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RESUMEN

Este trabajo de investigacion tuvo por objetivo general: Determinar los factores que
inciden en la estructura de capital en empresas mineras registradas en la BVL, periodo
2013-2022. La metodologia se trabajé bajo un enfoque cuantitativo, aplicada, disefio
no experimental, de corte longitudinal, explicativo; tuvo una poblacién censal de 30
empresas minera que cotizan en la Bolsa de Valores, 10 periodos entre los afios 2013-
2022 y 2 estados financieros, para ello se disefié una guia de analisis documental, la
cual es una herramienta donde se establecen los criterios de medicion en base a los
indicadores, ya que la informacion de los estados financieros se recolect6 de la pagina
de la Bolsa de Valores de Lima. Los resultados revelaron que, existe una incidencia
alta y significativa entre la estructura de capital y los factores determinantes, como son
la rentabilidad patrimonial, la tangibilidad de los activos, el crecimiento de la empresa,
la liquidez y el riesgo del negocio. Se concluyo que, los factores determinantes inciden
de manera directa en el nivel de endeudamiento de las empresas mineras, por lo que

una variacion en los factores genera la misma reaccion en la estructura de capital.

Palabras clave: Financiamiento, capital, endeudamiento.



ABSTRACT

This research work had the general objective: Determine the factors that affect the
capital structure in mining companies registered in the BVL, period 2013-2022. The
methodology was worked under a quantitative, applied approach, non-experimental,
longitudinal, explanatory design; had a census population of 30 mining companies
listed on the Stock Exchange, 10 periods between the years 2013-2022 and 2 financial
statements, for this purpose a documentary analysis guide was designed, which is a
tool where the criteria of measurement based on the indicators, since the information
of the financial statements was collected from the page of the Lima Stock Exchange.
The results revealed that there is a high and significant incidence between the capital
structure and the determining factors, such as equity profitability, the tangibility of
assets, the growth of the company, liquidity and business risk. It was concluded that
the determining factors directly affect the level of indebtedness of mining companies,

so that a variation in the factors generates the same reaction in the capital structure.

Keywords: Financing; capital; indebtedness.
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I. INTRODUCCION

A nivel global, la mineria se encuentra en una etapa expansiva desde los Ultimos
25 afios, considerdndose en muchos paises, el motor primordial para el desarrollo
econdmico, de esta manera el 45% de la economia mundial esta siendo impulsada por
el sector minero (Landa, 2019). La unidn europea menciona que, la mineria genera
mas de 30 millones de puestos de trabajo y de sectores econdmicos claves en el
continente como el automovil o las energias renovables dependen de un suministro
sostenible de materias primas. De igual manera, en Estados Unidos, la industria
minera asegura aproximadamente un millén de puestos de trabajo, 370 mil de manera
directa y al menos otros 590 mil de forma indirecta (Valderrey y Lemus, 2019). En los
altimos afios la aportacion brindada por esta industria se extiende a sectores
esenciales como alimentacién o energia, ademas, los minerales proporcionados por la
industria minera estadounidense aportaron un monto mayor a tres billones de délares
al patrimonio norteamericano, representando un 14% del PBI (Redwood, 2020).

Perl cuenta con una larga historia en la actividad minera, que se mantiene viva
gracias a empresas de renombre internacional. Ademas, goza de una valiosa ventaja
geoldgica: la cordillera andina, la cual se despliega a lo largo del pais y representa la
principal fuente de riqueza en minerales (Schwarz, 2018). Per( ocupa una posicion
destacada a nivel mundial en la produccion de diversos metales, incluyendo oro, plata,
cobre y otros. Esta realidad no solo refleja la abundancia de recursos y la eficiencia
productiva de la industria minera en PerU, sino también la estabilidad de las politicas
econdémicas en el pais (Correa y Gomez, 2019). Por otro lado, Pera ha firmado
diferentes acuerdos bilaterales con Estados Unidos, Singapur, China, entre otros
paises. Ademas, as oportunidades proporcionadas por Perd han contribuido a su
posicibn como uno de los paises latinoamericanos con significativas inversiones y
resultados destacados en el sector minero. (Salas y Diez, 2018).

En la Bolsa de Valores de Lima - BVL se pueden encontrar treinta empresas
mineras que cotizan, segun la BVL (2023) siendo sus acciones las lideres en los
rendimientos del mercado bursatil y de esta manera contribuyendo a la economia del

pais, asimismo, las empresas con mayor protagonismo son la minera Buenaventura
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S.AA., la cual posee como actividad la exploracién y explotacion de minerales
polimetalicos, tales como el zinc, el cobre y la plata, cabe destacar que esta minera
registré un incremento del 28% interanual, ello debido a mejoras en el precio del zinc,
plomo y cobre, este Ultimo tiene un papel especial en el desempefio econémico del
pais, ya que su precio se encuentra pasando por un muy buen momento. Por otro lado,
Minsur S.A. tiene como actividad principal la exploracion y explotacion de minerales,
plantas de beneficio, entre otros, posee principalmente, como mineral subyacente el
oro y el estafio, con respecto a sus ventas presentd un crecimiento del 257.2%
explicado por la contribucion de Mina Justa en los resultados.

Vera (2021) menciona que, en el mundo de las finanzas, desde aquél debate
que se genero por el afio 1984, sobre cuales eran los agentes que determinaban la
organizacion financiera de las compafiias, diversos fueron los autores en sus multiples
trabajos y estudios realizados sobre el tema, los cuales se concentraron en empresas
de economias desarrolladas, sin embargo son pocas las investigaciones realizadas en
economias emergentes como en el Perd, por lo mencionado en parrafos anteriores, el
desarrollo del sector minero es de gran relevancia en la economia peruana, y un
manejo inadecuado de sus finanzas, podria ocasionar inestabilidad y un descenso en
su rendimiento, lo cual también afectaria al pais, debido a los altos ingresos que genera
y sus contribuciones al estado, es por ello que se realiz6 el estudio con el fin de
determinar cuales son aquellos elementos que influyen en la configuracién econémica
de las empresas mineras que estan listadas en la BVL y de esta manera el sector
minero pueda tener el manejo de ésta informacion para su toma de decisiones en el
logro de sus objetivos.

Con el propésito de reconocer la influencia de los factores en la estructura de
capital, se formula el problema general: ¢ Cuales son los factores determinantes en la
estructura de capital en empresas mineras registradas en la BVL, periodo 2013-2022?
De igual manera, se formularon los problemas especificos: a. ¢ Como la rentabilidad
financiera incide en la estructura de capital en empresas mineras registradas en la
BVL, periodo 2013-20227? b. ¢ Como la tangibilidad de los activos incide en la estructura
de capital en empresas mineras registradas en la BVL, periodo 2013-20227? c. ¢, Cémo

el crecimiento empresarial incide en la estructura de capital en empresas mineras
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registradas en la BVL, periodo 2013-2022? d. ¢ Cémo la liquidez corriente incide en la
estructura de capital en empresas mineras registradas en la BVL, periodo 2013-20227
y e. ¢,Como el riesgo del negocio incide en la estructura de capital en empresas
mineras registradas en la BVL, periodo 2013-20227.

En este apartado se mostraron los argumentos que justificaron el estudio. La
teoria del trade-off la justifica tedGricamente porque sostiene la presencia de una
estructura adecuada y la constante busqueda de las empresas por alcanzar este
punto. Por otro lado, la teoria del Peking Order, que sostiene que no hay una estructura
Optima de capital, en su lugar indica que las empresas siguen un orden jerarquico al
realizar nuevas inversiones con financiamiento. Explorar estas perspectivas contribuira
a una comprension mas profunda del comportamiento financiero en el sector minero.
Asimismo, su justificacion préactica fue que las empresas mineras puedan tener
entendimiento de los indicadores que intervienen directamente en su estructura
financiera, y tomen las decisiones mas acertadas para el logro de sus objetivos,
ademas el presente estudio servira como un antecedente para aquellos profesionales
de la especialidad, lo cual concedera a la carrera de contabilidad conocimientos
previos para futuras investigaciones a realizar, justificandose asi metodol6gicamente.

Por otro lado, se determind el objetivo general del estudio: Determinar los
factores determinantes que inciden en la estructura de capital en empresas mineras
registradas en la Bolsa de Valores de Lima, periodo 2013-2022. De igual modo, se
establecieron los siguientes objetivos especificos: Determinar la incidencia de la
rentabilidad patrimonial, tangibilidad de los activos, crecimiento empresarial, liquidez
corriente y riesgo del negocio en la estructura de capital en empresas mineras
registradas en la BVL, periodo 2013-2022. Los cuales seran respondidos en el estudio.

En tal sentido se indago ratificar y verificar la hipétesis general del estudio:
Existen determinantes que indicen en la estructura de capital en empresas mineras
registradas en la Bolsa de Valores de Lima, periodo 2013-2022, asimismo las
siguientes hipotesis especificas: La rentabilidad patrimonial, tangibilidad de los activos,
crecimiento empresarial, liquidez corriente y riesgo del negocio inciden en la estructura

de capital en empresas mineras registradas en la BVL, periodo 2013-2022.



Il MARCO TEORICO

En esta seccidn se presentaran los precedentes a nivel internacional, los cuales

posibilitaron lograr un acercamiento terminante y discusion acerca del tema tratado.

En Colombia; Vergara et al. (2020) en el articulo llamado estructura del capital:
un estudio empirico, lograron como resultados la presencia de un vinculo positivo entre
los indicadores estructura de activos y el apalancamiento, asi como entre el tamafio
de la compafia y apalancamiento, mientras que la relacion determinada entre la
rentabilidad y el grado de apalancamiento es negativa. Por lo tanto concluyeron que la
relacion negativa que se presentd con la rentabilidad, es a fin a la teoria del Peking
Order, puesto que en esta se reconoce que las compafiias priorizan el empleo de los
recursos de su propiedad frente al endeudamiento, por otro lado la relacion positiva
con el crecimiento de la empresa, esto debido a que conforme aumente el crecimiento,
la compafiia demandard un mayor recurso para el logro de sus objetivos, recurriendo
a primera instancia a el financiamiento interno, cuando este se termine, acudiran

seguidamente al apalancamiento externo.

En Ecuador; Gutiérrez et al. (2019) en su investigacion denominada
determinantes de la estructura de capital, obtuvo como resultados practicos que existe
un vinculo negativo y en gran medida significativo entre el grado de deuda de las
empresas Yy la rentabilidad, por otro lado, el indicador tamafio revela una relacién
positiva y con una significancia alta frente al endeudamiento, mientras que la relacion
entre la tangibilidad de activos y el grado de deuda, muestra una relacion negativa, de
manera similar que la relacion entre los indicadores liquidez y el endeudamiento, la
cual es negativa y significativa. Por consiguiente, la conclusiéon que abordaron hace
referencia que el vinculo negativo expuesto entre la rentabilidad, liquidez y tangibilidad
de los activos, y a su vez la relacion positiva del tamafio de la compaiiia frente al nivel
de deuda es dada porque las empresas objeto de estudio al momento de necesitar

financiamiento optan por emplear recursos propios, es por ello que si la compafia



cuenta con un nivel alto de liquidez y rentabilidad requerird en menor proporcion

endeudarse.

En Colombia; Vergara et al. (2020) en el articulo cientifico titulado Factores que
influyen en la configuracion financiera en la industria quimica, alcanzé como resultado
una relacion negativa entre la estructura financiera y la tangibilidad de los activos, por
el contrario la relacion expuesta entre la variable dependiente y el indicador
crecimiento de activos, presentd una definida relaciébn positiva, mostrando asi el
beneficio que puede generar el endeudamiento. De manera que, llegaron a la
conclusién final que la empresas al contar con una cantidad elevada de propiedad,
planta y equipo, recurren en menor proporcion al endeudamiento, a pesar de que estos
activos signifiquen un mayor respaldo a las deudas externas pudiéndose utilizar en
forma de garantia, ademas se determind que aquellas empresas que tienen un indice
alto de riesgo, determinado por las grandes variaciones en la rentabilidad, optan por la

utilizacion de deuda al momento de necesitar un financiamiento.

En México; Ramos et al. (2019) en el estudio nombrado configuracion financiera
de las compafias publicas en Brasil, el resultado revela que los elementos que
determinan la organizacion financiera son distintos en la etapa normal y en la etapa de
crisis, ademas el indicador tamafio se mantuvo a fin de las teorias teniendo una
relacion positiva, ya que a mayor tamafo de la compafiia posibilita un mayor alcance
de financiamiento externo y de esta forma su nivel de apalancamiento aumentaria, con
respecto al indicador de crecimiento, su relacién con el apalancamiento no fue
significativa, por esto se entiende que cuanto mas sea el crecimiento, menor sera la
utilizacién de deuda, por otro lado la rentabilidad y el apalancamiento presentan una
relacion negativa, lo cual determina que las compafiias con una alta rentabilidad
presentan un menor indice de deuda. Por lo tanto, se concluyd que los indicadores
que explican la estructura de capital en ambas situaciones presentadas con

anterioridad fueron los siguientes: tamafio, ROE y Z de Altman.



En Brasil; Lussuamo y Serrasqueiro (2021) en el articulo denominado factores
determinantes en las decisiones sobre la configuracién financiera, se observa un
vinculo negativo entre la antigiiedad de la compafiia y la proporcién de deuda a largo
plazo en los resultados obtenidos, esto propone que una empresa a mayor afios tenga,
su endeudamiento sera menor, por otro lado entre la estructura del activo y el
apalancamiento, se presenta una relacion negativa por ende se entiende que para
acceder al financiamiento externo las mipymes deben tener activos fijos como
garantia, de igual manera que la relacion entre la extensién de la sociedad y la
organizacion financiera. Finalmente concluyeron que el riesgo y el tamafio de la
companiia son factores que determinar la deuda, puesto que a un riesgo mas alto
prefieren la utilizacion de deuda con la finalidad de afrontar situaciones de un indice
de liquidez bajo o crisis, asimismo, se sugiere que cuando una empresa aumenta su
tamafo tiene mas acceso a financiamientos, puesto que el sistema bancario solicita

estados financieros claros y estabilidad financiera.

En esta seccion se expondran los antecedentes nacionales, los cuales

facilitaron obtener un acercamiento acerca del estudio realizado.

En Lima; Siguefias (2021) en la tesis andlisis comparativo Peru y Chile: la
estructura de capital, en los resultados sefialé que el valor de los activos colaterales y
la deuda presenta una relacion negativa, la cual contrasta con la relacion estimada en
consonancia con la teoria Trade-Off. Ademas, uno de los motivos que explica este
resultado es que los activos fijos de este sector en particular son dificiles de valorar
para acceder a una deuda mayor, del mismo modo dicho resultado coincide con la
situacion real de las empresas mineras ya que estas no acostumbran conseguir
créditos externos, mas bien su financiamiento proviene de accionistas. Asimismo,
concluy6 que, los indicadores siguientes: Los determinantes clave de la configuracion
financiera en empresas mineras son los activos, la liquidez y la extension de la
empresa. En la comparacion entre las mineras peruanay chilenas, se observa que los

factores que influyen son los mismos, aunque las magnitudes de su impacto difieren.



En Lima; Infantas (2020) en la tesis la organizacion de capital de las empresas
peruanas mas relevantes en el mercado bursétil, tuvo como resultado que, la variable
con mayor significancia negativa en el apalancamiento es la rentabilidad, por tanto, se
evidencia que las empresas optan por capital propio provenientes de su actividad
econdmica a recurrir a una fuente externa, de la misma forma, las variables liquidez,
flujo de operaciones y tangibilidad de activos muestran una relacion similar pero en
una magnitud mas baja, por otro lado, las variables que impactan de forma positiva en
el apalancamiento son el crecimiento de activos y el tamafio de la compafia, éstos
resultados son a fin a la teoria Peking Order. Concluyé que, las variables que
determinan la estructura financiera fueron: la solvencia, la rentabilidad, crecimiento del
patrimonio y Ebitda a ventas, en tanto el indicador tangibilidad de activos de la
empresa, no tuvieron una significancia negativa notable estadisticamente en las

pruebas realizadas.

En Truijillo; Alva y Anticona (2019) en la investigacion Factores que influyen en
la configuracion financiera de las compafias del sector industrial, sefialaron en
resultados que, los indicadores tamafio de la empresa y tangibilidad de activo
presentan una relevancia significativa con respecto a la teoria trade off, por lo contrario
la rentabilidad fue el Unico que presentd un signo negativo, ademas muestra que la
variable estructura financiera presenta correlacién de 0.45 con la variable tangibilidad
de los activos, y con el indicador de tamafo una correlacion de 0.22, asimismo tiene
como resultados una correlacion entre los indicadores rentabilidad, tamafio y
tangibilidad de activos. Concluyeron que las variables que inciden en la estructura
financiera son el tamafo, la tangibilidad de activos y rentabilidad, segun los resultados
logrados, asimismo, se determind que la teoria del Peking Order es la mas semejante
al demostrarse una relacion negativa entre la rentabilidad y endeudamiento, por otro

lado, se mostré una relacién positiva entre activos fijos y endeudamiento.

En Piura; Lizarzaburu et al., (2020) en el estudio organizacion de capital en las
empresas cementeras, obtuvo como resultado que normalmente las empresas

enlistadas en la Bolsa de Valores peruana. presentan un grado de deuda relativamente
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bajo, siendo el endeudamiento a corto plazo el mas comun tomando en comparacion
con la deuda a largo plazo, en los afios entre el 2005 y 2008 se mantuvieron
constantes, sin embargo afos posteriores se redujo ligeramente el grado de
endeudamiento a corto plazo, esto se explica sefialando que al haber ese cambio de
tipo de deuda las empresas optaron por un enfoque mas conservador respecto al
posible riesgo de liquidez y preferir deudas a largo plazo y mas seguras. Por otro lado,
concluyeron que las sociedades listadas en la bolsa de valores no presentar un grado
de endeudamiento alto, por lo contrario, optan por financiar sus inversiones con sus

recursos propios antes de recurrir a la financiacion mediante deuda.

En Lima, Vera (2021), en la tesis Estructura de capital en las pequefas y
medianas empresas, obtuvo como resultado una relacion inversa entre las variables
rentabilidad y endeudamiento, tanto en la deuda a corto como en el largo plazo, siendo
necesario mencionar que la significancia se present6 con las obligaciones financieras
a corto plazo, éste resultado es a fin a la teoria de Myers, la cual plantea que las
empresas optan por financiar sus inversiones mediante Sus recursos propios,
asimismo la variable tangibilidad muestra ser altamente significativa frente a la
estructura de capital, presentando un vinculo positivo con la obligacién a plazo corto e
inversa con la de plazo largo. Finalmente concluye que las variables tangibilidad y
oportunidades de crecimiento presentan un gran poder explicativo a fin de la teoria de
la jerarquia, en tanto que la rentabilidad no muestra alguna alineacion a una de las dos
teorias, asimismo, menciona que las compafias peruanas recurren en primera

instancia al uso de sus fondos propios para la financiacién de sus inversiones.

Existen dos teorias prominentes asociadas con el estudio; la teoria del Trade-
Off, basada en el trabajo de los economistas Modigliani y Miller (1963), esta teoria
defiende la existencia de una estructura financiera 6ptima, es decir, una proporcion
optima entre el capital social y capital ajeno que maximiza el valor de la compafia.
Bajo este enfoque, una compafia busca equilibrar los costos de la quiebra con los
beneficios de la emision de deuda (en forma de ahorros fiscales y beneficios de

apalancamiento. Conforme aumenta el nivel de endeudamiento de una compaiiia,
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también aumentan los beneficios fiscales asociados a la deuda, asi como mayores
rendimientos del apalancamiento financiero, lo que aumenta el rendimiento y por ende
su valor. Pero a medida que crece la deuda, también lo hacen los costos asociados
con los préstamos, como los intereses y el riesgo financiero en si. De esta forma, la
compaiiia debe equilibrar los efectos de los beneficios fiscales frente a los problemas

financieros para alcanzar un nivel de deuda que aumente su valor.

Sobre la teoria Pecking Order; esta fue planteada por Myers y Majluf (1984), la
cual explica como las empresas priorizan las fuentes de financiacion. Las empresas
gue emplean este modelo siguen una jerarquia al momento de invertir en
oportunidades, ya que, priorizan el uso de fondos internos antes de explorar otras
opciones; la deuda es la siguiente opcion una vez agotada la financiacion interna y la
emision de acciones o0 bonos es su ultimo recurso cuando la deuda ya no parece viable.
El financiamiento interno es la primera opcion en la teoria del orden jerarquico porque
no hay un costo adicional asociado con su uso, puesto que, las empresas que utilizan
las utilidades retenidas no tienen que pagar deuda ni costos de capital. El
financiamiento de deuda ocupa el segundo lugar debido a los pagos de intereses
asociados con el uso de capital de deuda, ya sea que obtenga préstamos, tendra que
pagar intereses, lo que hara que el costo de la deuda sea mayor. La emision de

acciones ocupa el ultimo lugar porque afecta la rentabilidad y es la opcién méas costosa.

Por lo general, una compafia necesita de activos, los cuales pueden ser activos
tangibles o activos intangibles, para llevar a cabo sus actividades empresariales,
generar valor y alcanzar sus objetivos (Herrera, 2018). La financiacion de dichos
activos se da a traves de tres alternativas: la generacion de deuda (bancaria o
corporativa); el aporte de los accionistas y a través de recursos propios. La decision
de mezclar deuda y capital conlleva a una aplicacién complicada de implementar, pues
tener un margen de deuda elevado, puede conllevar al aumento de probabilidad de
llevar la empresa a bancarrota, ya que aumentaria el nivel de riesgo, a su vez amenora
la obligacién tributaria y se entiende por ello un beneficio fiscal. Por otro lado, un bajo

nivel de endeudamiento conlleva a una disminuciéon de la rentabilidad debido a la alta
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presion fiscal y provocaria conflictos de sobreinversion, y por consiguiente una baja

del rendimiento de los accionistas (Gomez, 2015).

Sobre la dimension de la rentabilidad financiera es una métrica que muestra el
porcentaje de ganancias netas en comparacion con el capital contable de los
accionistas, o la tasa de retorno del dinero invertido por los accionistas en el negocio.
Ademas, es un aspecto basico para tener en cuenta en todo tipo de andlisis que realice
una compafia, ya que es de gran importancia tanto para la propia compafiia, asi como
para los terceros atraidos, asimismo la rentabilidad incide no solo en las elecciones de
inversion, sino también en las decisiones relacionadas con la financiacion de la
empresa. (Lizarzaburu, 2020). El andlisis de la rentabilidad se enfoca desde dos
perspectivas distintas, sobre la inversion y sobre la financiacion. La rentabilidad
financiera busca determinar la capacidad efectiva, para conseguir rendimientos a partir
de los capitales y recursos disponible; sin embargo, la del maximo interés para los
accionistas de la empresa es la perspectiva financiera, ya que éste mide la capacidad
que posee una entidad para producir ganancias obtenida mediante la inversion de sus
capitales propios, asimismo, el rendimiento esperado de una empresa es calculado
por el ratio de rentabilidad. En diversas teorias se tom6 como determinante, ya que

segun teorias de Trade Off este seria un factor determinante (Mejia, 2015).

Rodriguez y Villar (2016) hacen mencion que, aquellas empresas que tengan
un alto indice de rentabilidad producen un mayor nivel de efectivo internamente, y
como consecuencia de ello una menor necesidad de recurrir al financiamiento de
fuentes externas, utilizando como referente tedrico a la teoria denominada orden
jerarquico. Como se puede apreciar, existen dos predicciones distintas respecto a la
relacion esperada entre la rentabilidad y el grado de endeudamiento, y si éste es un
factor determinante de la estructura financiera, ademas de comprobar si cumple con
alguna de las dos teorias. Por otro lado, existen dos maneras de calcular la rentabilidad
financiera de una empresa, presentadas en las distintas referencias y antecedentes,
como lo es la rentabilidad generada por los activos y la rentabilidad financiera; sin

embargo, para fines del proyecto de investigacion se tom6 como célculo el ratio de
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rentabilidad financiera el cual viene determinado por la utilidad neta sobre el patrimonio
neto (Cevallos y Santiago, 2019).
Rentabilidad financiera = Utilidad Neta / Patrimonio Neto

Sobre la dimension tangibilidad de activos; son los activos fijos de la compaiiia,
en la realidad, cuando una compaiiia busca financiacion por medio de cualquier
sociedad bancaria, los activos tangibles que tiene una compaiiia, sirven como colateral
0 garantia, en el supuesto que ésta caiga en un escenario de insolvencia, la cual la
imposibilite de afrontar con los pagos de la deuda adquirida (Vargas y Cortés, 2019).
Esto es, que los activos fijos de la empresa conforman una garantia con la cual se
respaldan al momento de solicitar un préstamo; ya que en el supuesto caso que la
sociedad no tenga los recursos para cumplir con el pago de sus responsabilidades,
podrian liquidar sus activos fijos para el cumplimiento de dichas deudas. Hernandez
(2020) indica que, segun la teoria de costo beneficio se esperaria un vinculo directo
respecto a la tangibilidad de los activos frente al ratio de endeudamiento, ya que los
agentes tienen una mayor consideracion por el valor de los activos fijos de una
comparniia son los acreedores, por la garantia que éstos representan al reducir el riesgo

de no recobrar la deuda. Inversamente a lo que predice la Teoria Peking Order.

Existen diversos contextos en que se puede emplear dicha variable para
exponer la estructura financiera de una empresa; por ejemplo, en marcos donde hay
alguna norma que exige una determinada cantidad de activos fijos, se distorsionaria
su efecto y procederia a presentar una incidencia indirecta, asimismo en los distintos
estudios se hallo una relacion negativa con el desarrollo del mercado de valores y los
sistemas financieros, la cual indica que en entornos mas desarrollados en términos
financieros, las empresas conservan un grado bajo de activos fijos, planta y equipo y
se minimiza la deuda como fuente de financiacion (Capa et al. 2018). También otro
descubrimiento encontré que, en entornos de economias desreguladas, las compariias
experimentan una disminucion relevante en la tangibilidad de sus activos y la misma

vez disminucion en la deuda. La tangibilidad de activos se calcula con el ratio que
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relaciona el total de activos fijos con respecto a los activos totales, el cual tiene como
finalidad obtener la capacidad colateral de los activos tangibles (Huertas, 2018).

Tangibilidad de los activos = Activos Fijos / Activos Totales

Sobre la dimensién crecimiento de la empresa; asi como el desarrollo de una
empresa, menciona su evolucién por la que esta altera su tamafio o campo de
actividad, mas esos no son términos sinénimos. Este forma parte de los principios
fundamentales de las estrategias de una corporacion. Rodriguez y Villar (2016)
sefalan que, el crecimiento de aquellas empresas que tengan una tendencia elevada
de crecimiento por lo general se abstiene de recurrir al endeudamiento, ya que hacer
uso de esta fuente de financiacién conlleva a aceptar los altos indices de costos de
quiebra. Por tanto, esto se deberia a que en un punto que la empresa llegue a la
quiebra el valor de sus activos intangibles serian nulos. Asimismo, en la literatura se
pueden hallar distintas maneras de medir el crecimiento de la empresa, por la amplia
literatura existente, ya sea mediante la correspondencia que presente el valor en los
libros y el valor de mercado, otra forma empleada es la variacion porcentual de los
activos (Fiirst et al. 2017).

Asimismo, una empresa que se encuentre en un estado de constante
crecimiento y tome la decisién de optar por aumentar la proporcion de financiacion
mediante el endeudamiento, ya sea para la adquisicion de nueva propiedad, planta o
equipo que es necesaria para una empresa en desarrollo, presentaria un alto riesgo,
ya gue por teorias relacionadas se sabe que si bien la deuda constituye hacer uso de
un costo mas barato, también implica que los riesgos aumenten, como los costos de
quiebra, asi como los llamados problemas de agencia entre los accionistas, directivos
y acreedores, y para una empresa en este ciclo tan importante de su vida, que es de
ampliacion y expansién, conseguido por el esfuerzo arduo de llegar a ese estado, el
menor costo no compensaria con el riesgo que se adquiere como consecuencia del
uso de esta manera de financiamiento (Oliveira et al. 2019). Para efectos del estudio
se empled la variacion porcentual de los activos como medicién para el calculo del

crecimiento de la compafiia como lo utilizaron los autores (Novoa y Acevedo, 2015).
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Crecimiento de la empresa = Ventas t — Ventas t-1/ Ventas t-1

Sobre la dimension liquidez corriente; es un indicador financiero que analiza la
aptitud de una entidad para satisfacer sus pasivos en corto tiempo o aquellas que
deben saldarse en un periodo de un afio. Vega y Santillan (2019) sefialan que, para
gue una empresa sea considerada rentable, ademas de poder financiar el crecimiento
de esta, es de suma importancia que tenga a su disposicion la liquidez necesaria para
gue de esta manera logre cubrir las inversiones de la estrategia empresarial. Esta clase
de informacién es fundamental, y se puede conseguir realizando una interpretacion
financiera con la utilizacién de ratios financieras, de esta manera la empresa tomara
conocimiento de los recursos econdmicos de los cuales podra tomar disposicion, ya
sea a través de fondos propios o externos (Herrera, 2018). Es importante evaluar el
efectivo mediante diferentes indicadores de liquidez para comprender la coyuntura
econdémica presente de la empresa, asimismo, tomar en consideracion dichos datos
da acceso a conocer la disponibilidad del capital y comprobar la capacidad para

cumplir con sus compromisos.

El ratio de liquidez calcula la disponibilidad de la compafiia al realizar el pago
de sus deudas financieras en un lapso inferior a un afio por medio de componentes
que no requieran su conversién o enajenacion para volverlo en efectivo (Vargas y
Cortés, 2019). Es asi como la liquidez corriente se relaciona con la proporcion de
deuda que puede afrontar la empresa y es de gran importancia para las finanzas de
una empresa ya que con este ratio se determina cuanto es la deuda que se puede
afrontar (Hernandez, 2020). La relacion entre la liquidez y el endeudamiento de una
empresa se ha tratado de explicar mediante dos teorias. La Trade-off sefiala que la
relacion seria positiva ya que las empresas al contar con un mayor indice de liquidez
al tener una obligacion frente a un tercero, se podria cumplir con el pago respectivo,
por lo que deberian elevar su endeudamiento mientras que la teoria del orden
jerarquico determina lo contrario, ya que sefala que sefala que las empresas tienen
una mayor inclinacion por el uso de las ganancias retenidas.

Liquidez corriente = Activo Corriente /Pasivo Corriente
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Sobre la dimension riesgo de negocio; es definido como la probabilidad de una
empresa de caer en quiebra, ademas es uno de los factores que inciden
significantemente en las probabilidades de deuda con el que cuenta una empresa, esto
debido a que una empresa al recurrir al endeudamiento presentara una relacion con la
probabilidad de ser o no capaz de cumplir con los pagos correspondientes de las
obligaciones financieras generadas, de esta manera en la supuesta situacion que
tenga dificultades de indole financiero, recurrira a la solicitud de préstamos a entidades
financieras a un alto interés o sobrellevar el riesgo de quiebra, por ello se puede
sobreentender que aquellas compaiiias en la que la variabilidad de los resultados sea
significativa preferirdn emitir capital precedentemente de recurrir al endeudamiento,
por ende se esperaria un vinculo negativo entre las variables riesgo y endeudamiento
(Vergara et al. 2020). Ciertos autores indican que, el riesgo de una compafia puede
estar relacionado con el nivel de deuda debido a que, como afirma la teoria del balance
estatico, el riesgo incrementa a su vez los costos de quiebra (Ramos et al. 2019).

Riesgo del negocio = Desviacion Estandar (Utilidad Neta/Total de Ventas)
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[l METODOLOGIA

La investigacion se empleé dentro de un enfoque cuantitativo; este tipo de
investigacion tiene como fin medir las variables tomando como referencia magnitudes
o cifras, su medio fundamental es la medida y el célculo (Naranjo, 2018). Ademas,
constituye una serie de procedimientos que siguen una secuencia logica y de
comprobacion, parte de una idea la cual se delimita derivando objetivos y problemas,
de los cuales se establecen hipotesis y prueba, se realizan mediciones de las
variables, luego se analizan empleando técnicas estadisticas y en Ultima instancia, se

derivan conclusiones basadas en los resultados obtenidos (Valderrama, 2015).

3.1 Tipoy disefio de investigacion
Tipo de investigacion
La investigacién fue de naturaleza aplicada, siendo caracterizada como activa o
dindmica, ya que persigue la creacion de nuevos conocimientos con una aplicacion
directa a los problemas (Baena, 2017). Ademas, también se le conoce como utilitarista,
debido a que su objetivo es analizar un problema con el propdsito de tomar medidas
concretas. De igual forma, centra su enfoque en las probabilidades reales de
implementar teorias generales y dedica sus esfuerzos a abordar las necesidades que
enfrentan las personas y la sociedad (Gallardo, 2017).
Disefio de investigacion

La investigacion fue de caracter no experimental, siendo clasificada de esta
manera debido a que implica el estudio de variables en su entorno natural, sin recurrir
a su manipulacién (Baena, 2017). Asimismo, se basa en estudiar a los fendmenos
propios de la variable de la investigacion en su ambito natural para posteriormente
analizarlos, no se cuenta con el control directo, ni se puede influenciar sobre ellas, asi
como no se puede generar ningun escenario en especifico, en cambio, se observan
situaciones preexistentes, las cuales no fueron intencionalmente provocadas en la
investigacion por el individuo que la lleva a cabo. (Hernandez y Mendoza, 2018).

En cambio, adoptd un enfoque explicativo, que implica ampliar el conocimiento
previo sobre temas innovadores o que han sido abordados anteriormente, pero no
fueron estudiados a profundidad, teniendo como finalidad generar conocimientos

15



relevantes sobre ellos (Gallardo, 2017). Ademas, es de corte longitudinal debido a que

el andlisis se efectud en el periodo 2013-2022 (Naranjo, 2018).

3.2 Variables y operacionalizacién

Variable Independiente: Factores determinantes

Definicion conceptual: Los factores determinantes son aquellos que
influyen en la proporcién de deuda que optan las empresas al momento
de recurrir al financiamiento para el logro de sus objetivos. Se han visto
varios factores, y estos son muy variables al ser analizados en distintos
contextos econdémicos y sociales (Pamplona y Da Silva, 2020).
Definicion operacional: Esta variable es de naturaleza cuantitativa, la
cual se midi6 por indicadores financieros, los cuales fueron aplicados a
los estados financieros obtenidos de la BVL de las empresas mineras.
Indicadores: Los indicadores fueron la rentabilidad financiera,
tangibilidad de los activos, crecimiento de la empresa, liquidez corriente
y riesgo del negocio.

Escala de medicion: Razoén

Variable Dependiente: Estructura de capital

Definicion conceptual: Se describe como la mezcla de deuda y capital
gue una compafiia emplea para financiar sus actividades, esta designada
por la adicion de componentes de financiacion, determinando las fuentes
precisas que emplean las empresas para el logro de rendimientos
futuros, como la financiacibn con recursos propios 0 externos
(Hernandez, 2020).

Definicion operacional: Esta variable es de naturaleza cuantitativa, la
cual se midi6 por indicadores financieros, los cuales fueron aplicados a
los estados financieros obtenidos de la BVL de las empresas mineras.
Indicadores: El indicador empleado para medir la estructura de capital
fue el endeudamiento.

Escala de medicién: Razén
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3.3 Poblacion, muestra, muestreo y unidad de analisis.

Poblacion

La poblacion se describe como un grupo, ya sea limitado o ilimitado, que
comparte caracteristicas comunes y sobre el cual se aplicaron las conclusiones
derivadas de la investigacion (Gallardo, 2017). Ademas, la poblacion estuvo
conformada por todos los estados financieros de las 30 empresas mineras que cotizan
en la BVL, 10 periodos desde el afio 2013 hasta el afio 2022 y los 2 estados
financieros: estado de situacion financiera, estado de resultados.
Criterio de inclusion: Estado de situacion financiera y estado de resultados.
Criterio de exclusion: Estado de flujo de efectivo y estado de patrimonio neto.
Muestra

La muestra hace referencia al subconjunto o es parte del universo poblacional
en donde se realizo la investigacion, esto es, es la parte representativa empleada para
sacar conclusiones del total de la poblacién con el aporte de otros elementos (Naranjo,
2018). Asimismo, la muestra estuvo conformada por 60 estados financieros, extraidos
de los balances y el estado de ganancia y pérdidas por los 10 periodos.
Muestreo

El muestreo es una herramienta de representacion del comportamiento de una
poblacion (Gallardo, 2017). Asimismo, el muestreo seleccionado fue el muestreo por
conveniencia, ya que las empresas fueron seleccionadas por el investigador. Se
seleccionaron a las 3 mineras lideres de rendimientos en la BVL.
Unidad de analisis

La unidad de analisis hace referencia al contexto, ser o ente, sobre el cual se
desea estudiar (Naranjo, 2018). Asimismo, la unidad de analisis fueron las empresas
mineras objeto del estudio y sus estados financieros sobre los cuales se efectud la

investigacion y andlisis.
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3.4 Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos
Técnica

La técnica aplicada fue el andlisis documental, la cual se basa en el acopio de
informacion los cuales serviran para enunciar aquellas teorias que sustentaron al
estudio y contuvieron la utilizacion de instrumentos segun sea la fuente documental a
gue se hace mencién (Baena, 2017).
Instrumento

El instrumento empleado fue el andlisis documental, ya que se obtendré la
informacion de los estados financieros desde el sitio web de la BVL, se puede definir
como el acto de elegir las ideas mas relevantes de un documento con el propdsito de
expresar su contenido de manera clara y precisa, con el fin de simplificar la

recuperacion de la informacion. (Naranjo, 2018).

3.5 Procedimientos

De manera continua se reviso la cantidad de empresas mineras que tasan en la
BVL, se identificaron las 3 empresas mineras, se revis6 cada empresa y se obtuvo el
balance general entre los periodos 2013 - 2022, la informacion revisada se analizo y
se tabul6 para ser procesada, teniendo en cuenta que la informacion recogida es de

informacion publica.

3.6 Método de anélisis de datos

La investigacion emple6 el método descriptivo, el cual es una etapa preliminar
en el proceso del tratamiento de datos ya que consiste en sintetizar los datos histéricos
para conseguir informacion util y relevante o ademas prepararlos para realizar otro

analisis posteriormente empleando estadisticas descriptivas.

3.7 Aspectos éticos
El estudio se desarroll6 teniendo en cuenta como base los puntos de
competencias, tanto profesionales como cientificas, tomando en consideracion la

estructura advertida por el fragmento de investigacion, consiguiendo el respaldo
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cientifico, bibliografico y metdédico. Ademas, las variables en la investigacion han sido
relacionadas con teorias determinadas y estudios semejantes al tema de investigacion.
La finalidad del estudio fue adquirir nuevos conocimientos, respetando de esta
manera los diferentes puntos de vistas de otros investigadores.
Se cumplio con los cadigos de ética, tomando en consideracion las referencias
bibliograficas de la informacion mostrada, con la finalidad de demostrar la inexistencia

del plagio intelectual.
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IV. RESULTADOS

Con relacion al objetivo general: Determinar los factores determinantes que
inciden en la estructura de capital en empresas mineras registradas en la BVL, periodo
2013-2022.

Tabla 1

Factores determinantes en la estructura de capital

Estructura de capital

Periodo Buenaventura Cerro Verde Minsur
Factores SAA SAA SA
Rentabilidad financiera 2013-2022 -0.010 0.044 0.043
Tangibilidad de activos 2013-2022 0.201 0.714 0.188
Crecimiento de la empresa 2013-2022 -0.025 0.066 0.030
Liquidez corriente 2013-2022 1.556 3.213 4.423
Riesgo del negocio 2013-2022 0.083 0.086 0.065

En la estructura de capital de estas 3 compafiias mineras que cotizan en la BVL
fueron influenciadas por 5 factores determinantes: la rentabilidad financiera,
tangibilidad, crecimiento de la empresa, liquidez corriente y riesgo del negocio. Por
tanto, los datos presentados en la tabla 1 mostraron un coeficiente promedio de los
indicadores en el periodo 2013-2022, haciendo un comparativo entre las compafias.
En este contexto, la solidez en la rentabilidad financiera de las empresas mineras no
solo esta vinculada a su capacidad para acceder a diversas fuentes de financiamiento,
sino también a su habilidad para mantener un equilibrio en su estructura financiera. La
evaluacion del riesgo es esencial en el sector minero, que enfrenta desafios tanto
operativos como del mercado. La incertidumbre reciente ha sido impulsada por
factores geoldgicos, regulatorios, politicos y medioambientales. Estos elementos
influyen en la configuracion financiera, ya que las instituciones financieras e
inversionistas consideran estos riesgos al establecer condiciones de financiamiento.

Como resultado, las empresas mineras tienen un acceso amplio a diversas fuentes de
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financiamiento, lo que les permite ajustar su estructura financiera segun las
condiciones y necesidades del mercado.

Con relacion al primer objetivo especifico: Determinar la incidencia de
rentabilidad financiera en la estructura de capital en compafiias mineras registradas
en la BVL, periodo 2013-2022.

Figura 1

Rentabilidad financiera en la estructura de capital de las empresas mineras

RENTABILIDAD FINANCIERA EN LA ESTRUCTURA DE CAPITAL

Compaiiia de Minas Buenaventura SAA Sociedad Minera Cerro Verde SAA Minsur SA

En la figura 1, se mostré que la rentabilidad financiera tiene incidencia en la
capacidad de estas sociedades mineras para acceder a financiamiento a través de la
emision de deuda, puesto que, si poseen una rentabilidad sélida, es mas probable que
inversionistas y entidades financieras confien en su capacidad para pagar la deuda en
el futuro. Por tanto, las compafias de este sector pueden obtener préstamos en
condiciones mas favorables, como tasas de interés mas reducidas y plazos mas
largos, por lo que, una rentabilidad financiera saludable también puede afectar la
capacidad de una empresa minera para adquirir fondos mediante la emision de
acciones. Por tanto, una rentabilidad solida puede facilitar proyectos de expansion de

forma mas eficiente.

21



Con relacion al segundo objetivo especifico: Determinar la incidencia de la
tangibilidad de los activos en la estructura de capital en comparfias mineras registradas
en la BVL, periodo 2013-2022.

Figura 2

Tangibilidad en la estructura de capital de las empresas mineras

TANGIBILIDAD DE LOS ACTIVOS EN LA ESTRUCTURA DE CAPITAL
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La figura revel6 que la tangibilidad de los activos puede tener una influencia
significativa en la configuracion financiera de las empresas mineras listadas en la BVL.
En ese sentido, este factor hace referencia a la naturaleza fisica y concreta de los
activos de una empresa, es decir, la capacidad de transformar esos activos en efectivo
de manera relativamente facil. En el caso de andlisis, sus activos fijos suelen ser las
minas, maquinarias, equipos y otras instalaciones anexas con la extraccion y
procesamiento de minerales. En la practica la tangibilidad de los activos de estas
compafias puede afectar su estructura de capital al incidir en su capacidad para
obtener financiamiento de deuda, los costos asociados con los activos tangibles y la
valoracion de la compafiia en el mercado. Por tanto, los activos tangibles valiosos
pueden facilitar el acceso a financiamiento y condiciones de financiamiento mas
favorables, pero también pueden generar costos adicionales y afectar la percepcion

de los inversores sobre el valor de la empresa minera.
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Con relacion al tercer objetivo especifico: Determinar la incidencia del
crecimiento de la empresa en la estructura de capital en compafias mineras
registradas en la BVL, periodo 2013-2022.

Figura 3

Crecimiento de la empresa en la estructura de capital de las empresas mineras
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En la figura 3, quedd evidenciado que el crecimiento de la empresa puede tener
un efecto considerable en la configuracion financiera de las empresas mineras
enlistadas en la BVL, , esto se observé en la tendencia de este factor en el periodo
analizado. En ese sentido, el crecimiento empresarial logré incidir en la estructura
financiera de estas compaiiias, puesto que, el aumento en el tamafio y operaciones
de este tipo de compaifias grandes a lo largo de este tiempo ha sido considerable, ya
sea a través de la expansion de sus actividades existentes o de la incursion en nuevos
proyectos y mercados. En sintesis, el crecimiento de las compafiias mineras que estan
listadas en la BVL en la practica incidié de forma significativa en la estructura de capital,
debido a la necesidad de financiamiento adicional, el acceso a diferentes fuentes de
financiacion, los cambios en el perfil de riesgo y las consideraciones de los accionistas.
Para ello es sustancial que estas compafias gestionen de forma adecuada su
estructura de capital a medida que van teniendo crecimiento con el objeto de respaldar

su expansion y maximizar el valor para los accionistas.
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Con relacién al cuarto objetivo especifico: Determinar la incidencia de la liquidez
corriente en la estructura de capital en compafiias mineras registradas en la BVL,
periodo 2013-2022.

Figura 4

Liguidez corriente en la estructura de capital de las empresas mineras
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En la figura 4, que la liquidez corriente puede incidir de manera significativa en
la configuracion financiera de las empresas mineras que estan listadas en la Bolsa de
Valores de Lima (BVL). En el andlisis especifico, se calculé dividiendo los activos
circulantes de la empresa entre sus pasivos circulantes. En sintesis, la liquidez
corriente de estas compafiias analizadas pudo tener una incidencia en la estructura de
capital al afectar su capacidad para acceder a financiamiento de deuda en condiciones
favorables, brindar flexibilidad financiera e influir en su capacidad de inversion. En ese
sentido, una alta liquidez corriente puede optimizar la posicién financiera de la
compafia y permitirle gestionar mejor sus operaciones y proyectos a corto plazo sin
recurrir a cambios drasticos en su estructura de capital. y, a su vez, obtener préstamos
a mejores condiciones.

Con relacion al quinto objetivo especifico: Determinar la incidencia del riesgo
del negocio en la estructura de capital en comparfiias mineras registradas en la BVL,

periodo 2013-2022.
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Figura5

Riesgo del negocio en la estructura de capital en empresas minera
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En la figura 5, el riesgo del negocio pudo influenciar en la estructura financiera
de las compafiias mineras que cotizan en la BVL, esta composicion de fuentes de
financiamiento usadas por estas, incluyendo la proporcion de deuda y capital propio.
En el caso de andlisis, el riesgo esta relacionado principalmente con la volatilidad de
los precios de metales, la disponibilidad de recursos minerales, los riesgos geoldgicos,
los cambios en las regulaciones gubernativas y riesgos ambientales. La rentabilidad y
el flujo de efectivos son afectados. Por consiguiente, la influencia del riesgo
empresarial en la configuracién financiera de las empresas se origina la necesidad de
equilibrar la obtencién de financiamiento con la minimizacion de riesgos. Las
decisiones relativas a la estructura financiera son de naturaleza estratégica y estan
condicionadas por factores como la capacidad para generar flujo de efectivo y el

acceso a diversas fuentes de financiamiento.
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Con el proposito de corroborar las hipétesis sefaladas, se empleo la prueba R
de Pearson para conocer la incidencia de una variable sobre la otras, para ello se
establecio la regla de decisién, siendo preciso para la interpretacion estadistica.

Si el p-valor de la significancia bilateral es ... > 0,05: se admite la nula.

Si el p-valor de la significancia bilateral es ... < 0,05: se admite la alterna.

Hipotesis general

Ho: Existen factores determinantes que no inciden en la estructura de capital en
compafias mineras registradas en la BVL, periodo 2013-2022.

Ha: Existen factores determinantes que, si inciden en la estructura de capital en

compafiias mineras registradas en la BVL, periodo 2013-2022.

Tabla 2

Prueba hipétesis general

Factores Estructura de
determinantes capital

R de Factores Correlacion de Pearson 1,000 0,650**
Pearson determinantes  Sig. (bilateral) ) 0,000
N 60 60
Estructura de Correlacion de Pearson 0,650** 1,000
capital Sig. (bilateral) 0,000
N 60 60

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Para el contraste de la hipotesis se utiliz6 R de Pearson, con la intencién de
medir la relacion lineal entre variables cuantitativas. El resultado de esta prueba fue la
obtencion del valor de p que oscila en 0.000 menor a la sig. (bilateral) (0.050) por tanto,
segun la regla de decision prevista se admite la hipétesis alterna que: Existen factores
determinantes que, si inciden de manera significativa en la estructura de capital en
compariias mineras registradas en la BVL, periodo 2013-2022. También, es sustancial

destacar el coeficiente de Pearson alcanzado que fue de 0,650, se interpreto
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estadisticamente que, la incidencia de los factores determinantes sobre la estructura

de capital en las mineras es alta, valores alcanzados segun la prueba.

Hipotesis Especifica 1

Ho: La rentabilidad financiera no incide en la estructura de capital en compafias
mineras registradas en la BVL, periodo 2013-2022.

Ha: La rentabilidad financiera si incide en la estructura de capital en compafias
mineras registradas en la BVL, periodo 2013-2022.

Tabla 3

Prueba de hipotesis especifica 1

Rentabilidad Estructura de

financiera capital
R de Rentabilidad Correlacion de Pearson 1,000 0,670**
Pearson financiera Sig. (bilateral) . 0,000
N 60 60
Estructura deCorrelacion de Pearson 0,670** 1,000
capital Sig. (bilateral) 0,000
N 60 60

**_La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Para el contraste de la hipétesis se utiliz6 R de Pearson, con la intencién de
medir la relacién lineal entre variables cuantitativas. El resultado de esta prueba fue la
obtencion del valor de p que oscila en 0.000 menor a la sig. (bilateral) (0.050) por tanto,
se admite la hipotesis alterna que: La rentabilidad financiera si incide de manera
significativa en la estructura de capital en compafiias mineras registradas en la BVL,
periodo 2013-2022. También, es sustancial destacar el coeficiente de Pearson
alcanzado que fue de 0,670, se concluy6 que la influencia de la rentabilidad financiera
en la estructura de capital de las empresas mineras es moderada, segun los resultados

de la prueba realizada.
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Hipotesis especifica 2

Ho: La tangibilidad de los activos no incide en la estructura de capital en compafias
mineras registradas en la BVL, periodo 2013-2022.

Ha: La tangibilidad de los activos si incide en la estructura de capital en companias

mineras registradas en la BVL, periodo 2013-2022.

Tabla 4

Prueba de hipétesis especifica 2

Tangibilidad Estructura de

de los activos capital

R de Tangibilidad de Correlacion de Pearson 1,000 0,670**
Pearson los activos Sig. (bilateral) _ 0,000
N 60 60
Estructura de Correlacion de Pearson 0,670** 1,000
capital Sig. (bilateral) 0,000
N 60 60

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Para el contraste de la hipotesis se utiliz6 R de Pearson, con la intencién de
medir la relacion lineal entre variables cuantitativas. El resultado de esta prueba fue la
obtencion del valor de p que oscila en 0.000 menor a la sig. (bilateral) (0.050) por tanto,
se admite la hipétesis alterna que: La tangibilidad de los activos si incide de manera
significativa en la estructura financiera en compafiias mineras registradas en la BVL,
periodo 2013-2022. También, es sustancial destacar el coeficiente de Pearson
alcanzado que fue de 0,670, se interpretd estadisticamente que, la incidencia de la
tangibilidad de los activos sobre la estructura de capital en las mineras es alta, segun

la prueba aplicada.
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Tabla 5

Prueba de hipétesis especifica 3

Crecimiento  Estructura de
de la empresa capital

R de Crecimiento de la Correlacion de Pearson 1,000 0,650**
Pearson empresa Sig. (bilateral) . 0,000
N 60 60
Estructura de Correlacion de Pearson 0,650** 1,000
capital Sig. (bilateral) 0,000
N 60 60

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Para el contraste de la hipotesis se utiliz6 R de Pearson, con la intencién de
medir la relacién lineal entre variables cuantitativas. El resultado de esta prueba fue la
obtencion del valor de p que oscila en 0.000 menor a la sig. (bilateral) (0.050) por tanto,
se admite la hipotesis alterna que: El crecimiento de la empresa si incide de manera
significativa en la estructura de capital en compafias mineras registradas en la BVL,
periodo 2013-2022. También, es sustancial destacar el coeficiente de Pearson
alcanzado que fue de 0,650, se interpretd estadisticamente que, la incidencia del
crecimiento de la empresa sobre la estructura de capital en las mineras es alta, segun

los datos procesados.

Hipotesis especifica 4

Ho: La liquidez corriente no incide en la estructura de capital en compafiias mineras
registradas en la BVL, periodo 2013-2022.

Ha: La liquidez corriente si incide en la estructura de capital en compariias mineras
registradas en la BVL, periodo 2013-2022.
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Tabla 6

Prueba de hipétesis especifica 4

Liquidez Estructura de
corriente capital
R de Liquidez Correlacion de Pearson 1,000 0,620**
Pearson corriente Sig. (bilateral) : 0,000
N 60 60
Estructura de Correlacion de Pearson 0,620** 1,000
capital Sig. (bilateral) 0,000
N 60 60

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Para el contraste de la hipotesis se utiliz6 R de Pearson, con la intencién de
medir la relacién lineal entre variables cuantitativas. El resultado de esta prueba fue la
obtencion del valor de p que oscila en 0.000 menor a la sig. (bilateral) (0.050) por tanto,
se admite la hip6tesis alterna que: La liquidez corriente si incide de manera significativa
en la estructura de capital en compafiias mineras registradas en la BVL, periodo 2013-
2022. También, es sustancial destacar el coeficiente de Pearson alcanzado que fue de
0,620, se interpretd estadisticamente que, la incidencia de la liquidez corriente sobre

la estructura de capital en las mineras es alta, segun los datos procesados.

Hipotesis especifica

Ho: El riesgo del negocio no incide en la estructura de capital en compafias mineras
registradas en la BVL, periodo 2013-2022.

Ha: El riesgo del negocio si incide en la estructura de capital en compafias mineras
registradas en la BVL, periodo 2013-2022.
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Tabla 7

Prueba de hipétesis especifica 5

Riesgo del Estructura de
negocio capital
R de Riesgo del Correlacion de Pearson 1,000 0,650**
Pearson negocio Sig. (bilateral) 0,000
N 60 60
Estructura de Correlacion de Pearson 0,650** 1,000
capital Sig. (bilateral) 0,000
N 60 60

**_La correlacién es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Para el contraste de la hipotesis se utilizd6 R de Pearson, con la intencién de

medir la relacion lineal entre variables cuantitativas. El resultado de esta prueba fue la

obtencion del valor de p que oscila en 0.000 menor a la sig. (bilateral) (0.050) por tanto,

se admite la hipétesis alterna que: La influencia del riesgo empresarial tiene un impacto

notable en la configuracion financiera de las empresas mineras listadas en la Bolsa de

Valores de Lima (BVL) durante el periodo 2013-2022. Ademas, es relevante resaltar el

coeficiente de Pearson obtenido, que fue de 0,650. Desde una perspectiva estadistica,

se interpreta que la relacion entre el riesgo empresarial y la estructura de capital en las

empresas mineras es significativa, segun los datos analizados.
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V. DISCUSION

Con la finalidad de resaltar las concordancias y diferencias con aquellos autores
trataron en sus investigaciones las variables objeto de estudio, se tomé en
consideracion como informacién relevante, realizar una comparacion entre los
resultados y aspectos metodoldgicos del estudio frente a los antecedentes nacionales
e internaciones sobre los factores determinantes en la estructura financiera.

En cuanto a los resultados obtenidos en la hipo6tesis general, se obtuvo que
existen factores que inciden en la estructura financiera, los cuales vienen determinados
por los siguientes factores: el factor rentabilidad, debido a que, una compafia rentable
genera los ingresos necesarios para cubrir sus gastos operativos y pagos de la deuda,
lo que ocasiona mayor acceso a préstamos; el factor tangibilidad de activos, el cual
representa una garantia, es por ello que, a mayor cantidad de activos fisicos, es mayor
la probabilidad que las entidades financieras autoricen la aprobacion de créditos
financieros; el factor crecimiento de la empresa, ya que genera un aumento en los
ingresos, permitiendo una mayor capacidad de pagar las deudas, y solicitar deudas
adicionales; el factor liquidez corriente, debido a que un alto indice de liquidez
demuestra solidez financiera, facilitando la obtencién del crédito y el factor riesgo, ya
gue aquellas compafiias que asumen mas riesgos tienen la oportunidad de obtener
mayores rendimientos, generando mas ganancias y un mayor acceso a deudas.

Por otro lado, el trabajo de Gutiérrez et al. (2019) tuvo ciertas semejanzas con
el andlisis inferencial, ya que identificaron como factores a la rentabilidad, porque una
mayor rentabilidad demuestra la capacidad de generar beneficios y retribuir a los
accionistas y a su vez genera mayor confianza ante los prestamistas. Asi también,
sefalaron a la tangibilidad como factor determinante, ya que los bienes tangibles
reducen el riesgo percibido por los prestamistas. No obstante, descubrieron que la
liquidez corriente y el crecimiento de la empresa no son elementos decisivos en la
configuracion financiera. Esto se debe a que un aumento o disminucion en la liquidez
o el crecimiento no conlleva un impacto directo en el nivel de endeudamiento. Por otro
lado, se obtuvo una similitud marcada con los resultados determinados por Mejia
(2015) quien sefialé que, el riesgo es un factor determinante, dado que, un mayor
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indice de riesgo predispone a los prestamistas a imponer restricciones financieras a
las compafias endeudadas lo cual conllevaria a una dificil de situacién para conseguir
créditos adicionales.

Lo mismo ocurrio en el trabajo de Gomez (2014) en el que hubo discrepancias
con los resultados, ya que determiné que todos los factores presentaron una incidencia
negativa frente a la estructura de capital, dando respuesta a que un alto grado de
rentabilidad en la empresa tiene la capacidad de generar fondos internos suficientes
para financiar sus operaciones, disminuir la dependencia de la deuda externa. Con
respecto a la tangibilidad de los activos, refiere que estan sujetos a riesgos de
devaluacion, como la obsolescencia tecnoldgica, cambios en la demanda del mercado
o deterioro fisico, lo que afecta la capacidad de obtener financiamiento adicional. Sobre
la liquidez corriente, menciona que una empresa al tener suficiente liquidez evita el
endeudamiento innecesario y los costos asociados a su uso, lo que contribuye a un
menor nivel de endeudamiento general. Asimismo, excluyo al riesgo empresarial como
un factor determinante en la configuracién financiera, ya que el incremento o la
disminucién de este no afectaba el grado de endeudamiento de las empresas.

Referente a los resultados alcanzados en la hipotesis especifica 1, se obtuvo
gue la rentabilidad patrimonial incide de manera positiva en la estructura de capital,
esto debido a que, las compafiias mineras deciden recurrir al endeudamiento, cuando
consideran que los proyectos de inversion generaran los beneficios necesarios como
para alcanzar el costo de la deuda, tanto los intereses como el capital, ello se traduce
en que a mayor rentabilidad la empresa es percibida como menos arriesgada por las
entidades financieras e inversionistas y genera mayor confianza, lo que aumenta la
probabilidad para obtener financiamientos mediante la emision de deuda, ya que
mejora la capacidad de negociar mejores términos y condiciones en los préstamos,
ofreciéndoles plazos mas largos, tasas mas bajas y flexibilidad en los pagos a cuenta
de la deuda. Ademas, en ciertos casos, los intereses abonados por la deuda se pueden
encontrar afectos a ser deducibles de impuestos, o que aminora la carga tributaria de
la empresa, logrando un impacto positivo en la rentabilidad después de impuestos.

Por otro lado, los resultados logrados por Vergara et al. (2020) fueron opuestos

a los conseguidos en la prueba, ya que hallaron una incidencia negativa entre la
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rentabilidad y estructura financiera, manifestando que las compafiias, al contar con
una rentabilidad baja, es percibida ante los inversionistas como un riesgo, debido a su
deficiencia al no generar suficientes utilidades en relacién con los recursos obtenidos
por los accionistas. En esta linea, las entidades financieras pueden exigir tasas de
interés mas altas y también pueden imponer condiciones mas estrictas, la cuales
hacen que sea mas costoso para la empresa endeudarse y limita su capacidad de
adquirir financiamientos adicionales. Sin embargo, el trabajo de Infantas (2020) mostro
semejanza con los resultados, ya que determiné que una empresa rentable presenta
un perfil crediticio méas sdlido y confiable, por ende, los prestamistas consideran que
€S menos riesgo prestar dinero a una empresa que puede demostrar una trayectoria
de rentabilidad consistente, reflejandose en una mayor calificacion crediticia.

Con respecto a los resultados conseguidos en la hipotesis especifica 2, se
obtuvo que la tangibilidad de los activos incide en la estructura de capital, debido a que
los prestamistas consideran que los activos fijos tienen un valor alto, ya que pueden
ser vendidos o utilizados para recuperar cierta parte de la deuda en caso de que la
firma no logre cumplir con sus obligaciones de pago. Asimismo, los activos tangibles
se pueden usar como colateral o garantia, lo cual brinda mayor seguridad y facilita el
acceso al financiamiento, ya que se puede valorar y evaluar mas facilmente, debido a
gue uno de los factores que se considera es la capacidad de la corporacién para
respaldar sus deudas en caso de dificultades econdmicas o de incumplimiento.

Distinto de los resultados obtenidos por Sigueiias (2021) el cual encontré una
incidencia negativa frente a las dos variables, dando una respuesta que el aumento de
la tangibilidad limita la capacidad de una sociedad para conseguir financiacion externo
extra. En esa linea, los activos tangibles estan sujetos a fluctuaciones en el valor del
mercado, por lo que, si una empresa presenta una alta proporcion de tangibilidad en
los activos y experimenta cambios en su industria o0 en la economia, se vuelve mas
complicado ajustarse y adaptarse a nuevas situaciones, lo que conlleva a dificultades
financieras. Sin embargo, el trabajo de Gutiérrez et al. (2019) presenta resultados
semejantes a los obtenidos en el estudio, ya que comprobaron que la tangibilidad de
los activos incide en la estructura financiera de manera positiva debido a que los

activos fisicos son un recurso muy valorado en el balance porque sirven como garantia
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para respaldar la deuda de una empresa, de esa manera se consigue aumentar la
capacidad de asumir una mayor deuda acreditada por entidades financieras.

En relacién con resultados alcanzados en la hipétesis especifica 3, se determiné
que, las variables crecimiento de la compafiia y estructura de capital presentan una
incidencia positiva, dando respuesta a que un crecimiento sélido en las ventas, por lo
general implica un incremento en los ingresos de la compafia, lo cual entrega una
mayor capacidad para crear flujos de efectivo y, por lo tanto, hacer frente a los pagos
de la deuda ya que el crecimiento constante reduce el riesgo percibido por los
prestamistas. A la vez, a medida que una empresa experimenta un aumento en las
ventas, es probable que requiera de financiamiento adicional para respaldar su
crecimiento, esto puede incluir la obtencion de equipos modernos, la contratacién de
mas trabajadores, la expansion de instalaciones o el aumento de inventarios.
Asimismo, expande su base de clientes y aumenta sus ingresos y si es capaz de
generar flujos de efectivo consistentes y crecientes es considerada como estable
financieramente y con mayor capacidad de hacer frente a obligaciones de deuda.

Asimismo, el analisis inferencial es consecuente con los resultados que hallé
Mendoza (2012) el cual determind una incidencia altamente significativa y positiva
entre la extension de la empresa y la estructura de capital, por tanto, menciona que,
un aumento en las ventas generaria una reduccion en la relacién de deuda e ingresos.
Por otro lado, el crecimiento permite diversificar sus fuentes de ingreso, generar
mayores flujos de efectivo reduciendo la deuda existente mas rapido y permitiendo
ampliar la capacidad de pago al ser mas seguro y confiable frente a los prestamistas.
Sin embargo, los resultados determinados por Gémez (2014) fueron contrarios a la
prueba, ya que encontrd una incidencia negativa del crecimiento frente a la estructura
de capital, dando respuesta que, a mayor nivel de ventas, genera mayores ingresos y
ganancias, por tanto, aumenta la capacidad de autofinanciarse con sus fondos propios
y prescindir de créditos financieros.

Los resultados hallados en la hipétesis especifican 4, se determind que, la
liquidez corriente tiene una incidencia positiva frente a la estructura de capital, debido
a que la liquidez es un indicador de solvencia financiera y muestra la capacidad de una
compafiia para manejar la deuda existente y afrontar nuevas responsabilidades de
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deuda. Esto reduce el riesgo de incumplimiento y brinda seguridad a los prestamistas
de que la empresa puede cumplir con sus pagos, de esta manera tiene la posibilidad
de plantear sus propias condiciones a las entidades financieras para conseguir una
mejor tasa de financiamiento y obtener deudas adicionales, asi como renovar sus
préstamos existentes mejorando sus términos anteriores, lo que aumenta la capacidad
de endeudamiento de la compaifiia a partir del endeudamiento, o distintas herramientas
financieras como el leasing o factoring para apalancarse con capital externo.

Por el contrario, los resultados de Alva y Anticona (2015) contradicen la prueba,
ya que mencionan que la liquidez y la estructura de capital se relacionan de forma
negativa, ya que, en el momento que una empresa enfrenta dificultades financieras,
una liquidez corriente le proporciona una mayor capacidad para enfrentar esas
situaciones. De igual manera, en el estudio de Ramos et al. (2019) se hall6 resultados
contrapuestos a los planteados en la prueba de hipoétesis, ya que determinaron que la
liquidez incide de manera negativa en el factor dependiente, dando respuesta a que el
mantenimiento de una liquidez adecuada permite a la empresa tener flexibilidad
financiera, aprovechando oportunidades de inversion, financiar proyectos de
expansiéon o adquisiciones, e incluso enfrentar dificultades econémicas temporales sin
depender Unicamente de la deuda externa.

Acerca de los resultados encontrados en la hipotesis especifica 5, se determind
que, el riesgo del negocio tiene una incidencia positiva frente a la estructura de capital,
ello se explica mediante lo siguiente, en el momento que una empresa asume riesgos,
puede requerir de inversion significativa, a lo cual la deuda les brinda la oportunidad
de acceder al capital necesario. Asimismo, la deuda tiene la capacidad de generar
valor a los accionistas, cuando se maneja de manera efectiva, al asumir riesgos
controlados, las compaifiias logran un crecimiento mayor en menos tiempo, aumentar
los ingresos y ampliar los margenes de beneficio. Por otro lado, el endeudamiento
proporciona flexibilidad financiera, las empresas pueden aprovechar oportunidades
cuando éstas surjan, por tanto, el riesgo asumido al tomar deuda permite aprovechar
oportunidades de crecimiento. Ademas, aumenta el apalancamiento financiero, lo que

implica mayor uso de deuda como financiamiento, teniendo un resultado positivo en la
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rentabilidad de la compafia ya que, los costos de duda son menores a los costos de
capital propio.

Sin embargo, se contrapone con los resultados obtenidos por Padilla et al.
(2015) quienes sefalan que el riesgo y la estructura de capital se relacionan de manera
negativa, por lo que un nivel excesivo de endeudamiento combinado con un alto riesgo
puede llevar a dificultades de solvencia. Si una compafiia no consigue generar los
ingresos necesarios para abarcar los pagos de deuda, puede afrontar problemas
financieros y en ultimo momento, la posibilidad quiebra. Otro resultado que muestra
diferencia con la prueba es el trabajo de Mejia (2015) el cual determind que el riesgo
es un factor que incide de manera negativa en la estructura de capital, dando respuesta
a gue el riesgo excesivo puede deteriorar la confianza de los prestamistas, si los
inversores perciben que una empresa esta asumiendo demasiados riesgos o tiene una
estructura financiera inestable, es muy probable que se nieguen a invertir o prestar
dinero, por ende la inexistencia de confianza de los inversores dificulta el acceso al

financiamiento adicional y afectar negativamente la reputacion y valor de la empresa.
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VI.  CONCLUSIONES

Respecto al objetivo general, se determiné que existe una incidencia
significativa y positiva entre los factores determinantes y la estructura de capital,
porque un alto indice de los factores, generan mas capacidad de asumir deuda. A su
vez, un leve indice de riesgo maximiza la rentabilidad, por ende mayor nivel de deuda.

Referente al objetivo especifico 1, se concluyd que existe una incidencia
significativamente alta y positiva entre la estructura de capital y la rentabilidad, debido
a que las mineras rentables tienen mas recursos financieros para expandir sus
operaciones y emprender proyectos de desarrollo a gran escala por lo que el
endeudamiento se usa como herramienta estratégica para financiar estas iniciativas.

Referente al objetivo especifico 2, se concluy6 que existe una incidencia alta y
positiva entre la tangibilidad de activos y la estructura de capital, dado que, las mineras
cuentan con un elevado porcentaje de activos fisicos en su balance, debido a las
grandes maquinarias que requieren para la produccién y extraccion de minerales, los
cuales por su alto valor representan una gran garantia para el financiamiento externo.

Referente al objetivo especifico 3, se concluyé que la incidencia entre el
crecimiento y la estructura de capital es significativa y positiva, ya que un crecimiento
sélido y sostenible, en las mineras, demostrado por las ventas es considerado un factor
positivo para la calificacion crediticia, lo que permite a la empresa acceder a
financiamientos externos, en mejores condiciones y tasas de intereses mas favorables.

Referente al objetivo especifico 4, se concluyé que existe una incidencia
positiva y significativa entre la liquidez corriente y la estructura de capital, debido a que
las mineras a menudo requieren de grandes inversiones para llevar a cabo sus
operaciones, por lo que requieren de capital adicional de fuentes externas, por tanto,
la alta liquidez permite cumplir sus obligaciones de deuda en el plazo determinado.

Referente al objetivo especifico 5, se concluyé que existe una incidencia
positiva y significativa entre el riego y la estructura de capital, dado que, ciertos
proyectos de inversion minera conllevan un riesgo moderado, lo que a su vez aumenta
la ganancia, por ello recurren al endeudamiento para financiarlos y aprovechar

estratégicamente el bajo costo de la deuda, en lugar del financiarlos con capital.
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VIl. RECOMENDACIONES

Se sugiere al subgerente de administracion de las empresas mineras desarrollar
una planificacion financiera solida que tome en cuenta los ciclos de la industria minera
y las fluctuaciones de los precios. Lo que consiste en realizar proyecciones financieras
realistas y establecer metas financieras alcanzables, asi como evaluar los escenarios
de riesgo y contingencia, y desarrollar estrategias para mitigar los impactos negativos,
como la gestion adecuada de flujo de efectivo y la diversificacidén de fuentes de ingreso.

Se sugiere al subgerente de contabilidad de las empresas mineras mantener un
registro detallado de los activos tangibles, eso implica un inventario preciso que indique
la ubicacion, estado, vida util y valor de cada activo. A su vez, realizar evaluaciones
peridédicas para determinar la depreciacién de los activos y ajustar su valor en los
registros contables, lo cual contribuird a reflejar de manera mas precisa la tangibilidad
de los activos y a mantener la informacion financiera actualizada.

Se sugiere al gerente de comercializacion de las sociedades mineras fortalecer
las relaciones con los clientes existentes, ya que es relevante mantener una estrecha
relacion con los clientes existentes y comprender sus necesitades y expectativas. Se
puede lograr realizando, manteniendo una comunicacién proactiva, ofreciendo
soluciones personalizadas y cumpliendo con los compromisos establecidos, las cuales
pueden fomentar la fidelidad de los clientes y generar ventas recurrentes.

Se sugiere al subgerente de tesoreria de las empresas mineras realizar la
creacion y mantenimiento de reservas de liquidez. Estas reservas actuaran como un
colchdn financiero en caso de contingencias o situaciones imprevistas, como pagos
urgentes, fluctuaciones en los ingresos o crisis econdmicas, que puedan afectar la
liquidez. Para ello debera determinar el indice mensual de consumo de liquidez y
multiplicarlo por la cantidad de meses que desee que cubra su reserva de liquidez.

Se sugiere al subgerente de finanzas de las empresas mineras realizar un
analisis de sensibilidad financiera para evaluar como diferentes escenarios pueden
afectar los resultados financieros de los proyectos de inversion, comparando el Valor
Actual Neto (VAN) antiguo y el VAN nuevo. Estos andlisis ayudardn a comprender

mejor los riesgos y oportunidades potenciales, asi como a tomar mejores decisiones.
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ANEXOS

Anexo 1. Matriz de operacionalizacién de variables

Titulo: Factores determinantes en la estructura de capital en empresas mineras registradas en la BVL, periodo 2013 - 2022

VARIABLES DE DEFINICION i
DEFINICION CONCEPTUAL DIMENSIONES INDICADORES
ESTUDIO OPERACIONAL
Rentabildad (Utiidad Neta/ Patrimonio)
Financiera
Gutiérrez, Moran y Posas, (2018) | Es una variable —
menciona  como variables | cuantitativa que  sera | Tangibilidad de los (Activos fios/ Activos totales)
Factores independientes a la rentabilidad, | medida a través de la | activos

determinantes en
la estructura de
capital

tangibilidad de los activos,
crecimiento de la empresa y
liquidez.

Orozco y Quijano (2014) menciona
como variable independiente al
riesgo del negocio.

recoleccion de datos de los
estados financieros de las
empresas mineras que
cotizan en la bolsa de
valores

Crecimiento de la
empresa

(Ventas t-Ventas t-1/ Ventas t-
1)

Liquidez corriente

Activos Corrientes

Pasivos Corrientes

Riesgo del negocio

Desviacion Estandar
(Utilidad neta/Total Ventas)

Estructura de

capital

La estructura de capital de una
empresa esta compuesta por todos
los recursos financieros obtenidos.
Estos recursos son los que en el
estado de situacién financiera
aparecen como los elementos del
pasivo y patrimonio. (Herrera,
2018).

Es una variable
cuantitativa que sera
medida a través de la
recoleccion de datos de los
estados financieros de las
empresas mineras que
cotizan en la bolsa de
valores

Endeudamiento

(Pasivo Total/Patrimonio)
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Anexo 2: Matriz de consistencia

Titulo: Factores determinantes en la estructura de capital en empresas mineras registradas en la BVL, periodo 2013 - 2022

Autor: Elizabeth Lisset Zoe Agreda Timoteo

Problema

Objetivos

Hipotesis

Variables e indicadores

Problema general:

;Cudles son los factores
determinantes en la estructura
de capital en empresas mineras
registradas en la BVL, periodo
2013-2022?

Problemas especificos

¢, Como la rentabilidad
financiera incide en la
estructura de capital en

empresas mineras registradas
en la BVL, periodo 2013-2022?
;Como la tangibilidad de los
activos incide en la estructura
de capital en empresas mineras
registradas en la BVL, periodo
2013-2022?

i Como el crecimiento de la
empresa incide en la estructura
de capital en empresas mineras

Objetivo general:
Determinar  los  factores
determinantes que inciden en
la estructura de capital en
empresas mineras
registradas en la BVL, periodo
2013-2022

Objetivos especificos
Determinar la incidencia de
rentabilidad financiera en la
estructura de capital en
empresas mineras
registradas en la BVL, periodo
2013-2022

Determinar la incidencia de la
tangibilidad de los activos en
la estructura de capital en
empresas mineras
registradas en la BVL, periodo
2013-2022.

Hipotesis general:

Existen factores que inciden
en la estructura de capital en
empresas mineras
registradas en la BVL, periodo
2013-2022.

Hipotesis especificas:

La rentabilidad financiera
incide en la estructura de
capital en empresas mineras
registradas en la BVL, periodo
2013-2022.

La tangibilidad de los activos
incide en la estructura de
capital en empresas mineras
registradas en la BVL, periodo
2013-2022.

El crecimiento de la empresa
incide en la estructura de
capital en empresas mineras

Variable
determinantes

Independiente:

Factores

Indicadores items
Rentabilidad (Utilidad Neta/ Patrimonio)
Financiera

Tangibilidad de los

activos

(Activos Activos

totales)

fijos/

Crecimiento de la

empresa

(Ventas t-Ventas t-1/ Ventas
t-1)

Liquidez corriente

Activos Corrientes
Pasivos Corrientes

Riesgo
negocio

del

Desviacion Estandar
(Utilidad  operacional/Total
Ventas)

Variable Dependiente: Estructura de capital

Indicadores

items
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registradas en la BVL, periodo
2013-2022?

iComo la liquidez corriente
incide en la estructura de capital
en empresas mineras
registradas en la BVL, periodo
2013-2022?

¢ Como el riego del negocio
incide en la estructura de capital
en empresas mineras
registradas en la BVL, periodo
2013-2022?

Determinar la incidencia del
crecimiento de la empresa en
la estructura de capital en
empresas mineras
registradas en la BVL, periodo
2013-2022.

Determinar la incidencia de la
liquidez corriente en la
estructura de capital en
empresas mineras
registradas en la BVL, periodo
2013-2022.

Determinar la incidencia del
riesgo del negocio en la
estructura de capital en
empresas mineras
registradas en la BVL, periodo
2013-2022.

registradas en la BVL, periodo
2013-2022.

La liquidez corriente incide en
la estructura de capital en
empresas mineras
registradas en la BVL, periodo
2013-2022.

El riesgo del negocio incide en
la estructura de capital en
empresas mineras
registradas en la BVL, periodo
2013-2022.

Endeudamiento (Pasivo Total/Patrimonio)

Tipo y disefo de
investigacion

Poblacion y muestra

Técnicas e instrumentos

Estadistica para utilizar

Tipo:
Aplicada

Disefo:
No experimental
Corte longitudinal

Poblacion censal:

Esta conformada por todas las
03  empresas  mineras
registradas en la Bolsa de
Valores de Lima, periodo
2013-2022.

Técnicas:
Recoleccién de datos

Analisis descriptivo

Se presenta mediante tablas de frecuencias y
figuras.

Analisis inferencial

Para este analisis se aplicara la prueba de Rho de
Spearman para medir la correlacion, y de tal forma
poder contrastar las hipétesis de estudio.
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Anexo 3: Instrumento de recoleccion de datos

GUIA DE ANALISIS DOCUMENTAL

Titulo de la investigacion:

Factores determinantes en la estructura de capital de las empresas mineras

registradas en la Bolsa de Valores de Lima, periodo 2013 — 2022

Recomendaciones para la aplicacion del Analisis Documental.
Para conseguir un analisis profundo y completo de los estados financieros de las
principales empresas mineras, se revisara la data publicada en la Bolsa de Valores de

Lima, teniendo en cuenta los siguientes puntos.

Objetivo general: Determinar los factores determinantes en la estructura de capital

en empresas mineras registradas en la Bolsa de Valores de Lima, periodo 2013 - 2022.

Criterios de las fuentes: Estados financieros (estado de situacién financiera y estado

de resultados) del periodo 2013 - 2022 de las principales empresas mineras.

Para el andlisis de los indicadores se aplicaran las siguientes formulas:

Variable Independiente: Factores determinantes

Rentabilidad Financiera Utilidad Neta/ Patrimonio

Tangibilidad de los activos Activos fijos/ Activos totales

Crecimiento de la empresa | (Ventas t-Ventas t-1) / Ventas t-1

Liquidez corriente Activos Corrientes Pasivos Corrientes

Riesgo del negocio Desviacion Estandar (Utilidad operativa / Ventas)

Variable Dependiente: Estructura de capital

Endeudamiento Pasivo Total / Patrimonio

48



Anexo 4: Certificados de validacion

W UNIVERSIDAD CESAR VALLEJO

CERTIFICADO DE VALIDEZ DE CONTENDO DEL INSTRUMENTO FINANCIERO QUE MIDE LAS
VARIABLES FACTORES DETERMINANTES Y ESTRUCTURA DE CAPITAL

GUIA DE ANALISIS DOCUMENTAL

Titulo de la investigacion:

Factores determinantes en la estructura de capital de las empresas mineras registradas

en la Bolsa de Valores de Lima, periodo 2013 — 2022

Recomendaciones para la aplicacion del Analisis Documental.
Para conseguir un andlisis profundo y completo de los estados financieros de las
principales empresas mineras, se revisara la data publicada en la Bolsa de Valores de

Lima, teniendo en cuenta los siguientes puntos.

Objetivo general: Determinar los factores determinantes en la estructura de capital en

empresas mineras registradas en la Bolsa de Valores de Lima, periodo 2013-2022.

Criterios de las fuentes: Estados financieros (estado de situacion financiera y estado

de resultados) del periodo 2013-2022 de las principales empresas mineras.

Para el analisis de las variables se aplicaran las siguientes formulas:
Variable Independiente: Factores determinantes

Rentabilidad Financiera Utilidad Neta / Patrimonio

Tangibilidad de los activos | Activos fijos / Activos totales
Crecimiento de la empresa | (Ventas t - Ventas t-1) / Ventas t-1
Liquidez corriente Activos Corrientes / Pasivos Corrientes

Riesgo del negocio Desviacién Estandar (Utilidad operativa / Ventas)

Variable Dependiente: Estructura de capital
Estructura de capital Pasivo Total / Patrimonio
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Observaciones (precisar si hay suficiencia): ....5..?[’"”’ %8

Opinié6n de aplicabilidad:

Aplicable [>@ Aplicable después de corregir [ ]
Apellidos y nombres del juez validador.:

5 s, ks, Mlorcdo i

..................... Cerereosasneensannnnsssnssassasnsnssscsessessnnssnssannnns

Nota: Suficiencia, se dice suficiencia cuando los items planteados son
suficientes para medir la dimension

No aplicable [ ]

17 de abril del 2023

LA

Firma Jel experto informante
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Titulo de la investigacién:

Factores determinantes en la estructura de capital de las empresas mineras registradas
en la Bolsa de Valores de Lima, periodo 2013 — 2022

Recomendaciones para la aplicacién del Analisis Documental.
Para conseguir un analisis profundo y completo de los estados financieros de las

principales empresas mineras, se revisara la data publicada en la Bolsa de Valores de
Lima, teniendo en cuenta los siguientes puntos.

Objetivo general: Determinar los factores determinantes en la estructura de capital en

empresas mineras registradas en la Bolsa de Valores de Lima, periodo 2013-2022.

Criterios de las fuentes: Estados financieros (estado de situacion financiera y estado
de resultados) del periodo 2013-2022 de las principales empresas mineras.

Para el analisis de las variables se aplicaran las siguientes formulas:
Variable Independiente: Factores determinantes

Rentabilidad Financiera Utilidad Neta / Patrimonio
Tangibilidad de los activos | Activos fijos / Activos totales
Crecimiento de la empresa | (Ventas t - Ventas t-1) / Ventas t-1

Liquidez corriente Activos Corrientes / Pasivos Corrientes

Riesgo del negocio Desviacion Estandar (Utilidad operativa ! Ventas) J
Variable Dependiente: Estructura de capital

Estructura de capital Pasivo Total / Patrimonio
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CERTIFICADO DE VALIDEZ DE CONTENDO DEL INSTRUMENTO FINANCIERO QUE MIDE LAS
VARIABLES FACTORES DETERMINANTES Y ESTRUCTURA DE CAPITAL

GUIA DE ANALISIS DOCUMENTAL

Titulo de la investigacion:

Factores determinantes en la estructura de capital de las empresas mineras registradas
en la Bolsa de Valores de Lima, periodo 2013 — 2022

Recomendaciones para la aplicacién del Analisis Documental.
Para conseguir un analisis profundo y completo de los estados financieros de las

principales empresas mineras, se revisara la data publicada en la Bolsa de Valores de
Lima, teniendo en cuenta los siguientes puntos.

Objetivo general: Determinar los factores determinantes en la estructura de capital en

empresas mineras registradas en la Bolsa de Valores de Lima, periodo 2013-2022.

Criterios de las fuentes: Estados financieros (estado de situacion financiera y estado
de resultados) del periodo 2013-2022 de las principales empresas mineras.

Para el analisis de las variables se aplicaran las siguientes formulas:
Variable Independiente: Factores determinantes

Rentabilidad Financiera Utilidad Neta / Patrimonio
Tangibilidad de los activos | Activos fijos / Activos totales
Crecimiento de la empresa | (Ventas t - Ventas t-1) / Ventas t-1

Liquidez corriente Activos Corrientes / Pasivos Corrientes

Riesgo del negocio Desviacién Estandar (Utilidad operativa ! Ventas)
Variable Dependiente: Estructura de capital

Estructura de capital Pasivo Total / Patrimonio
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Opinién de aplicabilidad:

AplicableN Aplicable después de corregir [ ] No aplicable [ ]

Apellidos y nombres del juez validador.:

HEOWA, SUEVARE HARB. EENA. ...
DN SHSEA BT, s
Especialidad del validador:

FINANZAS

......................................................................................................

Nota: Suficiencia, se dice suficiencia cuando los items planteados son

suficientes para medir la dimension 17 de abril del 2023

Fim‘a del experto informante

54



Anexo 5: Base de datos

Reporte de Estados Financieros

Periodo: 2013-2022
Empresa: COMPANIA DE MINAS BUENAVENTURA S.A.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

e O N T N N R

Activos - - - - - - -

Activos Corrientes - - > - - - -

Efectivo y Equivalentes al Efectivo 513,308 |132,121 83,809 68,405 60,070 36,691 20,985
Otros Activos Financieros 23,973 77,696 13,771 38,885 42,454 640 3,279
Cuentas por cobrar comerciales y otras

cuentas por cobrar 605,286 1,119,111 1,248,871 1,343,219 356,780 320,949 |426,191
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) | 72,346 93,122 29,432 31,307 31,047 14,135 8,130
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 75,225 138,407 93,750 81,093 297,908 269,053 | 386,464
Cuentas por Cobrar a Entidades

Relacionadas 457,715 | 887,582 1,125,689 |1,230,819 |27,825 37,761 31,597
Anticipos - - - - - - -
Inventarios 46,009 39,365 28,734 23,692 21,048 19,600 20,770

Total Activos Corrientes Distintos de los
Activos 0 Grupos de Activos para su
Disposicion Clasificados como
Mantenidos para la Venta o para
Distribuir a los Propietarios 1,188,576 | 1,368,293 | 1,375,185 1,474,201 | 480,352 377,880 | 471,225

Total Activos Corrientes 1,188,576 | 1,368,293 | 1,375,185 |1,474,201 | 480,352 377,880 | 602,340

Activos No Corrientes - - - = - - -

Otros Activos Financieros 17,933 17,766 48,935 21,159 1,033,898 | 1,046,735 | 913,457

Inversiones en subsidiarias, negocios
conjuntos y asociadas 729,175 | 725,123 569,610 627,185 243,731 243,343 | 677
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Cuentas por cobrar comerciales y otras

cuentas por cobrar 9,864 9,141 6,802 6,916 243,126 242,469 | 677
Cuentas por Cobrar Comerciales - - - - 605 874 -

Otras Cuentas por Cobrar 9,864 9,141 6,802 6,916 - - -
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 217,942 | 250,698 241,833 245,060 270,170 265,637 | 271,155
Activos intangibles distintos de la

plusvalia 243,945 | 306,477 236,852 306,150 427,141 424,035 |473,914
Activos por impuestos diferidos 11,519 9,045 148,933 150,555 82,524 46,797 -

Total Activos No Corrientes 1,230,378 | 1,318,250 | 1,252,965 |1,357,025 |2,057,464 |2,026,547 | 1,659,203
TOTAL DE ACTIVOS 2,418,954 | 2,686,543 2,628,150 2,831,226 2,537,816 2,404,427 | 2,261,543
Pasivos y Patrimonio - - - - - - -
Pasivos Corrientes - - - - - - -

Otros Pasivos Financieros 146,532 | 185,083 307,145 367,791 290,946 238,052 | 275,942
Cuentas por pagar comerciales y otras

cuentas por pagar 157,841 | 258,442 362,182 529,171 217,554 166,914 | 181,881
Cuentas por Pagar Comerciales 93,370 117,576 80,867 109,501 101,997 99,675 101,644
Otras Cuentas por Pagar 54,087 72,739 38,938 58,180 65,908 248 46,497
Cuentas por Pagar a Entidades

Relacionadas 10,384 68,127 242,377 361,490 49,649 66,991 33,740
Total de Pasivos Corrientes distintos de

Pasivos incluidos en Grupos de Activos

para su Disposicién Clasificados como

Mantenidos para la Venta 304,373 | 443,525 669,327 896,962 508,500 404,966 | 457,823
Pasivos incluidos en Grupos de Activos

para su Disposicion Clasificados como

Mantenidos para la Venta - - - - - - 1,905
Total Pasivos Corrientes 304,373 | 443,525 669,327 896,962 508,500 404,966 | 459,728
Pasivos No Corrientes - - - - - - -

Otros Pasivos Financieros 609,064 609,409 742,305 567,125 608,987 575,429 563,583
Cuentas por pagar comerciales y otras

cuentas por pagar - - - - 20,073 32,315 -
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Otras Cuentas por Pagar - - - - 20,073 32,315 -
Otras provisiones 25,011 68,169 49,442 48,809 87,312 104,669 | 102,823
Pasivos por impuestos diferidos 43,793 45,890 51,147 68,935 123,822 114,212 | 101,203

Otros pasivos no financieros

Capital Emitido 1,282,774 | 1,427,768 | 1,531,743 1,253,181 1,134,301 | 1,134,301 | 1,134,301
Acciones Propias en Cartera 224,53:8 233,85-6 240,45;1 196,77-6 - - -

Otras Reservas de Capital 102,069 | 116,746 128,863 12,349 - - 8,082
Resultados Acumulados 281,932 | 210,273 278,66-3 180,641 67,011 38,084 108,10-9
Otras Reservas de Patrimonio -5,524 1,381 25,563 - - 12,190 - 451 -68
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ESTADO DE RESULTADOS

Ingresos de actividades ordinarias 651,823 734,962 508,282 446,746 441,928 411,746
Costo de Ventas 434,416 590,709 432,431 344,390 318,980 284,162
Ganancia (Pérdida) Bruta 217,407 144,253 75,851 102,356 122,948 127,584
Gastos de Ventas y Distribucion 19,388 27,567 26,924 23,146 18,328 14,367
Gastos de Administracion 45,259 39,521 31,998 34,722 36,473 39,941
Ganancia (Pérdida) de la baja en

Activos Financieros medidos al Costo

Amortizado - - - -

Otros Ingresos Operativos 42,586 45,916 38,798 108,759 113,099 35,876
Otros Gastos Operativos 28,597 25,524 125,167 33,033 397,543 115,769
Otras ganancias (pérdidas) - - - - - -
Ganancia (Pérdida) por actividades -

de operacion 166,749 97,557 69,440 120,214 216,297 6,617
Ingresos Financieros 21,314 33,372 66,080 48,511 43,899 24,079
Gastos Financieros 34,784 21,554 55,276 41,156 40,694 39,201
Diferencias de Cambio neto 16,384 21,598 46,670 7,927 249,131 60,870
Otros ingresos (gastos) de las

subsidiarias,negocios conjuntos 'y -

asociadas 122,511 117,388 387,224 22,329 5,572 11,257
Diferencia entre el importe en libros

de los activos distribuidos y el importe

en libros del dividendo a pagar - - - - - -
Resultado antes de Impuesto a las -

Ganancias 292,174 205,165 492,530 157,825 41,611 27,874
Gasto por Impuesto a las Ganancias | 54,626 36,904 105,371 41,861 160,861 18,018
Ganancia  (Pérdida) Neta de - -

Operaciones Continuadas 237,548 168,261 387,159 115,964 119,250 9,856
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio | 237,548 168,261 387,159 115,964 119,250 9,856
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Reporte de Estados Financieros

Periodo: 2013-2022
Empresa: MINSUR S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Activos - - - - - - -

Activos Corrientes - - = = - - -

Efectivo y Equivalentes al Efectivo 199,536 388,712 |383,001 |260,153 |202,882 |200,147 |79,364
Otros Activos Financieros 10,129 8,155 6,412 124,342 | 200,993 |430,723 |318,128
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras

Cuentas por Cobrar 60,384 54,922 58,567 74,177 62,290 83,799 87,831
Cuentas por Cobrar Comerciales 50,212 42,279 45,104 54,345 44,376 51,984 44,401
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas | 9,304 12,067 12,838 8,559 3,491 3,667 3,621
Otras Cuentas por Cobrar 868 576 625 11,273 14,423 26,732 39,673
Inventarios 119,701 68,542 61,432 60,094 65,909 73,752 73,852
Otros Activos no Financieros 9,791 8,849 3,330 1,062 900 1,618 1,442

Total Activos Corrientes Distintos de los
Activos no Corrientes o Grupos de Activos
para su Disposicion Clasificados como
Mantenidos para la Venta o para Distribuir a
los Propietarios - 529,180 |512,742 |519,828 |532,974 |807,374 |560,617

Total Activos Corrientes 399,541 529,180 |[512,742 |519,828 |532,974 |807,374 |560,617

Activos No Corrientes - - = = - - -

Otros Activos Financieros 1,730,055 189,576 |192,499 128,810 |131,713 |4,900 5,278
Inversiones en Subsidiarias, Negocios

Conjuntos y Asociadas 39,469 1,132,382 | 609,722 824,172 824,197 698,264 836,489
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras

Cuentas por Cobrar - 81,938 - - - - -
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Anticipos 39,469 81,938 - - - - -
Propiedades, Planta 'y Equipo 348,480 320,024 |289,130 |276,687 |302,120 |369,422 |458,813
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia 34,336 28,074 24,153 27,128 30,801 31,059 32,157
Activos por Impuestos Diferidos - - 5,092 19,270 24,801 30,024 49,741
Otros Activos no Financieros - - - 1 - 11,109 10,467
Activos no Corrientes Distintos al Efectivo

Pignorados como Garantia Colateral 1,184 2,286 183 - - - -

Total Activos No Corrientes 2,153,524 | 1,754,280 | 1,120,779 | 1,276,068 | 1,313,632 | 1,144,778 | 1,392,945
TOTAL DE ACTIVOS 2,553,065 | 2,283,460 | 1,633,521 | 1,795,896 | 1,846,606 | 1,952,152 | 1,953,562
Pasivos y Patrimonio - - - - - - -
Pasivos Corrientes - - - - - - -

Otros Pasivos Financieros - 12,249 11,160 1,679 - - 116
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras

Cuentas por Pagar 65,074 62,639 52,828 72,420 85,268 106,760 | 98,096
Cuentas por Pagar Comerciales 26,507 37,670 29,494 38,959 54,516 74,125 63,482
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas | 17,727 13,572 8,404 9,777 7,035 5,482 6,586
Otras Cuentas por Pagar 20,840 11,397 14,930 23,684 23,716 27,153 28,028
Ingresos Diferidos - - - - 1 - -
Provision por Beneficios a los Empleados 38,846 34,931 20,534 19,747 18,676 14,617 22,382
Otras Provisiones 1,795 3,620 6,899 8,472 10,642 11,313 16,098
Pasivos por Impuestos a las Ganancias - - - 9,319 4,354 - 4,564
Otros Pasivos no Financieros - 558 263 - - - -

Total de Pasivos Corrientes Distintos de

Pasivos Incluidos en Grupos de Activos para

su Disposicion Clasificados como Mantenidos

para la Venta 105,715 113,997 | 91,684 111,637 |118,940 |132,690 |141,256
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Otros Pasivos Financieros 201,154 438,212 | 439,379 | 440,106 |440,833 |442,075 |443,433
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras

Cuentas por Pagar - - - - - 14,304 13,881
Otras Cuentas por Pagar - - - - - 14,304 13,881
Otras Provisiones 6,887 50,804 50,411 48,406 59,019 59,222 71,043
Pasivos por Impuestos Diferidos 2,271 - - - - -

Capital Emitido 601,269 601,269 |601,269 |601,269 |[601,269 |601,269 |601,269
Acciones de Inversion 300,634 300,634 | 300,634 |300,634 |300,634 |300,634 |300,634
Otras Reservas de Capital 160,670 160,670 | 160,670 |150,820 |151,371 |174,357 |174,357
Resultados Acumulados 1,123,826 | 717,207 |244,829 |332,901 |352,485 444,810 |443,261
Otras Reservas de Patrimonio - 101,60-4 255,35-5 189,87-7 177,94‘:5 217,2(;9 235,57-2




ESTADO DE RESULTADOS

Ingresos de Actividades Ordinarias | 755,827 760,160 |487,330 489,650 489,052 491,447 529,803
Costo de Ventas 302,330 -354,374 | 278,679 234,005 235,812 243,450 287,331
Ganancia (Pérdida) Bruta 453,497 405,786 | 208,651 255,645 253,240 247,997 242,472
Gastos de Ventas y Distribucion 10,079 -10,454 | 6,299 2,679 4,068 4,628 5,795
Gastos de Administracion 30,213 -34,997 | 28,868 27,773 31,810 34,935 41,346
Otros Ingresos Operativos 9,450 11,218 | 7,170 7,463 74,519 208,060 24,299
Otros Gastos Operativos 31,154 -50,007 | 38,318 29,121 90,922 241,504 51,732
Otras Ganancias (Pérdidas) - - - - - - -
Ganancia (Pérdida) Operativa 391,501 321,546 | 142,336 203,535 200,959 174,990 167,898
Ingresos Financieros 8,001 5,263 4,575 3,862 9,185 67,221 22,053
Gastos Financieros 5,584 -30,818 | 30,604 30,910 31,612 30,516 28,213
Otros Ingresos (Gastos) de las

Subsidiarias, Asociadas y Negocios - - - - - -
Conjuntos 2,717 5,986 2,409 29,721 40,712 44,076 39,899
Diferencias de Cambio Neto - -84,359 | 484,325 212 750 3,746 1,442
Ganancia (Pérdida) Acumulada en

Otro Resultado Integral por Activos

Financieros medidos a Valor

Razonable reclasificados como - - -

cambios en Resultados 153,885 1,974 1,743 358 9,837 489 -
Ganancia (Pérdida) antes de -

Impuestos 239,005 203,672 | 372,170 146,620 146,907 164,362 123,281
Ingreso (Gasto) por Impuesto 43,556 -118,774 | 49,660 58,771 65,773 20,247 58,830
Ganancia (Pérdida) Neta de -

Operaciones Continuadas 50,486 84,898 | 421,830 87,849 81,134 144,115 64,451
Ganancia (Pérdida) Neta del -

Ejercicio 50,486 84,898 | 421,830 87,849 81,134 144,115 64,451

Ganancias (Pérdida) por Accion:
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Reporte de Estados Financieros

Periodo: 2013-2022
Empresa: SOCIEDAD MINERA CERRO VERDE S.A.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

e N I N N N

Activos - - - - - - -

Activos Corrientes - - - - - - -

Efectivo y Equivalentes al Efectivo | 854,570 19,574 5,952 29,951 600,027 501,182 481,491
Cuentas por Cobrar Comerciales

y Otras Cuentas por Cobrar 381,816 200,460 223,407 451,984 497,139 439,249 475,560
Cuentas por Cobrar Comerciales | 7,604 2,374 13,948 1,162 2,735 1,715 1,887
Cuentas por Cobrar a Entidades

Relacionadas 65,220 4,281 2,771 375,306 411,797 413,351 453,070
Otras Cuentas por Cobrar 306,101 187,940 199,368 70,043 76,866 5,765 6,529
Anticipos 2,891 5,865 7,320 5,473 5,741 18,418 14,074
Inventarios 217,000 232,542 394,867 425,566 445,626 457,074 552,197
Otros Activos no Financieros - 225,076 432,299 311,007 21,082 57,575 105,680

Total Activos Corrientes Distintos
de los Activos no Corrientes o
Grupos de Activos para su
Disposicion Clasificados como
Mantenidos para la Venta o para
Distribuir a los Propietarios 1,453,386 | 677,652 1,056,525 |1,218,508 |1,563,874 | 1,455,080 | 1,614,928

Total Activos Corrientes 1,453,386 | 677,652 1,056,525 | 1,218,508 | 1,563,874 |1,455,080 |1,614,928

Activos No Corrientes - - - = - - -

Inventarios - - - 300,614 248,452 286,375 255,123

Propiedades de Inversién 2,831,779 | 4,544,406 |6,077,289 |- - - -

Propiedades, Planta y Equipo 3,448 9,028 16,905 5,807,740 | 5,678,424 |5,602,902 | 5,690,851




Activos Intangibles Distintos de la

Plusvalia - - - 12,198 11,243 10,289 9,337
Otros Activos no Financieros - - - 296,524 189,014 200,066 239,185
Activos no Corrientes Distintos al

Efectivo Pignorados como

Garantia Colateral 216,797 540,898 701,973 - - - -

Total Activos No Corrientes 3,374,815 |5,094,332 |6,796,167 |6,417,115 | 6,127,133 | 6,099,632 | 6,194,496
TOTAL DE ACTIVOS 4,828,201 |5,771,984 |7,852,692 |7,635,623 |7,691,007 |7,554,712 | 7,809,424
Pasivos y Patrimonio - - - - - - -
Pasivos Corrientes - - - - - - -

Otros Pasivos Financieros 4,577 50,163 43,169 161 - - 8,855
Cuentas por Pagar Comerciales y

Otras Cuentas por Pagar 301,341 412,759 446,572 199,110 240,674 338,404 328,314
Cuentas por Pagar Comerciales | 268,508 398,070 432,418 168,357 194,958 231,136 224,920
Cuentas por Pagar a Entidades

Relacionadas 24,540 2,779 2,112 27,134 5,534 6,014 4,014
Otras Cuentas por Pagar 8,293 11,910 12,042 3,619 40,182 101,254 99,380
Provision por Beneficios a los

Empleados 58,129 44,412 20,536 48,039 80,745 42,569 34,249
Otras Provisiones 10,527 29,746 33,509 24,458 19,202 15,357 35,863
Pasivos por Impuestos a las

Ganancias 52,740 15,492 4,731 21,863 170,169 12,424 13,505
Total de Pasivos Corrientes

Distintos de Pasivos Incluidos en

Grupos de Activos para su

Disposicion Clasificados como

Mantenidos para la Venta 427,314 552,572 548,517 293,631 510,790 408,754 420,786
Pasivos incluidos en Grupos de

Activos para su Disposicion

Clasificados como Mantenidos

para la Venta - - - - - - -

Total Pasivos Corrientes 427,314 552,572 548,517 293,631 510,790 408,754 420,786

Pasivos No Corrientes
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Otros Pasivos Financieros 1,326 402,686 2,381,995 | 1,995,843 | 1,268,488 | 1,022,810 | 902,820
Cuentas por Pagar Comerciales y

Otras Cuentas por Pagar 3,980 5,643 6,850 7,132 8,147 223,930 372,538
Cuentas por Pagar a Entidades

Relacionadas 3,980 - - 7,132 8,147 8,860 10,074
Otras Cuentas por Pagar - 5,643 6,850 - - 215,070 362,464
Provision por Beneficios a los

Empleados - - - - 29,158 32,509 32,509
Otras Provisiones 50,038 125,265 163,803 164,622 347,087 342,331 278,419
Pasivos por Impuestos Diferidos | 258,059 220,728 253,153 335,114 166,005 228,248 369,789
Pasivos por Impuestos

Corrientes, no Corriente - 172,170 187,258 83,314
Total Pasivos No Corrientes 313,403 754,322 2,805,801 (2,502,711 |1,991,055 |2,037,086 | 2,039,389
Total Pasivos 740,717 1,306,894 | 3,354,318 | 2,796,342 | 2,501,845 |2,445,840 | 2,460,175
Patrimonio - - - - - - -

Capital Emitido 990,659 990,659 990,659 990,659 990,659 990,659 990,659
Otras Reservas de Capital 198,132 198,132 198,132 198,132 198,132 198,132 198,132
Resultados Acumulados 2,898,693 | 3,276,299 | 3,309,583 | 3,650,490 |4,000,371 |3,920,081 |4,160,458
Total Patrimonio 4,087,484 | 4,465,090 |4,498,374 |4,839,281 |5,189,162 |5,108,872 |5,349,249
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO | 4,828,201 | 5,771,984 | 7,852,692 |7,635,623 |7,691,007 |7,554,712 |7,809,424
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ESTADO DE RESULTADOS

Ingresos de Actividades Ordinarias 1,811,488 | 1,467,097 | 1,115,617 | 2,384,154 | 3,202,931 | 3,054,026 | 2,890,066
Costo de Ventas 795,064 797,481 862,004 1,553,040 | 1,768,238 | 2,010,972 | 1,954,749
Ganancia (Pérdida) Bruta 1,016,424 | 669,616 253,613 831,114 1,434,693 | 1,043,054 (935,317
Gastos de Ventas y Distribucion 68,448 54,210 56,215 131,391 141,669 137,008 109,483
Otros Ingresos Operativos - - - - - - 680
Otros Gastos Operativos 662 2,244 139 24,107 258,826 68,683 38,116
Otras Ganancias (Pérdidas) 515 5,873 26,739 - - - -
Ganancia (Pérdida) Operativa 948,123 611,777 170,798 675,616 1,034,198 | 837,363 788,398
Ganancia (Pérdida) de la Baja en Activos

Financieros medidos al Costo Amortizado | 2,178 2,443 512 - - - -
Ingresos Financieros 1,843 369 16,010 954 5,350 28,089 10,356
Ingresos por Intereses calculados usando - -

el Metodo de Interes Efectivo 1,858 2,284 75,770 - - - -
Gastos Financieros - - - 80,438 216,912 426,733 115,877
Diferencias de Cambio Neto - - - 7,857 13,288 6,161 5,574
Ganancia (Pérdida) Acumulada en Otro

Resultado Integral por Activos Financieros

medidos a Valor Razonable reclasificados - - -

como cambios en Resultados 333,338 238,529 46,246 - - - -
Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos 613,262 377,606 33,284 603,989 835,924 444,880 688,451
Ingreso (Gasto) por Impuesto 263,082 486,043 325,170 298,074
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones

Continuadas 340,907 349,881 119,710 390,377
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 340,907 349,881 119,710 390,377
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