1% 8.1% 2.1% 2.1% 8.1% 2.1%

EVA 113,428 118,506 124,000 129,649 138,556 141,732 Supuestos
Depreciacién / Amortizacién 147,482 147 482 147,482 147 482 147,482 147 482
Escudo Fiscal (IGV) 95,142 99,477 104,010 108,748 113,703 118,384

periodo 1 2 3 4 5 perpet

Factor de descuento 0.93 0.86 0.79 073 0.58 9.57

VP EVA 329,421 312,916 287,380 282750 268,965 3,905,344

+) Capital 3,022,286

{=) Valor de la empresa 8,419,062

Fuente: Elaboracion Propia

30



Ratios de rentabilidad

Se realiz6 el célculo de ratios de rentabilidad histérica de las 3 empresas antes

mencionadas y se hizo un promedio de los mismos:

ROE ROA ROI
2009 0.3656 0.0620 0.0762
2010| 0.4320 0.0625 0.0798
2011 0.4719 0.0664 0.0829
2012| 0.4940 0.0614 0.0784
2013| 0.6297 0.0748 0.0957
2014| 0.3145 0.0773 0.1008
2015| 0.3794 0.0813 0.1068
2016| 0.2743 0.0543 0.0698
2017| 0.2864 0.0676 0.0852
2018| 0.2874 0.0842 0.1036

Fuente: Elaboracion propia

70.00%
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40.00%
30.00%
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0.00%
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ROE =—@=—ROA -—@—ROI

Fuente: Elaboracién propia
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4.3 Informacion procesada en el sistema Gretl

B gret: modelo 4 — O ¥

Archivo Editar Contrastes Guardar Graficos Analisis  LaTex

Variakle dependiente: AND

Coeficiente Desv. Tipica Estadistico t© Valor p
const 2018.8 4.5504¢8 443.6 1.10e-012 **=*
HOPAT 8.35171e-05 2.27615e-05 3.669 0.0145 R
EVR 1.53501e-06 3.61l464=-06 0.4247 0.688
RCE -4.08330 5.1e605 -0.7923 0.4641
RCTI -205.563 91.3013 -2.251 0.0741 ®

Media de la wvkle. dep. 2013.500 D.T. de la wvkle. dep. 3.027650
Suma de cuad. residuoucs 11.12414 D.T. de la regresidn 1.491586
E-cuadrado 0.865162 E-cuadrado corregido 0.757291
Fi4, 5) §.020376 Valor p (de F) 0.02111¢
Log-verosimilitud -14.72205 Criterioc de Akaike 35.44410
Criterio de Schwarz 40.95702 Crit. de Hannan-{Quinn 37.7844z2

Sin considerar la constante, £l valor p més alto fues el de la wvariable 3 (EVL)

Contraste de heterocedasticidad de White (cuadrados solo) -
Hipétesis nula: Ho hay heterocedasticidad
Estadistico de contraste: LM = 9.56861
con valor p = P(Chi-cuadrado(8) > 5.56%el) = 0.25c6l8

Contraste de normalidad de los residuos -
Hipdtesis nula: el error se distribuve normalmente
Estadistico de contraste: Chi-cuadrado(2) = 0.188724
con valor p = 0.905415

Fuente: Elaboracion propia

B gret: colinealidad — O

= -
HEBAE X
Factores de inflacidn de wvarianza (VIF)

Minimo wvalor posible = 1.0
Valores mayores que 10.0 pueden indicar un problema de colinealidad

HOFPAT 5.887
EVA 1.285
RCE 1.411
ROI 5.565

VIF(j) = 1/(1 - R(j)™2), donde R(j) &3 el coeficiente de correlacidim malciple
entre la wvariable j v las demés variables independientes

Propiedades de la matriz X'X:
norma-1 = 3.7821348e=+011

Determinante = 1.2874035e4018
Himero de condicidn reciproca = 6.61l6%121e-0l6

Fuente: Elaboracién Propia



ﬁ gretl: matriz de correlacidn — O
S EAD X
Coeficientes de correlacion, usando las observaciones 1 - 10
valor critico al 5% (a dos colas) = 0.631% para n = 10
EVAR HOPAT RECE ROI
1.0000 0.4510 -0.221%9 0.4156 EWVL
1.0000 -0.2521 0.8750 HOPAT
1.0000 -0.0003 RCE
1.0000 ROI

Fuente: Elaboracion Propia

Nivel de confianza y Aceptacioén

Debido que no contamos con el compendio estadistico del INEI de los afios que abarca el

estudio de investigacion donde indica el nimero exacto de la poblacion a estudiar, se realizé el

célculo del tamafio de la muestra usando la formula estadistica de poblacion infinita, como se

muestra a continuacion:

n =144

En donde

Z = nivel de confianza, 95% (1.96)

P = probabilidad de éxito, o proporcién esperada 60
Q = probabilidad de fracaso 40

D = precision 0.08
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1Evolucion de Variables en los ultimos 10 afios

En el siguiente cuadro se puede observar el promedio de los indicadores obtenidos de la

informacién extraida de la bvl, donde se puede visualizar la tendencia de cada uno de ellos en

los ultimos 10 afios, donde se puede confirmar el aumento en el indicador Wacc lo que ha hecho

gue EVA haya disminuido en el tiempo.
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CAPITULO V

CONCLUSIONES

Segun la data procesada en el programa Gretl se obtuvo como resultado un R cuadrado
de 86%, lo que concluye que existe un alto nivel de confianza y relacién entre los
indicadores financieros calculados.

Se obtuvo como resultado en la colinealidad el valor de 1.28 siendo aceptable lo que
significa que existe correlacion entre las variables.

El 81.94% de personas no cuentan con un panel solar instalado en su domicilio dentro de
la provincia de la Joya — Arequipa, de los cuales el 39.47% se debe a temas econdmico.
El 42.31% de personas encuestadas considera que el uso de un panel solar tiende a ser
bueno, teniendo un 44.74% esta dispuesta en adquirir un panel solar para su uso
domeéstico.

Es asi que, desde un enfoque empresarial invertir en el rubro comercial de paneles
solares es rentable por resultados obtenidos por empresas del mismo rubro, superando

el % de la hipotesis.
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CAPITULO VI

RECOMENDACIONES

Se recomienda realizar campafias de marketing a fin de que la comercializacién en la
Joya — Arequipa pueda ser implementada, ya que los posibles usuarios no tienen en su
mayoria conocimiento de lo que es un panel solar.

Se recomienda que a fin de que pueda aumentar el uso de paneles solares en la Joya,
se brinden financiamientos llamativos o brindar facilidades de pago a los posibles
usuarios a fin de que puedan adquirir un panel solar para sus hogares.

Se recomienda informar a los posibles usuarios los distintos usos de los paneles solares,

ampliando la perspectiva y no solo basandolo al uso de ellos para termas eléctricas.
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Matriz Operacional

CAPITULO VI

ANEXOS

DIMENSIONES

INDICADORES

ITEMS

Metricas Contables

Retorno sobre el Capital(ROE)

¢De cuénto fue el capital de trabajo con el que inicio el negocio de comercializacion de paneles

Redimiento sobre los activos(ROA)

solares?
¢Cudl es el porcentaje de rentabilidad que otorga el negocio para sus duefios?

Beneficio operativo neto despues de impuestos(NOPAT)

¢Cual es el importe que paga de impuestos por la comercializacién de paneles solares?

Economic Value Added(EVA)

¢En que medida la empresa generd valor segun los resultados obenidos en los ejercicios financieros?
¢ Cual es el valor actual promedio actual obtenido que tiene la empresa?

DIMENSIONES

INDICADORES

ITEMS

Contexto Energético

Distribucién de Energia

¢Cudl es la distribucion de energia dentro del distrito de La Joya-Arequipa?

Participacién de Energia Renovables

¢Cudl es el porcentaje de participacidon de RER en el distrito de La Joya-Arequipa?

Potencial de Energia Solar

¢Cual es el potencial de energfa solar del distrito de La Joya-Arequipa?

Dimension del Mercado

Identificacion del Mercado

¢Considera que el distrito de La Joya-Arequipa cumple con todas las caracteristicas para el desarrollo

Cacterizacion del Mercado

de un negocio de comercializacién de paneles solares?

. Necesidad del producto Intems: 1, 2, 3
Andlisis de Sector — —
Analisis de adquision del producto Intems: 4,5, 6
. Caracteristicas técnicas del producto Intems: 7, 8
Modelo de negocio
Propuesta de Valor Intems: 9, 10

Fuente: Elaboracion propia
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Estado de Resultados de empresas Referencia:

Razon Social:

Direccion:

Teléfono:

Fax:

Web Site:

Fundacion

Fecha de listado en la BVL:

Descripcion de laempresa

Distribuciéon y comercializacion de energia eléctrica en sus zonas de concesion otorgadas por el Estado Peruano,
asi como la generacion y transmision eléctrica en los sistemas aislados. Siempre que cuente con la autorizacion

ELECTRO SUR ESTE S.AA.
Av. Mariscal Sucre N° 400 Santiago - Cusco
(084) 23 3700 (084) 23 22 3070

(084) 23 4700 (084) 23 9261
WWW.ELSE.COM.PE

27/04/1984

19/12/1997 - ESUREBC1

respectiva, podra importar o exportar energia eléctrica, ademas prestar servicio de consultoria, contrastar

medidores eléctricos, disefiar o ejecutar cualquier tipo de estudio u obra vinculada a las actividades eléctricas; asi

como importar, fabricar y comercializar los bienes y servicios que se requiriesen para la generacion, transmision o

distribucion de energia.

Estado Financiero Anual Individual del Afio 2018 (En miles de nuevos soles)

ADO DER ADO O A

RO ») A A

2D0201 |[Costo de Ventas/ 294,775 278,325 265,126 247,720 209,501
2D0302 |Gastos de Ventas y Distribucion/ 22,502 19,451 36,038 35,614 29,646
2D0301 |Gastos de Administracion/ 41,896 42,693 18,093 14,961 12,977
2D0403 |Otros Ingresos Operativos/ 13,693 11,722 6,364 8,015 3,324
2D0404 |Otros Gastos Operativos/ 0 0 7444 5164 9396
2D0401 |Ingresos Financieros/ 180 173 641 2115 2054
2D0402 |Gastos Financieros/ 2,386 2,038 769 9 157
2D0410 |Diferencias de Cambio Neto/ -49 150 -398 -444 67
2D0502 |Ingreso (Gasto) por Impuesto/ 23,918 20,913 16,877 25,202 24,361
2D0503 |Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas/ 54,490 41,175 47,048 39,733 18,221
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Razon Social: ENGIE ENERGIA PERU S.A

Direccion: Av. Republica de Panama N° 3490, San Isidro, Lima 27 - Per(
Teléfono: 616 7979

Fax: 616 7878

Web Site: HTTP://ENGIE-ENERGIA.PE/

Fundacion 20/09/1996

Fecha de listado en la BVL: ENGIEC1 17/10/2005

Descripcion de laempresa

El objeto de la sociedad es dedicarse a realizar actividades de generacion y transmision de energia eléctrica a través
de sistemas principales y/o secundarios de transmision, de acuerdo con la legislacion aplicable tal como pueda ser
modificada de tiempo en tiempo; y participar en consorcios, joint ventures o cualquier otra forma de asociacion
empresarial permitida por la legislacion peruana.

Estado Financiero Anual Individual del Afio 2018 (En miles de ddlares americanos)
ENGIE ENERGIA PERU S.A

ESTADO DE RESULTADOS / INCOME STATEMENT 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2014

2D0201 [Costo de Ventas/ 328,084 339,269 465,747 417,290 353,812

2D0302 (Gastos de Ventas y Distribucion/ 0 0 0 0 0

2D0301 (Gastos de Administracion/ 23,356 24,406 20,991 23,079 24,636

2D0403 [Otros Ingresos Operativos/ 22,972 30,073 4,972 541 2,244

2D0404 [Otros Gastos Operativos/ 6,395 1,571 22,627 4,923 4,373

2D0412 [Otras Ganancias (Pérdidas)/ 0 0 0 0 0

200407 Ganancia (Pv_erdlda) de la Baja en Activos Financieros medidos al 0 0 0 0 0
Costo Amortizado/

2D0401 [Ingresos Financieros/ 5,725 1,978 8,374 707 1,544

200415 Ingre.ﬁos por Intereses calculados usando el Metodo de Interes 0 0 0 0 0
Efectivo/

2D0402 [Gastos Financieros/ 43,782 53,610 43,337 30,539 36,853

200416 Ganancia (Pérdida) ppr Deterioro de Valor (Pérdidas Crediticias 0 0 0
Esperadas o Reversiones)/

200414 Otros I‘ngresotc‘ (Gastos) de las Subsidiarias, Asociadas y 0 0 0 0 0
Negocios Conjuntos/

2D0410 [Diferencias de Cambio Neto/ -2,450 1,880 2,329 -6,469 -4,230
Ganancias (Pérdidas) por Reclasificacion de Activos Financieros

2D0411 |a Valor Razonable con cambios en Resultados antes medidos al 0 0 0 0 0
Costo Amortizado/
Ganancia (Pérdida) Acumulada en Otro Resultado Integral por

2D0417 |Activos Financieros medidos a Valor Razonable reclasificados 0 0 0 0 0
como cambios en Resultados/

200418 Gan.a.nmas (Per(_jldas) por Cobertura de un Grupo de Partidas con 0 0 0 0 0
posiciones de Riesgo Compensadoras/

200413 Diferencia entrg el Irmortfe gn Libros de los Activos Distribuidos y 0 0 0 0 0
el Importe en Libros del Dividendo a pagar/

2D0502 [Ingreso (Gasto) por Impuesto/ 44,218 68,735 79,121 51,214 61,197

2D0503 [Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas/ 108,257 129,376 131,504 181,456 137,568

200504 Ganancia (Pérdida) procedente de Operaciones Discontinuadas, 0 0 0 0 0
neta de Impuesto/
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Razon Social: ENEL GENERACION PERU S.AA.

Direccion: Av. Victor Andrés Belainde N° 147, Torre Real 4 - San Isidro
Teléfono: 215 6300

Fax: 215 6370 421 7378

Web Site: WWW .EDEGEL.COM

Fundacion 14/08/1996

Fecha de listado en la BVL: 07/10/1996 - ENGEPEC1

Descripcion de la empresa

Empresa cuyo objeto social es dedicarse a la generacion y comercializacion de energia y potencia eléctrica a empresas
privadas y publicas locales. La potencia efectiva de Edegel, incluyendo a su empresa subsidiaria Chinango, alcanza los
1,682.60 MW, el 46.7% corresponde a generacion hidraulica y 53.3% a generacion térmica, cuenta con siete centrales
hidroeléctricas, cinco en el departamento de Lima y dos en el departamento de Junin.

Estado Financiero Anual Individual del Afio 2018 (En miles de nuevos soles)
ENEL GENERACION PERUS.A A,

ESTADO DE RESULTADOS / INCOME STATEMENT 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2014
2D0201 |Costo de Ventas/ 844,965 890,489 1,322,628 1,026,948 947,356
2D0302 |Gastos de Ventas y Distribucion/ 0 0 0 0 0
2D0301 |Gastos de Administracion/ 73,046 56,912 67,853 91,607 50,978
2D0403 |Otros Ingresos Operativos/ 256,295 164,668 88,457 28,322 60,246
2D0404 |Otros Gastos Operativos/ 0 0 68234 0 0
2D0412 |Otras Ganancias (Pérdidas)/ 0 0 0 0 0
200407 Ganar?ma (Pérdida) de la Baja en Activos Financieros medidos al Costo 0 0 0 0 0
Amortizado/
2D0401 |Ingresos Financieros/ 72,015 78,852 58,272 75,723 86,963
2D0415 |Ingresos por Intereses calculados usando el Metodo de Interes Efectivo/ 0 0 0
2D0402 |Gastos Financieros/ 8,915 27,211 22,411 34,520 33,973
200416 Gananua' (Pérdida) por Deterioro de Valor (Pérdidas Crediticias Esperadas 0 0 0
0 Reversiones)/
200414 Otrqs Ingresos (Gastos) de las Subsidiarias, Asociadas y Negocios 0 0 0 0 0
Conjuntos/
2D0410 |Diferencias de Cambio Neto/ 27,189 -12,292 -3,272 -12,420 -4,024
Ganancias (Pérdidas) por Reclasificacion de Activos Financieros a Valor
2D0411 |Razonable con cambios en Resultados antes medidos al Costo 0 0 0 0 0
Amortizado/
Ganancia (Pérdida) Acumulada en Otro Resultado Integral por Activos
2D0417 |Financieros medidos a Valor Razonable reclasificados como cambios en 0 0 0
Resultados/
200418 Gan.a.nmas (Per(.jldas) por Cobertura de un Grupo de Partidas con 0 0 0
posiciones de Riesgo Compensadoras/
200413 Diferencia eptre el Impc.th_e en Libros de los Activos Distribuidos y el 0 0 0 0 0
Importe en Libros del Dividendo a pagar/
2D0502 |Ingreso (Gasto) por Impuesto/ 226,998 171,956 234,331 152,641 126,459
2D0503 |Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas/ 640,114 444,441 213,527 443,299 528,334
200504 I(anaprLaer;r;‘S (Pérdida) procedente de Operaciones Discontinuadas, neta de 0 0 0 0 0
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h, l“;.-\. T

5. Coamis fubueg ssesar de Investigackin para Uodacltn colocarn
{aaihgre sard distza prraoraies)
4. Nembreé: Dnrigue Artmro Peret Yepez
b. Codign dacente: C15247
. Cowneo institucionak C1524TE0 uig adu.pe
d. Tekifono: 360305310

Moviembre de 2018

en Revistas Indlrades en WS, SO0OPUS, EBSCO, SIELD, etc., desde ¢l comignzo del cursa v obtemer 1"-\.
2l informacits di otras fientes espedalimdas. Elemple: \,
Falabiras Claves REPOSITORIG 1 | REPOSTORIOZ | REPOSITORIO 3 b
L-PANELES SOLARES | SCIELD . Mapaiitoris UPT | ot
2-FLWODE A4 | Repositorio TP I
3.-EETADD OE ERSCO
FIH-LILT.IH_:IEIE
| - Whoc | Waos | _—
| 5. WA | soE0 |
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¥. Especifica si ol Trabajo de Investigackin:
{#8arce con un cruls A g Cvieipand, pueds s mds de weal
& Contribuye 8 un trabajo de Invastigackin de una Maestria o un dactorads de algin profesor
dela UTP.
b. Esta dirighto a resoheer algdn probloma o nocesldad progla de la organizaciis,
€. Forma parte de un cangrato de servico a terceraos.
d. Corresponds a oiro tpo de necesidad o cassa (explicar el detallel;

B, Explica de forma dara y comprensible los objetivos o propasites del trabajo de investigackan

*  |demtificar el potencial de aperturar un negocio basado e le comercializacicn de Py salares "

p L.

come parte de un prayecte de responsabilided sodal y empressial,

*  Utiizsr instrumentcs financeres de avaluscion para determinar I e neracicn de valor del rgache

1

D s

i -.l_.-"'. (4
Jer

8. Brinde una primecs estructunacion de las adcones especiices que debe reallzar ¢ shamso para que e ok
permita Iniclar organkzadamente su trabaja -::"‘u

\

Ny
a) Investigar sebre el desarrolo del mercado de paneles scfares en Lima Firu, idantifcado precios de merca do Iﬁf .
¥ demanda potencial, .

W ¥

e
. B
b] Desarrallar un plan de negocio déndale priaridad a ls sstructura financiers del misms, )
€l Determinar y aplcar los principaies instrumentss Fnsnceros para idestificar s generacion de valar 1
Empr:sarl.lll:hlnrpfq.

10. incornora todas kas observacianes y recomendaciones que considares de utilidad para o alumne y a
los profesores del curse con @ fin de gue desarrollen con dalte ledss ks actiidades

Desarrolle y aplicacikn de instrumentos financieras de para determinar la genaracion de valor
Empresarial.

Investigar y desanmaliar de manera documentada la potencial demanda ded neegncio, &l |gual gu= las
princpales warlabies del mismo: precio, costo, gastcs entre otras.

11. Fecha y docente gue propong 13 tares de Investigaciin
Fecha de alaboracidn de fiche {dia/mes/afal: 12/ 02 J2008

Decente que propone [a tarea de investigacidn: Enrigue Aruns Perss Yaper

LY. Este Fighs de Tarea de Investigaciin ha ddo sprobada como Tarea de irvestigstdn para ol Grado de
fachiller en esta carrera ped:
(R vt dor Nenod'o por b Foowma)

Mowiembre de 2018 2
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Mombre:

Cdiga:

Chigo

Fescha d= aprobacidn da Tcha [efis, e i ) i

Moviembre e 2008
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Formulario de encuesta realizada a personas naturales del distrito de La Joya —

Arequipa.

Encuesta - Necesidad de Paneles Solares en el Distrito
de La Joya - Arequipa
La presenle encuesta esta enfocada a 1a variabla Negocio de comerdializacion de Paneles
Solares, enfocadas a ias dimensiones de. Andisis de seclor y Modelo de Negodio, 1eniendo
en cuenla como ndcadores: [a necesidad del producto y & andlisis de ta adquisicidn del
producto para la dimension de analisis del sactor, del mismo modo se considerardn los
siguientes indcadores para |a dmensidn Moedelo de Negocio: Caracleristicas técnicas del
praducto y la propuesta de valor. Esto podra ayudar 8 medir 18 necesidad ded producto final
(paneles solares) para personas naturales dentro dal disirito de La Joya Asi como los
punios 3 considerar dentro del establecimienio de un negocio de comercialzacion de
paneles olares para personas naluraies, para Que una £mpress que quicra comercializar

QN0 Prooucio tenga exto en asta zona,

Fglrl e PRI RO EAR

ACeoms cm un parw Sonct
T v Ts Wavgam vl "0

i L} #Mu--cnanum-un—u-nﬂ

=

B e e T LY S ]
T e R W i W

‘ 4 [(Mece madote bowpe sone B pored aee?
E

ANALISIS DEL SECTOR
-
i

e
E R
!: 5 [COMe conaitens s 2 peasien sebaes?

L POCOrTnn o are Be Pttt Raise

I e R e i ey w8 b

1]

2

3

A ) I |

A | Ertom b owetd et 5ol ] PRl

3

|}

]

)

.

) Mepea U 1NE

L T e L e

NEGOCIO DE COMERCIAUZACION DE PANELES SOLARES
o aa

MODELO DE NEGOCIO
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Carta dirigida al Instituto Nacional de Estadistica e Informética - INEI

- C :RGO

Davtly: i Riojas Bocanegia

Lima D4 de diciembre da 2019

SOLICITUD DE INFORMACION

Eslimados eafares: oA L
Meciante la presente, como alumnas del noveno ciclo de la carrera de
Admirziracion y finanzas. Sollcilamoes nos pueda brindar informacidn refsrents
a la pobilacion ded distrita de La Joya —Depanamenio de Arequipa - Perd, ya que
&3 de nbards para nuestro rebajs da invesligacion universiario,

La infarmacién requenda es |a slguienie:
Pablacian del distrito de La Joya =Arequipa
M diz Femilas demno de La Joya —Arequipa
Dislribucion de sechores acondmicos dentra de La Joya - Arequiga

ABBQUIEMDS, par supuesio, |3 mayor discrecidn, y la exencion absolula de loda
responsabilidad por padte suya.

Agradgcend que i3 informacién pueda ser remitida & los siguienies comeos
elacirnicos:

B EE0Tlp edu . [y
16 FIETSuin adu.pe

Adjuntamos cana de presentacitn emitida por nuesira enlidad educativa,

Quedamos a la espera de recibir pronto NOLCIES Suyas.
Aenlamenie,

Cynithia Rojas Bocanagra
harie Anpeles Guardaming

i e

+ Sty L S
nir

L Lnn——
fi e TITUTO HACHDMAL DE
ikl i ESTATRSTICA E B ORMATIGA
INSTITUTO NACIOMAL DE ESTADISTICA E INFORM ATI AL Oficin®suiTe OCUMENTARD
Técnica de Estadistica Departamental :
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Carta dirigida a la empresa ENGIE ENERGIA PERU S.A.

CARGO

Dewivn a: Cysiia Fama Sacanegin

Lima, 04 de chiciembra de 2018

SOLICITUD DE INFORMACION
Sefioras
ENGIE ENERGIA PERU 5.4
Lima,

Eslimados sefores:

Medianbe la presente, como slumnes del novens cicdo de la camera de
Admirsstracidn ¥ finanzes. Deseariamos su aulorzacidn para &l wss de
informacidn financiera de su representada obienida de ka pagina oficial de |
Balsa de VYalores da Lima, con fines educalivos,

Asanuramas, por SUDUeSID, ka mayar discrecidn, v la emenciin absoluta de tada
rasponsabilidad por parte suwa, Cabe mancionar gue & ugs de ka informacian
&e&rd usada coma rafarencia an ruesiro irabajo de investigacidn univarsitanio.

Dejamos a su disposickin nuesires cormeos insfilucionales para cuakguier
aclaracién

1234 Fulp echi pe
TGS TG ER S Do

Adjunlamas carta de presentacion emilida por nuesira entidad educativa didgida
A la Baolsa de Valores de Lima,

Cuedamos a la espera de recibir pronto noficias suyss.
Alentamente,

Cynihia Rojas Bocanegra
Maria Angeles Guardamino

A

Carta dirigida a la empresa ENEL GENERACION PERU S.AA.
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oinicam f Bavatee & Gyl

CARGO

et AL 10 ppne N

SOLICITUD DE INFORMACION

Lima, 04 de diciembre dg 2018

Sefionas
ENEL GENERACION PERU S.AA,
Lima,

Eslimedos safionas:

Medianke la presenta, como alumnas del noverna ciclo de la camera da
Administracitn v finanzas. Dessariamos sy aviorzacion pera & uso de
infermacién financiera de su representaca oblenida de la pagina oficial da la
Bolsa de Valoras da Lima, con fines educativos,

ASEQUEMDS, POr supussio, la mayor discrecion, v la exencidn absoluls de Inda
regponsabilidad por parte suya. Cabe mancioner que & uso de la informacion
serd usada comdo rafarencia en nuesine rabapo de invesligacidn universitario,

Dejamos 8 su disposicidn nueeinss cormeos msSiucionales para cuslquisr
ackaracin:

1623304 y

182367 5diutp adu pe

Adjuntamos carta de presaniacitn emilida per nuesira entidad educativa drigida
& s Bodsa de VWalores de Lima,

Quedamas a |a espera de recibir pronto noticlas suyas.
Abaraemanta,

Cynthia Rojes Bocanegra
Maria Angeles Guardaming
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Constancia para la elaboracion de la muestra de investigacion:
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BSky

Fecha de emisidn: 20019-09-02
Fecha de prestacion del servicio: 2019-09-02

Factura INPL/19/09/02/07452

Vendedor:
ST pl 5.4

Pl jagiellofski &
26-600 Radom

ALAC: PLO4B198T199

Método de pago:  Coleccidn
Vencimiento: 2019-09-02

Ne Descripcion

1 | Pasaje aereo nimero LETHGK - Maria Victoria

Angeles Guardaming

2 | Pasaje aereg nimero LETXGEK - Cynthia

Beatriz Rojas Bocanegra

Moneda: USD
Tasa de cambio: 3.9717

Valor en: PLN

Compradorn:
Cynthia Rojas
Cantidad  Unidad F * Sub total: GV Total
unitario brute  1GV
14 Pieza 3933 UsD | NP | 3533 USD | 000 USD | 39.35 USD
14 Pieza 3933 UsD | NP | 3933 USD | 0.00 USD | 39.35 USD

Total: 78.70 USD

Sub total: Gy Total
Gy

NP TRTOUSD | 0.00 USD | TE.MOUSD

x| TRTOUSD @ 000 USD | TE.FOUSD

Total: 312.57 PLN
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