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Resumen

La presente investigacion titulada: “Estructura de capital y margen de ganancia
en industrias textiles que cotizan en la bolsa de Valores, periodo 2016 — 2019”
surgi6 frente a la preocupacion de los niveles de margen de beneficios obtenidos
por las organizaciones, por lo cual se plante6 como objetivo primordial
determinar en qué medida se relaciona la estructura de capital con el margen de
ganancia en dichas industrias. La metodologia desarrollada presentd un enfoque
cuantitativo, tipologia aplicada, nivel correlacional y disefio no experimental-
longitudinal. La muestra se encontré conformada por 2 industrias textiles siendo,
la Compafia Universal textil S.A. y Creditex S.A.A. que cotizan en la Bolsa de
Valores de Lima. Es preciso indicar que la técnica empleada para la recoleccion
de los datos fue el analisis documental. Los resultados mostraron que la
Compafiia Universal Textil durante los afios de estudio presenté margenes de
utilidad bruta, operativa y neta negativas, lo cual evidenciaria problemas;
mientras que la empresa Creditex presento ratios positivos minimos. Se concluy6
que, la estructura de capital se relaciona de con el margen de ganancia en

industrias textiles que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 2016-2019.

Palabras clave: Estructura de capital, margen de ganancia, Bolsa de Valores

de Lima
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Abstract

The present research entitled: "Capital structure and profit margin in textile
industries that are quoted in the stock exchange, period 2016 - 2019" arose from
the concern about the profit margin levels obtained by the organizations, so it was
set as a primary objective to determine to what extent the capital structure is
related to the profit margin in such industries. The methodology developed
presented a quantitative approach, applied typology, correlation level and non-
experimental-longitudinal design. The sample was made up of two textile
industries, Compairiia Universal Textil S.A. and Creditex S.A.A., which are listed
on the Lima Stock Exchange. It should be noted that the technique used for data
collection was documentary analysis. The results showed that Universal Textile
Company during the years of study presented negative gross, operative and net
profit margins, which would evidence problems; while Creditex company
presented minimum positive ratios. It was concluded that, the capital structure is
related to the profit margin in textile industries listed in the Lima Stock Exchange,
2016-20109.

Keywords: Capital structure, profit margin, Lima Stock Exchange
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|. INTRODUCCION
El objetivo que poseen las empresas en el mundo es maximizar su valor. Lo cual
es posible por medio de la generacion de beneficios que sean superiores al
costeo de las fuentes de financiacion. Es por ello que, la decision mas importante
en cuanto a gestion empresarial viene a ser la seleccion adecuada de dichas
fuentes. El establecimiento de las condiciones, y principalmente, las
proporciones de capital y deuda representan el conflicto fundamental de la

estructura de capital (Cornejo, 2015).

Existe una gran cantidad de empresas que se encuentran en crecimiento
continuo o poseen alternativas de inversion, por lo cual resulta indispensable que
se disponga de recursos financiados que permita incrementar su capital para asi
poder desarrollar mejor sus operaciones. Ello les obligaria a tomar decisiones
adecuadas que les permita generar mayores ganancias y poseer mayor cuota

en el mercado (Rojas, 2017).

Por otro lado, son muchas las empresas que se encuentran inmersos en el
mercado bursatil, que desarrollan cotizaciones de acciones y llevan a cabo
negocios dentro y fuera del pais (Salazar, 2019). En el Perl son 268 las
compafias que estan inscritas dentro de la Bolsa de Valores de Lima (BVL)
(Salazar, 2019); las cuales han presentado sefiales de aceleracion durante los
altimos afios, ellos evidenciado en sus cifras favorables de margenes de
ganancia (Alegria & Castillo, 2018). Dicha situacién se prevé que se encuentre
asociado a las estructuras de los capitales que vienen presentando, y las
decisiones establecidas.

Las empresas textiles tienen como actividad principal la produccién textilera
como bien final. No obstante, también son participes de la cadena productiva de
la misma, que inicia con el desmontado del algodon, el hilado, el tejido, el tefido,

el desarrollo de los acabados y finalmente la confeccion (Infante, 2018).

Ademas, llevan a cabo el procesamiento y transformacién industrializada de las

fibras naturales y sintéticas. Por ello se comercializa productos como: hilos,



tejidos, prendas, entre otros; tanto en el mercado nacional como internacional
(Infante, 2018).

Por medio de la observacion fue posible conocer que las empresas textiles
durante los ultimos afios han presentado bajos margenes de ganancias.
Asimismo, es importante indicar que las empresas se encuentran orientado a
conseguir una adecuada estructura de capital; ello debido a que consideran que,
a través de él, es posible conseguir una mayor rentabilidad y cumplir con sus
compromisos con accionistas y acreedores. Por dicha razén, las empresas
poseen como principal politica, desarrollar sus operaciones a través de
endeudamientos conservadores. Ademas, tienen establecido una politica de
dividendos, existe un limite maximo de la reparticion de beneficios y los topes
maximos de créditos son analizados teniendo en consideracion los compromisos
vigentes que se mantienen con los acreedores y que conlleven a una optima

estructura de capital.

Por lo antes indicado y frente a la preocupacion de los niveles de margen de
beneficios obtenidos por la organizacion, es que surgio la necesidad de dar
respuesta al siguiente problema ¢En qué medida se relaciona la estructura de
capital y el margen de ganancia en industrias textiles que cotizan en la Bolsa de
Valores Lima, 2016 - 2019?.

Resulta de mucha relevancia indicar que, este estudio se justificé tedricamente
debido a que trata variables importantes, las cuales se encontraron sustentados
bajo los enfoques establecidos por Pérez-Carballo (2016) y Pebrianti (2018).
Ademas, al ser un tema muy poco abordado en el &mbito nacional, es
considerado como un antecedente importante, que contribuira con la generacion
de conocimientos para futuros investigadores. Asimismo, al emplearse la
informacion financiera de las empresas textiles, sera posible conocer realmente
la situacion en la que se encuentran; con las que se podran emitir sugerencia
que contribuya a la toma de decisiones. Socialmente el estudio también se
encuentra sustentado debido a que tendra como principales beneficiarios a las
empresas textiles, pues por medio de la evidencia de los resultados y

sugerencias, los representantes de las empresas tendran mayor conocimiento



de la situacién financiera, y les permitira una toma de decisiones mas eficiente

gue contribuya a la mejora de las empresas.

El objetivo principal que se plante6 fue determinar en qué medida se relaciona la
estructura de capital con el margen de ganancia en industrias textiles que cotizan
en la Bolsa de Valores de Lima, 2016 - 2019. Siendo los objetivos especificos
los siguientes: A. Determinar en qué medida se relaciona el endeudamiento y
margen de utilidad bruta en industrias textiles que cotizan en la Bolsa de Valores
de Lima, 2016 - 2019. B. Determinar en qué medida se relaciona el
endeudamiento y el margen de utilidad operativa en industrias textiles que
cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 2016 — 2019. C. Determinar en qué
medida se relaciona el endeudamiento y el margen de utilidad neta en industrias
textiles que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 2016 — 2019. D. Determinar
en gué medida se relaciona la solvencia y margen de utilidad bruta en industrias
textiles que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 2016 — 2019. E. Determinar
en qué medida se relaciona la solvencia y el margen de utilidad operativa en
industrias textiles que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 2016 — 2019. F.
Determinar en qué medida se relaciona la solvencia y el margen de utilidad neta

en industrias textiles que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 2016 — 2019.



Il. MARCO TEORICO
Antecedentes internacionales

Respecto a la estructura de capital y el margen de ganancias existen una serie
de estudios previos, tanto internacionales como nacionales, los cuales se
expondrdn a continuacion. En el ambito internacional, se muestran los
siguientes:

Fierro & Gallo (2018), en su investigacion denominada: “Determinantes de la
estructura de capital en empresas del sector comercial en el canal retail en
Colombia. (Tesis de posgrado). Colegio de Estudios Superiores de
Administracion — CESA. Plante6 como objetivo fundamental identificar a los
factores que determinan la estructura de los capitales de las compafias
dedicadas al rubro retail. Orientado a ello, la metodologia tuvo un enfoque
cuantitativo y nivel explicativo. La técnica usada fue el andlisis documental. Se
concluy6 que, la magnitud de una compafia permite entender la estructura de
capital; ello debido a que mientras mas grande sea la empresa, mayor sera su
dependencia a las deudas externas que a los aportes propios de los accionistas.
Asimismo, Molina (2018) en su estudio denominado “Analisis de la estructura
Optima de capital para una empresa distribuidora de insumos fotograficos”. (tesis
de posgrado). Corporacién Universitaria Uniminuto de Dios. Estableciéo como fin
principal realizar una propuesta de estructura Optima de financiacién para las
empresas dedicados al rubro de la distribucion de insumos fotograficos.
Orientado a tal fin, la metodologia fue de enfoque cuantitativo y nivel descriptivo;
donde no se encontré una muestra definida, ya que el analisis se realiz6 en base
al andlisis documental. Se llegd a la conclusién que, la empresa presenta un
adecuado ciclo operativo, lo cual le ha brindado facilidades para conseguir una
buena liquidez en el tiempo, pues cuenta con un 100% de activos corrientes para
hacer frente a sus obligaciones.

Por su parte, Davalos (2018) en su tesis titulada “el nivel de apalancamiento y
estructura de capital de las empresas del sector elaboracion y conservacion de
pescados, crustaceos y moluscos en el Ecuador’ (Tesis de posgrado).
Universidad Técnica de Ambato. Establecié como fin primordial analizar el nivel
de apalancamiento y la asociacion con la estructura de capital de compafiias
dedicadas al rubro elaboracion y conservas de pescados durante los afios 2012-

2016 en las empresas en mencion. Orientado a tal fin, la metodologia tuvo un



alcance descriptivo-correlacional. La muestra se encontré integrada por 6
compainiias del sector antes indicado. La conclusion fue que, el apalancamiento
se encuentra relacionado con la estructura de capital, ello debido a que las
Utilidades antes de impuestos fueron representativas y dependen del incremento
de las ventas.

Y Marcillo & Villamar (2016) en su investigacion denominada “Analisis marginal
de la comercializadora de granos San Camilo S.A.” (Tesis de pregrado).
Universidad de Guayaquil. Estableci6 como propdsito fundamental realizar el
andlisis de los estados de resultados con un sistema directo para determinar la
importancia del analisis marginal. Orientado a dicho fin, el estudio tuvo un
alcance descriptivo. La muestra se encontr6 integrada por la empresa Granos
San Camilo S.A. La conclusion fue que, la contabilidad de la empresa San
Camilo S.A. no cuenta con una informacion adecuadamente estructurada, lo cual
no contribuye a que se tomen decisiones efectivas y acertadas.

Antecedentes nacionales.

En el ambito nacional, también existen una serie de autores que contribuyeron
con el estudio de estas variables, y son los siguientes:

Rojas (2018) en su tesis: “Estructura de capital y su incidencia en la creacion de
valor de la empresa Comercial Rojas S.A.C., afio 2017” (Tesis de pregrado).
Universidad César Vallejo. Estableci6 como propdsito principal evaluar la
manera en que la estructura de los capitales de una empresa incide en la
creacion de valor; orientado a ello, la metodologia que se uso tuvo un alcance
descriptivo y un disefio longitudinal. La muestra se encontrd integrada por la
empresa Comercial Rojas S.A.C. La técnica que permitio la consecucion de
informacion fue el analisis documental. Se concluy6 que, la estructura del capital
de la entidad Comercial Rojas tiene una incidencia directa en la creacién de
valor; ademas se evidencié que la rentabilidad mejor6 del afio 2016 al 2017.
Barrera & Velarde (2019) en su tesis: “Estructura de capital para el incremento
de la rentabilidad en las empresas avicolas de la Provincia de Huancayo.
Huancayo” (tesis de pregrado). Universidad Nacional del Centro del Peru.
Planted como fin primordial establecer cémo influye la estructura de los capitales
de las empresas avicolas en la mejora de su rentabilidad. Orientado a dicho
propésito, la metodologia tuvo una tipologia aplicada, enfoque cuantitativo y

alcance descriptivo. La muestra se encontro integrada por 31 empresas avicolas.



La conclusion fue que, una de las modificaciones de mayor beneficio de la
estructura de capital es cuando se incrementa el pasivo, dado que tiene una
influencia en el aumento de la rentabilidad y beneficio empresarial.
Lagos & Tingo (2017) en su tesis: “a estructura de capital y el apalancamiento
de las empresas comercializadoras de vehiculos menores en el Distrito de
Ayacucho (2013-2015)". (Tesis de pregrado). Universidad Nacional de San
Cristébal de Huamanga. Establecié como propdsito de investigacion, estudiar la
estructura de los capitales y establecer su influencia en el apalancamiento de
compafiias dedicadas a la comercializaciébn de vehiculos. Por dicho fin, el
método desarrollado tuvo una tipologia aplicada y alcance descriptivo. La
muestra se encontr6 integrada por 5 empresas. Se concluyo que, la estructura
de los capitales de las companiias objeto de estudio no tiene una influencia en el
apalancamiento, ello debido a que el ratio elegido resultdé ser constante y el
apalancamiento tendié a disminuir.
Chupillén (2017) en su tesis: “Costos por 6rdenes y su relacion con el margen de
ganancia en empresas de colchones del Distrito de Puente Piedra, 2017” (Tesis
de pregrado). Universidad César Vallejo. Plante6 como propdsito principal
conocer el grado de asociacion que presentan los costos por orden con el
margen de ganancias en compafias que se dedican a la comercializacion de
articulos para dormir. Orientado a tal fin, el estudio tuvo una tipologia basica y
alcance relacional. El tamafio muestral estuvo compuesto por 10 compafiias
dedicadas al rubro de colchones. Se concluy6 que, en las entidades de estudio,
el costeo por orden se encuentra asociado con los margenes de ganancias.

Bases tedricas

Estructura de capital.
A continuacion, se exponen de manera mas explicita las teorias y enfoques
conceptuales de las mismas.
Segun lo indicado por Pérez-Carballo (2016), la estructura de capital viene a ser
la relacion factible y deseable entre la deuda financiera y patrimonio neto, implica
una adecuada gestion del patrimonio neto y la deuda que representa el
endeudamiento de la empresa, fijando objetivos y prioridades en su repercusiéon
sobre la rentabilidad y valor de la empresa representados en la solvencia de la

empresa.



Asimismo, Ramirez & Castillo (2016) indicaron que, la estructura de capital es
aguel modo en que una compaiiia llega a financiar sus operaciones y crecimiento
por medio del empleo de diversas fuentes; por lo cual se podria decir que es la
forma en que se componen sus pasivos tanto de largo como de corto plazo.
Al estar fuertemente conectada con las decisiones de financiacion que se
desarrollan en una empresa, la estructura de capital puede contribuir con el
mejoramiento del rendimiento de la misma. (Mursalim, Mallisa, & Hadri, 2017).

Importancia
El modo de eleccion de la estructura de los capitales en una compafia resulta
ser una decision importante, dado que tiene un gran impacto en la capacidad
empresarial para que pueda operar Optimamente en un entorno competitivo y
también porque a través de esta es posible la maximizacion de los beneficios
(Nenu, Vintila, & Gherghina, 2018). Cabe precisar que la estructura de capital de
una empresa se encuentra influenciada por el crecimiento de la misma (Heejung,
2016).

Teorias relacionadas con la estructura de capital.
Existen algunos modelos tedricos que sustentan las decisiones en materia en
dicha materia. Ahora se expondran alguna de ellas:

Teoria de Miller y Modigliani
La teoria Miller y Modigliani, viene a ser uno de los primeros debates modernos
respecto a la estructura de capital. En un inicio indicaron que esta medida
resultaba ser irrelevante en el valor de una empresa, es decir, que, de modo
independiente a la composicion o distribucién de las fuentes, no presentaba
ninguna incidencia. No obstante, en el afio 1963, los mismos autores modificaron
su proposicién indicando que, la estructura de capital tiene un efecto positivo en
el valor de una empresa debido al “escudo fiscal de la deuda”, es decir, la
reduccion de los impuestos obtenidos por la deduccion del pago de intereses
(Gonzalez, Arbio, & Barbei, 2018).

Teoria del Trade Off
Esta teoria indica principalmente que, cada compafia presenta una optima
estructura de sus capitales, como un valor intermedio entre el valor del costo de
capital y la ventaja (fiscal y no fiscal) del endeudamiento. Es preciso indicar que,
la velocidad de ajuste a este Optimo depende netamente de las condiciones que
posee cada empresa (Gonzalez et al., 2018).



Teoria de Pecking — order
Fue establecida por Myers y Majluf en el afio 1984, quienes indicaron que no
existe un 6ptimo, sino mas bien la estructura de capital es explicada por medio
de la asimetria de la informacion. En ese sentido, las empresas tendran tres
opciones de financiamiento (utilidades retenidas, deuda financiera, emisién de
deuda (bonos)), entre los cuales tendra que decidir. La eleccién de la fuente
obedece a dicha jerarquia y se encuentra relacionada con la informacion
asimétrica que se presenta en los mercados reales, debido a que esta teoria no
tiene una nocion de un ratio éptimo de endeudamiento (Sarmiento, 2017).

Dimensiones de la estructura de capital.

Es importante manifestar que, segun lo indicado por Pérez-Carballo (2016), la
estructura de capital puede ser medida de diversas formas. No obstante, en el
presente estudio se usard la relacion entre el endeudamiento y la solvencia.

- Endeudamiento: o también conocido como apalancamiento financiero,
viene a ser monto del financiamiento de deuda en la estructura de capital que
posee una compafiia. Es factor resulta para incrementar las utilidades. No
obstante, el apalancamiento posee una implicacion ambivalente; es decir, si no
se administra adecuadamente puede conllevar a una crisis o al éxito (Vargas &
Diaz, 2017). Tal y como lo manifiesta Heejung (2016) las empresas deben decidir
el nivel de apalancamiento Optimo que les permita maximizar el valor de la
empresa.

Pasivos totales

Endeudamiento = -
Activos totales

- Solvencia: Es la capacidad que posee una compafiia para poder dar
cumplimiento a sus deudas y obligaciones de caracter financiero a largo plazo
(Hayes, 2019).

Resulta importante indicar que, la solvencia es sumamente esencial para la
permanencia de un negocio en el mercado, dado que demuestra la capacidad
que posee una entidad para la continuidad de sus operaciones en un futuro
previsible (Hayes, 2019). Un modo de conocer la solvencia que presenta una
comparfiia es por medio de sus ratios, entre ellos el de estructura de capital, que

expresa a continuacion:



Pasivos totales

Estructura de capital = - -
Patrimonio neto

Margen de ganancias.
De acuerdo a lo indicado por Eka & Kindangen (2016), las ganancias de una
empresa vienen a ser los recursos que se generan por la realizacion de una
actividad econdmica, siendo asi un elemento importante en la creacion de valor
corporativo y las perspectivas de crecimiento.
Por consiguiente, segun lo expuesto por Ponce (2017) son aquellas razones que
permiten analizar la capacidad que presenta una compafia para poder crear
beneficios, ello a través de los recursos empleados, ya sean estos ajenos o
propios; y, también por la eficacia del desarrollo de sus operaciones en un tiempo
establecido.
Asimismo, Pebrianti (2018) indic6 que el margen de ganancias permite medir la
magnitud de beneficios que puede conseguir una compafia, y se encuentra
asociado con las ventas generadas.

Importancia del margen de ganancia.
Los margenes de ganancia se encuentran entre uno de los indicadores que
mayor relevancia si de salud financiera empresarial se trata. Las ganancias
muestran cuanto dinero ha ganado la compafiia en el periodo mas reciente, pero
las relaciones de margen ofrecen un vistazo a la rentabilidad. Mantener o mejorar
los margenes de ganancia le permite a la gerencia invertir agresivamente en
mercadeo, expansion y crecimiento del negocio, lo que ayuda a la compafia a
continuar prosperando en lugar de retroceder como compafiia (Goyal, 2016).
Ademas, segun lo expresado por Eriotis, Frangouli, & Ventoura-Neokosmides
(2015), la estructura financiera es un elemento muy importante para la
rentabilidad de las empresas. Las empresas pueden usar su relacion deuda /
capital para afectar la rentabilidad. Algunas empresas eligen una alta relacion,
mientras que otras prefieren elegir una mas baja. La seleccion y uso exitoso de
la relacion deuda / capital resulta ser uno de elementos de mayor importancia en
la estrategia financiera de las empresas.
Dimensiones del margen de ganancias.
Las razones de margen de ganancia se calculan utilizando el estado de

resultados de la compafiia. El margen de utilidad bruta, operativa y neta son las



tres razones comunes. Cada proporcion ofrece una vision diferente del
desemperio de la empresa, pero colectivamente, ofrecen una vision general de
qué tan bien la empresa convierte los ingresos en ganancias (Goyal, 2016). A
continuacion, se explican cada una de ellas:

- Margen de utilidad bruta: Viene a ser un ratio que permite determinar la
magnitud de las ganancias brutas por cada una de las unidades vendidas. Es
calculada haciendo la comparacion de las utilidades brutas con los niveles de
ventas. Resulta deseable que el valor de esta razon sea mayor, porque ello
indicaria que existiria una produccion eficiente de la actividad empresarial (Izar,
2016).

Ventas netas — costos

Margen bruto =
Ventas netas

Es importante indicar que el beneficio bruto es lo que queda después de que el
costo de los bienes vendidos se ha restado de las ventas totales. Los costes de
los bienes vendidos, también llamado "costo de ventas", es el precio que paga
su compafiia por los productos que vendid durante el periodo que esta
considerando. Es el precio de los bienes, incluido la mano de obra y el inventario
o la materia prima utilizada en la produccion, pero no incluye los gastos
administrativos o de venta (Zions Bank, 2015).

- Margen de utilidad operativa: Este indicador muestra la magnitud de las
ganancias operativas que se producen por cada una de las unidades vendidas;
y es calculada haciendo la comparacion de las utilidades operativas con los
niveles de ventas totales (Ponce, 2017).

Asimismo, es un indicador del poder de ganancia de la empresa y de sus
operaciones actuales. Es la fuente principal del flujo de caja, un incremento en
nivel del margen de beneficio operativo de un periodo al siguiente se considera
un signo de una empresa saludable y en crecimiento. Si el ingreso operativo de
su empresa no es suficiente para generar el efectivo que necesita para seguir

operando, debe encontrar otras fuentes de efectivo (Zions Bank, 2015).

Utilidad operativa

Margen operativo =
9 p Ventas netas
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Es preciso recalcar que la importancia de calcular esta relacion es que a través
de ella se puede obtener una vision diferente respecto al desempefio de la
empresa. En ese sentido también se podria decir que el margen operativo es
una medida de rentabilidad que puede ser afectado por distintos aspectos como:
estrategia para precios, precios de materias primas, costos de mano de obra,
etc. Es importante indicar que, a mayor indice operativo, mejor seria la eficiencia
operativa del negocio (Manglik & Goyal, 2016).

- Margen de utilidad neta: Viene a ser un ratio que asocia las utilidades
netas con los niveles de ventas. Permite medir los beneficios generados por una
comparfia por cada una de las unidades monetarias vendidas (Izar, 2016).
Asimismo, Segun lo indicado por Ridwan (2019), el margen de beneficio neto es
la asociacion que existe entre el resultado después de impuestos (EAT) con las
ventas. Representa a una medida mucho mas exacta, ello debido a que tiene en
consideracion a los gastos producto de la operacién y los financieros en los que

incurre una compafia (Nurlia & Ayu, 2018).

Utilidad neta
Ventas netas

Margen neto =
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. METODOLOGIA
3.1.Tipo y disefio de investigacion

e Tipo.
La investigacion desarrollada tuvo una tipologia aplicada, pues de acuerdo a lo
indicado por Martinez (2015), estas investigaciones se caracterizan por buscar
generar conocimientos con los cuales contribuir en la mejora de una
problemaética.

e Disefio.
En cuando al disefio, fue no experimental. Ello debido a que se realizé sin ningan
tipo de manipulacion o modificacién de las variables de estudio; es decir, no
existio variacion de modo intencional de alguna variable para poder medir los
efectos en la otra. Sino solamente se observaron los hechos en contexto normal

para poder describirlos y analizarlos (Mousalli-Kayat, 2015).

En ese sentido es importante indicar que, en el presente estudio Gnicamente se
busco describir a las variables de estudio tal y cual se presentan en el espacio y

tiempo establecido, para asi poder cumplir con los objetivos trazados.

Asimismo, fue de nivel correlacional, pues busco primero describir y analizar la
problematica en torno a cada una de las variables, de manera independiente,
para en lo posterior buscar conocer el grado de asociacién entre las mismas
(Mousalli-Kayat, 2015).

3.2.Variables y operacionalizacion

Variables.

e Definicion conceptual.

Variable 1: Estructura de capital.
Es la relacion factible y deseable entre la deuda financiera y patrimonio neto,
implica una adecuada gestion del patrimonio neto y la deuda que representa el
endeudamiento de la empresa, fijando objetivos y prioridades en su repercusion
sobre la rentabilidad y valor de la empresa representados en la solvencia de la
empresa (Pérez-Carballo, 2016).

Variable 2: Margen de ganancia.
Vienen a ser razones que permiten analizar la capacidad que presenta una

comparfiia para poder crear beneficios, ello a través de los recursos empleados,
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ya sean estos ajenos 0 propios; y, también por la eficacia del desarrollo de sus
operaciones en un tiempo establecido (Ponce, 2017).

e Definicion operacional.

Variable 1: Estructura de capital.
Se mide a través de sus dimensiones calculadas segun los datos de los EE.FF.
de los dltimos afos. Asimismo, presenta escala razon y la unidad de medida es
en soles.
Variable 2: Margen de ganancia.

Es de entorno cuantitativo y se basa en tres dimensiones siendo margen de
utilidad bruta, operativa y neta de una empresa. Asimismo, presenta escala razon
y la unidad de medida es en soles.

e Indicadores
Los indicadores son el resultado de la operacionalizacion de las variables de
estudio los cuales se expresan en conceptos tedéricos y se formula a partir de un
analisis observacional, ademas los indicadores permiten cuantificar las variables
de estudio (Arotoma, 2015). Los indicadores de las variables estructura de capital
y margen de ganancia fueron elegidos en base a las actividades de las empresas
textiles.

e Escalade medicion
La escala de medicion razén contiene todas las propiedades de inferiores
escalas. Como caracteristica principal posee un cero absoluto, que indica la
carencia total de lo que se mide. Ademas, es posible que se realicen algunas
operaciones de naturaleza matematica, entre las que se encuentran los
cocientes y las proporciones (Arotoma, 2015). Por lo tanto, es factible indicar que
la escala de medicion que se empled en la investigacion fue de razén. La
informacion recolectada de los estados financieros tuvo que ser analizada en

ratios financieros.
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3.3.Poblaciéon, muestra, muestreo y muestreo

Poblacion.
La poblacion de acuerdo a lo indicado por Hernandez & Mendoza (2018) viene
a ser el conglomerado de fenbmenos o elementos que presentan caracteristicas
en comun, sobre el que estamos interesados investigar. Acorde con ello, en este
estudio la poblacién se encontro integrada por 6 industrias dedicadas al rubro de
la textileria, que cotizan en la BVL.

Muestra.
Segun lo indicado por Herndndez & Mendoza (2018), la muestra viene a ser
subconjunto que representa a una poblacion o universo, al cual es posible
acceder, y que cuenta con caracteristicas indudablemente similares. Acorde con
ello, la muestra de estudio estuvo conformada por 2 industrias textiles, que son:
la Compafia Universal textil S.A. y Creditex S.A.A. que cotizan en la Bolsa de
Valores de Lima.

Muestreo
La muestra fue determinada por medio de un muestreo no probabilistico
intencional o por conveniencia; es importante indicar que, en esta forma de
muestreo, el investigador elige los elementos de informacidn en base a criterios
preestablecidos (Arias, 2016). En ese sentido, dado que fue posible el acceso a
los estados financieros es que se eligieron a las industrias textiles antes
mencionadas, tomando en consideracion los periodos 2016 — 2019.

3.4.Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos

Técnica.
En el presente estudio la técnica para recolectar informacion que se emple6 fue
el analisis documental, ello teniendo como propésito la identificacion del nivel de
asociacion existente entre la estructura de capital y margen de ganancias en
industrias dedicadas al rubro textilera que cotizan en la BVL, 2016 — 2019. Al
respecto Valderrama (2018) indico que dicha técnica permite la recoleccion de
informacion sobre las actividades financieras de las industrias textiles de los
periodos 2016 — 2019.

Instrumento.
Los instrumentos de recoleccion son instrumentos fisicos que permiten registrar

o almacenar informacion valiosa (Valderrama, 2018). En la investigacion se hizo
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uso de la guia de andlisis documental como mecanismo para la recabacion de

datos que permitieron el desarrollo de los resultados.

Es importante mencionar que este instrumento permitio registrar la informacion
proveniente de los estados financieros para poder cumplir con el propésito de
estudio.

3.5.Procedimientos
Tras la elaboracion del instrumento de recoleccion, se procedié a realizar la
evaluacion de los estados financieros de la compafiia y calcular cada uno de los
ratios necesarios para cada afio de estudio, para finalmente establecer las

pruebas de correlacion que permitan el cumplimiento de objetivos trazados.

Es preciso indicar que, la cantidad de datos de manera independiente, no tienen
mayor relevancia, por ende, no coadyuba a la obtencién de la conclusién, por lo
gue resulta importante realizar un conjunto de actividades sobre ella que lo
organice, el cual es conocido como procedimiento de datos. (Valderrama, 2018).

3.6.Método de analisis de datos
Se realiz6 por medio de las ratios establecidos, los cuales fueron presentados
por medio de tablas y figuras tanto a modo descriptivo, para lo cual fue necesario
el empleo del programa Microsoft Excel en su version 2019. Respecto al analisis
inferencial, se empleé el software estadistico SPSS en su version 26 para que
sea posible realizar las pruebas de correlacion y contrastar las hipotesis
planteadas.

3.7.Aspectos éticos
Esta investigacion se encontré6 fundamentado acorde con los principios de la
investigacion, establecidos por Aragon (2015), que son los siguientes:

A. Autonomia
Por medio de este principio, los participantes en la presente investigacion fueron
informados de manera plena respecto al propdsito y todo lo concernientes para
que puedan tomar la decisibn de participacion. La disposicion de los
intervinientes fue de manera voluntaria. Ademas, se protegi6 la confidencialidad
y privacidad de todos los datos que fueron empleados en el presente estudio.

B. Beneficencia
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Por medio de la realizacidn del presente estudio se busco garantizar el bienestar
de las personas intervinientes, las empresas objeto de estudio, entre otros. Por
lo cual, en lo posible se busco reducir los dafios y perjuicios que podrian
suscitarse, y se encontr6 orientado a generar contribuciones importantes.

C. Justicia
El estudio buscO seguir procesos equitativos, respetando plenamente los
derechos fundamentales de todos los intervinientes.

D. Reconocimiento justo de la autoria
Al recurrirse a diversas fuentes de informacién, en todo momento se reconocio
el derecho de autor, por lo cual el investigador por ningn motivo se apropio de
informacion que no sea de su propiedad. Por lo cual, se hizo uso adecuado de

la Normativa del Estilo de Redaccién APA.
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IV. RESULTADOS
Para el analisis de los resultados se recurri6 al cotejo de los estados financieros
de la Compafia Universal Textil S.A. y Creditex S.A.A., los cuales permitieron
determinar cada uno de los ratios. Asimismo, se emple6 la prueba de correlacion
de Pearson para el contraste de cada una de las hipotesis de investigacion. A
continuacion, se explican los hallazgos obtenidos.

4.1. Resultados descriptivos
4.1.1. Estructura de capital.

Tabla 1.
Endeudamiento

2016 2017 2018 2019
Compafiia Universal Textil S.A. 0,323 0,391 0,419 0,392

Creditex S.A. A. 0,217 0,222 0,258 0,292
Fuente: Estados financieros anuales de las empresas Compaiiia Universal Textil S.A.y
Creditex S.A.A

0,450 0,419
0,391 0,392
0,400
0,350 0,323
0.300 0,292
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0,250 0,217 0,222
0,200
0,150
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B Compafifa Universal Textil S.A. Creditex S.AA

Figura 1. Endeudamiento

Interpretacion: Latabla 1y figura 1 muestran los resultados del analisis del ratio
de endeudamiento de la Compafiia Universal Textil S.A. y Creditex S.A.A., uno
de los indicadores que permite medir la estructura de capital. Se pudo conocer
que, del afio 2016 al 2018 la empresa Compafiia Universal Textil S.A. ha
presentado una tendencia creciente en su endeudamiento, pasando de 0.323 en
el 2016 a 0.419 en el 2018; lo cual indicaria que la empresa habria empleado

mayor deuda o financiamiento de terceros para producir y generar beneficios
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econdmicos en dicho periodo. No obstante, en el 2019 se evidencio una ligera
reduccion de dicho ratio, a 0.392. De otro lado, la empresa Creditex S.A.A.
present6 una tendencia creciente del ratio de endeudamiento, pasando de 0.217
en el 2016 a 0.292 en el 2019; sin embargo, al ser minimos indicarian que la
empresa se vali6 menos del financiamiento o endeudamiento para obtener
utilidades.

Tabla 2.
Solvencia

2016 2017 2018 2019
Compafiia Universal Textil S.A. 0,477 0,643 0,722 0,646
Creditex S.A.A. 0,276 0,285 0,347 0,412
Fuente: Estados financieros anuales de las empresas Compaiiia Universal Textil S.A.y
Creditex S.A.A
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0,400
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Figura 2. Solvencia

Interpretacion: Latabla 2 y figura 2 muestran los resultados del andlisis del ratio
de solvencia de la Compaiiia Universal Textil S.A. y Creditex S.A.A., uno de los
indicadores que permite medir la estructura de capital. Se pudo conocer que, del
afno 2016 al 2018 la empresa Compaiiia Universal Textil S.A. ha presentado una
tendencia creciente en su solvencia empresarial, pasando de 0.477 en el 2016 a
0.646 en el 2018; lo cual indicaria que la empresa ha ido incrementado su
endeudamiento con terceros, pero que aun sus deudas no han superado a
patrimonio neto, por lo que aun cuenta con capacidad para pagar sus deudas a
largo plazo. En el 2019 se evidencio una ligera reduccion de dicho ratio, a 0.646.
De otro lado, la empresa Creditex S.A.A. presentd una tendencia creciente del

ratio de solvencia, pasando de 0.276 en el 2016 a 0.412 en el 2019; sin embargo,
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al ser minimos indicarian que la empresa no presenta muchas deudas, por lo
gue su patrimonio no se veria afectado de manera significativa, y no presentaria
dificultades para acceder a préstamos.

4.1.2. Margen de utilidad

Tabla 3.
Margen de Utilidad Bruta

2016 2017 2018 2019
Compaifiia Universal Textil S.A. 0,048 -0,200 -0,144 -0,081

Creditex S.A.A. 0,163 0,161 0,172 0,130
Fuente: Estados financieros anuales de las empresas Compafiia Universal Textil S.A. y
Creditex S.A.A
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0,150 0,130
0,100
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2016 17 18 19
-0,050
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Figura 3. Margen de Utilidad Bruta

Interpretacion: Latabla 3 y figura 3 muestran los resultados del analisis del ratio
de margen de utilidad bruta de la Compafia Universal Textil S.A. y Creditex
S.A.A. Se pudo conocer que, la Compafia Universal Textil S.A. en el afio 2016
presentdé un margen de utilidad positivo de 0.048, lo cual indicaria que por cada
sol de ingresos se generaria S/ 0.048 soles de utilidad bruta, no obstante, en los
afios 2017 a 2019 present6 margenes de utilidad bruto negativos, alcanzando en
el 2019 un ratio de -0.081, lo cual indicaria que la empresa estaria presentando
problemas incluso para cubrir incluso sus costos de produccion, y por ende no
seria capaz de cubrir sus demas costos. En cuanto a la empresa Creditex S.A.A.
se supo que durante todos los afios de estudio presenté un margen de utilidad

bruto positivo, siendo el mas alto el que se alcanzo6 en el afio 2017, de 0.172 y el
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minimo del afio 2019, de 0.130, este indicaria que por cada sol de ingresos se

generaria S/ 0.130 soles de utilidad bruta.

Tabla 4.
Margen de Utilidad Operativa

2016 2017 2018 2019
Compafiia Universal Textil S.A. -0,136 -0,384 -0,470 -0,568
Creditex S.A.A. 0,038 0,045 0,048 0,034

Fuente: Estados financieros anuales de las empresas Compaiiia Universal Textil S.A. y
Creditex S.A.A
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Figura 4. Margen de Utilidad Operativa

Interpretacion: La tabla 4 y figura 4 muestran los resultados del analisis del ratio
de margen de utilidad operativa de la Compafiia Universal Textil S.A. y Creditex
S.A.A. Se pudo conocer que, la Compafiia Universal Textil S.A. desde el afio
2016 al 2019 present6 un margen de utilidad operativo negativos, alcanzando en
el 2019 un ratio de -0.568, lo cual indicaria que la empresa estaria presentando
problemas incluso para cubrir sus costos de produccion y gastos operacionales,
por lo cual resultaria necesario que la empresa busque otras fuentes de efectivo.
En cuanto a la empresa Creditex S.A.A. se supo que durante todos los afios de
estudio presentd un margen de utilidad operativo positivo, siendo el mas alto el
gue se alcanzo en el afio 2017, de 0.048 y el minimo del afio 2019, de 0.034,
este indicaria que por cada sol de ingresos se generaria S/ 0.034 soles de

utilidad operativa.
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Tabla 5.
Margen de Utilidad Neta

2016 2017 2018 2019
Compaifiia Universal Textil S.A.  -0,162 -0,400 -0,458 -0,612

Creditex S.A.A. 0,005 0,037 0,039 0,033
Fuente: Estados financieros anuales de las empresas Compaiiia Universal Textil S.A. y
Creditex S.A.A
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Figura 5. Margen de Utilidad Neta

Interpretacion: Latabla 5y figura 5 muestran los resultados del analisis del ratio
de margen de utilidad neta de la Compafia Universal Textil S.A. y Creditex S.A.A.
Se pudo conocer que, la Compafiia Universal Textil S.A. desde el afio 2016 al
2019 presentd margenes de utilidad operativo negativos, alcanzando en el 2019
un ratio de -0.612, lo cual indicaria que la empresa estaria presentando
problemas incluso para cubrir sus costos de produccién, gastos operacionales,
gastos financieros, gastos por impuestos, entre otros. En cuanto a la empresa
Creditex S.A.A. se supo que durante todos los afios de estudio presenté un
margen de utilidad neto positivo, siendo el mas alto el que se alcanzé en el afio
2017, de 0.039 y el minimo del afio 2016, de 0.005, este indicaria que por cada
sol de ingresos se generaria S/ 0.005 soles de utilidad neta.

4.2. Resultados inferenciales

Para el desarrollo del contraste de las hipotesis resultd necesario que se verifique
la normalidad de la distribucién de los datos. Debido a que el total de los datos
analizados fueron menores a 50, se empleo la prueba de normalidad de Shapiro-

Wilk, por ello se plantearon las siguientes hipétesis:
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Ho: Existe normalidad

Hi: No existe normalidad

Tabla 6.
Prueba de normalidad
Shapiro-Wilk

Estadistico gl Sig.
Endeudamiento ,943 32 ,089
Solvencia ,903 32 ,074
Margen de Utilidad Bruta ,483 32 ,123
Margen de Utilidad Operativa ,569 32 ,082
Margen de Utilidad Neta ,540 32 ,045

Dado que la mayoria de los valores sig. fueron mayores al nivel de significancia
del 5%, brindaron criterio empirico suficiente para aceptar la hipétesis nula y
rechazar la hipoétesis alterna, por lo cual se afirma que existe normalidad en la
distribucion de los datos; es por ello que para el contraste de las hipotesis se
empleard la prueba de correlacién de Pearson.

4.2.1. Contraste de la hipotesis especifica 1

Ho: El endeudamiento no se relaciona de manera significativa con el margen
de utilidad bruta en industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019.
Hi: El endeudamiento se relaciona de manera significativa con el margen de
utilidad bruta en industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019.
Nivel de significancia : «=5%=0,05
Laregla de decision

p<x=0.05, se rechaza la hipotesis nula Ho

p>x=0.05, se acepta la hipotesis nula Ho

Tabla 7.
Prueba de correlacion entre endeudamiento y margen de utilidad bruta
Margen de
Endeudamiento  Utilidad
Bruta
Correlacién de Pearson 1 -,372"
Endeudamiento Sig. (bilateral) 0,036
N 32 32
- Correlacién de Pearson -,372" 1
Margen de Jilidad " sig. (bilateral) 0,036
N 32 32
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Interpretacion: La tabla 8 muestra la prueba de correlacion de Pearson entre el
endeudamiento y margen de utilidad bruta; debido a que el sig. (bilateral)
presenta un valor equivalente a 0.036, inferior al 5% (nivel de significancia),
brind6é suficiente criterio para poder rechazar la hipotesis nula y aceptar la
hipotesis del estudio, por lo tanto es factible afirmar que el endeudamiento se
relaciona de manera significativa con el margen de utilidad bruta en industrias
textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019. Asimismo, dado que coeficiente de
correlacion de Pearson es equivalente a -0.372, da evidencia que dicha relacion
es negativa en un nivel bajo; en ese sentido se podria decir que, si se redujera
el endeudamiento en dichas empresas es muy probable que el margen de
utilidad bruta percibido se veria incrementado.

4.2.2. Contraste de la hipotesis especifica 2

Ho: El endeudamiento no se relaciona de manera significativa con el margen
de utilidad operativa en industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019.
Hi: El endeudamiento se relaciona de manera significativa con el margen de
utilidad operativa en industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019.
Nivel de significancia : «=5%=0,05
La regla de decision

p<x=0.05, se rechaza la hipotesis nula Ho

p>x=0.05, se acepta la hipotesis nula Ho

Tabla 8.
Prueba de correlacion entre endeudamiento y margen de utilidad operativa
Margen de
Endeudamiento  Utilidad
Operativa
Correlaciéon de Pearson 1 -,620™
Endeudamiento Sig. (bilateral) 0,000
N 32 32
Margen de Utilidad Correlgcién.de Pearson -,620" 1
Operativa Sig. (bilateral) 0,000
N 32 32

Interpretacion: La tabla 9 muestra la prueba de correlacién de Pearson entre el
endeudamiento y margen de utilidad operativa; debido a que el sig. (bilateral)

presenta un valor igual a 0.000, menor al 5% (nivel de significancia), brindo
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suficiente criterio para poder rechazar la hipétesis nula y aceptar la hipotesis del
estudio, por lo tanto es factible afirmar que el endeudamiento se relaciona de
manera significativa con el margen de utilidad operativa en industrias textiles que
cotizan en la BVL, 2016-2019. Asimismo, dado que coeficiente de correlacién de
Pearson resultd equivalente a -0.620, da evidencia que dicha relacion es
negativa en un nivel medio; en ese sentido se podria decir que, si se redujera el
endeudamiento en dichas empresas es muy probable que el margen de utilidad
operativa que se veria incrementado.

4.2.3. Contraste de la hipo6tesis especifica 3

Ho: El endeudamiento no se relaciona de manera significativa con el margen
de utilidad neta en industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019.
Hi: El endeudamiento se relaciona de manera significativa con el margen de
utilidad neta en industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019.
Nivel de significancia : «=5%=0,05
Laregla de decision

p<x=0.05, se rechaza la hipotesis nula Ho

p>x=0.05, se acepta la hipotesis nula Ho

Tabla 9.
Prueba de correlacién entre endeudamiento y margen de utilidad neta
Margen de
Endeudamiento  Utilidad
Neta
Correlacion de 1 _ 22"
Endeudamiento . Pea_rson
Sig. (bilateral) 0,000
N 32 32
Correlacion de "
Margen de Utilidad Pearson -622 1
Neta Sig. (bilateral) 0,000
N 32 32

Interpretacion: La tabla 10 muestra la prueba de correlacion de Pearson entre
el endeudamiento y margen de utilidad neta; debido a que el sig. (bilateral)
presenta un valor equivalente a 0.000, menor al 5% (nivel de significancia),
brind6é suficiente criterio para poder rechazar la hipétesis nula y aceptar la
hipotesis del estudio, por lo tanto es factible afirmar que el endeudamiento se
relaciona de manera significativa con el margen de utilidad neta en industrias

textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019. Asimismo, dado que coeficiente de
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correlacion de Pearson resultd equivalente a -0.622, da evidencia que dicha
relacion es negativa en un nivel medio; en ese sentido se podria decir que, si se
redujera el endeudamiento en dichas empresas es muy probable que el margen
de utilidad neta que se veria incrementado.

4.2.4. Contraste de la hipo6tesis especifica 4

Ho: La solvencia no se relaciona de manera significativa con el margen de
utilidad bruta en industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019.
Hi: La solvencia se relaciona de manera significativa con el margen de utilidad
bruta en industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019.
Nivel de significancia : «=5%=0,05
Laregla de decision

p<x=0.05, se rechaza la hipotesis nula Ho

p>x=0.05, se acepta la hipotesis nula Ho

Tabla 10.
Prueba de correlacién entre solvencia y margen de utilidad bruta
Margen de
Solvencia Utilidad
Bruta
Correlacion de 1 351°
Solvencia . Pea_rson
Sig. (bilateral) 0,049
N 32 32
Correlacion de *
Margen de Utilidad Pearson -351 1
Bruta Sig. (bilateral) 0,049
N 32 32

Interpretacion: La tabla 11 muestra la prueba de correlacion de Pearson entre
la solvencia y margen de utilidad bruta; debido a que el sig. (bilateral) presenta
un valor equivalente a 0.049, menor al 5% (nivel de significancia), brindo
suficiente criterio para poder rechazar la hipotesis nula y aceptar la hipotesis del
estudio, por lo tanto es factible afirmar que la solvencia se relaciona de manera
significativa con el margen de utilidad bruta en industrias textiles que cotizan en
la BVL, 2016-2019. Asimismo, dado que coeficiente de correlacién de Pearson
resultdé equivalente a 0.351, da evidencia que dicha relacion es positiva en un
nivel bajo; en ese sentido se podria decir que, si se incrementaria la solvencia

en dichas empresas el margen de utilidad bruta también se veria incrementado.
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4.2.5. Contraste de la hip6tesis especifica 5

Ho: La solvencia no se relaciona de manera significativa con el margen de
utilidad operativa en industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019.
Hi: La solvencia se relaciona de manera significativa con el margen de utilidad
operativa en industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019.
Nivel de significancia : «=5%=0,05
Laregla de decision

p<x=0.05, se rechaza la hipotesis nula Ho

p>x=0.05, se acepta la hipotesis nula Ho

Tabla 11.
Prueba de correlacion entre solvencia y margen de utilidad operativa
Margen de
Solvencia Utilidad
Operativa
Correlacion de Pearson 1 ,637"
Solvencia Sig. (bilateral) 0,000
N 32 32
. Correlacion de Pearson -,637" 1
Marggg e‘:gtkjlg"dad Sig. (bilateral) 0,000
N 32 32

Interpretacion: La tabla 12 muestra la prueba de correlacion de Pearson entre
la solvencia y margen de utilidad operativa; debido a que el sig. (bilateral)
presenta un valor equivalente a 0.000, menor al 5% (nivel de significancia),
brind6 suficiente criterio para poder rechazar la hipétesis nula y aceptar la
hipétesis del estudio, por lo tanto es factible afirmar que la solvencia se relaciona
de manera significativa con el margen de utilidad operativa en industrias textiles
gue cotizan en la BVL, 2016-2019. Asimismo, dado que coeficiente de
correlacion de Pearson resultd equivalente a 0.637, da evidencia que dicha
relacion es positiva en un nivel medio; en ese sentido se podria decir que, si se
incrementaria la solvencia en dichas empresas el margen de utilidad operativa
también se veria incrementada.

4.2.6. Contraste de la hipotesis especifica 6

Ho: La solvencia no se relaciona de manera significativa con el margen de

utilidad neta en industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019.
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Hi: La solvencia se relaciona de manera significativa con el margen de utilidad
neta en industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019.
Nivel de significancia : «=5%=0,05
Laregla de decision
p<x=0.05, se rechaza la hipotesis nula Ho

p>x=0.05, se acepta la hipotesis nula Ho

Tabla 12.
Prueba de correlacién entre solvencia y margen de utilidad neta
Margen de
Solvencia Utilidad
Neta
Correlacion de 1 649"
Solvencia . Pea_rson
Sig. (bilateral) 0,000
N 32 32
Correlacion de "
Margen de Utilidad Pearson -649 1
Neta Sig. (bilateral) 0,000
N 32 32

Interpretacion: La tabla 13 muestra la prueba de correlacion de Pearson entre
la solvencia y margen de utilidad neta; debido a que el sig. (bilateral) presenta
un valor igual a 0.000, menor al 5% (nivel de significancia), brind6 suficiente
criterio para poder rechazar la hipotesis nula y aceptar la hipétesis del estudio,
por lo tanto, es factible afirmar que la solvencia se relaciona de manera
significativa con el margen de utilidad neta en industrias textiles que cotizan en
la BVL, 2016-2019. Asimismo, dado que coeficiente de correlacion de Pearson
resultdé equivalente a 0.649, da evidencia que dicha relacion es positiva en un
nivel medio; en ese sentido se podria decir que, si se incrementaria la solvencia

en dichas empresas el margen de utilidad neta también se veria incrementada.
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V.  DISCUSION

En este apartado se muestra el analisis de los resultados generados en la
presente investigacion, y su concordancia con la revision de literatura.

En cuanto al primer objetivo especifico se pudo conocer que el endeudamiento
se relaciona de manera significativa con el margen de utilidad bruta en industrias
textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019; ello debido a que la prueba de
correlacion de Pearson arrojo un valor sig. (bilateral) igual a 0.036, menor al 5%
(nivel de significancia), brindando asi criterio suficiente para poder rechazar la
hipétesis nula y aceptar la hipétesis de la investigacion. Asimismo, dado que
coeficiente de correlacion de Pearson fue igual a -0.372, dio evidencia que dicha
relacion es negativa en un nivel bajo; en ese sentido se podria decir que, si se
redujera el endeudamiento en dichas empresas es muy probable que el margen
de utilidad bruta percibido se veria incrementado, y viceversa. Ademas, los
resultados descriptivos evidenciaron en cuanto al endeudamiento, que la
Compafiia Universal Textil S.A. del afio 2016 al 2018, ha presentado una
tendencia creciente en su endeudamiento, pasando de 0.323 en el 2016 a 0.419
en el 2018; lo cual indicaria que la empresa habria empleado mayor deuda o
financiamiento de terceros para producir y generar beneficios econdmicos en
dicho periodo. En cuanto al margen de utilidad bruta, la misma empresa, en el
afo 2016 present6é un margen de utilidad positivo de 0.048, lo cual indicaria que
por cada sol de ingresos se generaria S/ 0.048 soles de utilidad bruta, no
obstante, los afios 2017 a 2019 presenté un margen de utilidad bruto negativo,
alcanzando en el 2019 un ratio de -0.081, lo cual indicaria que la empresa estaria
presentando problemas incluso para cubrir incluso sus costos de produccion, y
por ende no seria capaz de cubrir sus demas costos. Por lo tanto, se podria decir
que dicha empresa al ir incrementando el nivel de su endeudamiento estaria
presentando reducciones en su nivel de margen de utilidad, y por ende en la
rentabilidad de la misma, lo cual sin duda requiere ser mejorado para evitar el
quiebre. En cuanto a la empresa Creditex S.A.A. presentd0 una tendencia
creciente del ratio de endeudamiento, pasando de 0.217 en el 2016 a 0.292 en
el 2019; y durante todos los afios de estudio presentdé un margen de utilidad
operativo positivo, siendo el méas alto el que se alcanzo en el afio 2017, de 0.048
y el minimo del afio 2019, de 0.034. Acorde con dicho resultado se encontro lo

expresado por Izar (2016) quien indicdé que resulta deseable que el valor del
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margen de utilidad sea mayor, porque ello indicaria que existiria una produccion
eficiente de la actividad empresarial; por lo cual resulta importante que se
establezcan parametros empresariales que conduzcan a ello.

Con respecto al objetivo especifico 2, se conocié que, el endeudamiento se
relaciona de manera significativa con el margen de utilidad operativa en
industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019; ello se debi6o a los
resultados mostrados por la prueba de correlacidén de Pearson, que indico un sig.
(bilateral) igual a 0.000, menor al nivel de significancia del 5% (0.05), brindando
asi suficiente criterio para poder rechazar la hipotesis nula y aceptar la hipétesis
de la investigacion. Asimismo, dado que coeficiente de correlacion de Pearson
es igual a -0.620, dio evidencia que dicha relacidén es negativa en un nivel medio;
en ese sentido se podria decir que, si se redujera el endeudamiento en dichas
empresas es muy probable que el margen de utilidad operativa que se veria
incrementado, o viceversa. Por medio de los resultados descriptivos se conocio
en cuanto al endeudamiento, que la Compafia Universal Textil S.A. del afio 2016
al 2018, ha presentado una tendencia creciente en su endeudamiento, pasando
de 0.323 en el 2016 a 0.419 en el 2018; lo cual indicaria que la empresa habria
empleado mayor deuda o financiamiento de terceros en su actividad econémica;
por lo que se podria decir que la Compaiiia Universal Textil S.A. tendria que
recurrir a la busqueda de otras fuentes de efectivo, ello debido a que desde el
afio 2016 al 2019 se presentaron margenes de utilidad operativo negativos,
alcanzando en el 2019 un ratio de -0.568, lo cual indicaria que la empresa estaria
presentando problemas incluso para cubrir sus costos de produccién y gastos
operacionales. En cuanto a la empresa Creditex S.A.A. presentd una tendencia
creciente del ratio de endeudamiento, pasando de 0.217 en el 2016 a 0.292 en
el 2019; durante todos los afios de estudio presentd un margen de utilidad neto
positivo, siendo el mas alto el que se alcanzé en el afio 2017, de 0.039 y el
minimo del afilo 2016, de 0.005. Ello se encontr6 en concordancia con lo
establecido por Zions Bank (2015) que indicé que, un aumento en el margen de
beneficio operativo de un periodo al siguiente se considera un signo de una
empresa saludable y en crecimiento. Si el ingreso operativo de su empresa no
es suficiente para generar el efectivo que necesita para seguir operando, debe

encontrar otras fuentes de efectivo.

29



Con referencia al objetivo especifico 3, que se encuentra asociado con el margen
de utilidad neta, Nurlia & Ayu (2018) indicé que, es la asociacion que existe entre
el resultado después de impuestos (EAT) con las ventas. Representa a una
medida mucho mas exacta, ello debido a que tiene en consideracién a los gastos
producto de la operacion y los financieros en los que incurre una compafiia. Los
hallazgos del estudio permitieron determinar que el endeudamiento se relaciona
de manera significativa con el margen de utilidad neta en industrias textiles que
cotizan en la BVL, 2016-2019. Ello se debi6 a que la prueba de correlacion de
Pearson arroj6 un valor sig. (bilateral) igual a 0.000, menor al nivel de
significancia del 5% (0.05), brindando criterio para suficiente poder rechazar la
hipotesis nula y aceptar la hipotesis de la investigacion. Asimismo, dado que
coeficiente de correlacion fue igual a -0.622, brind6 evidencia que dicha relacion
es negativa en un nivel medio; en ese sentido se podria decir que, si se redujera
el endeudamiento en dichas empresas es muy probable que el margen de
utilidad neta que se veria incrementado. Es preciso indicar que, por medio del
andlisis descriptivo fue posible conocer con respecto al endeudamiento que, del
afo 2016 al 2018 la empresa Compaiia Universal Textil S.A. ha presentado una
tendencia creciente en su endeudamiento, pasando de 0.323 en el 2016 a 0.419
en el 2018; lo cual indicaria que la empresa habria empleado mayor deuda o
financiamiento de terceros para producir y generar beneficios econémicos en
dicho periodo; ademas presentd margenes de utilidad netos negativos,
alcanzando en el 2019 un ratio de -0.612, lo cual indicaria que la empresa estaria
presentando problemas incluso para cubrir sus costos de produccion, gastos
operacionales, gastos financieros, gastos por impuestos, entre otros. Lo
contrario sucederia en la empresa Creditex S.A.A. dado que presenté una
tendencia creciente del ratio de endeudamiento, pasando de 0.217 en el 2016 a
0.292 en el 2019; dado que la empresa se vali6 menos del financiamiento o
endeudamiento para obtener utilidades. Ello se veria reflejado en sus resultados
de margen de utilidad operativa, pues se supo que durante todos los afios de
estudio presentd un margen de utilidad neto positivo, siendo el mas alto el que
se alcanzo en el afio 2017, de 0.039 y el minimo del afio 2016, de 0.005, este
indicaria que por cada sol de ingresos se generaria S/ 0.005 soles de utilidad

neta.
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Por medio del cumplimiento del objetivo especifico 4 se pudo conocer que la
solvencia se relaciona de manera significativa con el margen de utilidad bruta en
industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019, ello dado que la prueba de
correlacion de Pearson arrojo un valor sig. (bilateral) igual a 0.049, menor al nivel
de significancia del 5% (0.05), lo cual brindé criterio suficiente para poder
rechazar la hipotesis nula y aceptar la hipétesis de la investigacion. Asimismo,
dado que coeficiente de correlacion fue igual a 0.351, da evidencia que dicha
relacion es positiva en un nivel bajo; en ese sentido se podria decir que, si se
incrementaria la solvencia en dichas empresas el margen de utilidad bruta
también se veria incrementado, o0 viceversa. Los resultados descriptivos
permitieron conocer que, del afio 2016 al 2018 la empresa Compaiiia Universal
Textil S.A. ha presentado una reduccion en su solvencia empresarial, pasando
de 0.722 en el 2018 a 0.646 en el 2019; lo cual indicaria que la empresa ha ido
incrementado su endeudamiento con terceros, pero que aun sus deudas no han
superado a patrimonio neto, por lo que aun contaria con capacidad para pagar
sus deudas a largo plazo; con respecto a sus margenes de utilidad bruta, en los
afos 2017 a 2019 present6 un margen de utilidad bruto negativo, alcanzando en
el 2019 un ratio de -0.081, lo cual indicaria que la empresa estaria presentando
problemas incluso para cubrir incluso sus costos de produccién, y por ende no
seria capaz de cubrir sus demas costos. En ese sentido se podria decir que
efectivamente dicha empresa al presentar una reducciébn de su solvencia
también estaria siendo reflejado en su nivel de margen de utilidad bruta, y por
ende en la rentabilidad de la empresa, lo cual sin duda requiere ser mejorado.
Por otro lado, en cuanto a la empresa Creditex S.A.A. se supo que presentd una
tendencia creciente del ratio de solvencia, pasando de 0.276 en el 2016 a 0.412
en el 2019; ademas durante todos los afios de estudio presenté un margen de
utilidad bruto positivo, siendo el mas alto el que se alcanz6 en el afio 2017, de
0.172 y el minimo del afio 2019, de 0.130, este indicaria que por cada sol de
ingresos se generaria S/ 0.130 soles de utilidad bruta; en ese sentido se puede
decir que dicha empresa no estaria presentando problemas en su actividad
econdémica pues presentaria niveles 6ptimos de solvencia y ello seria reflejado
en sus niveles positivos de margen de utilidad bruta. Al respecto es preciso
mencionar que Hayes (2019) indic6 que la solvencia es sumamente esencial

para la permanencia de un negocio en el mercado, dado que demuestra la
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capacidad que posee una entidad para la continuidad de sus operaciones en un
futuro previsible.

El objetivo especifico 5 indico que, la solvencia se relaciona de manera
significativa con el margen de utilidad operativa en industrias textiles que cotizan
en la BVL, 2016-2019. Ello se conoci6 debido a que la prueba de correlaciéon de
Pearson brindo un sig. (bilateral) igual a 0.000, menor al nivel de significancia del
5% (0.05), lo cual brindé criterio suficiente para poder rechazar la hipotesis nula
y aceptar la hipétesis de la investigacion. Asimismo, dado que coeficiente de
correlacion fue igual a 0.637, da evidencia que dicha relacion es positiva en un
nivel medio; en ese sentido se podria decir que, si se incrementaria la solvencia
en dichas empresas el margen de utilidad operativa también se veria
incrementada, o viceversa. Los resultados descriptivos permitieron conocer que,
del afio 2016 al 2018 la empresa Compafia Universal Textil S.A. ha presentado
una reduccion en su solvencia empresarial, pasando de 0.722 en el 2018 a 0.646
en el 2019; lo cual indicaria que la empresa ha ido incrementado su
endeudamiento con terceros, pero que aun sus deudas no han superado a
patrimonio neto, por lo que aln contaria con capacidad para pagar sus deudas
a largo plazo; con respecto a sus margenes de utilidad operativa, desde el afio
2016 al 2019 se presentaron negativos, alcanzando en el 2019 un ratio de -0.568,
lo cual indicaria que la empresa estaria presentando problemas incluso para
cubrir sus costos de produccién y gastos operacionales, por lo cual resultaria
necesario que la empresa busque otras fuentes de efectivo. Dichos indicadores
evidenciarian que la empresa ha estado presentando problemas con su
solvencia, y por ende sus margenes de utilidad se mostrarian negativos,
afectando incluso su rentabilidad. Por otro lado, en cuanto a la empresa Creditex
S.A.A. se supo que presenté una tendencia creciente del ratio de solvencia,
pasando de 0.276 en el 2016 a 0.412 en el 2019; ademas durante todos los afios
de estudio presento un margen de utilidad operativo positivo, siendo el mas alto
el que se alcanzo en el aiio 2017, de 0.048 y el minimo del afio 2019, de 0.034,
este indicaria que por cada sol de ingresos se generaria S/ 0.034 soles de
utilidad operativa; en ese sentido se podria decir que la empresa no estaria
presentando problemas en su actividad econdmica. Acorde con ello, Hayes
(2019) establecid que la solvencia es una medida importante que muestra la

capacidad que presenta una compafiia para que pueda continuar con su
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actividad en el futuro, en ese sentido, tras el analisis descriptivo realizado y los
hallazgos evidenciados, resulta necesario que las empresas objeto de estudio
desarrollen estrategias que les permita incrementar su nivel de solvencia, y
consoliden su permanencia en el mercado.

Finalmente, con el objetivo especifico 6 se conociod que, la solvencia se relaciona
de manera significativa con el margen de utilidad neta en industrias textiles que
cotizan en la BVL, 2016-2019. Ello se debi6 a que la prueba de correlacion de
Pearson mostro un sig. (bilateral) igual a 0.000, menor al nivel de significancia
del 5% (0.05), lo cual brindé criterio suficiente para poder rechazar la hipotesis
nula y aceptar la hipotesis de la investigacion. Asimismo, dado que coeficiente
de correlacion fue igual a 0.649, da evidencia que dicha relacion es positiva en
un nivel medio; en ese sentido se podria decir que, si se incrementaria la
solvencia en dichas empresas el margen de utilidad neta también se veria
incrementada. Los resultados descriptivos permitieron conocer que, del afio
2016 al 2018 la empresa Compafia Universal Textil S.A. ha presentado una
tendencia decreciente en su solvencia empresarial, pasando de 0.722 en el 2018
a 0.646 en el 2019; lo cual indicaria que la empresa ha ido incrementado su
endeudamiento con terceros, pero que aun sus deudas no han superado a
patrimonio neto, por lo que aun contaria con capacidad para pagar sus deudas
a largo plazo; con respecto a sus margenes de utilidad neta, desde el afio 2016
al 2019 presentd margenes de utilidad netos negativos, alcanzando en el 2019
un ratio de -0.612, lo cual indicaria que la empresa estaria presentando
problemas incluso para cubrir sus costos de produccion, gastos operacionales,
gastos financieros, gastos por impuestos, entre otros; ello permitiria entender la
relacion de la solvencia y el margen de utilidad neto, pues al reducirse el primero
también condujo a una reduccion de lo segundo. Por otro lado, en cuanto a la
empresa Creditex S.A.A. se supo que presenté una tendencia creciente del ratio
de solvencia, pasando de 0.276 en el 2016 a 0.412 en el 2019; y durante todos
los afios de estudio presentdé un margen de utilidad neto positivo, siendo el mas
alto el que se alcanzo en el afio 2017, de 0.039 y el minimo del afio 2016, de
0.005, este indicaria que por cada sol de ingresos se generaria S/ 0.005 soles
de utilidad neta, dichos resultados permitirian conocer que la empresa Creditex
no presenta problemas en su actividad economica. Acorde con este hallazgo se

encontro lo manifestado por Hayes (2019), quien indico que la solvencia es una

33



medida importante que permite tener conocimiento respecto a la capacidad que
presenta una compafia para que pueda continuar con su actividad en el futuro,
en ese sentido, tras el analisis descriptivo realizado y los hallazgos evidenciados,
resulta necesario que las empresas objeto de estudio desarrollen estrategias que
les permita incrementar su nivel de solvencia, y consoliden su permanencia en
el mercado.

Por lo tanto, tras todo lo antes expuesto se puede afirmar a modo general que la
estructura de capital se relaciona de manera significativa con el margen de
ganancia en industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019. Este hallazgo
se encontré un tanto relacionado con la conclusion presentada por Barrera &
Velarde (2019), quien indicé que la estructura de capital se relaciona con la
rentabilidad de una empresa; en ese sentido, una de las modificaciones de mayor
beneficio de la estructura de capital es cuando se incrementa el pasivo, dado
que tiene una influencia en el aumento de la rentabilidad y los beneficios
empresariales. De modo contrario, Lagos & Tingo (2017) concluyé que, la
estructura de los capitales de las compafiias no tiene una influencia en el

apalancamiento.
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VI.  CONCLUSIONES

Tras el desarrollo del analisis de la estructura de capital y margen de ganancia

en industrias textiles durante los afios 2016-2019 se llegaron a las conclusiones

que se exponen a continuacion:

1. Se pudo conocer que el endeudamiento se relaciona de manera significativa
con el margen de utilidad bruta en industrias textiles que cotizan en la BVL,
2016-2019; ello debido a que la prueba de correlacion de Pearson arrojé un
valor sig. (bilateral) igual a 0.036, menor al 5% (0.05) y un coeficiente de
correlacion igual a -0.372. Los resultados descriptivos evidenciaron que la
Compafiia Universal Textil S.A. ha presentado una tendencia creciente en su
endeudamiento, pasando de 0.323 en el 2016 a 0.419 en el 2018; y en los
afos 2017 a 2019 present6 un margen de utilidad bruto negativo, alcanzando
en el 2019 un ratio de -0.08. Mientras que la empresa Creditex S.A.A. presento
una tendencia creciente del ratio de endeudamiento, pasando de 0.217 en el
2016 a 0.292 en el 2019; y unos margenes de utilidad operativa positivas,
siendo el més alto el que se alcanzo en el afio 2017, de 0.048 y el minimo del
afno 2019, de 0.034.

2. El endeudamiento se relaciona de manera significativa con el margen de
utilidad operativa en industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019; ello
se debi6 a los resultados mostrados por la prueba de correlacién de Pearson,
que indicé un sig. (bilateral) igual a 0.000, menor al 5% (0.05), y un coeficiente
de correlacion igual a -0.620. Los resultados descriptivos indicaron que la
Compalfiia Universal Textil S.A., ha presentado una tendencia creciente en su
endeudamiento, pasando de 0.323 en el 2016 a 0.419 en el 2018; y desde el
afo 2016 al 2019 se presentaron margenes de utilidad operativo negativos,
alcanzando en el 2019 un ratio de -0.568. Mientras que la empresa Creditex
S.A.A presentd una tendencia creciente del ratio de endeudamiento, pasando
de 0.217 enel 2016 a 0.292 en el 2019; y margenes de utilidad netas positivas,
siendo el més alto el que se alcanzo en el afio 2017, de 0.039 y el minimo del
afno 2016, de 0.005.

3. El endeudamiento se relaciona de manera significativa con el margen de
utilidad neta en industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019. Ello se
debio a que la prueba de correlacion de Pearson arrojo un valor sig. (bilateral)
igual a 0.000, menor al 5% (0.05), y un coeficiente de correlacion igual a -
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0.622. Los resultados descriptivos indicaron que, del afio 2016 al 2018 la
empresa Compafiia Universal Textil S.A. ha presentado una tendencia
creciente en su endeudamiento, pasando de 0.323 en el 2016 a 0.419 en el
2018; ademas presenté margenes de utilidad netos negativos, alcanzando en
el 2019 un ratio de -0.612. Mientras que la empresa Creditex S.A.A. presento
una tendencia creciente del ratio de endeudamiento, pasando de 0.217 en el
2016 a 0.292 en el 2019, ello se veria reflejado en sus resultados de margen
de utilidad operativa, pues fueron positivos, siendo el més alto el que se
alcanzo en el afio 2017, de 0.039 y el minimo del afio 2016, de 0.005.

. Se conocié también que, la solvencia se relaciona de manera significativa con
el margen de utilidad bruta en industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-
2019, ello dado que la prueba de correlacion de Pearson arrojo un valor sig.
(bilateral) igual a 0.049, menor al 5% (0.05), coeficiente de correlacion igual a
0.351. Los resultados descriptivos mostraron que la empresa Compafia
Universal Textil S.A. ha presentado una reduccibn en su solvencia
empresarial, pasando de 0.722 en el 2018 a 0.646 en el 2019, y en los afios
2017 a 2019 presentd un margen de utilidad bruto negativo, alcanzando en el
2019 un ratio de -0.081. Mientras que la empresa Creditex S.A.A. presentd
una tendencia creciente del ratio de solvencia, pasando de 0.276 en el 2016
a 0.412 en el 2019; ademas, presentd un margen de utilidad bruto positivo,
siendo el més alto el que se alcanz6 en el afio 2017, de 0.172 y el minimo del
afio 2019, de 0.130.

. La solvencia se relaciona de manera significativa con el margen de utilidad
operativa en industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019. Ello se
conoci6 debido a que la prueba de correlacién de Pearson brindd un sig.
(bilateral) igual a 0.000, menor al 5% (0.05) y un coeficiente de correlacién
igual a 0.637. Los resultados descriptivos mostraron que la Compaiiia
Universal Textil S.A. ha presentado una reduccion en su solvencia
empresarial, pasando de 0.722 en el 2018 a 0.646 en el 2019; y desde el afio
2016 al 2019 se presentaron margenes de utilidad negativos, alcanzando en
el 2019 un ratio de -0.568. Mientras que la empresa Creditex S.A.A. generé
una tendencia creciente del ratio de solvencia, pasando de 0.276 en el 2016

a 0.412 en el 2019; ademas generd un margen de utilidad operativo positivo,
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siendo el més alto el que se alcanzo en el afio 2017, de 0.048 y el minimo del
afio 2019, de 0.034.

6. Finalmente se conocid que la solvencia se relaciona de manera significativa
con el margen de utilidad neta en industrias textiles que cotizan en la BVL,
2016-2019. Ello se debi6 a que la prueba de correlacion de Pearson mostro
un sig. (bilateral) igual a 0.000, menor al 5% (0.05) y un coeficiente de
correlacion igual a 0.649. Los resultados descriptivos mostraron que la
Compainiia Universal Textil S.A. ha presentado una tendencia decreciente en
su solvencia empresarial, pasando de 0.722 en el 2018 a 0.646 en el 2019; y
desde el afio 2016 al 2019 presentd margenes de utilidad netos negativos,
alcanzando en el 2019 un ratio de -0.612.

Por lo tanto, tras todo lo antes expuesto se puede afirmar que la estructura de

capital se relaciona de manera significativa con el margen de ganancia en

industrias textiles que cotizan en la BVL, 2016-2019.
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VIl. RECOMENDACIONES
A la Compaiia Universal Textil S.A., a que desarrolle una mejora en la
sistematizacion de sus costos, de tal forma que le permita reducir los recursos

innecesarios y pueda verse incrementado la utilidad bruta que percibe.

A la Compaiiia Universal Textil S.A., a que impulse mas la mercaderia de mayor
rotacion de tal manera que se generen mayores ventas e impulse sus margenes

de ganancia.

A la Compaiiia Universal Textil S.A., a que promueva la utilizacién de tiempos
muertos, tanto de equipos como de recursos humanos, para que de esa forma

se incremente la productividad.

A la empresa Creditex S.A.A., a que desarrolle un andlisis mas exhaustivo de
sus estados financieros, de tal forma que le permita ver los aspectos en los que

mejorar y tomar mejores decisiones.
A los futuros investigadores, a que desarrollen temas afines a la presente, que

permitan brindar sugerencias de mejora a los empresarios y contribuya con su

toma de decisiones.
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ANEXOS



Anexo 1. Matriz de operacionalizacién de las variables de estudio

Tabla 13.
Matriz de operacionalizacion de las variables de estudio
Variables  Definicion conceptual Definicion operacional Dimensiones Indicadores Escala Técnica
Es la relacion factible vy _
deseable entre la deuda La estructura de capital se deudami Activototal
financiera y patrimonio neto, . i P Endeudamiento
_— ., mide a través de sus Pasivo total
implica una adecuada gestion . . asivo tota
del patrimonio neto y la deuda dimensiones  calculadas
uep o resenti;l o Segin los datos de los Deuda
Estructura 0 rep EE.FF. de los (ltimos financiera . Analisis
. endeudamiento de la neta Razon
de capital i L afios. documental
empresa, fijando objetivos y
rioridades en su repercusion . '
Sobre la rentabilidad g valor de Asimismo, presenta Solvencia ' i
la empresa re reser?ltados en escala razon y la unidad Cermonio
presa rep de medida es en soles. neto
la solvencia de la empresa
(Pérez-Carballo, 2016).
Son aquellas razones que . Utilidad
. . . El margen de ganancias
permiten analizar la capacidad L Margen de bruta
~._esde entorno cuantitativo .
que presenta una compafiia utilidad bruta Ventas
- y se basa en tres
para poder crear beneficios, . : . netas
. dimensiones siendo -
ello a través de los recursos . Utilidad s
Margen de margen de utilidad bruta, Margen de . , Andlisis
. empleados, ya sean estos . . operativa Razon
ganancia . . .. Operativa y neta de una utilidad documental
ajenos o propios; y, también . : Ventas
. empresa. Asimismo, operativa
por la eficacia del desarrollo . netas
. presenta escalarazony la —
de sus operaciones en un . : Utilidad neta
: . unidad de medida es en Margen de
tiempo establecido (Ponce, . Ventas
soles. utilidad neta
2017). netas




Tabla 14.
Matriz de consistencia

Anexo 2. Matriz de consistencia

Problema Objetivo Hipotesis Variables Metodologia
Problema general Objetivo general Hipotesis general Variable 1: Enfoque:

¢En qué medida se relaciona la | Determinar en qué medida se | La estructura de capital se relaciona | X: Estructura de | Cuantitativo
estructura de capital y el | relaciona la estructura de capital | de manera significativa con el | capital

margen de ganancia en | con el margen de ganancia en | margen de ganancia en industrias Tipo: Aplicada
industrias textiles que cotizan | industrias textiles que cotizan en | textiles que cotizan en la Bolsa de | Dimensiones:

en la Bolsa de Valores de Lima, | la Bolsa de Valores de Lima, 2016 | Valores de Lima, 2016 - 2019. X1: Endeudamiento | Nivel:

2016 - 20197

Problemas especificos

¢En qué medida se relaciona el
endeudamiento y el margen de
utiidad bruta en industrias
textiles que cotizan en la Bolsa
de Valores de Lima, 2016 -
2019?

¢En qué medida se relaciona el
endeudamiento y el margen de
utilidad operativa en industrias
textiles que cotizan en la Bolsa
de Valores de Lima, 2016 -
2019?

¢En qué medida se relaciona el
endeudamiento y el margen de
utiidad neta en industrias
textiles que cotizan en la Bolsa
de Valores de Lima, 2016 -
20197

¢En qué medida se relaciona la
solvencia y el margen de
utiidad bruta en industrias
textiles que cotizan en la Bolsa

- 20109.

Objetivos especificos
Determinar en qué medida se
relaciona el endeudamiento y
margen de utilidad bruta en
industrias textiles que cotizan en
la Bolsa de Valores de Lima, 2016
- 20109.

Determinar en qué medida se
relaciona el endeudamiento y el
margen de utilidad operativa en
industrias textiles que cotizan en
la Bolsa de Valores de Lima, 2016
- 20109.

Determinar en qué medida se
relaciona el endeudamiento y el
margen de utilidad neta en
industrias textiles que cotizan en
la Bolsa de Valores de Lima, 2016
- 2019.

Determinar en qué medida se
relaciona la solvencia y margen
de utilidad bruta en industrias

Hipotesis especificas

El endeudamiento se relaciona de
manera significativa con el margen
de utilidad bruta en industrias
textiles que cotizan en la Bolsa de
Valores de Lima, 2016 - 2019.

El endeudamiento se relaciona de
manera significativa con el margen
de utilidad operativa en industrias
textiles que cotizan en la Bolsa de
Valores de Lima, 2016 - 2019.

El endeudamiento se relaciona de
manera significativa con el margen
de utilidad neta en industrias textiles
que cotizan en la Bolsa de Valores
de Lima, 2016 - 2019.

La solvencia se relaciona de
manera significativa con el margen
de utilidad bruta en industrias
textiles que cotizan en la Bolsa de
Valores de Lima, 2016 - 2019.

La solvencia se relaciona de
manera significativa con el margen

X2: Solvencia

Variable 2:
Y: Margen de
ganancia

Dimensiones
Y1: Margen de
utilidad bruta

Y2: Margen de
utilidad operativa
Y3: Margen de
utilidad neta

Correlacional

Disefio: No
experimental -
longitudinal

Poblacién: La
poblacién esta

conformada por 6
industrias textiles.

Muestra: La
muestra estara
conformada por 2
industrias textiles
Técnica: Analisis
documental

Instrumento: Guia
de analisis
documental




de Valores de Lima, 2016 -
20197

¢En qué medida se relaciona la
solvencia y el margen de
utilidad operativa en industrias
textiles que cotizan en la Bolsa
de Valores de Lima, 2016 -
201972

¢En qué medida se relaciona la
solvencia y el margen de
utiidad neta en industrias
textiles que cotizan en la Bolsa
de Valores de Lima, 2016 -
2019?

textiles que cotizan en la Bolsa de
Valores de Lima, 2016 - 2019.

Determinar en qué medida se
relaciona la solvencia y el margen
de utilidad operativa en industrias
textiles que cotizan en la Bolsa de
Valores de Lima, 2016 - 2019.

Determinar en qué medida se
relaciona la solvencia y el margen
de utilidad neta en industrias
textiles que cotizan en la Bolsa de
Valores de Lima, 2016 - 2019.

de utilidad operativa en industrias
textiles que cotizan en la Bolsa de
Valores de Lima, 2016 - 2019.

La solvencia se relaciona de
manera significativa con el margen
de utilidad neta en industrias textiles
que cotizan en la Bolsa de Valores
de Lima, 2016 - 2019.




Anexo 3. Guia de analisis documental
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{Mota: Tener en cuenia que &l MSrumento 26 vallto cUando s2 Hene un puniaje minimo 02 41 “Excelente”; &in

Smisargo, Un purtaje menor al anteror se consldera al Instrumenta no valkdo nl apileabis)

ll. OPINION DE APLICABILIDAD

PERTINEHCIA

Es aplicable con el niwel de Basno
PROMEDID DE VALORACKOMN: 40

11_de_Moviembre__de 2020

Sello personal v firna
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ﬁ] I UHEWERSIDAD CEsan WaLLrin

INFORME DE OPINION SOBRE INSTRUMENTO DE INVESTIGACION CIENTIFICA
L DATOS GENERALES
Apellidos ¥ nombres del experio; Espinoza Gamboa, Ericka Mely
Institucion dende labora  : Universidad Cesar Vallejo
Especialidad : Contabiiidad y Finanzas
Instrumento de evaluacion  : Guia de Analisis Documental
Autor (s} del instrumento {s); Vilcatoma Yallico, Goria
II. ASPECTOS DE VALIDACION
MUY DEFICIENTE (1) DEFICIENTE (2) ACEPTABLE (3) BUEMA(4) EXCELENTE (5)

CRITERMDS IHDICADORES 1)1 2] 3|45
CLARIDAD Los Itams estan redaciados con lenguale aproplade y llbne i
e amblgledades acorde con 06 suleios muesiraies.
Las Instruccones y los Rems del instumenta pemmiten X
CEJETIVIDAD recoger |a informacion objefiva sobre |a varabie: MARGEN

DE GANANCIA an indas sus dimenslones en indicadores
concepiuales y operacionales.

El Insiuments demuesim wigenda acorde con el X
ACTUALIDAD conocimiento  centifico, tecnoldgico, Innovackn y legal
Inherenie ala varabie: MARGEN DE GANANCIA.

Lo liems del Instrumento refiejan organicidad logica enire i3 X
gefinicion operacional y concephual respecto & |3 varable,

ORGANIZACION | oo monara que permiten nacer Inferencias en funcan 3 f3s
Eﬂmmﬁ-. prabkema y obiaivos de la Investigacian.
CUFICENCIA | L08 REms del Instrumento son suficieniss en canidad y X
caldad acorde con I3 varabke, dmensianss & Indicadorss.
Logs Hems del Instumento s0n coherenies con 2l ﬂpn e x

INTENCIONALIDAD | InvesSgackn y responden a los objefivos, hipoissis y
vanable de estudio.

La Informackin que g2 recola a través de los tems del x
COMSISTENCIA | Instrumento, permitid analizar, oescribr y explicar |a
realklad, moive de |3 Investigacion.

Los Bems del Instrumenin expregan relaclon con o x
COHERENCIA Indizadores de cada dimenskdn de la varable: MARGEN DE

GANAMNCIA.

La relacion enire @ iécnica y el Instrumenio propuesios X

METODOLOGIA | responden al proposiio de 13 Imvestigacion, desamulo

tecnologlco & Innovacian.

La redacoitn de los Hems concuerda con 3 escala X

valorativa del Instrumento.
PUNTAJE TOTAL

(Mota: Tener en cuena gue & Insrumeno 26 valldo cuando e teng un puniae minimo de 21 "Excalents®; sin

SMmiDargo, Un puntale menor 3l antenior 52 considera al instrumenta no valkdo nl apllcabis)

I, OPINKON DE APLICABILIDA

PERTIMNENCLA

Es aplicable con el niesl de Busno
PROMEDIO DE VALORACION:

11_de_Nowiembre _de 2020
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ﬁl I UNNERSIDAD Cesan Valuein

INFORME DE OPINION SOBRE INSTRUMENTO DE INVESTIGACKON CIENTIFICA
L DATOS GENERALES
Apellidos y nomibres del experto: Toralba Guillen, Ademir Mario
Institucion donde labora  : AT(G Contadores & Abogados SAC
Especialidad : Contabiiidad y Tributaria
Instrumento de evaluacion : Guia de Analisis Documental
Auor (s} del instrumento {s): Vilcatoma Yallico, Glora
. ASPECTOS DE VALIDACION

MUY DEFICIENTE (1) DEFICIENTE (2) ACEPTABLE {3) BUENA{4) EXCELENTE (5)

CRITERKIS INDIC ADORES 11 2]3]|]4]35
CLARIDAD Los fems estan redactados con lenguaje apropiado y llbre de K
amolgledades acorde con los sulstos mussiales.
Las Insiruccionss y los Items del Instumenta permiten X

necoqar a2 Informaciin IIIJE‘H".'E sobre  la  varable:

CEJETVIDAD | FeTRUCTURA DE CAPITAL en fodas sus dimensiones &n
Indicadorss conceptuaas v operacionales.
El Insimumento demuesira ﬂgennla acome ocon &l X
ACTUALIDAD | conocimientn cientfco, tecnolbgico, mnovacion y legal
Inherente a Ia varable: ESTRUCTURA DE CAPITAL.
Lo liems gel Insrumento refiejan organiciiad Bgica entre 1a X
gefinicksn operacional y concapiual respecio a la varable,
g2 manera que= PEI'H'I"E'H hiasar Inferencias en funcion a [as
hipiiesis, probliema y EHE'UH'D-E de 3 Imvestigacion.
Los Items del Instrumento son suficlens=s en canbdad y X
calldad acorde con |3 varable, dmensiones e Indicadores.
Los lems del Instrumenio son coherentes con el HFIIZI e X
INTENCICMALIDAD | Investigaciin y responden a o objetivos, hipatesis y varabie
fe esiudio.
[3 mformacion que e recaja 3 Wawes 02 05 Rems ol X
COMSISTENCIA | Instrumento, permitra analizar, descrbir y explicar Ia
realdat, mothvo de |3 Investigacion.
Los Ekems del Instrumenio EXDrEsan relacién con los X
COHERENCIA | Indicadores de cada dimensin de |3 varable:
ESTRUCTURA DE CAPITAL.
La relackin enfre |3 técnica y & Instemenin propuestos X
METODOLOGIA | responden al proposito de 13 Invesbgacion, desamolio
temnln-gln:::- & Innowachan.
La redacsitn de los ems concuenda con la escala valorativa X
gl Instrumantn.

PUNTAJE TOTAL
{Mota: Tener en cuenia Que e MSIUmEnto es valldo cuando se Hens un puntale minimo de 41 -Excsiente; sin
eminargn, un puntaje menor a anterlor s2 considera al Instrumento no walkdo nl aplcabis)

Ill. OPINION DE APLICABILIDAD
El instrumento de la investigacion s viable para |a cbtencion de los resultados.

PROMEDIC DE VALORACION:
06 de Septiembre de 2020

ORGANIZACION

SUFICIEMCIA

PERTINENCIA

F, J
j i

L ERgr |
AN - 1
i -
Vo i MRS o, LR

A e 0 O]

g
Sello perSonal vy firma



—
E'I I UHIYERSIDAD CESAR WALLEID

INFORME DE OPINION SOBRE INSTRUMENTO DE INVESTIGACION CIENTIFICA

L DATOS GENERALES

Apelides y nomibres del experio: Toralba Guillen, Adermir Mario
Institucion donde labora - ATG Contadores & Abogados SAC

Especialidad

: Contabifidad v Tributaria

Instrumento de evaluacion  : Gula de Analisis Documental
Autor (=) gl instrumenta (s5); Vilcatoma Yallico, Ghora
Il. ASPECTOS DE VALIDACION

MUY DEFICIENTE {1) DEFICIENTE {2) ACEPTABLE (3] BUENA ()

CRITERIIS

EXCELENTE {5)

IHDICADDRES

1

2

4

CLARIDAD

Los Hems estan redactados con lenguale apropiado y liore de
amblgledades Jconde con los sujstos mussirales.

OBJETIVIDAD

Las Insirucclones y los Hems del Instrumento panmiten
recoger la Informacién objetiva sobre I3 varablie: MARGEMN
DE GANANCIA en (0035 5us dimenslones en indicadores
concapiuales y operacionales.

ACTUALIDAD

El Instumento demuesia vigencla acorde con el

conocimiento  clentfco, tecnologico, Mnovaclon y legal
Inherente a I varable: MARGEN DE GAMANCIA.

ORGAMIZACION

Lo& llems gel Nsirumenta refigjan organicidad 1Bgica entre 1
gefinicion operacional y concapiual respecio a 1a varable,
de manera que permien hacer Inferencias en funcion a las

hipdiesis, probiema vy objativos de 13 Investigacion.

SUFICIENCIA

Log Items o2l Instnumento son suflclent2s en cantidad y
¢alldad acorde con [ varablke, dmenslones @ Indicadores.

INTENCIONALIDALD

Los Hems dal Instrumendo son coherentes con el tpo oe

Investigacion y respondan 3 los objetivos, hipatesls y vanable
e estudia.

CONZISTENCIA

La informacidn que 58 recola 3 fraves o= s Rems del
Instrumento, permitird analizar, describlr y explicar |3
realdad, moihvo de |3 Investigachon.

COHERENCIA

Log Bems del instumento expresan relacidn con Ios
Indicadores de cada dimension o |3 varable: MARGEN DE
GANANCIA

METODOLOGLA

La relackan enire la técnlca y & Insmamenin propuestos

responden al proposito de [a Investigacion, desamolko
tecnaliglco & Inndvachan.

PERTINENCLA

La redaccitn de los lems concuerda con |3 escala valorativa
il InsinEmeanto.

PUNTAJE TOTAL

{Mota: Tener en cuenta que & Instrumenta 26 valldo cuando s& Bene un puniaie minima d2 &1 “Excalents”;
emisargo, un puntaie menor al anterior se considera al instrumento na valido ni aplicabis)

lll. OPINION DE APLICABILIDAD

El instrumento de | investigacion es viable para |a obtencion de los resultados.

PROMEDIC DE VALORACION:

£n

| a7 | DG de Septiembre de 2020
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E.ll UHIVERSIDAD CESAR VALLESD

INFORME DE OPINION SOBRE INSTRUMENTO DE INVESTIGACION CIENTIFICA
L DATOS GENERALES
Apsllidos v nomibres del experto; Mannes Bacilio, Percy Miuller
Institucion donde labora : Estudio Marines & Asociados SAC
Especialidad : Contabilidad y Finanzas
Instrumento de evaluacion : Guia de Analisis Documental
Awior (s} del instrumenta (5]; Vilcatoma Yallico, Gona
Il. ASPECTOS DE VALIDACION

MUY DEFICIENTE (1) DEFICIENTE {2) ACEPTABLE (3) BUEMA(4) EXCELENTE [5)

CRITERMDS INDICADDRES 1l 2z 31a15
CLARIDAD Log Rems estan redactados con lenguae apropiado y llbre de w
amolgledadss acorde con los sulstos musstales.
Las Instruccionss y los fems del Insirumento permiten X
OBJETIVIDAD recoger la  Informacion  objetiva sobre la  varable:

ESTRUCTURA DE CAPITAL en fodas sus dimenslones en
Indizadores conceatuaies ¥ operacionales.
El Imstumenia demuesTa I|l1gE'I'|I::|3 acorde con el X
ACTUALIDAD | conocimienin cienifco, tecnologico, mnovacion y legal
Inherente a la varlable: ESTRUCTURA DE CAPITAL.
Los ftems 0l INSrumento reliejan tiganiciias Kgica entre 1a X
gefinickn operacional y concapiual respecio a la varable,
g2 manera que= PEI'I'I'I"E'I"I hiacer Inferencias en funcin a 136
hiptiesks, probiema y obietivos de 13 Investigacion.
Los Items del Instrumento son suficleniss en canbidad y X
caldad acorde con |3 variable, dimenslones e Indicadares.
Los Hems del Instrumenio son coherentes con el HFIEI o X
INTENCIONALIDAD | Investigackin y responden a los objetivos, hipatesls y varabie
2 esudig.
(3 mformacion que & rechja @ Waves 02 106 Mems o2l X
COMSISTEMCIA | Instrumento, permitra analizar, describir y explicar Ia
realidat, motve de |a Investigacion.
Los Mems o°l MElUMEND EXpresan relackon con 106 X
COHERENCIA | Indicadores de cada dimension de |3 vanable:
ESTRUCTURA DE CAPITAL.
La relackn entre la técnica y & Instrumenis propuesios 3
METODOLOGIA | responden al propésito oe |3 Investigacitn, desamolio
temuln-glm e Innowvacian.
La redacelén de los liems concuerda con la escala valorativa X
gal Instnemanio.

PUNTAJE TOTAL
{Mota: Tener en cuenta que & strumenta es valldo cuanco se fene un puntae minimo o2 41 “Excaiente; sn
Smiaargo, un puntaje menor al anteror s& consldera al Instrumeanto no valkdo nl apllcabia)

Il OPINION DE APLICABILIDAD
Bl instrumento =5 aplicable para la Estructura de Capital
PROMEDIO DE VALORACION:

02 de Septiembre de 2020

ORGANIZACION

SUFICIENCIA

PERTINENCIA
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ﬁl I UHNWERSIDAD CEsan VaLLeim

INFORME DE OPINION SOBRE INSTRUMENTO DE INVESTIGACKIN CIENTIFICA

L DATOS GENERALES

Apellidos y nomibres del experto; Mannes Bacilio, Pery Miulsr
Institucion donde labora : Estudio Marines & Asociados SAC

Especialidad

: Contabibdad y Finanzas

Instrumenio de evaluacion : Gula de Analisis Documental
Autor (s} del instrumento {s); Vilcatoma Yallico, Gloria
Il. ASPECTOS DE VALIDACION

MUY DEFICIENTE [1)

DEFICIENTE {2) ACEPTABLE (3)

BUEMA {4 EXCELENTE (5}

CRITERIDS

INDICADORES

1

2

4

CLARIDAD

Los Rems estan redactados con lenguale aproplado y llbre de
amblyledages acorde con los suletos mussirales.

OBJETIVIDAD

X

Las Instruccionss y los Mems del Instrumento permiten
recoger la Informacion objetiva sobre 13 varable: MARGEM
DE GANANCIA en todas sUs dimenslones en Indicadores
concapiuales y operacionales.

X

ACTUALIDAD

El Instrumenta demuesira wigencla acorde con el

conocimiento cleniMco, tecnologico, nnovaclon y legal
Inherenie a |3 varable: MARGEN DE GAMANCIA.

ORGAMIZACION

Los llems el INSTUMEnto feNlejan organiciiad iigica entre 13
gefinicion operacional y concaplual respecto a la varable,
e Manera que permien hacer Inferencias en funcion a las
hipdiesis, problema y obfetivos de i3 investigacion.

SUFICIEMCIA

Los Items o2 Insbumento son suflclenies en canbidad y
calldad acorde con I3 wanable, dmensiones @ Indicadores.

INTENCICHALIDAD

Los Nlems del Instrumenio son coherentes con el fpo de
Investigacion y raspondan 3 1o objetvos, Nipatesis y vanable
{2 eshudio.

COMNZISTEMCLA

La informacion que &8 recoja a través de ke Rems del
Instrumento, permitra analizar, descrolr y explicar I3
realidad, motho de 13 Investigacion.

COHERENCIA

Log Eems del imstumenio expresan melacion con |os
Indicadores de cada dmensian de |3 varable: MARGEN DE
GAMAMCIE.

METODOLOGL1A

La relackin emre la 2onica ¥ gl IrEtnemenio FI'IIHH.IEED:I-E
responden 3l proposito de [a Investigacién, desamulio
temuln-glm e Innowvacion.

FPERTIMENCIA

La redaccion de hos iems concuerda con la escala valorativa
g2l Instnemanio.

PUNTAJE TOTAL

{Mota: Tener en cuenta que &l instrumenta &5 valdo cuandd 52 Hene un puntaje minimo de £1 “Excelente”; sn
embargo, un puntaje menor 3l anterior e considera al Instrumeanto no valkdo nl apilcabie)

lll. OPINION DE APLICABILIDAD

El instrumentc &5 aplicable para & Margen de ganancia.

PROMEDIO DE VALORACION:

02 de Septiembre de 2000



Anexo 4. Estados financieros

Empresa: CREDITEX S.A.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Afio 2016
Activos Pasivos y Patrimonio
Activos Corrientes Pasivos Corrientes
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 5,293 Otros Pasivos Financieros 20,218
Otros Activos Financieros 304 Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 18,551
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 42,424 Cuentas por Pagar Comerciales 10,680
Cuentas por Cobrar Comerciales 38,807 Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 853
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 875 Otras Cuentas por Pagar 7,018
Otras Cuentas por Cobrar 2,572 Ingresos Diferidos 0
Anticipos 170 Provision por Beneficios a los Empleados 5,127
Inventarios 131,193 Otras Provisiones 0
Activos Biologicos 0 Pasivos por Impuestos a las Ganancias 0
Activos por Impuestos a las Ganancias 0 Otros Pasivos no Financieros 0
Total de Pasivos Corrientes Distintos de Pasivos Incluidos en Grupos de
Otros Activos no Financieros 1,270 Activos para su Disposicién Clasificados como Mantenidos para la Venta 43,896
Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados
Activos Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 como Mantenidos para la Venta 0
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 180,484 Total, Pasivos Corrientes 43,896
Activos no Corrientes o Grupos de Activos para su Disposicién Clasificados como
Mantenidos para la Venta o como Mantenidos para Distribuir a los Propietarios 0 Pasivos No Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Otros Activos Financieros
Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar
Cuentas por Cobrar Comerciales
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas
Otras Cuentas por Cobrar
Anticipos
Inventarios
Activos Bioldgicos
Propiedades de Inversion
Propiedades, Planta y Equipo
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia
Activos por Impuestos Diferidos
Activos por Impuestos Corrientes, no Corrientes
Plusvalia
Otros Activos no Financieros
Activos no Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral

Total Activos No Corrientes
TOTAL DE ACTIVOS

180,484

12,128
4,562
24,639
0
24,639

[eNeoNoNoNe]

247,914

3,088

[eNeoNoNa)

293,189
473,673

Otros Pasivos Financieros 7,389

Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 0
Cuentas por Pagar Comerciales 0
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 0
Otras Cuentas por Pagar 0
Ingresos Diferidos 0
Provision por Beneficios a los Empleados 0
Otras Provisiones 0
Pasivos por Impuestos Diferidos 51,304
Pasivos por Impuestos Corrientes, no Corriente 0
Otros Pasivos no Financieros 0

Total Pasivos No Corrientes 58,693

Total Pasivos 102,589

Patrimonio
Capital Emitido 163,195
Primas de Emision 49
Acciones de Inversién 10,476
Acciones Propias en Cartera 0
Otras Reservas de Capital 23,463
Resultados Acumulados 175,751
Otras Reservas de Patrimonio -1,850
Total Patrimonio 371,084

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 473,673




Empresa: CREDITEX S.A.A.
ESTADO DE RESULTADOS
Afio 2016

Ingresos de Actividades Ordinarias
Costo de Ventas
Ganancia (Pérdida) Bruta
Gastos de Ventas y Distribucion
Gastos de Administracion
Otros Ingresos Operativos
Otros Gastos Operativos
Otras Ganancias (Pérdidas)
Ganancia (Pérdida) Operativa
Ganancia (Pérdida) de la Baja en Activos Financieros medidos al Costo Amortizado
Ingresos Financieros
Ingresos por Intereses calculados usando el Método de Interés Efectivo

Gastos Financieros
Ganancia (Pérdida) por Deterioro de Valor (Pérdidas Crediticias Esperadas o
Reversiones)

Otros Ingresos (Gastos) de las Subsidiarias, Asociadas y Negocios Conjuntos

Diferencias de Cambio Neto

Ganancias (Pérdidas) por Reclasificacion de Activos Financieros a Valor Razonable
con cambios en Resultados antes medidos al Costo Amortizado

Ganancia (Pérdida) Acumulada en Otro Resultado Integral por Activos Financieros
medidos a Valor Razonable reclasificados como cambios en Resultados

Ganancias (Pérdidas) por Cobertura de un Grupo de Partidas con posiciones de Riesgo
Compensadoras

Diferencia entre el Importe en Libros de los Activos Distribuidos y el Importe en Libros
del Dividendo a pagar

Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos
Ingreso (Gasto) por Impuesto
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas
Ganancia (Pérdida) procedente de Operaciones Discontinuadas, neta de Impuesto
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio
Ganancias (Pérdida) por Accion:
Ganancias (Pérdida) Basica por Accion:
Bésica por Accion Ordinaria en Operaciones Continuadas
Bésica por Accion Ordinaria en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accion Ordinaria
Bésica por Accion de Inversion en Operaciones Continuadas
Bésica por Accion de Inversion en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accion Inversion
Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién:
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Continuadas
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién Ordinaria
Diluida por Accién de Inversion en Operaciones Continuadas
Diluida por Accidn de Inversion en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién Inversién

244,299
-204,381
39,918
-19,454
-16,888
6,430
-784

0

9,222

0

2,422

0

-1,523

0
0
=772

13

9,362
-8,087
1,275

1,275

0.007

0.007
0.007

0.007

0.007

0.007
0.007

0.007




Empresa: CREDITEX S.A.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Afio 2017

Activos Pasivos y Patrimonio
Activos Corrientes Pasivos Corrientes
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 4,719 Otros Pasivos Financieros
Otros Activos Financieros 0 Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 52,996 Cuentas por Pagar Comerciales
Cuentas por Cobrar Comerciales 48,031 Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 624 Otras Cuentas por Pagar
Otras Cuentas por Cobrar 3,963 Ingresos Diferidos
Anticipos 378 Provision por Beneficios a los Empleados
Inventarios 131,059 Otras Provisiones
Activos Bioldgicos 0 Pasivos por Impuestos a las Ganancias
Activos por Impuestos a las Ganancias 0 Otros Pasivos no Financieros

Total de Pasivos Corrientes Distintos de Pasivos Incluidos en Grupos de
Otros Activos no Financieros 1,161 Activos para su Disposicién Clasificados como Mantenidos para la Venta

Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados
Activos Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 como Mantenidos para la Venta
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 189,935 Total Pasivos Corrientes
Activos no Corrientes o Grupos de Activos para su Disposicién Clasificados como Mantenidos
para la Venta o como Mantenidos para Distribuir a los Propietarios 0 Pasivos No Corrientes

Total Activos Corrientes 189,935 Otros Pasivos Financieros

Activos No Corrientes Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar
Otros Activos Financieros 16,777 Cuentas por Pagar Comerciales
Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas 4,562 Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 23,275 Otras Cuentas por Pagar
Cuentas por Cobrar Comerciales 0 Ingresos Diferidos
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 23,275 Provisién por Beneficios a los Empleados
Otras Cuentas por Cobrar 0 Otras Provisiones
Anticipos 0 Pasivos por Impuestos Diferidos
Inventarios 0 Pasivos por Impuestos Corrientes, no Corriente
Activos Bioldgicos 0 Otros Pasivos no Financieros
Propiedades de Inversion 0 Total Pasivos No Corrientes
Propiedades, Planta y Equipo 239,787 Total Pasivos
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia 1,102 ' Patrimonio
Activos por Impuestos Diferidos 2,561 Capital Emitido
Activos por Impuestos Corrientes, no Corrientes 0 Primas de Emision
Plusvalia 0 Acciones de Inversion
Otros Activos no Financieros 0 Acciones Propias en Cartera
Activos no Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 Otras Reservas de Capital

Resultados Acumulados
Otras Reservas de Patrimonio
Total Activos No Corrientes 288,064 Total Patrimonio
TOTAL DE ACTIVOS 477,999 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO




Empresa: CREDITEX S.A.A.
ESTADO DE RESULTADOS
Afio 2017

Ingresos de Actividades Ordinarias
Costo de Ventas
Ganancia (Pérdida) Bruta
Gastos de Ventas y Distribucion
Gastos de Administracion
Otros Ingresos Operativos
Otros Gastos Operativos
Otras Ganancias (Pérdidas)
Ganancia (Pérdida) Operativa
Ganancia (Pérdida) de la Baja en Activos Financieros medidos al Costo Amortizado
Ingresos Financieros
Ingresos por Intereses calculados usando el Método de Interés Efectivo

Gastos Financieros
Ganancia (Pérdida) por Deterioro de Valor (Pérdidas Crediticias Esperadas o
Reversiones)

Otros Ingresos (Gastos) de las Subsidiarias, Asociadas y Negocios Conjuntos

Diferencias de Cambio Neto

Ganancias (Pérdidas) por Reclasificacién de Activos Financieros a Valor Razonable
con cambios en Resultados antes medidos al Costo Amortizado

Ganancia (Pérdida) Acumulada en Otro Resultado Integral por Activos Financieros
medidos a Valor Razonable reclasificados como cambios en Resultados

Ganancias (Pérdidas) por Cobertura de un Grupo de Partidas con posiciones de
Riesgo Compensadoras

Diferencia entre el Importe en Libros de los Activos Distribuidos y el Importe en
Libros del Dividendo a pagar

Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos
Ingreso (Gasto) por Impuesto
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas
Ganancia (Pérdida) procedente de Operaciones Discontinuadas, neta de Impuesto
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio
Ganancias (Pérdida) por Accion:
Ganancias (Pérdida) Basica por Accion:
Bésica por Accion Ordinaria en Operaciones Continuadas
Bésica por Accion Ordinaria en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accion Ordinaria
Bésica por Accion de Inversion en Operaciones Continuadas
Bésica por Accion de Inversion en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accion Inversion
Ganancias (Pérdida) Diluida por Accion:
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Continuadas
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién Ordinaria
Diluida por Accién de Inversion en Operaciones Continuadas
Diluida por Accién de Inversion en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accion Inversion

262,266
-219,922
42,344
-20,484
-17,129
7,237
-159
0
11,809
33
2,457
0
-1,326
0
0
-174
-525
0
0
0
11,674
-1,866
9,808
0
9,808
0
0
0.056
0
0.056
0.056
0
0.056
0
0.056
0
0.056
0.056
0
0.056




Empresa: CREDITEX S.A.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Afio 2018

Activos Pasivos y Patrimonio
Activos Corrientes Pasivos Corrientes
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 3,835 Otros Pasivos Financieros
Otros Activos Financieros 0 Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 48,948 Cuentas por Pagar Comerciales
Cuentas por Cobrar Comerciales 40,393 Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 1,472 Otras Cuentas por Pagar
Otras Cuentas por Cobrar 6,923 Ingresos Diferidos
Anticipos 160 Provision por Beneficios a los Empleados
Inventarios 146,540 Otras Provisiones
Activos Bioldgicos 0 Pasivos por Impuestos a las Ganancias
Activos por Impuestos a las Ganancias 0 Otros Pasivos no Financieros

Total de Pasivos Corrientes Distintos de Pasivos Incluidos en Grupos de
Otros Activos no Financieros 1,022 Activos para su Disposicion Clasificados como Mantenidos para la Venta

Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados
Activos Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 como Mantenidos para la Venta
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 200,345 Total Pasivos Corrientes
Activos no Corrientes o Grupos de Activos para su Disposicién Clasificados como Mantenidos
para la Venta o como Mantenidos para Distribuir a los Propietarios 0 Pasivos No Corrientes

Total Activos Corrientes 200,345 Otros Pasivos Financieros

Activos No Corrientes Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar
Otros Activos Financieros 19,001 Cuentas por Pagar Comerciales
Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas 7,562 Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 25,532 Otras Cuentas por Pagar
Cuentas por Cobrar Comerciales 0 Ingresos Diferidos
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 25,532 Provision por Beneficios a los Empleados
Otras Cuentas por Cobrar 0 Otras Provisiones
Anticipos 0 Pasivos por Impuestos Diferidos
Inventarios 0 Pasivos por Impuestos Corrientes, no Corriente
Activos Bioldgicos 0 Otros Pasivos no Financieros
Propiedades de Inversion 0 Total Pasivos No Corrientes
Propiedades, Planta y Equipo 243,039 Total Pasivos
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia 2,567 | Patrimonio
Activos por Impuestos Diferidos 2,332 Capital Emitido
Activos por Impuestos Corrientes, no Corrientes 0 Primas de Emision
Plusvalia 0 Acciones de Inversién
Otros Activos no Financieros 0 Acciones Propias en Cartera
Activos no Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 Otras Reservas de Capital

Resultados Acumulados
Otras Reservas de Patrimonio
Total Activos No Corrientes 300,033 Total Patrimonio
TOTAL DE ACTIVOS 500,378 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO




Empresa: CREDITEX S.A.A.
ESTADO DE RESULTADO
Afio 2018

Ingresos de Actividades Ordinarias

Costo de Ventas
Ganancia (Pérdida) Bruta

Gastos de Ventas y Distribucion
Gastos de Administracién
Otros Ingresos Operativos
Otros Gastos Operativos
Otras Ganancias (Pérdidas)

Ganancia (Pérdida) Operativa
Ganancia (Pérdida) de la Baja en Activos Financieros medidos al Costo
Amortizado

Ingresos Financieros
Ingresos por Intereses calculados usando el Método de Interés Efectivo

Gastos Financieros
Ganancia (Pérdida) por Deterioro de Valor (Pérdidas Crediticias Esperadas o
Reversiones)

Otros Ingresos (Gastos) de las Subsidiarias, Asociadas y Negocios Conjuntos

Diferencias de Cambio Neto

Ganancias (Pérdidas) por Reclasificacion de Activos Financieros a Valor
Razonable con cambios en Resultados antes medidos al Costo Amortizado
Ganancia (Pérdida) Acumulada en Otro Resultado Integral por Activos Financieros
medidos a Valor Razonable reclasificados como cambios en Resultados
Ganancias (Pérdidas) por Cobertura de un Grupo de Partidas con posiciones de
Riesgo Compensadoras

Diferencia entre el Importe en Libros de los Activos Distribuidos y el Importe en
Libros del Dividendo a pagar

Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos
Ingreso (Gasto) por Impuesto
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas
Ganancia (Pérdida) procedente de Operaciones Discontinuadas, neta de Impuesto
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio
Ganancias (Pérdida) por Accion:
Ganancias (Pérdida) Basica por Accion:
Bésica por Accion Ordinaria en Operaciones Continuadas
Bésica por Accion Ordinaria en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accion Ordinaria
Bésica por Accion de Inversion en Operaciones Continuadas
Bésica por Accion de Inversion en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accion Inversion
Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién:
Diluida por Accion Ordinaria en Operaciones Continuadas
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién Ordinaria
Diluida por Accidn de Inversion en Operaciones Continuadas
Diluida por Accién de Inversion en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién Inversion

257,365
-213,212
44,153
-19,736
-17,504
7,245
-1,788
0
12,370
174
2,732
0
-2,027
0
0
-310
173
0
0
0
13,112
-3,151
9,961
0
9,961
0
0
0.057
0
0.057
0.057
0
0.057
0
0.057
0
0.057
0.057
0
0.057




Empresa: CREDITEX S.A.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Afio 2019

Activos Pasivos y Patrimonio
Activos Corrientes Pasivos Corrientes
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 7,614 Otros Pasivos Financieros
Otros Activos Financieros 0 Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 78,069 Cuentas por Pagar Comerciales
Cuentas por Cobrar Comerciales 49,309 Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 23,007 Otras Cuentas por Pagar
Otras Cuentas por Cobrar 5,610 Ingresos Diferidos
Anticipos 143 Provision por Beneficios a los Empleados
Inventarios 161,456 Otras Provisiones
Activos Bioldgicos 0 Pasivos por Impuestos a las Ganancias
Activos por Impuestos a las Ganancias 0 Otros Pasivos no Financieros

Total de Pasivos Corrientes Distintos de Pasivos Incluidos en Grupos de
Otros Activos no Financieros 1,030 Activos para su Disposicion Clasificados como Mantenidos para la Venta

Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados
Activos Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 como Mantenidos para la Venta
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 248,169 Total Pasivos Corrientes
Activos no Corrientes o Grupos de Activos para su Disposicién Clasificados como Mantenidos
para la Venta o como Mantenidos para Distribuir a los Propietarios 0 Pasivos No Corrientes

Total Activos Corrientes 248,169 Otros Pasivos Financieros

Activos No Corrientes Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar
Otros Activos Financieros 22,437 Cuentas por Pagar Comerciales
Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas 4,862 Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 0 Otras Cuentas por Pagar
Cuentas por Cobrar Comerciales 0 Ingresos Diferidos
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 0 Provision por Beneficios a los Empleados
Otras Cuentas por Cobrar 0 Otras Provisiones
Anticipos 0 Pasivos por Impuestos Diferidos
Inventarios 0 Pasivos por Impuestos Corrientes, no Corriente
Activos Bioldgicos 0 Otros Pasivos no Financieros
Propiedades de Inversion 0 Total Pasivos No Corrientes
Propiedades, Planta y Equipo 240,679 Total Pasivos
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia 2,273 Patrimonio
Activos por Impuestos Diferidos 2,561 Capital Emitido
Activos por Impuestos Corrientes, no Corrientes 0 Primas de Emision
Plusvalia 0 Acciones de Inversién
Otros Activos no Financieros 0 Acciones Propias en Cartera
Activos no Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 Otras Reservas de Capital

Resultados Acumulados
Otras Reservas de Patrimonio
Total Activos No Corrientes 272,812 Total Patrimonio
TOTAL DE ACTIVOS 520,981 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO




Empresa: CREDITEX S.A.A.
ESTADO DE RESULTADOS
Afio 2019

Ingresos de Actividades Ordinarias
Costo de Ventas
Ganancia (Pérdida) Bruta
Gastos de Ventas y Distribucién
Gastos de Administracion
Otros Ingresos Operativos
Otros Gastos Operativos
Otras Ganancias (Pérdidas)
Ganancia (Pérdida) Operativa
Ganancia (Pérdida) de la Baja en Activos Financieros medidos al Costo Amortizado
Ingresos Financieros
Ingresos por Intereses calculados usando el Método de Interés Efectivo

Gastos Financieros
Ganancia (Pérdida) por Deterioro de Valor (Pérdidas Crediticias Esperadas o
Reversiones)

Otros Ingresos (Gastos) de las Subsidiarias, Asociadas y Negocios Conjuntos

Diferencias de Cambio Neto

Ganancias (Pérdidas) por Reclasificacién de Activos Financieros a Valor Razonable
con cambios en Resultados antes medidos al Costo Amortizado

Ganancia (Pérdida) Acumulada en Otro Resultado Integral por Activos Financieros
medidos a Valor Razonable reclasificados como cambios en Resultados

Ganancias (Pérdidas) por Cobertura de un Grupo de Partidas con posiciones de
Riesgo Compensadoras

Diferencia entre el Importe en Libros de los Activos Distribuidos y el Importe en Libros
del Dividendo a pagar

Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos
Ingreso (Gasto) por Impuesto
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas
Ganancia (Pérdida) procedente de Operaciones Discontinuadas, neta de Impuesto
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio
Ganancias (Pérdida) por Accion:
Ganancias (Pérdida) Basica por Accion:
Bésica por Accion Ordinaria en Operaciones Continuadas
Bésica por Accion Ordinaria en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accion Ordinaria
Bésica por Accion de Inversion en Operaciones Continuadas
Bésica por Accion de Inversion en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accion Inversion
Ganancias (Pérdida) Diluida por Accion:
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Continuadas
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién Ordinaria
Diluida por Accién de Inversion en Operaciones Continuadas
Diluida por Accién de Inversion en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accion Inversion

267,696
-232,928
34,768
-20,619
-17,422
16,499
-4,055

0

9,171
57
3,118

0

-3,238

0
0
68

-258

8,918
-1,530
7,388

7,388

0.043

0.043
0.043

0.043

0.043

0.043
0.043

0.043




Compafiia Universal Textil S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Afio 2016
Activos Pasivos y Patrimonio
Activos Corrientes Pasivos Corrientes
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 670 Otros Pasivos Financieros 21,134
Otros Activos Financieros 0 Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 18,095
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 18,045 Cuentas por Pagar Comerciales 13,079
Cuentas por Cobrar Comerciales 14,841 Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 165
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 174 Otras Cuentas por Pagar 4,851
Otras Cuentas por Cobrar 3,030 Ingresos Diferidos 0
Anticipos 0 Provisién por Beneficios a los Empleados 0
Inventarios 50,873 Otras Provisiones 0
Activos Bioldgicos 0 Pasivos por Impuestos a las Ganancias 0
Activos por Impuestos a las Ganancias 1,214 Otros Pasivos no Financieros 0
Total de Pasivos Corrientes Distintos de Pasivos Incluidos en Grupos de
Otros Activos no Financieros 140 Activos para su Disposicion Clasificados como Mantenidos para la Venta 39,229
Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados
Activos Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 como Mantenidos para la Venta 0
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 70,942 Total Pasivos Corrientes 39,229
Activos no Corrientes o Grupos de Activos para su Disposicién Clasificados como Mantenidos
para la Venta o como Mantenidos para Distribuir a los Propietarios 71 Pasivos No Corrientes
Total Activos Corrientes 71,013 Otros Pasivos Financieros 0
Activos No Corrientes Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 0
Otros Activos Financieros 0 Cuentas por Pagar Comerciales 0
Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas 0 Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 0
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 0 Otras Cuentas por Pagar 0
Cuentas por Cobrar Comerciales 0 Ingresos Diferidos 0
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 0 Provision por Beneficios a los Empleados 0
Otras Cuentas por Cobrar 0 Otras Provisiones 0
Anticipos 0 Pasivos por Impuestos Diferidos 19,735
Inventarios 0 Pasivos por Impuestos Corrientes, no Corriente 0
Activos Bioldgicos 0 Otros Pasivos no Financieros 0
Propiedades de Inversion 0 Total Pasivos No Corrientes 19,735
Propiedades, Planta y Equipo 111,660 Total Pasivos 58,964
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia 30 Patrimonio
Activos por Impuestos Diferidos 0 Capital Emitido 86,026
Activos por Impuestos Corrientes, no Corrientes 0 Primas de Emision 0
Plusvalia 0 Acciones de Inversion 42,693
Otros Activos no Financieros 0 Acciones Propias en Cartera 0
Activos no Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 Otras Reservas de Capital 9,957
Resultados Acumulados -17,104
Otras Reservas de Patrimonio 2,167
Total Activos No Corrientes 111,690 Total Patrimonio 123,739

TOTAL DE ACTIVOS 182,703 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 182,703




Compafiia Universal Textil S.A.
ESTADO DE RESULTADOS
Afio 2016

Ingresos de Actividades Ordinarias
Costo de Ventas
Ganancia (Pérdida) Bruta
Gastos de Ventas y Distribucién
Gastos de Administracion
Otros Ingresos Operativos
Otros Gastos Operativos
Otras Ganancias (Pérdidas)
Ganancia (Pérdida) Operativa

Ganancia (Pérdida) de la Baja en Activos Financieros medidos al Costo Amortizado
Ingresos Financieros

Ingresos por Intereses calculados usando el Método de Interés Efectivo

Gastos Financieros

Ganancia (Pérdida) por Deterioro de Valor (Pérdidas Crediticias Esperadas o
Reversiones)

Otros Ingresos (Gastos) de las Subsidiarias, Asociadas y Negocios Conjuntos
Diferencias de Cambio Neto

Ganancias (Pérdidas) por Reclasificacion de Activos Financieros a Valor Razonable
con cambios en Resultados antes medidos al Costo Amortizado

Ganancia (Pérdida) Acumulada en Otro Resultado Integral por Activos Financieros
medidos a Valor Razonable reclasificados como cambios en Resultados
Ganancias (Pérdidas) por Cobertura de un Grupo de Partidas con posiciones de
Riesgo Compensadoras

Diferencia entre el Importe en Libros de los Activos Distribuidos y el Importe en
Libros del Dividendo a pagar

Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos
Ingreso (Gasto) por Impuesto
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas

Ganancia (Pérdida) procedente de Operaciones Discontinuadas, neta de Impuesto
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio
Ganancias (Pérdida) por Accion:
Ganancias (Pérdida) Basica por Accion:
Bésica por Accion Ordinaria en Operaciones Continuadas
Bésica por Accion Ordinaria en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accion Ordinaria
Bésica por Accion de Inversion en Operaciones Continuadas
Bésica por Accion de Inversion en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accion Inversion
Ganancias (Pérdida) Diluida por Accion:
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Continuadas
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién Ordinaria
Diluida por Accién de Inversion en Operaciones Continuadas
Diluida por Accién de Inversion en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accion Inversion

87,948
-83,724
4,224
-9,890
-6,622
2,272
-1,980
0
-11,996

0

41

0
-1,568

-106

0
0

0
-13,629
-581
-14,210

0
-14,210
0
0
(0.110)
0
(0.110)

O O O o

(0.110)
0

(0.110)
0
0
0




Compafiia Universal Textil S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Afio 2017

Activos

Activos Corrientes

Efectivo y Equivalentes al Efectivo

Otros Activos Financieros

Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar
Cuentas por Cobrar Comerciales

Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas
Otras Cuentas por Cobrar

Anticipos

Inventarios

Activos Bioldgicos

Activos por Impuestos a las Ganancias

Otros Activos no Financieros

Activos Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral

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

Activos no Corrientes o Grupos de Activos para su Disposicién Clasificados como

Mantenidos para la Venta o como Mantenidos para Distribuir a los Propietarios
Total Activos Corrientes

Activos No Corrientes

Otros Activos Financieros

Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas

Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar

Cuentas por Cobrar Comerciales

Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas

Otras Cuentas por Cobrar

Anticipos

Inventarios

Activos Bioldgicos

Propiedades de Inversion

Propiedades, Planta y Equipo

Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia

Activos por Impuestos Diferidos

Activos por Impuestos Corrientes, no Corrientes

Plusvalia

Otros Activos no Financieros

Activos no Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral

Total Activos No Corrientes
TOTAL DE ACTIVOS

832

0
14,118
9,717
568
3,833
0
40,166
0

968

174

0

56,258

4,275
60,533

©

>

~

N ©
OO WNOOOOOOOOOOo

[oNeoNe]

94,815
155,348

Pasivos y Patrimonio

Pasivos Corrientes

Otros Pasivos Financieros

Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar

Cuentas por Pagar Comerciales

Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas

Otras Cuentas por Pagar

Ingresos Diferidos

Provision por Beneficios a los Empleados

Otras Provisiones

Pasivos por Impuestos a las Ganancias

Otros Pasivos no Financieros

Total de Pasivos Corrientes Distintos de Pasivos Incluidos en Grupos de
Activos para su Disposicién Clasificados como Mantenidos para la Venta
Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su Disposicién Clasificados
como Mantenidos para la Venta

Total Pasivos Corrientes

Pasivos No Corrientes
Otros Pasivos Financieros
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar
Cuentas por Pagar Comerciales
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas
Otras Cuentas por Pagar
Ingresos Diferidos
Provision por Beneficios a los Empleados
Otras Provisiones
Pasivos por Impuestos Diferidos
Pasivos por Impuestos Corrientes, no Corriente
Otros Pasivos no Financieros
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos
Patrimonio
Capital Emitido
Primas de Emision
Acciones de Inversion
Acciones Propias en Cartera
Otras Reservas de Capital
Resultados Acumulados
Otras Reservas de Patrimonio
Total Patrimonio
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

18,213
23,162
14,639
1,622
6,901

[eNoNeoNoNe)

41,375

41,375

[eNoNoNoNoNoNoNe)

[Eny
©
N
o
o o

0
19,400
60,775

86,026
0
42,693
0

9,996
-44,142
0
94,573
155,348




Compafiia Universal Textil S.A.
ESTADO DE RESULTADOS
Afio 2017

Ingresos de Actividades Ordinarias
Costo de Ventas
Ganancia (Pérdida) Bruta
Gastos de Ventas y Distribucion
Gastos de Administracion
Otros Ingresos Operativos
Otros Gastos Operativos

Otras Ganancias (Pérdidas)
Ganancia (Pérdida) Operativa
Ganancia (Pérdida) de la Baja en Activos Financieros medidos al Costo Amortizado

Ingresos Financieros
Ingresos por Intereses calculados usando el Método de Interés Efectivo

Gastos Financieros
Ganancia (Pérdida) por Deterioro de Valor (Pérdidas Crediticias Esperadas o
Reversiones)

Otros Ingresos (Gastos) de las Subsidiarias, Asociadas y Negocios Conjuntos

Diferencias de Cambio Neto

Ganancias (Pérdidas) por Reclasificacion de Activos Financieros a Valor Razonable con
cambios en Resultados antes medidos al Costo Amortizado

Ganancia (Pérdida) Acumulada en Otro Resultado Integral por Activos Financieros
medidos a Valor Razonable reclasificados como cambios en Resultados

Ganancias (Pérdidas) por Cobertura de un Grupo de Partidas con posiciones de Riesgo
Compensadoras

Diferencia entre el Importe en Libros de los Activos Distribuidos y el Importe en Libros del
Dividendo a pagar

Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos
Ingreso (Gasto) por Impuesto
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas

Ganancia (Pérdida) procedente de Operaciones Discontinuadas, neta de Impuesto
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio
Ganancias (Pérdida) por Accion:
Ganancias (Pérdida) Basica por Accion:
Bésica por Accion Ordinaria en Operaciones Continuadas
Bésica por Accion Ordinaria en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accion Ordinaria
Bésica por Accion de Inversion en Operaciones Continuadas
Bésica por Accion de Inversion en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accion Inversion
Ganancias (Pérdida) Diluida por Accion:
Diluida por Accion Ordinaria en Operaciones Continuadas
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién Ordinaria
Diluida por Accidn de Inversion en Operaciones Continuadas
Diluida por Accién de Inversion en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién Inversién

67,869
-81,473
-13,604

-7,099
-8,031
2,940
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0
-26,048
0
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Compafiia Universal Textil S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Afio 2018
Activos Pasivos y Patrimonio
Activos Corrientes Pasivos Corrientes
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 279 Otros Pasivos Financieros 17,867
Otros Activos Financieros 0 Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 14,659
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 9,818 Cuentas por Pagar Comerciales 6,702
Cuentas por Cobrar Comerciales 7,168 Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 53
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 391 Otras Cuentas por Pagar 7,904
Otras Cuentas por Cobrar 2,259 Ingresos Diferidos 0
Anticipos 0 Provision por Beneficios a los Empleados 0
Inventarios 20,180 Otras Provisiones 0
Activos Bioldgicos 0 Pasivos por Impuestos a las Ganancias 0
Activos por Impuestos a las Ganancias 1,074 Otros Pasivos no Financieros 0
Total de Pasivos Corrientes Distintos de Pasivos Incluidos en Grupos de
Otros Activos no Financieros 322 Activos para su Disposicién Clasificados como Mantenidos para la Venta 32,526
Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su Disposicién Clasificados
Activos Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 como Mantenidos para la Venta 0
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 31,673 Total Pasivos Corrientes 32,526
Activos no Corrientes o Grupos de Activos para su Disposicién Clasificados como
Mantenidos para la Venta o como Mantenidos para Distribuir a los Propietarios 86,183 Pasivos No Corrientes 0
Total Activos Corrientes 117,856 Otros Pasivos Financieros 0
Activos No Corrientes 0 Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 0
Otros Activos Financieros 0 Cuentas por Pagar Comerciales 0
Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas 0 Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 0
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 0 Otras Cuentas por Pagar 0
Cuentas por Cobrar Comerciales 0 Ingresos Diferidos 0
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 0 Provision por Beneficios a los Empleados 0
Otras Cuentas por Cobrar 0 Otras Provisiones 0
Anticipos 0 Pasivos por Impuestos Diferidos 17,036
Inventarios 0 Pasivos por Impuestos Corrientes, no Corriente 0
Activos Bioldgicos 0 Otros Pasivos no Financieros 0
Propiedades de Inversion 0 Total Pasivos No Corrientes 17,036
Propiedades, Planta y Equipo 369 Total Pasivos 49,562
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia 16 Patrimonio 0
Activos por Impuestos Diferidos 0 Capital Emitido 86,026
Activos por Impuestos Corrientes, no Corrientes 0 Primas de Emision 0
Plusvalia 0 Acciones de Inversion 42,693
Otros Activos no Financieros 0 Acciones Propias en Cartera 0
Activos no Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 Otras Reservas de Capital 9,996
Resultados Acumulados -70,036
Otras Reservas de Patrimonio 0
Total Activos No Corrientes 385 Total Patrimonio 68,679
TOTAL DE ACTIVOS 118,241 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 118,241




Compafiia Universal Textil S.A.
ESTADO DE RESULTADOS
Afio 2018

Ingresos de Actividades Ordinarias
Costo de Ventas
Ganancia (Pérdida) Bruta
Gastos de Ventas y Distribucion
Gastos de Administracion
Otros Ingresos Operativos
Otros Gastos Operativos
Otras Ganancias (Pérdidas)
Ganancia (Pérdida) Operativa

Ganancia (Pérdida) de la Baja en Activos Financieros medidos al Costo Amortizado
Ingresos Financieros

Ingresos por Intereses calculados usando el Método de Interés Efectivo

Gastos Financieros

Ganancia (Pérdida) por Deterioro de Valor (Pérdidas Crediticias Esperadas o Reversiones)
Otros Ingresos (Gastos) de las Subsidiarias, Asociadas y Negocios Conjuntos

Diferencias de Cambio Neto

Ganancias (Pérdidas) por Reclasificacion de Activos Financieros a Valor Razonable con
cambios en Resultados antes medidos al Costo Amortizado

Ganancia (Pérdida) Acumulada en Otro Resultado Integral por Activos Financieros medidos
a Valor Razonable reclasificados como cambios en Resultados
Ganancias (Pérdidas) por Cobertura de un Grupo de Partidas con posiciones de Riesgo
Compensadoras
Diferencia entre el Importe en Libros de los Activos Distribuidos y el Importe en Libros del
Dividendo a pagar

Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos
Ingreso (Gasto) por Impuesto
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas

Ganancia (Pérdida) procedente de Operaciones Discontinuadas, neta de Impuesto
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio
Ganancias (Pérdida) por Accion:
Ganancias (Pérdida) Basica por Accion:
Bésica por Accion Ordinaria en Operaciones Continuadas
Bésica por Accion Ordinaria en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accion Ordinaria
Bésica por Accion de Inversion en Operaciones Continuadas
Bésica por Accion de Inversion en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accion Inversion
Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién:
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Continuadas
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién Ordinaria
Diluida por Accién de Inversion en Operaciones Continuadas
Diluida por Accién de Inversion en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién Inversién

56,592
-64,750
-8,158
-5,786
-5,654
12,831
-19,817
0
-26,584

0
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0
-25,894
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Compafiia Universal Textil S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Afio 2019
Activos Pasivos y Patrimonio
Activos Corrientes Pasivos Corrientes
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 581 Otros Pasivos Financieros 16,858
Otros Activos Financieros 0 Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 15,547
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 7,056 Cuentas por Pagar Comerciales 6,203
Cuentas por Cobrar Comerciales 1,122 Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 4,106
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 5,337 Otras Cuentas por Pagar 5,238
Otras Cuentas por Cobrar 597 Ingresos Diferidos 0
Anticipos 0 Provision por Beneficios a los Empleados 0
Inventarios 8,139 Otras Provisiones 0
Activos Bioldgicos 0 Pasivos por Impuestos a las Ganancias 0
Activos por Impuestos a las Ganancias 341 Otros Pasivos no Financieros 0
Total de Pasivos Corrientes Distintos de Pasivos Incluidos en Grupos de
Otros Activos no Financieros 52 Activos para su Disposicion Clasificados como Mantenidos para la Venta 32,405
Pasivos incluidos en Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados
Activos Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 como Mantenidos para la Venta 0
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 16,169 Total Pasivos Corrientes 32,405
Activos no Corrientes o Grupos de Activos para su Disposicién Clasificados como
Mantenidos para la Venta o como Mantenidos para Distribuir a los Propietarios 11,513 Pasivos No Corrientes 0
Total Activos Corrientes 27,682 Otros Pasivos Financieros 0
Activos No Corrientes 0 Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 0
Otros Activos Financieros 70 Cuentas por Pagar Comerciales 0
Inversiones en Subsidiarias, Negocios Conjuntos y Asociadas 5,027 Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 0
Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar 0 Otras Cuentas por Pagar 0
Cuentas por Cobrar Comerciales 0 Ingresos Diferidos 0
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 0 Provision por Beneficios a los Empleados 0
Otras Cuentas por Cobrar 0 Otras Provisiones 0
Anticipos 0 Pasivos por Impuestos Diferidos 38,769
Inventarios 0 Pasivos por Impuestos Corrientes, no Corriente 0
Activos Bioldgicos 0 Otros Pasivos no Financieros 0
Propiedades de Inversion 0 Total Pasivos No Corrientes 38,769
Propiedades, Planta y Equipo 148,638 Total Pasivos 71,174
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia 5 Patrimonio 0
Activos por Impuestos Diferidos 0 Capital Emitido 86,026
Activos por Impuestos Corrientes, no Corrientes 0 Primas de Emision 0
Plusvalia 0 Acciones de Inversién 42,693
Otros Activos no Financieros 0 Acciones Propias en Cartera 0
Activos no Corrientes Distintos al Efectivo Pignorados como Garantia Colateral 0 Otras Reservas de Capital 9,996
Resultados Acumulados -81,434
Otras Reservas de Patrimonio 52,967
Total Activos No Corrientes 153,740 Total Patrimonio 110,248
TOTAL DE ACTIVOS 181,422 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 181,422




Compafiia Universal Textil S.A.
ESTADO DE RESULTADOS
Afio 2019

Ingresos de Actividades Ordinarias
Costo de Ventas
Ganancia (Pérdida) Bruta
Gastos de Ventas y Distribucion
Gastos de Administracion
Otros Ingresos Operativos

Otros Gastos Operativos
Otras Ganancias (Pérdidas)
Ganancia (Pérdida) Operativa

Ganancia (Pérdida) de la Baja en Activos Financieros medidos al Costo Amortizado
Ingresos Financieros
Ingresos por Intereses calculados usando el Método de Interés Efectivo

Gastos Financieros
Ganancia (Pérdida) por Deterioro de Valor (Pérdidas Crediticias Esperadas o
Reversiones)

Otros Ingresos (Gastos) de las Subsidiarias, Asociadas y Negocios Conjuntos

Diferencias de Cambio Neto
Ganancias (Pérdidas) por Reclasificacion de Activos Financieros a Valor Razonable con
cambios en Resultados antes medidos al Costo Amortizado

Ganancia (Pérdida) Acumulada en Otro Resultado Integral por Activos Financieros
medidos a Valor Razonable reclasificados como cambios en Resultados

Ganancias (Pérdidas) por Cobertura de un Grupo de Partidas con posiciones de Riesgo
Compensadoras

Diferencia entre el Importe en Libros de los Activos Distribuidos y el Importe en Libros del
Dividendo a pagar

Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos
Ingreso (Gasto) por Impuesto
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas

Ganancia (Pérdida) procedente de Operaciones Discontinuadas, neta de Impuesto
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio
Ganancias (Pérdida) por Accion:
Ganancias (Pérdida) Basica por Accion:
Bésica por Accion Ordinaria en Operaciones Continuadas
Bésica por Accion Ordinaria en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accion Ordinaria
Bésica por Accion de Inversion en Operaciones Continuadas
Bésica por Accion de Inversion en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por Accion Inversion
Ganancias (Pérdida) Diluida por Accion:
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Continuadas
Diluida por Accién Ordinaria en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién Ordinaria
Diluida por Accidn de Inversion en Operaciones Continuadas
Diluida por Accidn de Inversion en Operaciones Discontinuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién Inversién

18,628
-20,145
-1,517
-2,067
-2,808
3,361
7,544
0
-10,575
0
52
0
-1,309
0
0
4
0
0
0
0
-11,828
430
-11,398
0
-11,398
0
0
(0.089)
0
(0.089)
(0.089)
0
(0.089)
0
(0.110)
0
(0.110)
0
0
0
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