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PRODUCTIVITY IN THE FINANCIAL
ALUMINUM SECTOR COMPANIES

PRODUCTIVIDAD EN LA GESTION FINANCIERA DE LAS
EMPRESAS DEL SECTOR ALUMINIO

' José G. Macias B. F., ?Hugo R. Martinez C.

RESUMEN

El objetivo de la investigacion fue analizar la productividad en la gestion financiera de las empresas basicas
del sector aluminio en la Regién Guayana. La metodologia empleada fue el modelo de ecuaciones
estructurales, aplicando el software Lisrel 8.80, disefiando un modelo de productividad basado en la
anticipacién y prediccién para los procesos de de la gestién. Los resultados arrojan un coeficiente de
correlacion del 96% por la variable productividad, lo que constata que el modelo puede ser aplicado para
gerencial la gestidn financiera identificando oportunidades de disminucion de pérdidas y permitiendo elevar la
posiciéon competitiva de las empresas del sector.

Palabras Clave: Productividad, Gestién financiera, Ecuaciones Estructurales, Modelo de

Anticipacion y Prediccién, Competitividad.

ABSTRACT
The objective of the research was to analyze productivity in the financial management of the basic industries
sector in the Guayana Region aluminum. The methodology used was the structural equation model, using
Lisrel 8.80 software, designing a model of productivity based on the anticipation and prediction for
management processes. The results show a correlation coefficient of 96% for the variable productivity, which
proves that the model can be used to manage financial management identifying opportunities for reducing
losses and allowing raising the competitive position of companies in the sector.
Keywords: Productivity, Financial, Structural Equation Model, Anticipation and Prediction,

Competitiveness.
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INTRODUCCION

Dentro los escenarios mundiales, la gestion empresarial es uno de los
componentes relevantes que estd sujeto a constantes transformaciones. Este
factor es uno de los elementos que el empresario dindmico e innovador investiga
constantemente para mejorar sus procesos Yy lograr alcanzar niveles de
competitividad. De alli pues, la necesidad de circunscribirse en el dmbito de la
novedad, visto desde la perspectiva de los controles operativos, financieros,
econdmicos y tecnoldgicos. Ante este contexto, el empresariado creador ha
reconocido que hay que ante ponerse a las situaciones complejas, sobre la
administracién financiera de las organizaciones donde cualquier situacion de
debilidad en los activos financieros puede ser sensible a una gestion y en
consecuencia afectar los niveles de competencia y competitividad empresarial.

En este orden de ideas, las empresas basicas del sector de aluminio no
escapan de esta situacion. La industria venezolana del aluminio es el segundo
generador de divisas después del petrdleo ($1.400 millones anuales
aproximadamente), contribuye con el 0,91% del producto interno bruto  (Avial
2005) en el pais, crea mas de 8.400 empleos directos y mas de 35.000 indirectos,
e incluso cubre al sector transformador nacional que a su vez genera 16.000
empleos directos. Ademas, ocupa un sitial en el mercado mundial, como octavo
productor de aluminio primario, con una capacidad instalada de 640.000 toneladas
anuales que representan el 2 % de la capacidad instalada mundial, y el 27% con
respecto a las reductoras de aluminio instaladas en América Latina (Informe de la
Gerencia Investigacion y Desarrollo CVG Venalum, C.A. 2003).

Las ventajas comparativas y competitivas que posee el sector aluminio
venezolano, son tales que se viabilizan potenciales proyectos y negocios, ya que
tiene  abundantes reservas de bauxita, energia hidroeléctrica a precios
competitivos y una posicion geografica estratégica para el transporte maritimo y
fluvial con salida al atlantico. Asimismo, acceso a los mercados del Area Andina,
Caribe, Norteaméricay Suramérica.

El sector aluminio esta constituido principalmente, por el siguiente complejo
industrial encadenado representado por las empresas: CVG, Bauxilum, C.A., CVG
Venalum, C.A., CVG Alcasa, C.A., CVG, Carbonorca, C.A., CVG, Alucasa, C.A,,
CVG, Alunasa, C.A., CVG Cabelum, C.A, CVG Rialca, CVG Sural, CVG EB
Serlaca.

Ahora bien, en estas empresas se viene observando un precepto en el
manejo de la administracion financiera que vulnera la gestién financiera, ya que
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se evidencia una tendencia en el comportamientos de los gastos desfavorable,
visto desde la perspectiva de la productividad, la cual emplaza estudiar los
criterios en la conduccion en el manejo para la toma de decisiones para optimizar
los niveles de competencia y competitividad. Se plantea entonces el problema que
los ultimos diez afnos los resultados han sido contraproducentes, lo que se ha
identificado una situacién considerada dada la importancia que significa una
adecuada gestion. Como consecuencia de la misma, se observa que los gastos
financieros se han acrecentado en un 8 % interanual entre el periodo del 2002 al
2011 y se ha acentuado desde del 2008 en adelante. Del andlisis precedente, se
infiere que el efecto de estos gastos en los resultados finales de estas empresas
perjudica su productividad financiera dado a que la misma esta disminuyendo la
competitividad de estas organizaciones. De alli pues, que el estado de resultados
para el 2011, arroja una pérdida neta acumulada de 2.372.983.000,00 Bs.
(Asuntos Publicos Sector Aluminio 2011).

Ahora bien, en este marco referencial, es donde se circunscribe la presente
investigacion, vale decir, donde se analizard la productividad de la gestion
financiera de las empresas basicas del sector aluminio. Para ello se considerara
necesario indagar en los siguientes aspectos; ;Cuales son los elementos que
componen los procesos de gestidn financiera de las empresas basicas del sector
aluminio? ;Cual es la eficiencia en las inversiones y gastos ejecutados de las
empresas basicas del sector de aluminio? ;Cdémo establecer un modelo de
productividad de la gestion financiera, a través de ecuaciones estructurales para
las empresas basicas del sector de aluminio?

Es importante destacar que la metodologia desarrollada fue la técnica de
andlisis de datos desplegada con el criterio de las ecuaciones estructurales,
aplicando el software Lisrel 8.80, disefando un modelo de anticipaciéon y
prediccion para la productividad de la gestion financiera.

2. METODOLOGIA.

2.1. La Gestion Financiera

Brigham y Besley (2009), expresa la responsabilidad que tienen los
administradores financieros en el logro de las metas empresariales en ese sentido,
el estudio de las finanzas consta de tres areas interrelacionadas: 1) Mercados e
instituciones financieras, que trata de un gran numero de los tépicos que se
cubren en la macroeconomia; 2) Inversiones, lo cual se centra en las decisiones
de los individuos y en las instituciones financieras y de otro tipo cuando eligen
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valores para su cartera de inversiones y 3) Administracion financiera, o finanzas
de los negocios, que se refiere a la administracién real de la empresa.

La administracion financiera es la mas extensa de las tres areas
mencionadas. De alli pues, que la administracién financiera es significativa en
todos los tipos de sociedades. Visto de esta forma, el sector aluminio no excluye
este principio. Ahora bien, la gestion financiera tiene implicitos procesos
considerables como son: Auditoria interna, Auditoria externa, Investigaciones
Administrativas, Proyectos de Inversion, Gastos, Planificacion financiera, Estados
de resultados, Formulacion presupuestaria, Seguros, Fianzas, Penalizaciones.

Por otra parte, de la investigacion bibliografica y analisis de los informes de
gestion de las empresas objeto de estudio, se comprobé que los procesos de
gestion financiera para el caso de las empresas basicas del sector aluminio que
transgreden sobre la productividad son Auditoria interna, Auditoria externa,
investigaciones Administrativas, Seguros, Fianzas, Penalizaciones. (Asuntos
Publicos Sector Aluminio 2011), (Asociacién Venezolana de Industriales del
Aluminio 2005)

Dentro de este contexto, explica Garcia (2010) la gestidn financiera, es un
componente definitivo que el director financiero debe estar atento a responder a
las siguientes interrogantes: ; Cémo deben ser utilizados los fondos? ¢ Qué tipo de
rendimiento produciran? ;Qué tipo de riesgo lleva implicito el uso de los fondos?
Por consiguiente, la gestidén financiera se torna en la funcion de direccidn mas
importante para proporcionar medios para disponer de las medidas supervisoras
por errores de direccion en otras areas de la organizacién.

2.2. La productividad y la gestion financiera

En el lenguaje cotidiano la utilizacion del concepto de productividad se
utiliza para expresar el rendimiento de una actividad. Sin embargo, en el ambito
econémico este concepto ha tenido una utilizacién distinguida. En ese sentido,
Gonzalez (2002), explica que la productividad es un criterio econémico que
indicativo de la capacidad de producir el maximo rendimiento. Alvarez (2001)
afirma que la productividad es el grado en que se cumplen los objetivos de una
iniciativa al menor costo posible.

Ahora bien, en esta investigacion se considero que la productividad es una
herramienta utilizable para medir la gestién financiera, es asi, como estos
conceptos nos permiten afirmar que una gestién financiera productiva es aquella
que utiliza los recursos econémicos para obtener el mejor resultado o ganancia
posible. De alli pues, que el andlisis de la productividad en las inversiones y
gastos ejecutados de las empresas basicas del sector de aluminio deben
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orientarse hacia proyectos que proporcionen los mejores resultados en términos
de valor agregado.

Por lo tanto, la medicién de la productividad procede de la estadistica de
proyectos aprobados, proyectos recibidos, montos estimados, montos a pagar.
(Informe de la Gerencia Investigacion y Desarrollo, CVG VENALUM. C.A. 2003).

2.3. Analisis de la productividad en la gestion financiera y su modelacion

Histéricamente hablando el concepto de productividad ha sido definido por
muchos autores. Su origen, data por primera vez en la obra Tableau Economique,
o Cuadro Econdmico, de F. Quesnay (1766) donde intenté mostrar que la regla de
conducta fundamental es conseguir la mayor satisfacciéon con el menor gasto, no
obstante, este concepto ha evolucionado. Ahora bien, en este trabajo se define la
productividad como la obtencion de los valores éptimos de la eficiencia utilizados
en la gestidn financiera. Es decir, se es productivo en la medida que alcancen las
metas de eficiencia.

Para ello es necesario relacionar estos valores 6ptimos de la eficiencia de
forma que permita la toma de decisiones. De tal manera, que la relacion de
proyectos aprobados y proyectos recibidos se denomina anticipacién y el de
montos estimados y montos recibidos se denomina prediccién. Asimismo,
establecer un disefio de modelo de productividad de gestidon financiera, con la
utilizacion de las ecuaciones estructurales para las empresas béasicas del sector
de aluminio. De alli, la fundamentacion tedrica y conceptos primordiales,
diagramas de causalidad y la metodologia modelos de ecuaciones estructurales
(SEM: Structural Equation Modelling).

a) Diagramas de Causalidad

Manzano y Zamora (2009), Refiere que existen muchas variables que
tienden a moverse conjuntamente pero la mera asociacion estadistica entre
variables no es una condicién suficiente para que exista causalidad. La condicién
suficiente y necesaria del principio de causalidad podria ser expresada en estos
términos: una variable A es causa de B si siempre que se da A acontece B, y
nunca acontece B si previamente no se ha dado A. Unicamente existe relacion
causal en el sentido A — B, puesto que la causalidad es asimétrica. Los
efectos causales entre las variables se pueden agrupar en directos, indirectos y
espureos; se representan empleando diagramas de rutas:
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Cuadro 1:
Efectos causales entre las variables.
Relacién directa Relacién causal indirecta Relacién espulrea o no causa entre el y e2
E; causa E; E; causa E; a través del efecto de E; E; provoca efecto sobre E; y E;
E1 E2 E1 E2

E1 E2
s

Ea ES

Fuente: elaboracién propia. (2012)

Manzano y Zamora (2009), consideran que un elemento fundamental en los
modelos de ecuaciones estructurales es la presencia de relaciones causales entre
las variables que los componen. Este concepto de causalidad tiene tres
elementos: aislamiento, asociacion y direccion de la influencia.

Los elementos en las relaciones causales, permiten apreciar que la
dificultad de tener absoluta certeza que una variable es causa de otra, es la
posibilidad de afirmar que Y esta aislada de cualquiera otra causa, excepto de X.
Existe aislamiento cuando X e Y estan en un vacio que excluye cualquier otra
influencia. La Asociacién es la segunda condicién para establecer la causalidad.
Cuando una causa y su efecto estén aislados de otras influencias, podrian estar
asociados. La variable que produce la causa requiere una prioridad temporal como
una condicién de causalidad. La supuesta causa debe preceder al efecto, es decir
que la variable explicativa tiene primicia causal.

b) Modelos de Ecuaciones Estructurales (SEM: Structural Equation
Modelling)

Refiere, Agudo (2004), los modelos de ecuaciones estructurales es, una
metodologia estadistica para el estudio de las relaciones causales entre diversas
variables. El término modelos de ecuaciones estructurales expresa dos aspectos
fundamentales del procedimiento: a) que las relaciones causales se representan
por medio de ecuaciones estructurales (de regresion); b) que estas relaciones
estructurales se pueden modelar de forma grafica (diagrama) lo que permite una
conceptualizacion mas clara de la teoria objeto de estudio. Hay cuatro aspectos
principales que distinguen los modelos de ecuaciones estructurales de la mayoria
de los procedimientos multivariantes. Primero, el enfoque confirmatorio (en lugar
de exploratorio) que adoptan. Esto permite formular a priori el patrén de
relaciones, y a través del SEM el analisis de los datos con fines inferenciales (y no
solo descriptivos).
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Segundo, la posibilidad de estimar los errores de medida tanto en las
variables independientes como en las dependientes, algo que no es posible en el
modelo general lineal. Tercero, la incorporacion no sélo de variables observables,
sino también de variables no observables (constructos, latentes). Por ultimo, la
falta de métodos alternativos para modelar relaciones multivariables o para estimar
los efectos indirectos entre variables, son solventados con las caracteristicas
propias de la metodologia SEM.

En el caso que ocupa este trabajo, la investigacion por sus caracteristicas
descriptivas y explicativas, requiere de la metodologia SEM, la cual permite:

(1) Abordar los fendmenos en toda su globalidad, teniendo en cuenta su
gran complejidad.

(2) Simplificar las grandes matrices multivariantes, que pecan de un
excesivo volumen de datos para la limitada capacidad humana de procesamiento,
lo que poco menos que imposibilita extraer de ellos informacién.

(3)Especificar el modelo por parte del propio investigador, de acuerdo con
su propio criterio y conocimientos, molificandolo de forma flexible segun su ajuste
a los datos. (4) Eliminar el efecto del error de medida de las relaciones entre las
variables.

Variables Latentes y Observables.
Variables Latentes

Manzano y Zamora (2009), explica que cualquier entidad hipotética de dificil
definicion dentro de una teoria cientifica puede representarse a través de una
variable latente (en muchas areas denominada constructo), la cual no se puede
observar o manipular de forma directa. Las variables latentes o variables
factoriales son variables explicadas, saturadas o definidas por variables
observables y representadas por un circulo. Este tipo de variables mide conceptos
o “constructos” tedricos definidos por las variables observables.

Variables latentes exégenas y Variables Independientes

Son términos sinénimos. Se trata de las variables que causan fluctuaciones
(que influyen) en los valores de otras variables latentes incluidas en el modelo. Su
variabilidad se asume que es provocada por otras variables no consideradas
(externas) en el modelo.
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Variables latentes enddgenas (Variables dependientes)

Son las que reciben la influencia, ya sea directa o indirecta, de las variables
exdégenas; por tanto, su variacion es explicada por el modelo, por las variables
exdégenas especificadas en él.

Variables observables.

Una variable observable es una variable cuantificable en unidades, se
puede tratar de una variable objetiva como por ejemplo la edad, el peso, el precio
de venta, pero también se puede tratar de una variable subjetiva que mida las
percepciones, las actitudes o los comportamientos.

Cuadro 2:
Variable observable y variable latente.

Variable Latente Variable Observable

D X

Fuente: elaboracién propia, (2012).

Una relacion entre una variable latente y otra variable latente representa
una relacién causal. A cada variable observable se le asocia un error de medida,
Gutiérrez (2008).

Cuadro 3:

Regresion, Relacion Causal, Error de Medida y Covarianzas.
Regresion Relacién Causal Error de Medida

X Y
€

Covarianzas

[ep]
COo——C D

Fuente: elaboracién propia, (2012)

En la investigacion se debe definir:

1) Las variables latentes o factoriales ¢ o n o F.
2) Las variables observables X0 Y.

142 /163



O ORBIS

Revista Cientifica Electrénica de Ciencias Humanas / Scientific e-journal of Human Sciences /
PPX2005022U1935 / ISSN 1856-1594 / By Fundacién Unamuno / Venezuela

Cita / Citation:

José G. Macias B. F., Hugo R. Martinez C (2013).

PRODUCTIVITY IN THE FINANCIAL ALUMINUM SECTOR COMPANIES

www.revistaorbis.org.ve / num 25 (afio 9) 135-163

3) Las cargas factoriales o saturaciones (que variables observables cargan
en que variables latentes): {x, Cy

4) Las covarianzas entre los factores: ®

5) Las varianzas y covarianzas de los errores, segun sean las incidencias
entre variables observables, en el modelo propuesto:e{ y e¢€

c) Tipos de Modelos que Aplican a la Metodologia SEM.

El  ndmero de ecuaciones estructurales que define un modelo en la
Metodologia SEM, puede llegar a ser muy elevado, por lo cual existen el Modelo
de Medida y Modelo Estructural.

1) Modelo de Medida.

Los modelos de medida se centran en cdmo y en qué extension las
variables observables estan ligadas a sus variables latentes.

2) Modelo Estructural.

Es el modelo de ecuaciones estructurales propiamente dicho, ya que en él
se interrelacionan las variables latentes (y las variables observables que no se
consideran indicadores), al especificarse las relaciones entre las variables
exogenas Yy las variables endbgenas. El modelo que comprende ambos
componentes, el modelo estructural y los modelos de medida, suele denominarse
“Modelo Completo”; lo cual segun Agudo (2004); Manzano y Zamora (2009), de
acuerdo con su estructura y con la naturaleza de las variables que contienen, hay
varios tipos de modelos de ecuaciones estructurales a saber: de trayectoria,
factorial confirmatoria, factorial de segundo orden, de regresién estructural, mimic,
de crecimiento y otros. Para el caso que ocupa este trabajo, se analizaron las
bases referenciales y se considero relevante el analisis de trayectoria, factorial
confirmatoria y de regresion estructural; por ser los mas vinculantes al objeto de
estudio.

El modelo factorial confirmatorio: Permite explicar la correlacién entre
variables latentes y la asociacidon entre cada latente y sus correspondientes
variables observadas.

El modelo de regresion estructural: Tiene la caracteristica de que entre las
variables latentes existe asociacién y no sélo correlacion, lo que permite identificar
dos submodelos de manera natural.
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Cuadro 4
Modelo recursivo y Modelo no recursivo.

Modelo Recursivo Modelo No Recursivo

Fuente: elaboracion propia, (2012).

Cuadro 5:
Modelo Factorial Confirmatorio y Modelo de Regresién Estructural.
Modelo Factorial Confirmatorio Modelo de Regresién Estructural
b B s|4.-~ 3 ‘ iy o .7;‘
/‘-‘ ’\I — o \ b —r ‘/)‘-‘ \'\ = b >_\ /i\ 4
MA L) N s m] (D () B [
"11,"l/ L, Ag )\4:[/', - »é:\ A,E‘;“: e: 5, -y" ~ <
1 ) T 1 T i T T
3, 3, 3, 3 3, 3, 5. 3,

Fuente: Elaboracion propia, (2012).

Las ecuaciones de este tipo de modelo, estan definidas de la siguiente manera:

Cuadro 6
Modelo estructural y Modelo de medicion.

Modelo estructural Modelo de medicion
B+ TX 4 £ Y=AXn+¢
= + +
= X=AYE+d

Fuente: Elaboracién propia, (2012).
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d) Analisis de la bondad del modelo.

En cuanto a la bondad del modelo, se hace una propuesta y entonces se
utilizan los datos obtenidos en la muestra para someterlo a prueba; es decir, las
varianzas y covarianzas calculadas en la muestra Pardo y Ruiz (2005).

Los indices de Ajuste se suelen clasificar en dos grandes grupos:

Absolutos. Evaltan directamente el ajuste del modelo; lo bien que el
modelo a priori reproduce los datos. Para ello se hace una comparacion
explicita o implicita con el modelo

Tabla: |
indices de Ajuste Absoluto.

Descripcion

Simbolo

Interpretacion

indice de Bondad
de Ajuste

GFlI
(Goodness of Fit Index)

GFI = 0; No se ajusta
GFI >= 0,90; Aceptable
GFIl = 1; Ajuste Perfecto

AGFI = 0; No se ajusta

del Cuadrado
Medio del Residuo

(Root Mean Residuals)

- . AGFI
'gg'rfjag’gsetj?js‘f: (Adjusted Goodness of Fit AGFI >= 0,90; Aceptable
Ind
ndex) AGFI = 1; Ajuste Perfecto
Tiene asociada la Prueba de Hipétesis:
; Ho: RMSEA < 0.05 vs Ha: RMSEA > 0.05
Indice de
L RMSEA RMSEA < 0.05 Buen Ajuste
ggggﬂg%ﬂggrﬁjg (Root Mean Square Error of )
Medios del Error Aproximation) 0.05 < RMSEA < 0.08 Ajuste Razonable
0.08 < RMSEA < 0.10 Bajo Nivel de Ajuste
RMSEA > 0.10 No Hay Ajuste
indice de la Raiz RMR RMR < 0.05 Buen Ajuste

RMR = 0 Ajuste Perfecto

Fuente: Elaboracion Propia, (2012).

De incremento. Miden la proporcién de mejora en el ajuste al comparar el
modelo especificado con otro mas restrictivo empleado como linea base, el mas
comun, el modelo nulo o independiente: aquél en el que no se especifican las
relaciones entre variables: todas ellas se fijan a cero y so6lo se estiman las
varianzas.
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Tabla: Il

indices de Ajuste de Incremento.

Descripcion

Simbolo

Interpretacion

indice de Ajuste Normado

NFI (Normed Fit Index)

Rango: entre 0 y 1
Valores >0.90 Aceptable

indice de Ajuste no Normado

NNFI (Non Normed Fit Index)

Rango: entre 0y 1
Valores >0.90 Aceptable

indice de Ajuste Comparativo

CFI (Comparative Fit)

Rango: entre 0 y 1
Valores >0.90 Aceptable

indice Incremental de Ajuste

IFI (Incremental Fit Index)

Rango: entre 0 y 1
Valores >0.90 Aceptable

indice Relativo de Ajuste

RFI (Relative Fit Index)

Rango: entre 0y 1
Valores >0.90 Aceptable

Fuente: Elaboracion Propia, (2012).

e) La Administracion Financiera

Se considera, en el ambito de las finanzas la de mayor importancia, en la
industria objeto de la presente investigacion, se ha hecho una revision
bibliogréfica, y los antecedentes analizados sobre la productividad como modelo
predictivo orientado al area financiera, tema de importancia y actualidad en las
Industrias Basicas del Sector Aluminio, han permitido concluir que no existe un
manera que satisfaga las

modelo que integre dicha concepcién,

necesidades de estas empresas y que, de donde se infiere la originalidad del

trabajo (ver cuadro 7)

Cuadro 7

Antecedentes analizados sobre la
Productividad orientada al area financiera.

Proceso/Sistema Anticipacion | Prediccion | Verificacion
Auditoria interna X
Auditoria externa X
Control interno X
Investigaciones Administrativas X
Seguros/ Fianzas/ Penalizaciones X X
PROGEFIN o} 0 o

Fuente: Elaboracion propia, (2012).
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3. Analisis de datos e interpretacion de resultados
3.1Gestion financiera

Del andlisis los procesos de gestidn financiera de las empresas bésicas del
sector aluminio que inciden sobre la productividad es decir de la auditoria interna,
auditoria externa, investigaciones Administrativas, informes de gestion se
obtuvieron algunos resultados de sus ejercicios financieros. Tomando como
referencia, a las empresas Venalum, Alcasa y Bauxilum, los resultados
manifiestan dificultades importantes a revisar, y por lo tanto, se presenta el estado
de resultados historico durante los afos 2002 al 2011 que se indican a
continuacion:

Tabla IlI:
Estado de Resultados Histérico (Bs. x 10°).
ANOS
Detalle 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 [ 2009 [ 2010 | 2011

Ingresos Oper o Ventas Netas 932 1.315| 1.874] 2.261 | 3.091 [ 3.093 ] 3.300 | 2.021] 2.989| 4.484
Menos: Costo Ventas Bienes y
Serv| 737]1.059] 1.513| 1.965] 2.500 [ 2.780 | 3.499| 3.264| 3.352| 5.028

Utilidad o Perdida (Bruta) | 195| 256 361 296 | 591 313| -199| -1.243| -363 -545
Gastos Generales y de Adm 31 50 71 10 147 170 179 240 | 228 342
Resultado de Operacién 164 | 206| 290] 286| 444 143 | -378| -1.483] -591 -887

Gastos Financieros 0

Otros Gastos Financieros -44 -52 -14 -63 -61 -23 -67 -119| -233 -350

Otros Gastos Corrientes -41 0 -4 0| 116 -63 | -391 -41 0 0

Otros Ingresos Corrientes 22 45 70 69 41 38 44 46 60 90
Resultado antes Impuesto
SobrelaRenta| 102| 198| 342| 293| 540 95| -793| -1.597| -765[ -1.148

Impuesto Sobre la Renta / IAE -10 -17 -1 -21 -51 0 0 0 0 0
Resultado Neto Ejercicio
Utilidad o Pérdida 112 216 342] 313 590 95| -793| -1.597| -765| -1.148

Fuente: Elaboracion propia, (2012).

Estas cifras representan los promedios de los estados de resultados de las
empresas productoras de aluminio primario, en los ejercicios citados, donde la
misma evidencia que el resultado neto del ejercicio en los ultimos tres anos fue
negativo.

Tomando en consideracion estas insuficiencias, se realizd una revisién de
los procesos financieros en las principales empresas del sector aluminio, con el
propésito de contrastar si existen los procedimientos que faciliten el control de la
gestion financiera de los proyectos de inversion y gastos que permita medir la
productividad. El cuadro siguiente indica esta revision.
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Cuadro 8
Procesos de la Gestion Financiera en el Sector Aluminio.
EMPRESAS
FUNCIONES VENALUM | ALCASA | BAUXILUM

Administracién y Finanzas (AF) Si Si Si
Planificacion y Presupuesto (PP) Si Si Si
Contabilidad General (CG) Si Si Si
Planificacion Financiera (PF) Si Si Si
Logistica (LOG) Si Si Si
Proyectos (PROY) Si Si Si
Adquisicién Obras y Servicios (AOS) Si Si Si
Planificacion y Adm. de Proyectos (PAP) Si Si Si
Productividad (PROD) No No No

Fuente: Adaptacion propia, (2012).

Este cuadro evidencia que las empresas examinadas, tienen los procesos
para ejercer una gestién financiera eficiente, no obstante, hay un vacio de
procedimiento para medir la productividad en la gestién financiera.

3.2 Analisis de la productividad en las inversiones y gastos de las
empresas basicas del sector de aluminio.

Las relaciones de productividad de estas empresas, se sustenta en el
criterio econdmico que muestra la capacidad administrativa de producir el maximo
namero de proyectos aprobados en relacién a los proyectos recibidos con el
minimo de recurso y tiempo.

Las variables anticipacion y prediccion, constituyen la medicion de dicha
productividad y se determinaron, aplicando los principios estadisticos, de
ingenieria, de presupuesto y jerarquizacidon de necesidades operativas y
administrativas, siendo sus valores para el afno 2012, los mostrados en la siguiente
tabla:
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Tabla IV
Variables de productividad.
MEDIDAS DE PRODUCTIVIDAD
ANTICIPACION PREDICCION
N o 1) o
. ow [o¥e) <
PARAMETRO | 58 | 5o | 2 88 g <
OUg | 93 5 | meETA| B2 Ea S| META
Q8 Q 2 @ oF & @
oo a% s a = s
PROMEDIO 324 225 0,69 0,90 689 981 0,70 | 0,90
DESVIACION
ESTANDAR 53 25 0,05 132 79 0,05

Fuente: Elaboracion propia, (2012).

Los valores mostrados de anticipacion, se refieren a un analisis de la
documentacién de las empresas, donde el promedio de proyectos recibidos
mensualmente fue de 324 con una desviacién de 53 y 225 proyectos aprobados
con una desviacion de 25. La anticipacion mide la productividad, definiéndola
como el cociente de los proyectos aprobados/proyectos recibidos, cuyo valor se
estimé en 0,69. Considerando que la meta es de 0.90 con una desviacién de 0.05.

La prediccion, como indicador de productividad, se refiere al cociente entre
promedio de montos estimados/montos a pagar en millones de bolivares
mensualmente, estos montos promedios fueron de 689 con una desviacidén entre
132 y 981 para una desviacion de 79, respectivamente. Obteniéndose un valor
estimado de 0,70. Estableciéndose, que la meta es de 0.90 con una deviacién de
0.05.

Estas formas de medir la productividad son incompletas ya que la
aprobacién de los proyectos ocurre en momentos y condiciones distintas a los
recibidos, ademas, la cantidad de proyectos recibidos y aprobados no guardan
una relacién definida en el tiempo. Por lo cual las ecuaciones estructurales
explican una mejor relacidn de las variables estudiadas el cociente.

3.3Modelo de productividad de la gestion financiera, para las
empresas basicas del sector de aluminio.

a) Definicion Causal del Modelo
Este trabajo usaran los principios de los diagramas de causalidad para
representar las relaciones interdependientes de las variables que afectan el

proceso de Gestion Financiera actual en las empresas del Sector Aluminio y que a
su vez, esta gestion es influida por el proceso de productividad.
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Figura 1
Representacion causal del modelo
de productividad para la gestién financiera en el sector aluminio.

PROGEFIN

Modelo Estructural

"
(05

| PREDIC |

]
[or]
Corre>

|ANTICP|

Modelo
Modelo de PIG Financiero
Control (MF)

(MC) Modelo
econdémico
(ME)

Fuente: Elaboracion propia, (2012).

Los fundamentos tedricos que soportan este modelo estan sustentados en
los principios conceptuales del Analisis Causal y La metodologia SEM segun
Joreskog (1977).

Se utilizé la metodologia SEM, por cuanto la productividad se considera un
constructo o variable latente afectado por las variables observables.

Variables Latentes: Productividad (PROD) y Proyectos (PROY) son
variables latentes que no se pueden observar directamente ya que son acciones
gestionarias de un grupo gerencial. Estas variables conforman el modelo
estructural.

Variables Observables: La anticipacion (ANTICP) es un indicador de
aceptacién que cuantifica la cantidad de proyectos recibidos y luego considerados
conformes para su ejecucion (proyectos aprobados y proyectos recibidos). La
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prediccion (PREDIC) es un indicador basado en resultados histéricos, que mide el
monto estimado de los proyectos de inversion y gastos y los montos reales
pagados sobre esos proyectos (montos estimados y montos reales pagados).
Estas variables conforman el modelo denominado de control.

Los requerimientos (REQ) son solicitudes de mejoras tecnolégicas,
mantenimientos especiales, remodelaciones, adquisiciones, obras realizadas por
las diversas areas administrativas y operativas de las empresas, expresadas en
cantidades de requerimientos.

Los presupuestos de inversion y gastos (PIG) se refieren a la asignacién
presupuestaria para los proyectos de inversién y gastos a través de un proceso
técnico econdmico de ingenieria y representados por montos en bolivares y deben
estar relacionados con los planes estratégicos de las empresas, ademas,
elaborarse con sus especificaciones técnicas y financieras. Estas variables
conforman el modelo econémico.

Las inversiones contratadas (IC) se refieren a los proyectos de inversion
ejecutados por las empresas y representados por montos en bolivares. Los gastos
contratados (GC) se refieren a los proyectos de gastos ejecutados por las
empresas y representados por montos en bolivares. Estas variables conforman el
modelo financiero.

El modelo estructural formado por dos variables latentes y los tres modelos
de medida formado por variables observables, ellos forman un solo modelo
completo que se denominé Productividad para la gestion financiera (PROGEFIN).
A través de la metodologia SEM se planteé que la variable productividad (PROD)
ejerce una acciéon causal sobre la variable proyecto (PRQOY), es decir, se es
productivo en la medida que la gestion sobre los proyectos sea 6ptima, esta

relacién constituye el modelo estructural. Ver el grafico 1
Grafico 1.
Modelo Estructural.

CresD

ﬁ21

PROD

Fuente: Elaboracion propia. (2012).

Es decir, en la medida que se ejerza una accién gestionaria de PROD, esa
accion recaerd sobre la variable PROY, permitiendo optimar la gestidon financiera,
La variable PROY recibe un efecto de la variable PROD mas un error (resq) de
prediccion, en la medida que ese efecto sea éptimo la variable res; es cero.
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La representacibn matematica de los efectos causales se expresa en el
sistema SEM asi:
PROY = 3,1PROD + res;

En virtud de que estas variables no son observables, seran cuantificadas a
través de modelos de medidas que estan formados por variables observables.

Es asi como, la variable PROD sera cuantificada con un modelo de medida
denominado de control (ver grafico 2) que contiene dos variables observables:
Anticipacion (ANTICP) y prediccion (PREDIC), las cuales son variables formativas,
es decir, estas variables influencian conjuntamente al constructo PROD (accién
gestionaria) de modo que el significado y contenido del constructo proviene de
ellas. (MacKenzie, Podsakoff y Jarvis, 2005) De tal manera que la combinacién de
las variables Anticipacion y Prediccion sustentan al constructo PROD.

Gréfico 2.
Modelo de Control (MC).

Fuente: Elaboracion propia, (2012).

[PREDIC]

A4l

[ANTICP]

Su expresion matematica es:

ANTICP = PROD + errs

PREDIC = 244 PROD + erry4

El resultado de este modelo de control MC sera determinar la relacion
causal de proyectos recibidos y proyectos aprobados para ejecucion a través de
ANTICP vy la relacion causal entre los montos estimados y los montos reales
pagados a través de PREDIC. Las variables errs y erry son errores de medicion
vinculados a ANTICP y PREDIC y reflejan la adecuacién de éstas como
indicadores de PROD.

De igual manera el constructo PROY esta influenciado por dos variables
observables formativas que son PIG y REQ (Ver gréfico 3)
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Gréfico 3.
Modelo Econémico (ME).

[PIG ]| [REQ]
7 t

Fuente Elaboracion propia, (2012).

PROY sera influenciado por el volumen de requerimientos REQ ya
jerarquizado y clasificado de acuerdo a las necesidades de las empresas y por la
asignacion presupuestaria para los proyectos de inversibn y gastos, PIG,
elaborados con sus especificaciones técnicas y financieras. Las variables erry y
errz son errores de medicién vinculado a PIG y REQ vy reflejan la adecuacién de
éstas como indicadores de PROY:; es decir, si los errores err1 y err, son cero se
entender4d que se asignaron los presupuestos y cantidades de proyectos
adecuados.

Su expresion matematica es:

REQ = PROY + erry,
PIG = 212,PROY + errq

Ademas, la variable PROY influencia a las variables gastos colocados (GC)
e inversiones colocadas (IC), es decir, estas variables de medicién son reflectivas
ya que, GC e IC son un reflejo del constructo tedrico no observado PROY al que
se encuentran ligados, de tal forma que este constructo da lugar a efectos
financieros GC e IC. Estas dos variables constituyen el modelo financiero.(ver
grafico 4).

Grafico 4.
Modelo financiero (MF).
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%
09 ]
Cerra>

Fuente: Adaptacién propia, (2012).

Su expresion matematica es:

GC = PROY + erts.
IC = )52PROY + elrs

Notese que la direccion causal va del constructo hacia las variables
observables reflejando su condicién reflectiva. Asi también, las variables errs y errg
expresan las diferencias entre el presupuesto y lo pagado de las inversiones y
gastos.

b) El modelo completo.

El modelo completo del PROGEFIN esta constituido por el modelo
estructural y los tres modelos de medida ya descritos. EI modelo PROGEFIN
pretende analizar la productividad, modelando la gestién financiera de los
proyectos de inversién y gastos a través del modelo de control mediante la
anticipacion y la prediccién, asimismo, el modelo de control arrojara resultados
que permitiran corregir las deviaciones que muestre los otros modelos de
medidas, facilitando asi la toma de decisiones. Graficamente el modelo completo
seria (ver grafico 5)
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Gréfico 5.
Modelo Completo PROGEFIN.
PROGEFIN Modelo

Matematico

g Modelo Estructural Ecuacion Estructural

¢}
% PROY = $3,; PROD + res1
o

Ecuacionesde Medida

ANTICP = PROD + errs

PREDIC = ,,PROD +efrry

[ANTICP]

Modelo REQ= PROY + err,

Modelo de PIG Financiero
Control (MF)

(MC) Modelo GC = PROY + errg
eco(l":nog)llco IC = ;PROY +errg

Fuente: Adaptacién propia, (2012).

PIG == ,,PROY +errt

La modelacion del PROGEFIN se realiz6 utilizando el Software LISREL 8.0,
para este modelado se efectuaron los pasos siguientes:

1) Origen de los datos

La recoleccion de la informacion procedié de otras investigaciones; informes
de gestién, informes de auditorias, informes de pérdidas, informes de procesos y
seguimientos administrativos, balance general, informes de estado de ganancias y
pérdidas, manuales de organizacién, y las normas y procedimientos.

2) Analisis de los datos

Se utilizaron las técnicas de estadistica descriptiva e inferencial, analisis
factorial exploratorio (AFE) y el analisis factorial confirmatorio (AFC), y también los
modelos de ecuaciones estructurales.

3) Modelacién computarizada.

El modelo PROGEFIN fue estimado tomando una base de datos de 300
valores para cada variable en las tres principales empresas (Alcasa, Venalum,
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Bauxilum) los datos se muestran a través de su media muestral y desviacion
estandar muestral, ver tabla siguiente:

Tabla V
Media y desviacién estandar de la muestra.
) ANTICP PREDIC

PARAMETRO PIG REQ GC IC

n =300 Proyectos Proyectos Montos Montos MBs. | Cant | MBs. M Bs.

Recibidos | conformados | estimados | pagados

MEDIA 324 225 689 981 470.665 | 260 | 160.043 | 373.438
DESVIACION
ESTANDAR 25 17 115 126 4.485 15 35.139 | 82.004

Fuente: Elaboracion propia, (2012).

Representacion grafica del PROGEFIN en el LISREL 8.0

Gréfico 6. Estimaciones estandarizadas del PROGEFIN representadas en el Path Diagrams

ANTICFP
‘\\

FROD: GC =1 50
0.40
PREDIC

2B -o0 /1.00 Ic ~=—1_9%

_&7—  REQ

Chi-Square = 14.85, df = 8, P-value = 0.235, RMSEA = 0.040
Fuente: Modelacion computarizada en Software Lisrel 8.8

c) Resultados indices de Bondad de Ajuste Absoluto.

Estos indices, permiten evaluar directamente el ajuste del modelo; Para ello
se hace una comparacion explicita o implicita con el modelo, Gonzélez (2010).
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) Cuadro 9:
Indices de Ajuste Absoluto.
DESCRIPCION siMBOLO RESULTADO INTERPRETACION
- GFI .
Indice de Bondad ) GFI = 0; No se ajusta; GFI >= 0,90; Aceptable; GFI = 1;
de Ajuste (Goozljness of Fit 0.96 Ajuste Perfecto
ndex)
’ AGFI
Indice Ajustado de (Adjusted 0.98 AGFI = 0; No se ajusta; AGFI >= 0,90; Aceptable; AGFI =
Bondad de Ajuste Goodness of Fit ’ 1; Ajuste Perfecto
Index)
’ Tiene asociada la Prueba de Hipotesis:
Indice de RMSEA Ho: RMSEA < 0.05 vs Ha: RMSEA > 0.05
Aproximacién de la (Root Mean 0.040 RMSEA < 0.05 Buen Ajuste
Raiz de Cuadrados Square Error of ’ 0.05 < RMSEA < 0.08 Ajuste Razonable
Medios del Error Aproximation) 0.08 < RMSEA < 0.10 Bajo Nivel de Ajuste; RMSEA >
0.10 No Hay Ajuste
Indice de la Raiz del RMR
Cuadrado Medio del (Root Mean 0,0310 RMR = 0.05 Buen Ajuste; RMR = 0 Ajuste Perfecto
Residuo Residuals)

Fuente: Elaboracion Propia, (2012)

Los resultados obtenidos presentan cifras estadisticas ventajosas, desde
una perspectiva integral y conjunta del modelo. Los indices de ajuste absoluto que
miden la factibilidad del modelo presentan resultados aceptables, indicando un
buen ajuste del modelo PROGEFIN; RMSEA = 0.040< 0,05, cuyo Intervalo de
confianza para el error cuadratico medio de aproximacion (Percent Confidence
Interval for RMSEA) = 0,0 ; 0.040; permite aceptar la hip6tesis de que el modelo se
ajusta de manera aceptable, por encontrarse el valor RMSEA = 0.040, dentro de
este Intervalo de confianza; GFIl = 96%; AGF| = 98%; los cuales son considerados
como aceptables.

Cabe destacar, que el Chi Cuadrado (X%) calculado fue de 14,85 para 8
Grados de Libertad (gl); lo cual con un coeficiente de confianza del 95% arroja un
X Teérico (X?1) de 15,51; lo que implica afirmar que el X?%< X?;; al no encontrarse
en la region critica, se acepta la hipotesis nula de que las restricciones indicadas
en el modelo PROGEFIN son convenientes.

d) Ecuaciones del Modelo Estructural del PROGEFIN

En la siguiente tabla, se presentan la ecuacién del Modelo Estructural del
PROGEFIN, tanto en forma conceptual y operativa con sus respectivos
coeficientes y error de prediccién, obtenido:
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Tabla VI:
Ecuaciones del Modelo Estructural del PROGEFIN.

Modelo Estructural
Ne Conceptual Operativa

1 | PROY = B»PROD +res; | PROY = -0.4199 * PROD+ 0.25 | 0.96
Fuente: Elaboracion propia, (2012).

RZ

La ecuacion de regresidn estructural, fue utilizada para modelar la gestion
financiera en forma global, de tal manera que. La ecuacion (1) representa que la
variable proyectos (PROY) es —0.4199 veces la productividad (PROD) mas un
error de 0.25 con R? = 0.96, indicando que el 96% de la variable PROY es
explicada por la variable PROD, lo que valida el propésito fundamental del
PROGEFIN; demostrar que es posible modelar la gestion financiera en las
empresas del Sector Aluminio aplicando un sistema de productividad a través de
ecuaciones estructurales.

e) Ecuaciones del PROGEFIN, Modelo de Medida.

En la siguiente tabla, se presentan las ecuaciones del Modelo de Medida del
PROGEFIN, con sus respectivos coeficientes, errores de medicion y relaciones.

Tabla VII:
Ecuaciones de los Modelos de Medida del PROGEFIN.
NC Modelos de Medida Modelo
Ecuacion R? Relaciones
TICP - 0.51
1 | ANTICP = PROD + es ANTICP = 0.625*PROD +0.51 0.89 PROD :ANSTOS
|
PREDIC - 0.
2 | PREDIC = 2 PROD + e | PREDIC = 0.575*PROD + 0.40 | 093 | PROD = PREDIC - 0.40
0.575
3 | REQ = PROY +err, REQ = 1.000*PROY+ 0.01 0.96
1.905*(REQ - 0.01)+1 = PIG ME
4 | PIG = a1, PROY + e PIG = 1.905*PROY + 1 0.98
5 | GC=PROY + errg GC = 1.000*PROY + 0.16 0.85
MF
6 | IC =252 PROY + €5 IC = 1.675*PROY + 1 0.97

Fuente: Elaboracion propia, (2012).

Modelo de control
En la ecuacion (1) la anticipacion (ANTICP) es 0.625 veces la productividad
(PROD) mas un error de 0.51, es decir, en términos de la productividad es:
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ANTICP - 0.51
0.625

PROD =

Dado que la anticipacién es una relacion entre proyectos recibidos y
proyectos aprobados y estos en cantidad son menores o iguales que los recibidos:
proyectos aprobados < proyectos recibidos

Un valor 6ptimo para esta relacidon es cuando:

ANTICP = proyectos aprc?bjados _q
proyectos recibidos

proyectos aprobados

PROD = proyectos recibidos :1 - 0.51 0,784
0.625 0.625

De los datos obtenidos (tabla V), Proyectos recibidos = 324; Proyectos
aprobados = 225

225 _ 451
PROD =324 0,294,
0.625

Este resultado implica que la productividad es baja y seria optima
incrementando los proyectos aprobados en 99 proyectos (324-225 = 99).
Asimismo, en la ecuacién (2) la prediccibn (PREDIC) es 0.575 veces la
productividad (PROD) mas un error de 0.40, es decir, en términos de la
productividad es:

PREDIC - 0.40
0.575

PROD =

La relacion entre los montos estimados y los montos a pagar obedecen a
factores internos como la gestion financiera y externos como la inflacion y otros
costos, lo que se traduce en que montos estimados y montos a pagar pueden ser
0 no iguales, optimo sera que los montos a pagar sean iguales a los montos
estimados. Una meta de uno (1) para PREDIC es un valor aceptable. En
consecuencia PROD sera:
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PROD :PREDIC -040 _ 1-040 1,043
0.575 0.575

Este valor de PROD se traduce en una meta a cumplir.

De los datos obtenidos (tabla V), montos estimados = 689; montos a pagar

- 981
589540
PROD =981 _p525,
0575

Este resultado implica que la productividad es baja y seria optima
disminuyendo los montos a pagar en 292 millones de bolivares (981 — 689 = 292).

Modelo econémico
Este modelo relaciona el presupuesto de inversiones y gastos (PIG) con los

requerimientos (REQ), esta relacion se expresa con las ecuaciones (3) y (4) de
modo que:

1.905*(REQ - 0.01)+1 = PIG
Esta relacion muestra que por cada requerimiento se necesita:
1.905*(1 - 001)+1 = PIG = 1.88595MBs.
De la tabla V, REQ = 260; PIG = 470.665, luego:
1.905*(260 - 0.01)+1 = PIG=495.381

Este resultado muestra que PIG fue deficitario en 24.716 M Bs. (495.381 —
470.665)

Modelo financiero

Este modelo recoge los resultados de los montos pagados por proyectos
(inversiones contratadas y gastos contratados) las ecuaciones (5) y (6) muestran
este resultado:
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GC = 1.000*PROY + 0.16

IC = 1.675*PROY +1

En la ecuacion (5), los gastos contratados (GC) es 1.000 veces los
proyectos (PROY) mas un error de 0.16. Esto significa, que el efecto causado en
GC es menor que en IC, ya que en la ecuacidn (6) las inversiones contratadas
(IC) es 1.675 veces los proyectos (PROY) mas un error de 1. Esto implica decir,
que las inversiones contratadas (IC), influyen més en la variable PROY, ya que los
gastos contratados (GC), tienen una proporcibn de 1.000 a 1.675; en
consecuencia, se deben gerenciar con un mayor esfuerzo las inversiones que los
gastos.

Esto confirma la validez de este modelo basado en la modelizacion del
PROGEFIN; ya que las Inversiones Colocadas (IC) variarian sus montos, en la
medida que existan variaciones en el proceso de proyectos (PROY).

Los R? obtenidos para cada una de las variables, se consideran aceptables,
ya que son > 0.70.

4. CONCLUSIONES.

Del andlisis precedente de los diferentes procesos de gestion financiera
considerados, resulta interesante significar que los mismos, cuentan con los
procedimientos para ejercer una gestion financiera productiva, no obstante, se
percibe un vacio de método de anticipacion y prediccion para evaluar la
productividad de la gestion financiera como elemento importante de control de los
procesos. Ahora bien, Todo este andlisis con lleva a que la productividad se puede
gerenciar, basada en un valor de anticipacion (proyectos recibidos/proyectos
aprobados) Igual a 1; obteniendo como resultado optimo una productividad
(PROD) igual a 0,784. Asimismo la productividad, basada en un valor de
prediccion (montos estimados/montos a pagar) igual a 1, obteniendo como
resultado optimo una productividad (PROD) igual a 1,043.

El Modelo a través de ecuaciones estructurales es una herramienta
aportativa para analizar la productividad en la gestion financiera de las empresas
basicas del sector aluminio (PROGEFIN), y se constata que puede ser utilizado
para optimizar la gestion financiera en las empresas de dicho sector, ya que la
variable explicativa productividad (PROD), tiene efectos crecientes significativos
en todo el modelo. Esto queda expuesto en las estimaciones estandarizadas del
PROGEFIN representadas en el Path Diagrams, con un R? de 0.89 para la
Anticipacién y un R?de 0.93 para la prediccion.
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Ademas, otro resultado estandarizada se evidencia desde la variable
productividad (PROD) a proyectos (PROY), ya que la variable PROY es explicada
en un 96% por la variable PROD, lo que es indicado por el R? obtenido de un 96 %.
De alli pues, que el modelo de ecuaciones estructurales aplicado al PROGEFIN,
tiene un ajuste absoluto aceptable, de acuerdo a los criterios que se establecen en
la literatura que soporta esta investigacion. Vale es decir, el modelo muestra que
PROD explica en gran medida el comportamiento del modelo. Las variables
anticipacion (ANTICP) y prediccion (PREDIC), que cuantifican PROD representan
la mayor influencia de PROD, dicho de otro modo, estas variables son
significativas como elementos de control para gerenciar la gestién financiera. Por
otra parte, las variables gastos contratados (GC) e inversiones contratadas (IC),
son influenciadas por las variables PROD (productividad), PIG (presupuesto de
inversion y gastos), REQ (Requerimientos) y PROY (proyectos) de forma
importante de tal manera que a través GC (gastos contratados) e IC (inversiones
contratadas) se también mide la gestion financiera.

Por lo tanto, el modelo obtenido se ajusta y es conveniente para la toma de
decisiones, siendo un aporte relevante visto desde el punto de vista de la gerencia
estratégica, ya que permite optimizar los procesos y crecer en la productividad y
por ende en la competitividad de las empresas del sector, factor clave para
alcanzar el éxito en las organizaciones.
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