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RESUMEN

La presente investigacion titulada. “FUSION POR ABSORCION Y SU IMPACTO
EN LA RENTABILIDAD DE LA EMPRESA PUBLICISTAS S.A, PERIODO 2016-
20177, tuvo como objetivo general determinar si la fusion por absorcion impacta

en la rentabilidad de la empresa Publicistas S.A, periodo 2016-2017.

El estudio realizado fue descriptivo — correlacional. Entre sus principales
resultados encontramos que la variacion de ventas y gastos impactan en la
rentabilidad econdémica, asi como la variaciéon del patrimonio impacta en la

rentabilidad financiera.

De lo mencionado anteriormente se concluye que debido al aumento de ventas,
disminucion de gastos y aumento del patrimonio se ratifica y verifica las hipotesis
planteadas, determinando que la fusion por absorcion impacta en la rentabilidad

de la empresa Publicistas S.A.

Palabras clave: fusién por absorcion, rentabilidad.



ABSTRACT

The present investigation entitled. "FUSION FOR ABSORPTION AND ITS
IMPACT ON THE PROFITABILITY OF THE COMPANY PUBLICISTAS S.A,
PERIOD 2016-2017", had as its general objective to determine the merger by
absorption in the profitability of the company Publicistas S.A, period 2016-2017.

The study carried out was descriptive - correlational. Among the main results are

the variation of sales and expenses in economic profitability.

From what has been mentioned above, it has been concluded that the increase
in sales, the decrease in expenses and the increase in equity has been ratified
and the hypotheses have been verified, determining the merger by the absorption
of public information. of the company Publicistas SA

Key words: merger by absorption, profitability.



INTRODUCCION

Uno de los mayores problemas que presentan las empresas es la alta
competencia, como tactica de hacer frente a un mercado globalizado, empresas
que operan en el mercado nacional estan inclinandose por el crecimiento externo

a través de la fusion.

La investigacion presenta como objetivo general determinar si la fusion por
absorcion impacta en la rentabilidad de la empresa Publicistas S.A, periodo
2016-2017.

La importancia de este proyecto es dar a conocer que al realizar el proceso de
fusidn por absorcidn existe un impacto en la rentabilidad econémica y financiera
de las empresas fusionadas. Asimismo se da a conocer que mediante este
proceso existe un incremento en las ventas y una disminucién de los gastos de

las empresas fusionadas.

La presente investigacion dara a conocer a las empresas que quieran mejorar
su posicién en el mercado, mejorar su situacion financiera, incrementar su
rentabilidad, reorganizarse para tener un mejor desempefio, tendran que requerir
de la participacion de otras sociedades y tomar la fusion por absorcién como

alternativa para lograr dichos objetivos.



1.1.

l. PLANTEAMIENTO DE LA INVESTIGACION

Descripcion de la realidad problematica:

Como lo indica Northcote, C (2011)

Actualmente, cuando las sociedades buscan fortalecer su posicion en el
mercado, mejorar su situacion financiera, aumentar su rentabilidad,
reorganizarse para tener un mejor desempefo o cuando la actividad
requiere participacion de otras sociedades para ello existen diversos
procedimientos que pueden coadyuvar a que se logren dichos objetivos.
La situacion en mercado a nivel mundial ha variado en los ultimos afios.
Esta modificacion del entorno competitivo y las necesidades del mercado

aconseja un cambio en el modelo estratégico de las empresas.

Para alcanzar sus objetivos, las empresas suelen celebrar contratos de
colaboracion empresarial, pero también es posible que puedan

alcanzarlos a través de un procedimiento de fusion.

La fusion, como su nombre permite inferir, implica la unién o conjugacion
de dos o mas sociedades, para dar lugar a una nueva o ya existente

empresa.
Como lo indica Mesias, M. (2016):

En el caso de la empresa Publicistas S.A., el modelo de negocios
publicitarios ha dado una mirada al retrovisor. Hacia fines de los noventa,
a nivel global ocurrié un quiebre y se separaron las areas creativas de las
dedicadas a medios de comunicacién. Esta independizacion hizo que
aparecieran las centrales de medios. Hoy, en el caso de Publicistas S.A,

ambas partes se reencuentran, pero bajo un nuevo esquema.

Mediante la fusion de ambas unidades, los objetivos y metas propuestas
de negocio es la integracion de capacidades y habilidades para que se
ofrezca a los clientes, soluciones mas integrales que diferencien sus

marcas, impulsen su crecimiento y por ende, incrementen la rentabilidad.

Como lo indica Mesias, M. (2016).



1.2.

1.21

1.2.2

1.3.

1.3.1

Esto implica una transformaciéon y una nueva vision de la companiia. Es
volver a integrar los servicios bajo un mismo lider, pero no necesariamente
siguiendo el modelo tradicional, sino aprovechando todas esas
capacidades y especializaciones que actualmente se tiene y entregarle al

cliente una oferta de principio a fin.
Como lo indica Escobar, I. (2011)

Cuando dos empresas se fusionan, inician un proceso de transformacion
financiera que puede tener como resultado una mayor rentabilidad, por
ende la compafiia absorbente se convierte en una sociedad mas sélida,

para la:

e Mejora la calidad del servicio.
e Bajan los costos de operacion y produccion.
e Solidez y prestigio en el mercado financiero.

e Competitividad en el mercado financiero.

Formulacion del problema
Problema principal

¢ En qué medida la fusién por absorcién impacta en la rentabilidad de
la empresa Publicistas S.A, periodo 2016-20177?

Problemas secundarios

e ;De qué manera la variacion de las ventas y gastos impacta en la
rentabilidad econdmica de la empresa Publicistas S.A, periodo 2016-
20177

e ;De qué manera la variaciéon del patrimonio impacta en la rentabilidad

financiera de la empresa Publicistas S.A, periodo 2016-20177?
Objetivos
Objetivo general

e Determinar si la fusidn por absorcion impacta en la rentabilidad de la
empresa Publicistas S.A, periodo 2016-2017.

10



1.3.2 Objetivos especificos

1.4.

e Determinar de qué manera La variacion de las ventas y gastos
impactan en la rentabilidad econdmica de la empresa Publicistas S.A,
periodo 2016-2017.

e Establecer de qué manera la variacion del patrimonio impacta en la
rentabilidad financiera de la empresa Publicistas S.A, periodo 2016-
2017.

Limitantes de la investigacion

Actualmente, la investigacion tiene limite tedrico, temporal y espacial.

Tedrico: La presente investigacién se limita debido a la falta de
antecedentes nacionales e internacionales que puedan ayudar a entender
mejor la problematica y comparar los resultados obtenidos al final de la
investigacion.

Temporal: La investigacion tiene como limite temporal el afio 2017,
periodo en el que se realiza el procedimiento de fusion.

Espacial: La investigacion tiene como limite espacial la empresa

Publicistas S.A., ubicada en Calle Los Eucaliptos 245, San Isidro.

11



2.1

211

. MARCO TEORICO

Antecedentes:

Para el desarrollo de la presente investigacion, se revisaron trabajos
previos que guardan relacién con el titulo de la investigacion “FUSION
POR ABSORCION Y SU IMPACTO EN LA RENTABILIDAD DE LA
EMPRESA PUBLICISTAS S.A, PERIODO 2016-2017”, de la exploracion
de informacion vinculada al tema, se consultd algunas tesis de
investigacion que han servido como marco de referencia para la

elaboracion del presente trabajo.

Antecedentes internacionales:

Arcentales (2015) presento la tesis titulada: Fusion por absorcion y su
impacto en los estados financieros aplicado al sector comercial. En este
estudio, el autor tuvo la finalidad de dar a conocer los aspectos legales,
financieros y contables a los cuales las empresas que toman el proceso
de fusion por absorcion se encuentran sometidos; se estudid la ley de
régimen tributario y las normas internacionales financieras a las cuales se
rigen las mismas. (p. 13).

El objetivo principal fue conseguir la optimizacién de los resultados vy el
fortalecimiento economico y financiero al crear mayor competencia dentro
del mercado externo o interno de acuerdo al cual se encuentra dirigida la
actividad de la empresa. (p.14)

Segun el autor, de esta investigacion, se concluye que:

e Al revisar toda la informacion legal a la cual tiene que someterse
las empresas cuando realizan un proceso de fusion se logra tener
el correcto control de las mismas, ya que de esta manera se esta
realizando una valoracion mediante una auditoria los empresarios
para que pueden tomar la decision de absorber o no una empresa.

e Las empresas dentro del Ecuador han tomado como método de
reestructuracion financiera la fusion por absorcion, ya que de esta

manera se logra mantenerlas dentro del mercado con el nombre

12



comercial de la empresa absorbente, con ello, se logra reducir
costos y mejorar los resultados econdémicos de la empresa que
sobrevive al proceso.

e Actualmente, las empresas que realizan el proceso de fusiéon lo
hacen como un medio de crecimiento interno y externo. Esta
modalidad dentro de nuestro pais ha tomado fuerza, como se
menciona en el primer capitulo, varias empresas han realizado este
proceso y logran tener mayor fuerza dentro mercado y a su vez,

obtienen mejores resultados econdmicos. (p.p. 118-120)

La tesis citada anteriormente afirma la fusion por absorcion que impacta

los estados financieros de las empresas del Ecuador.

Herrera (2008) presentd la tesis titulada: Fusion por absorcion de una
empresa operadora de television por cable.

El autor indica que una vez formalizada la fusion, la totalidad de activos y
pasivos se transferiran a la sociedad absorbente, la cual adquirira los
derechos y contraera las obligaciones de la sociedad absorbida.

El autor menciona que para establecer las condiciones en la que se realiza
la fusion, se toma como base los estados financieros de ambas
sociedades.

Segun el autor de esta investigacion, se concluye que:

e La fusién por absorcion permite a las empresas operadoras de
television por cable obtener crecimiento, expansion de lineas,
crecimiento de activos, unificacién de capital y mayor participacion
en el mercado y aumento en sus ganancias.

e Uno de los pasos mas importantes en el proceso de fusidén por
absorcidn es evaluacion de los activos y pasivos de las empresas,
ya que una inadecuada determinacion del valor razonable de los
bienes, derechos y obligaciones de las entidades a fusionarse

puede producir pérdidas en la entidad que subsista.
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e En la etapa de planificacion de la fusidén por absorcién se realiza el
estudio previo de la situacién financiera, operativa, tecnolégica y
legal de las empresas a fusionarse identificando los posibles

riesgos de la negociacion.(p. 108)

Se deduce que es importante el proceso de fusion como medio para
unificar el capital y aumentar las ganancias, ademas que permite hacer el
seguimiento y controlar las actividades, buscando oportunidades para
evitar el desperdicio de recursos; es decir, la empresa de cable unifica su

capital y aumenta las ganancias debido a la fusion.

Ramén & Romero (2014) presentaron la tesis titulada: Efectos contables,
tributarios y financieros de la fusion por absorcion de la Empresa
Curtiembre S.A. a las empresas ISOTHOLDING S.A., FRANK TOSI CIA.
LTDA. Y RECICLAJES ECOLOGICOS GREEN THUMB C.A. en el
periodo 2012. Estos autores indicaron que existe un problema por parte
de los administradores, quienes tienen desconocimiento de los efectos
contables y financiero obtenidos, por lo que indican que es indispensable
que una vez fusionada la Empresa Curtiembre Renaciente S.A. se debe
realizar un analisis de los cambios que sufrié el balance general de la
empresa absorbente en comparacion al Balance General antes y posterior
a la fusion.

Los autores dan a conocer las evidencias reales que permitan determinar
si posterior a la fusion, se demuestra ventajas o desventajas fiscales con
relacion al pago que se efectua periddicamente a los Organismos de
Control, debido a que estos importes afectan en la actualidad
considerablemente al area financiera de una empresa.

El objetivo general fue la determinacion de los efectos contables y
financieros de la fusidon por absorcion de la Empresa Curtiembre
Renaciente S.A. a las empresas reciclajes Ecologicos Green Thumb C.A.,
Isotholding S.A. y Frank Tosi CIA. LTDA en el periodo 2012. Asimismo
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plantearon estudiar la fundamentacién tedrica y técnica de la fusion

empresarial asi como el marco legal. (p. 213)

Segun los autores de esta investigacion, se concluye que:

Una fusion exitosa esta determinada cuando el producto de este
proceso existe sinergia, es decir que la union de dos o mas
empresas produjera un mejor funcionamiento que si lo hicieran
individualmente, obteniendo una mayor productividad, crecimiento
economico, fortalecimiento competitivo en el mercado, entre otros;
acotando que generalmente las causas de la fusién dependen de
los objetivos que se desean alcanzar por los empresarios.

El estudio del marco legal para fusion por absorcion de companias
utilizado para el caso practico de Curtiembre Renaciente involucra
la aplicacion de la ley de Compafias y su Reglamento de
aplicacion, asi como las Normas de Contabilidad observadas,
permiten concluir que el proceso se ha desarrollado en
cumplimiento con cada uno de las reglas exigidas por los
organismos de control para la aprobacion en materia juridica y
contable.

El analisis de la situacion financiera, contable previo a la fusidén de
la empresa absorbente y absorbida, con relacién a la crisis
econdmica y el pago de impuestos que no se podian cubrir debido
a la inactividad operativa de las empresas extinguidas, justifica los
objetivos que motivaron a los socios y accionistas a optar por la
fusidbn de comparfias. También el estudio de los procedimientos
para una fusién por absorciéon permite el aporte académico, ya que
la investigacion muestra el desarrollo de manera practica de
principio a fin de todo lo referente a dicho proceso, en todos los
ambitos de aplicacion.

La tesis concluyé afirmando que el analisis de la situacion
financiera previo de la empresa absorbida y la absorbente
muestran el desarrollo de principio a fin del proceso de fusion y su

evolucion.( p. 176)
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21.2

El presente trabajo concluyé afirmando que el analisis de la situacion
financiera previo, de la empresa absorbida y la absorbente muestran el
desarrollo de principio a fin del proceso de fusion y su evolucion, por lo
tanto, se relaciona con nuestra investigacidon ya que tenemos como
objetivo demostrar que la fusion por absorcién impacta en la rentabilidad

de la empresa Publicistas S.A

Antecedentes Nacionales:

Alarcén (2017) presento la tesis titulada: Propuesta de una fusion por
absorcion y su influencia en los resultados econémicos y financieros del
Grupo Familiar Priela S.A.C. de la ciudad de Chiclayo al afio 2016.
Segun el investigador, se decidid realizar la propuesta de fusion por
absorcion, lo que fue una decision de tipo econdmico financiero y una
manera de potenciar la actividad de la empresa para tener una mayor
credibilidad crediticia ante las instituciones financieras asociado a una
mayor rentabilidad a lo largo de los anos. (p.13)

En este estudio el autor concluye que:

e Los diversos tipos de reestructuracién organizacional, las fusiones
presentan grandes ventajas como por ejemplo; no se requieren
grandes desembolsos de efectivo, ni fuertes endeudamientos para
su realizacién y no se fomenta la concentracion de capitales, como
en las adquisiciones, donde los accionistas de las adquiridas
pueden verse obligados a vender sus acciones.

e Las fusiones pueden aumentar la competitividad empresarial,
siempre y cuando se realicen bajo un objetivo maximizado de
utilidades, tal como se evidencia en la propuesta de fusion por
absorcion, donde las utilidades netas para el 2017, 2018, 2019, iria
incrementandose de la siguiente manera, S/ 1, 008,000, S/1,
151,000, S/1, 507,000, lo cual fue consecuente con este objetivo.
En efecto y de manera proyectada existe evidencia de los
beneficios generados de la fusion por absorcion, en eficiencia y
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poder de mercado, que definitivamente contribuyen a la mejora de

la competitividad. (p 100)

El presente trabajo concluyo afirmando que la fusion por absorcién influye
en los resultados econdmicos y financieros del grupo familiar PRIELA
S.A.C, por lo tanto, se relaciona con nuestra investigacion, debido a que
nuestro objetivo general es demostrar que la fusion por absorcidén impacta
en la rentabilidad de la empresa Publicistas S.A

Medina & Mauricci (2014) presentaron la tesis titulada: Factores que
influyen en la rentabilidad por linea de negocio en la Clinica Sanchez
Ferrer en el periodo 2009-2013. Los autores indican como objetivo general
cuales son los factores que han influido mas en la rentabilidad por Lineas
de Negocio en la Clinica Sanchez Ferrer en el periodo 2009-2013.

En este estudio, los autores concluyen que:

e Que desde la vista nivel de ventas, podemos observar que las
lineas de negocio que aportan mas al nivel de rentabilidad es la
linea de Ambulatorio, seguida por la linea de Hospitalizacion vy
finalmente la linea de emergencia.

e Sin embargo, si quisiéramos obtener qué linea de negocio aporta
mas a la rentabilidad por cada sol invertido, tendriamos que tener
desglosado los gastos por cada linea, lo que contablemente no se
tiene como partidas dentro de la empresa. Por lo tanto, hay una
limitante por este lado.

e Por otro lado, es importante mencionar que el factor de stock de
activos fijos tiene un papel preponderante e impacta directamente
con la evolucion del nivel de rentabilidad después del capital
humano y el nivel de ventas.

e El nivel de inversion hecho a lo largo del periodo de estudio
considerando los factores que influyen en la rentabilidad por linea
de negocio ha tenido resultados positivos a nivel proporcional por
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linea de negocio en mayor prevalencia para la linea ambulatoria

para la Clinica Sanchez Ferrer.(p 27)

El presente trabajo concluy6 afirmando la utilizacién de herramientas de
gestion outsourcing en las pequenas medianas empresa influyen de
manera positiva en la rentabilidad. Esta conclusion se relaciona con el
presente trabajo debido a que se tiene por objetivo mejorar la rentabilidad
después del proceso de fusion.

Tello (2009) presentd la tesis titulada: Fusion de Sociedades
Empresariales: una alternativa como mejorar la competitividad.

El autor cuestiona en su investigacion, en qué medida la fusién de
sociedades empresariales influye en la competitividad de las empresas.
Presentando como objetivos: analizar cémo influye la fusién de
sociedades empresariales en la situacién econémica y competitividad de
las empresas, determinar las causas que influyen en el aumento de la
competitividad cuando se realiza la fusién de sociedades empresariales,
establecer indicadores que muestren el aumento de la competitividad
cuando se realiza la fusidon de sociedades empresariales.

En este estudio el autor concluye que:

e Que la situacién econémica actual de las nuevas empresas mejoro
con relacion a la que tenian antes de las fusiones, debido
basicamente a la disminucion de los costos de venta y de los gastos
operativos, gracias al incremento de la eficiencia en las diferentes
areas de las empresas. Por tanto, los indicadores de rentabilidad y
la utilidad también mejoraron.

e Actualmente, las nuevas empresas tienen una estructura financiera
optima con la cual no tienen problemas de liquidez ni riesgo por
endeudamiento. Por tanto, la liquidez de las empresas se mantiene
en términos apropiados, lo que permite operar de manera eficiente,

satisfacer las necesidades de capital de trabajo y de inversiones,
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2.2

asi como cumplir con los compromisos asumidos y conservar los
excedentes de liquidez. (p. 141)
Esta tesis concluye afirmando que la situacion financiera de la empresa
mejoro con relacion a la que tenian antes debido a la disminucién de los
costos y gastos generando el aumento la rentabilidad.
Por lo tanto, se relaciona con el presente trabajo en la medida que se

pretende demostrar el efecto de fusién por absorcion en la rentabilidad.

Bases teoricas:

Para el desarrollo del presente trabajo de investigacion, se ha consultado
material de distintos autores que han brindado su aporte intelectual sobre
temas relacionados a la investigacion, de los cuales se recogieron
diversas posturas de los temas que abarcan la presente investigacién que

han servido de guia para formular este trabajo.
Hitt, Ireland, & Hoskisson, (2008) refieren que

En el siglo xx se registraron cinco oleadas de fusiones y
adquisiciones, de las cuales las ultimas dos tuvieron lugar en las
décadas de los ochenta y los noventa. En la década de los ochenta
se realizaron 55 000 adquisiciones por un valor de 1.3 billones de
ddlares y el valor de las adquisiciones realizadas en la década de
1990 superd 11 billones. Las economias de todo el mundo, sobre
todo la de Estados Unidos, se desaceleraron al inicio del nuevo
milenio, lo cual disminuyo el numero de fusiones y adquisiciones
que se realizaron. El valor anual de las fusiones y las adquisiciones
se incremento en 2000 a cerca de 3.4 billones de ddlares, y en el
2001 llego alrededor de 1.75 billones. No obstante, a medida que
la economia mundial fue mejorando, el volumen global de contratos
de adquisiciones anunciadas en el 2004 habia aumentado 41 por
ciento, en comparacion con el de 2003, para alcanzar la cifra de
1.195 billones de ddlares, es decir el volumen mas alto desde 2000,
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y el ritmo 2005 era bastante mayor que el registrado en el 2004.
(p-199)

2.21 Fusién
Calderén & Calderén (2009) indican que:

La fusion es el proceso mediante el cual dos o0 mas sociedades
mercantiles, cualquiera sea su denominacién o razén social y
previa extincion de la personalidad juridica de alguna o de todas
ellas, reunen sus patrimonios en una sola. Algo que resulta
ventajoso de este proceso es que se logra una mayor potencialidad

productiva, comercial y financiera.

La modificacion del acuerdo social implica el cambio
respectivo en la escritura de cada una de las sociedades sujetas a
la fusidon consecuentemente los acuerdos deben realizarse por
separado como un acto interno en cada una de las empresas
observando lo dispuesto en la ley y el estatuto de las sociedades
participantes. En estos no se requiere acordar la disolucién y no se

liquida las sociedades o sociedades que se extinguen por la fusion.
(p.33)

Hitt, Ireland, & Hoskisson, (2008) Indican que:

La fusidn es la estrategia que utilizan dos empresas cuando
convienen que integraran sus operaciones sobre una base de
relativa igualdad. Las verdaderas fusiones son muy pocas, porque
una parte suele dominar a la otra en lo que se refiere a la

participacion de mercado o al tamafo de la empresa. (p.200)
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Hundskopf (2012) indica que:

La fusién de sociedades es fendmeno de concentracion
empresarial es el resultado de la evolucion capitalista que tuvo gran
desarrollo en el siglo XX. Los empresarios, ante la creciente
globalizacion, buscan concentrar su actividad econdémica por los
diversos motivos, rescatandose entre los mas importantes; la
busqueda de mejor desarrollo de la produccion asi como también
un mayor grado de penetracién en el mercado; la generacion de
una economia de gran escala o la racionalizacion de los procesos

productivos, entre otras cosas .

Asi nacen las distintas operaciones juridicas. Resaltando entre
ellas la fusion, como una de las formas mas completas de la

concentracion empresarial.
Definicién

Segun el articulo 344 de la LGS, la fusién es el acuerdo de dos o
mas sociedades que, en cumplimiento de los requisitos legales, se
une la formar una sociedad, obteniéndose una concentracion
econdmica y juridica de las respectivas sociedades, sin mediar
acuerdos de disolucion ni proceso de liquidacion se trata de una

“sucesion inter vivos o titulo universal”

Los activos y pasivos de la o las sociedades se trasfieren en bloque
y a titulo universal a una nueva sociedad o a una preexistente,
generando las extincion de las sociedades que participaron en la
fusibn y en la entrega en contraprestacion de acciones o
participaciones como accionistas o socios de una nueva sociedad

a los socios de las sociedades que existen.
Formas de fusion

Fusion por constitucion:
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Es una union de dos o mas sociedades denominadas incorporadas,
que se contribuyen con sus patrimonios integrales, para la

constitucidn de una nueva sociedad denominada incorporante.

Esto trae como consecuencia la extincion de la personalidad
juridica de todas las incorporadas y por consiguiente, el traspaso
de los patrimonios en bloque (conjunto de activos y pasivos) y a

titulo universal a favor de una nueva sociedad.
Fusion por absorcion:

A diferencia de la fusién por constitucion, aqui no se produce el
nacimiento de una sociedad, si no que una ya existente,
denominadas sociedad absorbente, adquiere los patrimonios
integrales de las sociedades denominadas absorbidas.

Adviértase que la sociedad mas grande no siempre absorbe a la
mas pequefia. En la practica se dan muchos casos donde por
diversos motivos las sociedades absorbentes son mas chicas las
absorbidas y es que la empresa a puede tener un patrimonio neto
menor b y ¢ sin embargo, para tener una mejor reputacién (nombre
mas conocido), absorbe a las mas grandes, por cuestiones de

estrategia.
Reglas comunes a la fusién:

En la fusion por constituciéon y en la fusion por absorcion se

producen ciertas reglas comunes:

e Los socios o accionistas de las sociedades que se extinguen
por la fusidn, reciben a cambio una contraprestacion que
contiene las acciones, participaciones u otros titulos de valor
similar en los que tenian en las sociedades incorporadas pero
bajo la emisidbn de la nueva sociedad o de la sociedad

absorbente, segun sea el caso.
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e En teoria, pueden participar sociedades de diferentes formas
del proceso de fusion. Sin embargo, en la practica es preferible
que sean iguales.

e El acuerdo de la fusion es un asunto trascendental para una
sociedad y, por lo tanto, requiere de quérum y mayoria
calificada.

e No es necesario el acuerdo de la disolucion y no existe
liquidacion. ( p.p 238-240)

Balances

Todas las sociedades que se extinguen con la fusion segun la ley
general de sociedades, un balance de situacion al dia anterior de
la fecha entrada en vigencia de la fusion. Por su parte, la sociedad
absorbente o incorporante debe formular un balance de apertura al

dia de la entrada en vigencia de la fusion

Todos los balances deben quedar formulados dentro de un plazo
maximo de treinta dias, contados partir de la fecha de entrada de
la vigencia de la fusidén, no siendo necesario su insercién en la

escritura publica de la fusion. (p. 245)
Fecha entrada de vigencia

La fusion entrara en vigencia segun la fecha fijada en el acuerdo a
partir de ese momento cesaran las operaciones derechos u
obligaciones de las sociedades que se extinguen para ser
asumidos pero la sociedad absorbente o incorporante

Sin embargo segun la ley general de sociedades atribuye un
caracter constitutivo al registro al establecer que la eficacia del
acuerdo de transformacién queda supeditada a su inscripcidon en
los registros publicos en la partida correspondiente las sociedades
participantes
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Finalmente la fusion, con la inscripcion en los registros publicos se
produce automaticamente la extincidon de la sociedades absorbidas
o incorporadas a extincion de las sociedades absorbidas o
incorporadas se inscribe, cuando ello corresponda, la transferencia
de los bienes o derechos, derechos y obligaciones individuales que

integran en los patrimonios (p. 247)

Palomino (2016) indica que:

La fusion es la union de dos o0 mas sociedades para organizar una
sola empresa un nuevo negocio cumpliendo con los requisitos
prescritos por la ley tienen aplicaciones financieras para inversores

empleados y acreedores.

La fusion de sociedades es la union de las empresas mediante la
disolucién de una o mas sociedades y la creacién de una nueva
sociedad que se hace cargo del patrimonio de las sociedades
disueltas, en las que integran los socios de las nuevas sociedades
fusionadas.

Fusién por constituciéon

Las fusidn de o mas sociedades para constituir una nueva sociedad
incorporada. La fusion origina la extincion de la personalidad
juridica de las sociedades incorporadas y la transmision en bloque

y a titulo universal de los patrimonios.
Fusion por absorcion

La absorcion de una o mas sociedades por otra sociedad existente
origina la extincién de la personalidad Juridica de la sociedad o

sociedades absorbidas.

Pacto social
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Requisitos: La fusion se acuerda con los requisitos establecidos por
la ley y el estatuto de las sociedades participantes para la

modificacion del pacto social.

Aprobacién del proyecto: El directorio de cada una de las
sociedades que participan en la fusién aprueba, con el voto
favorable de la mayoria absoluta de sus miembros, el texto del

proyecto de fusion.

e Balances: La trasformacion se hace de acuerdo con los
requisitos establecidos por la ley y el estatuto de la sociedad.

e Escritura publica: De la fusion se otorga una vez vencido el
plazo de treinta dias el contado a partir de la fecha de
publicacion del ultimo aviso al que refiere la ley.

Formas de fusion:
Fusién por constitucion:

También llamada fusidon vertical, representada la concentracion
empresarial de varias sociedades (entre empresas del mismo
sector) que se complementan entre si , formando una cadena
industrial o comercial teniendo por objeto disolver dos o mas
empresas societarias sin llevarlas a liquidacién con el fin de
constituir una nueva sociedad , lo cual técnicamente significa la

fusién de creacién de una tercera.
Fusidn por absorcion:

Llamada también fusién horizontal representa la concentracién
empresarial de varias sociedades que pretenden ampliar su
dimensién en una nueva empresa de la misma naturaleza para
incrementar los factores de produccion o comercializacion que

antes se realizaba por separado en cada empresa.
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La fusion por absorcidén origina la extension de la personalidad

juridica de la sociedad o sociedades absorbidas o la disolucién de

aquellas o aquellas que se absorbida por otra sociedad ya

constituida.

Es importante resaltar que segun la ley general de sociedades

permite califica la “extincion” a las sociedades incorporadas o

absorbidas y no “disolucion”. (pp. 203-205)

Calderén & Calderén (2010) menciona que:

La Ley General de Sociedades en su Art. 344 establece dos clases
de fusion (p.33):

Fusién para formar una nueva sociedad, proceso mediante el
cual se constituye una nueva sociedad incorporante que origina
la extincion de la personalidad juridica de las sociedades
incorporadas y la trasmisién en bloque y a titulo universal de
sus patrimonios a la nueva sociedad .

El capital de la nueva sociedad sera igual a la suma de los
capitales o patrimonios de las sociedades que se extinguen.
Generalmente, este tipo de fusion se da entre dos o mas
sociedades con giro o patrimonios similares; es decir, ambos
unifican sus intereses para lograr una participacion mutua y
continua en los riesgos y beneficios de la nueva sociedad.
Fusién por absorcién, proceso mediante el cual una sociedad
existente absorbe a una o mas sociedades originando la
extincion de la personalidad juridica de la sociedad o
sociedades absorbidas. La sociedad absorbente asume, a
titulo universal, y en bloque, los patrimonios de las absorbidas.
El capital de la sociedad absorbente se incrementa con los
patrimonios de la sociedad o sociedades cuya personalidad
juridica se extingue, formalizandose tal situacién de acuerdo a

lo previsto por la ley. No obstante, la sociedad absorbente no
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aumenta su capital social cuando hay un desembolso a favor
de los socios o accionistas de las sociedades que son
absorbidas, tal como si se tratara de una compra, incluso se
podria cancelar, de justificarse la adquisicion de un valor
inmaterial.

La accion de adquirir un dominio por la sociedad absorbente se
justifica plenamente tratandose de empresas poderosas frente
a otras que son débiles o inestables econdmicamente. (p.34)

2.2.2 Estados Financieros o Estados contables de sintesis

Déniz (2008) sostiene que “el propédsito primordial de la informacion
econdmico-financiera reflejada en los estados contables es el de ser util

para la toma de decisiones por parte de usuarios externos”. (p. 204)
El balance y sus clases:

- Balance de situacion: es el estado contable que representa de
forma sistematica, ordenada y resumida la situacion
economico-financiera de una entidad en un instante de tiempo
determinado, tanto en su concrecion material, el activo o
inversiones, como en su origen, las fuentes de financiacion.
Partiendo los criterios de liquidez para los elementos del activo,
y exigibilidad y procedencia de los recursos para los elementos
del pasivo y patrimonio neto.(p. 210)

- Balance de comprobacién o de sumas y saldos: permite
comprobar que el libro mayor se halla en equilibrio, es decir,
que se han anotado todos Ilos cargos y abonos
correspondientes a todas las transacciones registradas en el
Libro Diario, que los saldos de cada cuenta se han obtenido
correctamente y que la suma de los saldos deudores y
acreedores coinciden.

- Estado de ganancias y pérdidas: Cabe definir el resultado de la

empresa, en una primera instancia, como la variacion neta en
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el patrimonio neto ocasionada por actividades distintas de las
aportaciones y retiradas de fondos de los propietarios, es decir,
por los gastos y los ingresos asignables al ejercicio
previamente periodificados. Si dicha variacidn es positiva, la
empresa habra obtenido beneficios, si por el contrario es
negativa, se habra generado pérdidas.(p. 213)

- Estado de flujos de efectivo: informa sobre el origen y la
utilizacion de los activos monetarios representativos de efectivo
y otros activos liquidos equivalentes, es decir, proporciona
informacion con respecto a las actividades de la empresa que
generan liquidez para devolver prestamos, distribuir dividendos
o reinvertir dicha liquidez para mantener o aumentar la
capacidad operativa. Igualmente, informa sobre aquellas otras
actividades financieras relacionadas con la deuda o con el
patrimonio neto y con la inversion de los medios liquidos (p.
221)

- Estado de cambios en el patrimonio neto: refleja la cuantia y la
forma en que ha variado el neto patrimonial, durante un periodo
de tiempo, como consecuencia de transacciones con los socios
y otras alteraciones que le afecten, como las derivadas de
ajustes por cambios en el valor de determinados elementos

patrimoniales. (p. 223)

2.2.3 La rentabilidad
Palomino (2014) Indica que la rentabilidad:

Es un indicador que permite relacionar lo que se genera a través
del estado de resultado, con lo que se precisa de activos y venta
para desarrollar la actividad empresarial, relacionando el beneficio
o utilidad antes de impuesto e intereses con el total activos, con la

finalidad de evaluar la utilidad con que cuenta la entidad. (p.215).
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La rentabilidad mide la efectividad de la administracion para
controlar los costos, gastos y convertir de esta manera las ventas
en utilidades. (p.217).

Escribano & Jiménez (2014) indica que:

La rentabilidad tiene gran importancia para la empresa, ya que esta
se enfrenta a multiples objetivos, basados unos en la rentabilidad o
beneficio, otros en el crecimiento, la estabilidad e incluso en el
servicio a la colectividad. De ahi que, en todo analisis empresarial,
el centro de la discusion tienda a situarse en la rentabilidad, la
seguridad o la solvencia como variables fundamentales de toda

actividad econdmica.

La rentabilidad es un concepto que mide el rendimiento que
producen los capitales utilizados en un determinado periodo de
tiempo. Consiste en comparar la renta, o beneficio generado, en
relacion al capital invertido, es decir, seria el cociente entre ambos
importes. Dependiendo del importe que se tome en concepto de

beneficio o de inversion, la rentabilidad obtenida sera diferente.

e La rentabilidad econdmica, mide la capacidad del activo de
generar beneficio, independientemente de cual sea la
composicion de la estructura financiera de la empresa.

e La rentabilidad financiera mide la capacidad de la empresa
para remunerar a sus accionistas. Representa el coste de
oportunidad de los fondos que se mantienen en la empresa,

frente al coste del dinero o inversiones alternativas. (p. 431)

Calderén (2008) concluye sobre los ratios de rentabilidad. “Tienen por
objeto calcular el rendimiento de las operaciones y de las inversiones a

partir del resultado de ejercicio”.

Los indicadores de rentabilidad usados para medir la contribucion

de la contabilidad de gestion sobre la rentabilidad son:
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Rentabilidad econémica:

Llamado también rendimiento sobre la inversion (ROI) o Returns on
Assets (ROA) por sus siglas en inglés. Este indice mide la
capacidad de la empresa para generar utilidades con los recursos

que dispone.

Utilidad Operativa
Activo corriente

ROA =

Se deduce que, si el coeficiente es alto, entonces la empresa esta
empleando eficientemente sus recursos y esta obteniendo mayores

retornos por cada unidad de activos que posee. (p.172).
Apaza (2016) indica sobre la rentabilidad econémica:

- Este indicador muestra la utilidad que se obtiene por cada
nuevo sol de activo total invertido.

- Proporciona el nivel de eficacia de la gestidon o lo que es lo
mismo el nivel rendimiento de las inversiones realizadas.

- Muestra cuanto aumentd el enriquecimiento de la empresa
como producto de la utilidad obtenida.

- Mide la capacidad de los activos para generar valor con
independencia de como han sido financiados. Es decir, mide la
productividad o rendimientos de los activos reales de la
empresa.( p. 130)

Jiménez (2014) define que:

La rentabilidad econdmica, es el ratio que mide el beneficio
generado por los activos sin tener en cuenta el coste de
financiacion de estos, es decir, permite saber si el crecimiento de
una compania estd acompafado de una mejora o deterioro del
resultado. (p. 433)
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224

RENTABILIDAD Beneficio antes de intereses e impuestos

ECONOMICA Activo Total

La rentabilidad financiera, es el ratio entre el resultado conocido o
previsto, después de intereses, y los fondos propios de la empresa,

midiendo asi el rendimiento de los fondos propios.

RENTABILIDAD Beneficio neto
FINANCIERA Fondos propios

La rentabilidad financiera puede considerarse asi una medida de
rentabilidad mas cercana a los accionistas o propietarios que la
rentabilidad econdomica, y de ahi que, tedricamente, sea el
indicador de rentabilidad que los directivos buscan maximizar en

interés de los propietarios

En este sentido, la rentabilidad financiera debe estar en
consonancia con las expectativas de los inversores, por lo que

debera ser positiva y superior a dichas expectativas. (p. 437)

Ratios financieros:

Ricra (2014) menciona sobre los ratios financieros que son:

Uno de los instrumentos mas usados y de gran utilidad para realizar
el analisis financiero de las empresas es el uso de las razones
financieras ya que estas pueden medir en un alto grado la eficacia
y comportamiento de la empresa y ademas son comparables con
las de la competencia y, por lo tanto, constituyen una herramienta

vital para la toma de decisiones.
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Matematicamente, un ratio es una razén. Esta razoén financiera, es
una relacion entre dos cifras extraidas de los estados financieros
que buscar tener una medicion de los resultados internos y
externos de una empresa. Proveen informacidon que permite tomar
decisiones acertadas. Se clasifican en: indices de liquidez, de

gestion, de solvencia y de rentabilidad.

Proveen informacion que permite tomar decisiones acertadas.
Dependiendo de la necesidad de decisién que tengan los usuarios

son las razones que se utilizaran.
Estas estan clasificadas en cinco:

e Ratios de Liquidez: Miden la capacidad de pago a corto
plazo.

e Ratios de Solvencia: Miden la capacidad d pago a largo
plazo.

e Ratios de Actividad: Mide la eficiencia con la que se utilizan
los recursos.

e Ratios de Rentabilidad: Mide la eficiencia de la utilizacion de
los recursos para generar sus operaciones.

e Ratios de Valor de Mercado: Mide el precio del valor d

mercado por accién del capital accionario.( p.30)

Ratios de Rentabilidad:

Son razones que evaluan la capacidad de la empresa para generar
utilidades, a través de los recursos que emplea, sean estos propios
0 ajenos, Yy, por el otro, la eficiencia de sus operaciones en un
determinado periodo. Al igual que los ratios mencionados
anteriormente son de suma importancia porque permiten evaluar el
resultado de la eficacia en la gestion y administracion de los
recursos economicos Y financieros de la empresa. (p.35)
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Rentabilidad de activos (ROA)

Llamado también rendimiento sobre la inversion. Este indice
mide la capacidad de la empresa para generar utilidades con
los recursos que dispone. Matematicamente se expresa de

la siguiente forma:

UTILIDAD NETA
ACTIVOS TOTALES

ROA =

De lo anterior, se deduce que si el coeficiente es alto,
entonces la empresa esta empleando eficientemente sus
recursos y esta obteniendo mayores retornos por cada
unidad de activos que posee. Caso contrario, estaria
perdiendo la oportunidad de lograr mejores resultado (p.35)

Rendimiento del capital (ROE)

Mide la eficiencia de la administracion para generar
rendimientos a partir de los aportes de los socios. En
términos sencillos este ratio implica el rendimiento obtenido
a favor de los accionistas. Matematicamente se calcula de la

siguiente manera:

UTILIDAD NETA
PATRIMONIO NETO

ROE =

Un ratio alto significa que los accionistas estan consiguiendo
mayores beneficios por cada unidad monetaria invertida. Si
el resultado fuese negativo esto implicaria que la

rentabilidad de los socios es baja. (p.36)
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Apaza (2016) indica:

2.2.5

Los ratios de rentabilidad que “sus resultados materializan la
eficiencia en la gestién de la empresa, es decir, la forma en que los
directivos han utilizado los recursos de la empresa. Por tales
razones, la direccion de la entidad debe velar por el
comportamiento de estos indices pues mientras mayores sean sus

resultados mayores sera la prosperidad para la empresa”. (p. 125)

Analisis de la informacion financiera:

Ricra (2014) indica que:

Tanto a la gerencia como a los inversionistas y otros usuarios
internos y externos les interesa saber cdmo marcha la empresa
para poder realizar un planeamiento financiero a corto, mediano y
largo plazo o para tomar decisiones para mejorar la situacion
economica financiera de la empresa. Para ello existe un conjunto
de principios que permiten analizar e interpretar econémica y
financieramente el comportamiento de la empresa en el pasado y
apreciar su situacion financiera actual, con el objetivo basico de
realizar una estimacion sobre su situacion y los resultados futuros.
También sirve para determinar las consecuencias financieras de
los negocios, aplicando diversas técnicas que permiten seleccionar

la informacién relevante, interpretarla y establecer conclusiones.
(p-3)
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2.3

Conceptual:

Ley general de sociedades Ley N° 26887

Sobre el concepto y formas de fusion, se refiere:

Articulo 344.- Concepto y formas de fusién

Por la fusidon dos a mas sociedades se reunen para formar una sola

cumpliendo los requisitos prescritos por esta ley.
Puede adoptar alguna de las siguientes formas:

1. La fusiéon de dos o mas sociedades para constituir una nueva
sociedad incorporante origina la extincion de la personalidad
juridica de las sociedades incorporadas y la transmisién en bloque,

y a titulo universal de sus patrimonios a la nueva sociedad; o,

2. La absorciéon de una o mas sociedades por otra sociedad
existente origina la extincién de la personalidad juridica de la
sociedad o sociedades absorbidas. La sociedad absorbente
asume, a titulo universal, y en bloque, los patrimonios delas

absorbidas.

En ambos casos los socios o accionistas de las sociedades que se
extinguen por la fusién reciben acciones o participaciones como
accionistas o socios de la nueva sociedad o de la sociedad

absorbente, en su caso.
Articulo 345.- Requisitos del acuerdo de fusién

La fusion se acuerda con los requisitos establecidos por la ley y el
estatuto de las sociedades participantes para la modificacion de su

pacto social y estatuto.

No se requiere acordar la disolucion y no se liquida la sociedad o

sociedades que se extinguen por la fusion.

35



Articulo 346.- Aprobacién del proyecto de fusion

El directorio de cada una de las sociedades que participan en la
fusién aprueba, con el voto favorable de la mayoria absoluta de sus

miembros, el texto del proyecto de fusion.

En el caso de sociedades que no tengan directorio el proyecto de
fusibn se aprueba por la mayoria absoluta de las personas
encargadas de la administracion de la sociedad.

Articulo 347.- Contenido del proyecto de fusion
El proyecto de fusion contiene:

1. La denominacion, domicilio, capital y los datos de inscripcion en
el Registro de las sociedades participantes;

2. La forma de la fusion;

3. La explicacion del proyecto de fusion, sus principales aspectos
juridicos y economicos y los criterios de valorizacion empleados
para la determinacion de la relacion de canje entre las respectivas

acciones o participaciones de las
Sociedades participantes en la fusion;

4. El numero y clase de las acciones o participaciones que la
sociedad incorporante o absorbente debe emitir o entregar y, en su

caso, la variacién del monto del capital de esta ultima;

5. Las compensaciones complementarias, si fuera necesario;
6. El procedimiento para el canje de titulos, si fuera el caso;
7. La fecha prevista para su entrada en vigencia;

8. Los derechos de los titulos emitidos por las sociedades

participantes que no sean acciones o participaciones;
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9. Los informes legales, econémicos o contables contratados por

las sociedades participantes, si los hubiere;

10. Las modalidades a las que la fusidon queda sujeta, si fuera el

caso; Y,

11. Cualquier otra informacion o referencia que los directores o

administradores consideren pertinente consignar.
Articulo 348.- Abstencion de realizar actos significativos

La aprobacién del proyecto de fusion por el directorio o los
administradores de las sociedades implica la obligaciéon de
abstenerse de realizar o ejecutar cualquier acto o contrato que
pueda comprometer la aprobaciéon del proyecto o alterar
significativamente la relacion de canje de las acciones o
participaciones, hasta la fecha de las juntas generales o asambleas
de las sociedades participantes convocadas para pronunciarse

sobre la fusion.
Articulo 349.- Convocatoria a junta general o asamblea

La convocatoria a junta general o asamblea de las sociedades a
cuya consideracion ha de someterse el proyecto de fusién se
realiza mediante aviso publicado por cada sociedad participante
con no menos de diez dias de anticipacion a la fecha de la

celebracion de la junta o asamblea.
Articulo 350.- Requisitos de la convocatoria

Desde la publicacion del aviso de convocatoria, cada sociedad
participante debe poner a disposicién de sus socios, accionistas,
obligacionistas y demas titulares de derechos de crédito o titulos

especiales, en su domicilio social los siguientes documentos:

1. El proyecto de fusion;
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2. Estados financieros auditados del ultimo ejercicio de las
sociedades participantes. Aquellas que se hubiesen constituido en
el mismo ejercicio en que se acuerda la fusion presentan un
balance auditado cerrado al ultimo dia del mes previo al de la

aprobacion del proyecto de fusion.

3. El proyecto del pacto social y estatuto de la sociedad
incorporante o de las modificaciones a los de la sociedad
absorbente; y, por la asamblea que reune a los titulares de esos

derechos, es de cumplimiento obligatorio para todos ellos.
Articulo 363.- Fusion simple

Si la sociedad absorbente es propietaria de todas las acciones o
participaciones de las sociedades absorbidas, no es necesario el
cumplimiento de los requisitos establecidos en los incisos 3, 4,5y
6 del articulo 347.

4. La relacion de los principales accionistas, directores vy

administradores de las sociedades participantes.
Articulo 351.- Acuerdo de fusién

La junta general o asamblea de cada una de las sociedades
participantes aprueba el proyecto de fusion con las modificaciones
que expresamente se acuerden y fija una fecha comun de entrada

en vigencia de la fusion.

Los directores o administradores deberan informar, antes de la
adopciéon del acuerdo, sobre cualquier variacién significativa
experimentada por el patrimonio de las sociedades participantes

desde la fecha en que se establecio la relacion de canje.
Articulo 352.- Extincion del proyecto

El proceso de fusion se extingue si no es aprobado por las juntas

generales o asambleas de las sociedades participantes dentro de
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los plazos previstos en el proyecto de fusion y en todo caso a los

tres meses de la fecha del proyecto.
Articulo 353.- Fecha de entrada en vigencia

La fusion entra en vigencia en la fecha fijada en los acuerdos de
fusién. En esa fecha cesan las operaciones y los derechos y
obligaciones de las sociedades que se extinguen, los que son
asumidos por la sociedad absorbente o incorporante. Sin perjuicio
de su inmediata entrada en vigencia, la fusion esta supeditada a la
inscripcion de la escritura publica en el Registro, en la partida

correspondiente a las sociedades participantes.

La inscripcion de la fusidn produce la extincion de las sociedades
absorbidas o incorporadas, segun sea el caso. Por su solo mérito
se inscriben también en los respectivos registros, cuando
corresponda, la transferencia de los bienes, derechos vy

obligaciones individuales que integran los patrimonios transferidos.
Articulo 354.- Balances

Cada una de las sociedades que se extinguen por la fusion formula
un balance al dia anterior de la fecha de entrada en vigencia de la
fusion. La sociedad absorbente o incorporante, en su caso, formula

un balance de apertura al dia de entrada en vigencia de la fusion.

Los balances referidos en el parrafo anterior deben quedar
formulados dentro de un plazo maximo treinta dias, contado a partir
de la fecha de entrada en vigencia de la fusion. No se requiere la
insercion de los balances en la escritura publica de fusion. Los
balances deben ser aprobados por el respectivo directorio, y
cuando éste no exista por el gerente, y estar a disposicién de las
personas mencionadas en el articulo 350, en el domicilio social de
la sociedad absorbente o incorporante por no menos de sesenta

dias luego del plazo maximo para su preparacion.

39



Articulo 355.- Publicacién de los acuerdos

Cada uno de los acuerdos de fusion se publica por tres veces, con

cinco dias de intervalo entre cada aviso.

Los avisos podran publicarse en forma independiente o conjunta

por las sociedades participantes.

El plazo para el ejercicio del derecho de separacién empieza a

contarse a partir del ultimo aviso de la correspondiente sociedad.
Articulo 356.- Derecho de separacion

El acuerdo de fusion da a los socios y accionistas de las sociedades
que se fusionan el derecho de separacién regulado por el articulo
200.

El ejercicio del derecho de separacién no libera al socio de la
responsabilidad personal que le corresponda por las obligaciones

sociales contraidas antes de la fusion.
Articulo 357 .- Escritura publica de fusion

La escritura publica de fusion se otorga una vez vencido el plazo
de treinta dias, contado a partir de la fecha de la publicacion del
ultimo aviso a que se refiere el articulo 355, si no hubiera oposicion.
Si la oposicidn hubiese sido notificada dentro del citado plazo, la
escritura publica se otorga una vez levantada la suspensién o

concluido el proceso que declara infundada la oposicion.
Articulo 358.- Contenido de la escritura publica
La escritura publica de fusion contiene:

1. Los acuerdos de las juntas generales o asambleas de las

sociedades participantes;
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2. El pacto social y estatuto de la nueva sociedad o las
modificaciones del pacto social y del estatuto de la sociedad

absorbente;
3. La fecha de entrada en vigencia de la fusion;

4. La constancia de la publicacion de los avisos prescritos en el
articulo 355; vy,

5. Los demas pactos que las sociedades participantes estimen
pertinente.

Articulo 359.- Derecho de oposicion

El acreedor de cualquiera de las sociedades participantes tiene
derecho de oposicion, el que se regula por lo dispuesto en el
articulo 219.

Articulo 360.- Sancion para la oposicion de mala fe o sin

fundamento

Cuando la oposicién se hubiese promovido con mala fe o con
notoria falta de fundamento, el juez impondra al demandante y en
beneficio de la sociedad afectada por la oposicién una penalidad
de acuerdo con la gravedad del asunto, asi como la indemnizacion

por dafos y perjuicios que corresponda.
Articulo 361.- Cambio en la responsabilidad de los socios

Es aplicable a la fusibn cuando origine cambio en la
responsabilidad de los socios o accionistas de alguna de las

sociedades participantes lo dispuesto en el articulo 334.
Articulo 362.- Otros derechos

Los titulares de derechos especiales que no sean acciones o
participaciones de capital disfrutan de los mismos derechos en la
sociedad absorbente o en la incorporante, salvo que presten
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aceptacion expresa a cualquier modificacidon o compensacion de
dichos derechos. Cuando la aceptacion proviene de acuerdo

adoptado
Articulo 364.- Fusion de sociedades en liquidacion

Es aplicable a la fusién de sociedades en liquidacion lo dispuesto

en el articulo 342.
Articulo 365. Pretension de nulidad de la fusion

La pretension judicial de nulidad contra una fusion inscrita en el
Registro sélo puede basarse en la nulidad de los acuerdos de las
juntas generales o asambleas de socios de las sociedades que
participaron en la fusién. La pretension debe dirigirse contra la
sociedad absorbente o contra la sociedad incorporante, segun sea

el caso. La pretensidn se debera tramitar en el proceso abreviado.

El plazo para el ejercicio de la pretension de nulidad de una fusion
caduca a los seis meses, contados a partir de la fecha de

inscripcion en el Registro de la escritura publica de fusion.
Articulo 366.- Efectos de la declaracion de nulidad

La declaracion de nulidad no afecta la validez de las obligaciones
nacidas después de la fecha de entrada en vigencia de la fusion.
Todas las sociedades que participaron en la fusién son
solidariamente responsables de tales obligaciones frente a los
acreedores.

Norma Internacional de Informacion Financiera 3 Combinaciones de

Negocios

Concerniente a la fusidn, esta norma indica lo siguiente:

El objetivo de esta NIIF es mejorar la relevancia, la fiabilidad y la

comparabilidad de la informacién sobre combinaciones de
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negocios y sus efectos, que una entidad que informa proporciona a
través de su estado financiero. Para lograrlo, esta NIIF establece
principios y requerimientos sobre la forma en que la entidad
adquirente:

(a) reconocera y medira en sus estados financieros los activos
identificables adquiridos, los pasivos Asumidos y cualquier

participacion no controladora en la entidad adquirida;

(b) reconocera y medira la plusvalia adquirida en la combinacién de
negocios 0 una ganancia procedente de una compra en

condiciones muy ventajosas; y

(c) determinara qué informacion revelara para permitir que los
usuarios de los estados financieros evaluen la naturaleza y los

efectos financieros de la combinacion de negocios.
Identificacion de una combinacién de negocios

Una entidad determinara si una transaccion u otro suceso es una
combinacioén de negocios mediante la aplicacion de la definicion de
esta NIIF, que requiere que los activos adquiridos y los pasivos
asumidos constituyan un negocio. Cuando los activos adquiridos
no sean un negocio, la entidad que informa contabilizara la
transaccion o el otro suceso como la adquisicion de un activo. Los
parrafos B5 a B12 proporcionan guias sobre la identificacion de una

combinacion de negocios y la definicidn de un negocio

Norma Internacional de Informacion Financiera 10 Estados

Financieros Consolidados

Concerniente a los estados financieros consolidados, esta norma indica lo

siguiente:

Objetivo
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El objetivo de esta NIIF es establecer los principios para la
presentacion y preparacion de estados financieros consolidados

cuando una entidad controla una o mas entidades distintas.

Norma Internacional de Contabilidad 27 Estados Financieros

Separados

Concerniente a los estados financieros separados, esta norma indica lo

siguiente:
Objetivo

El objetivo de esta Norma es prescribir los requerimientos de
contabilizacion e informacién a revelar para inversiones en
subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas cuando una entidad

prepara estados financieros separados.
Alcance

Esta Norma debera aplicarse a la contabilidad de las inversiones
en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas en el caso de que
una entidad opte por presentar estados financieros separados, o

esté obligada a ello por las regulaciones locales.

Esta norma no establece qué entidades elaboraran estados
financieros separados. Se aplica en el caso de que una entidad
elabore estados financieros separados que cumplan con las

Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Los siguientes términos se usan en esta Norma con los significados

que a continuacién se especifican:

Estados financieros consolidados son los estados financieros de un
grupo en el que los activos, pasivos, patrimonio, ingresos, gastos,
y flujos de efectivo de la controladora y sus subsidiarias se

presentan como si se tratase de una sola entidad econdmica.
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Estados financieros separados son los presentados por una
entidad en los que dicha entidad puede optar, sujeta a los
requerimientos de esta Norma, por contabilizar sus inversiones en
subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas, bien al costo, de
acuerdo con la NIIF 9 Instrumentos Financieros, o utilizando el
método de la participacion de acuerdo con la NIC 28 Inversiones

en Asociadas y Negocios Conjuntos

Los siguientes términos se definen en el Apéndice A de la NIIF 10

Estados Financieros Consolidados, en el

Apéndice A de la NIIF 11 Acuerdos Conjuntos y en el parrafo 3 de
la NIC 28:

* Asociada

« Control conjunto

* Control de una participada
+ Controladora

+ Entidad de inversion

» Grupo

* Influencia significativa

» Método de la participacion
* Negocio conjunto

* Participes de un negocio conjunto
* Subsidiaria.

Los estados financieros separados son los presentados ademas de
los estados financieros consolidados o ademas de los estados
financieros de un inversor que no tiene inversiones en subsidiarias,

pero si tiene inversiones en asociadas o0 negocios conjuntos en los
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que la NIC 28 requiere que dichas inversiones en asociadas o
negocios conjuntos se contabilicen utilizando el método de la
participacion, en circunstancias distintas de las establecidas en los
parrafos 8 y 8A.

Ley del impuesto a la renta

Concerniente a la reorganizacion de sociedades, esta ley indica lo

siguiente:

Articulo 103°.- La reorganizacion de sociedades o empresas se
configura unicamente en los casos de fusion, escision u otras
formas de reorganizacion, con arreglo a lo que establezca el

Reglamento.

Articulo 104°.- Tratdndose de reorganizacién de sociedades o
empresas, las partes intervinientes podran optar, en forma

excluyente, por cualquiera de los siguientes regimenes:

1. Si las sociedades o empresas acordaran la revaluacion
voluntaria de sus activos, la diferencia entre el mayor valor pactado
y el costo computable determinado de acuerdo con el Decreto
Legislativo N° 797 y normas reglamentarias estara gravado con el
Impuesto a la Renta. En este caso, los bienes transferidos, asi
como los del adquirente, tendran como costo computable el valor

al que fueron revaluados.

2. Si las sociedades o empresas acordaran la revaluacion
voluntaria de sus activos, la diferencia entre el mayor valor pactado
y el costo computable determinado de acuerdo con el Decreto
Legislativo N° 797 y normas reglamentarias no estara gravado con
el Impuesto a la Renta, siempre que no se distribuya. En este caso,
el mayor valor atribuido con motivo de la revaluacion voluntaria no

tendra efecto tributario. En tal sentido, no sera considerado para
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efecto de determinar el costo computable de los bienes ni su

depreciacion.

3. En caso que las sociedades o empresas no acordaran la
revaluacion voluntaria de sus activos, los bienes transferidos
tendran para la adquirente el mismo costo computable que hubiere
correspondido atribuirle en poder de la transferente, incluido
unicamente el ajuste por inflacion a que se refiere el Decreto
Legislativo N° 797 y normas reglamentarias. En este caso no
resultara de aplicacién lo dispuesto en el Articulo 32° de la presente
Ley. El valor depreciable y la vida util de los bienes transferidos por
reorganizacion de sociedades o empresas en cualquiera de las
modalidades previstas en este articulo, seran determinados

conforme lo establezca el Reglamento.

Articulo 105°.- En el caso previsto en el numeral 2 del articulo
anterior, si la ganancia es distribuida en efectivo o en especie por
la sociedad o empresa que la haya generado, se considerara renta
gravada en dicha sociedad o empresa. Se presume, sin admitir
prueba en contrario, que la ganancia a que se refiere el numeral 2
del articulo 104° de esta ley es distribuida en cualquiera de los
siguientes supuestos: 1. Cuando se reduce el capital dentro de los
cuatro (4) ejercicios gravables siguientes al ejercicio en el cual se
realiza la reorganizacion, excepto cuando dicha reduccion se haya
producido en aplicacion de lo dispuesto en el numeral 4 del articulo
216° o en el articulo 220° de la Ley General de Sociedades. 2.
Cuando se acuerde la distribucion de dividendos y otras formas de
distribucion de utilidades, incluyendo la distribucion de excedentes
de revaluacion, ajustes por reexpresion, primas y/o reservas de
libre disposicion, dentro de los cuatro (4) ejercicios gravables
siguientes al ejercicio en el cual se realiza la reorganizacion. 3.
Cuando una sociedad o empresa realice una escisién y las

acciones o participaciones que reciban sus socios o accionistas
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como consecuencia de la reorganizaciéon sean transferidas en
propiedad o canceladas por una posterior reorganizacion, siempre

que:

a) Las acciones o participaciones transferidas o canceladas
representen mas del cincuenta por ciento (50%), en capital o en
derechos de voto, del total de acciones o participaciones que fueron
emitidas a los socios o accionistas de la sociedad o empresa

escindida como consecuencia de la reorganizacion; vy,

b) La transferencia o cancelacion de las acciones o participaciones
se realice hasta el cierre del ejercicio siguiente a aquél en que entro
en vigencia la escision. De realizarse la transferencia o cancelacion
de las acciones en distintas oportunidades, se presume que la
distribucion se efectué en el momento en que se realizé la LEY DEL
IMPUESTO A LA RENTA Capitulo XllI transferencia o cancelacién
con la cual se supero el cincuenta por ciento (50%) antes sefialado.
En el supuesto previsto en este numeral, se presume que la
ganancia es distribuida por la sociedad o empresa que adquirio el
bloque patrimonial escindido, y por tanto, renta gravada de dicha
sociedad o empresa. Lo previsto en este parrafo se aplicara sin
perjuicio del impuesto que grave a los socios 0 accionistas por la
transferencia de sus acciones o participaciones. La renta gravada
a que se refieren los parrafos anteriores, se imputara al ejercicio
gravable en que se efectuo la distribucion. En el supuesto previsto
en el numeral 3 del parrafo anterior, los socios o accionistas que
transfieren en propiedad sus acciones o participaciones seran
responsables solidarios del pago del impuesto. El pago del
impuesto en aplicacion de lo previsto en este articulo no faculta a
las sociedades o empresas a considerar como costo de los activos
el mayor valor atribuido como consecuencia de la revaluacién. El
reglamento podra establecer supuestos en los que no se aplicaran

las presunciones a que se refiere este articulo, siempre que dichos
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2.4

supuestos contemplen condiciones que impidan que la
reorganizacion de sociedades o empresas se realice con la

finalidad de eludir el Impuesto.

Definicion de términos basicos:

Fusion:

Northcote (2011) indica:

La fusién, como su nombre permite inferir, implica la uniéon o
conjuncion de dos o mas sociedades, para dar lugar a una nueva
0, como veremos mas adelante, a una ya existente, pero que se
vera fortalecida, transmitiendo en un solo acto y de forma universal,

el patrimonio de las sociedades fusionadas.

Sin embargo, aunque es muy comun haber escuchado cémo
funciona un procedimiento de fusién o cuales son sus efectos, no
se suele tener un conocimiento pleno sobre los requisitos y pasos
qgue involucra llevar a cabo este procedimiento, asi como de sus

consecuencias. (p. 83)

La fusion por incorporacion:

Northcote (2011) indica:

La fusion por incorporacion implica la unién de dos o mas
sociedades para constituir una nueva sociedad incorporante,
originando la extincion de las sociedades incorporadas y la
transmision en bloque, y a titulo universal de sus patrimonios a la

nueva sociedad. (p.83)

La fusidon por absorcion:
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Northcote (2011) menciona que:

Esta forma de fusién implica la absorcion de una o mas sociedades
por otra sociedad existente, originando la extincién de la sociedad
o sociedades absorbidas. La sociedad absorbente asume, a titulo
universal, y en bloque, los patrimonios de las absorbidas. (p.83)

o Utilidad del ejercicio:

Mendoza & Ortiz (2016) menciona que:

Las cuentas de resultados surgen como consecuencia de las
operaciones econémicas que realiza la empresa, como la compra
de venta y compra de inventarios (mercancias, por ejemplo). Existe
utilidad cuando los ingresos producidos por la actividad econdmica
de la empresa superan los gastos y los costos. La utilidad del
ejercicio se debe llevar al patrimonio, debido a que representa la
ganancia que han generado los activos de la empresa, y como los
activos de la empresa, después de restados los pasivos,
constituyen el patrimonio de la misma, cualquier utilidad generada
con esos activos va a incrementar el patrimonio del ente

econdmico. (p. 511)

e Estado de resultados :

Ricra (2014) indica lo siguiente:

También llamado Estado de Ganancias y Pérdidas, es un estado
dinamico porque presenta los resultados financieros obtenidos por
un ente econdmico en un periodo determinado después de haber
deducido de los ingresos, los costos de productos vendidos, gastos

de operacion, gastos financieros e impuestos. (p.15)
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Estado de cambios en el patrimonio neto:

Es un estado financiero que informa las variaciones en las cuentas
del patrimonio originadas por las transacciones comerciales que
realiza la compania entre el principio y el final de un periodo contable.
Es importante porque proporciona informacion patrimonial para la
toma de decisiones gerenciales, como aumentos de capital,

distribucioén de utilidades, capitalizacion de las reservas, etc. (p.15)

Analisis horizontal:

Este tipo de analisis lo que busca es analizar la variacion absoluta o
relativa que ha sufrido las distintas partidas de los estados financieros
en un periodo respecto a otro. Esto es importante para saber si se ha
crecido o disminuido en un periodo de tiempo determinado.
o Analiza el crecimiento o disminucién de cada cuenta o grupo
de cuentas de un estado financiero.
o Sirve de base para el analisis mediante fuentes y usos del
efectivo o capital de trabajo.
o Muestra los resultados de una gestion porque las decisiones

se ven reflejadas en los cambios de las cuentas. (p.24)

Analisis vertical:

Es tipo de analisis consiste en determinar la participacion de cada
una de las cuentas de los estados financieros con referencia sobre
el total de activos o total patrimonio para el balance general, o sobre
el total de ventas para el estado de resultados.

o Se obtiene una visidn panoramica de la estructura del estado
financiero.
o Muestra la relevancia de cuentas o grupo de cuentas dentro

del estado.
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o Controla la estructura porque se considera que la actividad
econdmica debe de tener la misma dinamica para todas las
empresas.

o Evalua los cambios estructurales y las decisiones gerenciales.

o Permiten plantear nuevas politicas de racionalizacion de
costos, gastos, financiamiento, etc.

o Para determinar qué porcentaje representa una cuenta con
respecto a un total, se utiliza la siguiente metodologia:

o Cuando se calcula qué porcentaje representa una cuenta del
Activo, el 100% sera el Total Activo.

o Cuando se calcula qué porcentaje representa una cuenta del
Pasivo y Patrimonio, el 100% sera el Total Pasivo y Patrimonio.

o Cuando se calcula qué porcentaje representa una partida del
Estado de Resultados, el 100% seran las Ventas Netas
Totales. (p.19)

e Ratios financieros:

Ricra (2014) menciona que:

Los ratios econdmicos son unos indicadores que muestran
informacion sobre la contabilidad de la empresa para analizar su
estado y funcionamiento en un momento determinado. Asi, el
concepto de ratios econdmicos abarca la necesidad de la empresa
de comparar ejercicios econémicos para ver como ha sido su

evolucion. (p.71)
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Ccaccya (2015) menciona que:

Rentabilidad:

La rentabilidad es una nocidon que se aplica a toda accion
econdmica en la que se movilizan medios materiales, humanos y/o
financieros con el fin de obtener ciertos resultados. Bajo esta
perspectiva, la rentabilidad de una empresa puede evaluarse
comparando el resultado final y el valor de los medios empleados
para generar dichos beneficios. Sin embargo, la capacidad para
generar las utilidades dependera de los activos que dispone la
empresa en la ejecucion de sus operaciones, financiados por medio
de recursos propios aportados por los accionistas (patrimonio) y/o
por terceros (deudas) que implican algun costo de oportunidad, por
el principio de la escasez de recursos, y que se toma en cuenta

para su evaluacion. (p.71)

Rentabilidad econémica:

La rentabilidad econdmica o de la inversién es una medida del
rendimiento de los activos de una empresa con independencia de
su financiacion, dado en un determinado periodo. Asi, esta se
constituye como un indicador basico para juzgar la eficiencia
empresarial, pues al no considerar las implicancias de
financiamiento permite ver qué tan eficiente o viable ha resultado
en el ambito del desarrollo de su actividad econdmica o gestion
productiva. En otros términos, la rentabilidad econdmica reflejaria
la tasa en la que se remunera la totalidad de los recursos utilizados
en la explotacion. Los ratios mas utilizados en su medicion

relacionan cuatro variables de gestion muy importantes para el
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empresariado: ventas, activos, capital y resultados (utilidades)

como se precisara posteriormente.

Rentabilidad financiera:

Es una medida referida a un determinado periodo, del rendimiento
obtenido por los capitales propios, generalmente con
independencia de la distribucién del resultado. La rentabilidad
financiera puede considerarse asi una medida de rentabilidad mas
cercana a los accionistas o propietarios que la rentabilidad
econdmica, y de ahi que tedricamente, y segun la opinién mas
extendida, sea el indicador de rentabilidad que los directivos

buscan maximizar en interés de los propietarios. (p. 72)
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3.1
3.11

3.1.2

3.2

lll.  HIPOTESIS Y VARIABLES

Hipotesis

Hipétesis general

La fusion por absorcién impacta en la rentabilidad de la empresa
Publicistas S.A, periodos 2016-2017.

Hipotesis especifica

La variacion de las ventas y gastos impacta en la rentabilidad
econdmica de la empresa Publicistas S.A, periodos 2016-2017.

La variaciéon de capital impacta en la rentabilidad financiera de la
empresa Publicistas S.A, periodos 2016-2017.

Definiciéon conceptual de variables

En la presente investigacion se ha identificado las siguientes variables:

Variable Independiente (X): Fusion por absorcion.

Palomino (2016). “La absorcion de una o mas sociedades por otra
sociedad existente origina la extincidén de la personalidad juridica de

la sociedad o sociedades absorbidas.”(p. 203)
Variable Dependiente (Y): Rentabilidad

Palomino (2016). “Es un indicador que permite relacionar lo que se
genera a través del estado de resultado, a través de activos y venta
para desarrollar la actividad empresarial, relacionando el beneficio

antes de impuesto e intereses con el total activos” (p.215).
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3.2.1 Operacionalizacion de las variables

Variables Dimensiones Indicadores

VELELERT GBI 8 o Variacion de las ventas y e Analisisvertical
(X):Fusion por absorcion gastos.
o Variacion del patrimonio. o Analisis horizontal

Variable dependiente ¢  Rentabilidad econémica ¢ Ratios de rentabilidad.
(y):Rentabilidad ¢ Rentabilidad financiera
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IV. DISENO METODOLOGICO
Tipo y diseio de investigacion
Jiménez (1998) Indica que la Investigacién es aplicada:

Si el problema surge directamente de la practica social y genera
resultados que pueden aplicarse (son aplicables y tienen aplicacion
en el ambito donde se realizan) la investigacion se considera
aplicada. Es obvio, que la aplicacion no tiene forzosamente que ser
directa en la produccion o en los servicios, pero sus resultados se

consideran de utilidad para aplicaciones practica. (p. 14)

Elizondo (2002) “La investigacion es aplicada, practica, empirica
experimental o tecnolégica es aquella empefada en trabajar con los
resultados de la investigacion pura, con el fin de utilizarlos en beneficio de
la sociedad” (p. 22)

De acuerdo a lo citado anteriormente el tipo de investigacion es aplicada
ya que busca contribuir en demostrar que la fusién por absorcién impacta

en la rentabilidad de la empresa Publicistas S.A.

Hernandez, Fernandez & Baptista (2004) indican que los: “Disefios
longitudinales, los estudios que recolectaban Datos en diferentes partes
del tiempo para realizar inferencias aérea del cambia, sus causas y sus
efectos.” (p.216)

El disefio no experimental se realiza sin manipular deliberadamente
variables. Es decir, se trata de estudios donde no hacemos variar
en forma intencional las variables independientes para ver su
efecto sobre otras variables que hacemos en la investigacion no
experimental es observar fendbmenos tal como se dan en su

contexto natural, para después analizarlos. (p.205)
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Considerando lo citado anteriormente por el autor el disefio

empleado en la investigacion sera longitudinal y no experimental.

4.2 Método de investigacion

Hernandez, Fernandez, & Baptista (2006) indican que

Los estudios descriptivos unicamente pretenden medir o recoger
informacion de manera independiente o conjunta sobre los
conceptos o las variables a las que se refieren, En un estudio
descriptivo se selecciona una serie de cuestiones y se mide o
recolecta informacién sobre cada una de ellas, para asi (valga la

redundancia) describir lo que se investiga. (p.102)

La investigacion correlacional asocia variables mediante un patron

predecible para un grupo o poblacion. (p.104)
Hernandez, Fernandez & Baptista (2004) indican que

El enfoque cuantitativo utiliza la recoleccion y el analisis de datos
para contestar preguntas de investigacion y probar hipétesis
establecidas previamente, y confia en la medicion numérica, el
conteo y frecuentemente en el uso de la estadistica para establecer

con exactitud patrones de comportamiento en una poblacion (p.12)

Segun lo indicado anteriormente podemos decir que la investigacion

utiliza el método descriptivo, cuantitativo y correlacional

4.3Poblacion y muestra

4.3.1 Poblacién:
La poblaciéon comprende los estados financieros de las empresas Vivaki
y Publicistas S.A
La poblacion se basa en total de datos e informacion que tienen
caracteristicas esenciales, los cuales han sido objeto de la investigacion

para brindar informacion relevante para la investigacion realizada.

4.3.2 Muestra:
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Hernandez, Fernandez & Baptista (2004) Indican que la muestra

(enfoque cualitativo) es la unidad de analisis o conjunto de personas sobre

el (la) cual se recolectan los datos sin que necesariamente sea

representativo (a) del universo. (p.243)

En las muestras no probabilisticas, la eleccion de los elementos, no
depende de la probabilidad, sino de causas relacionadas con las
caracteristicas de la investigacion o de quien hace la muestra.
Aqui el procedimiento no es mecanico, ni con base en férmulas de
probabilidad, sino que depende del proceso de toma de decisiones
de una persona o de un grupo de personas y, desde luego, las
muestras seleccionadas obedecen a otros criterios de
investigacion. (p.245)

De lo indicado anteriormente, la muestra de la investigacion comprende

los Estados Financieros de las empresas Vivaki y Publicistas S.A. los

cuales han sido analizados para obtener informacidon que permite

demostrar que la fusién por absorcion impacta en la rentabilidad de la

empresa Publicistas S.A

4.4 Lugar de estudio y periodo desarrollado

El presente estudio se realizé en las oficinas de las empresas Vivaki

ubicada en Av. Mariscal sucre 296, Miraflores —Lima y Publicistas S.A

ubicada en Calle Los Eucaliptos 245 San Isidro —Lima.

4.5Técnicas e instrumentos para la recoleccion de la informacion.

Las técnicas Uutilizadas para este estudio fueron el analisis
documental, observacion.
Los instrumentos utilizados en estas técnicas han sido las fichas de

datos de la informacion de las empresas Vivaki y Publicistas S.A.
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4.6 Analisis y procesamiento de datos

4.6.1

4.6.2

Analisis

Para el analisis de datos se utilizé pruebas estadisticas, analisis vertical,
analisis horizontal y tablas que permitieron representar las graficamente

los resultados obtenidos, facilitando la interpretacion.
Procesamiento de datos

Para el procesamiento de datos, se empled el programa Microsoft Excel,
programa estadistico informatico Statistical Package for the Social
Sciences (SPSS) y MATLAB.
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V. RESULTADOS

5.1 Resultados Descriptivos

Hipotesis especifica 1:

La variacion de las ventas y gastos impacta en la rentabilidad econémica de la

empresa Publicistas S.A, periodos 2016-2017.

Para determinar el impacto de las ventas y gastos en la rentabilidad de la

empresa Publicistas S.A, se realiz6 el analisis de las ventas y gastos del 2016

antes del proceso de la fusién, consolidando las dos empresas se compard con

las ventas y gastos del 2017.

Tabla 1 Base de la variacion de las ventas mensuales en los periodos 2016-

2017.
VENTAS
PUBLICISTAS S.A

VENTAS CONSOLIDADO VIVAKI Y (2017) VARIACION

MES PUBLICISTAS (2016)
ENERO 5,968,419.99 986,616.45 -4,981,803.54
FEBRERO 4,073,896.39 892,535.61 -3,181,360.78
MARZO 7,935,670.43 1,149,388.42 -6,786,282.01
ABRIL 7,987,985.08 9,5639,540.10 1,551,655.02
MAYO 10,975,836.78 17,688,046.99 6,712,210.21
JUNIO 12,398,998.39 16,434,996.53 4,035,998.14
JULIO 12,153,678.46 19,664,368.21 7,510,689.75
AGOSTO 22,700,841.50 17,211,632.18 -5,489,209.32
SETIEMBRE 17,514,475.42 18,806,655.07 1,292,179.65
OCTUBRE 14,673,116.28 16,934,645.57 2,261,529.29
NOVIEMBRE 21,665,803.61 18,586,666.21 -3,079,137.40
DICIEMBRE 26,389,898.86 28,315,304.82 1,925,405.96
TOTAL 164,438,621.19 166,210,396.16 1,771,774.97

Fuente: Empresas Vivaki y Publicistas S.A

Elaboracion propia
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Figura 1 Base de la variacion de las ventas mensuales en los periodos 2016-2017.
Fuente: Empresas Vivaki y Publicistas S.A
Elaboracion propia
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Figura 2 Comparativo de las ventas anuales de los periodos 2016-2017.
Fuente: Empresas Vivaki y Publicistas S.A
Elaboracion propia

Interpretacién

De la Tabla N°1 y de las Figuras N°1 y N°2, se observa que las ventas
consolidadas en el aino 2016 son S/ 164, 438,621.19 en comparacion con el 2017
son S/ 166, 210,396.16 lo cual refleja un aumento del S/ 1, 771,774.97 del 2016
al 2017, podemos inferir que la fusidén por absorcion impacta en las ventas del
2017 debido a la unificacion de los servicios brindados por las empresas
fusionadas Vivaki central de medios y Publicistas S.A. agencia creativa, ambas

empresas integran su trabajo bajo un mismo lider para aprovechar todas esas
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capacidades y especializaciones que actualmente tienen y entregarle a sus

clientes un servicio de principio a fin.

Tabla 2 Base de la variacion de los gastos mensuales en los periodos 2016-

2017
GASTOS VARIACION
MES GASTOS CONSOLIDADO VIVAKIY | PUBLICISTAS S.A
PUBLICISTAS (2016) (2017)

ENERO 3,092,096.52 1,043,693.51 -2,048,403.01
FEBRERO 3,294,053.03 1,069,753.26 -2,224,299.77
MARZO 6,714,306.31 1,218,744.85 -5,495,561.46

ABRIL 4,305,060.43 3,674,556.75 -630,503.68
MAYO 5,568,869.01 4,470,620.26 -1,098,248.75

JUNIO 5,754,349.29 5,174,575.55 -679,773.74

JULIO 6,581,465.84 5,854,463.56 -727,002.28
AGOSTO 5,329,721.31 4,268,972.15 -1,060,749.16
SETIEMBRE 5,005,755.63 7,760,911.05 2,755,155.42
OCTUBRE 5,988,618.24 4,710,506.09 -1,278,112.15
NOVIEMBRE 5,740,231.73 4,608,799.60 -1,131,432.13
DICIEMBRE 11,997,767.79 5,267,482.77 -6,730,285.02
TOTAL 69,372,295.13 49,123,079.40 -20,249,215.73

Fuente: Empresas Vivaki y Publicistas S.A

Elaboracion propia
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Figura 3 Base de la variacion de los gastos mensuales en los periodos 2016-2017.
Fuente: Empresas Vivaki y Publicistas S.A

Elaboracion propia
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Figura 4 Comparativo de los gastos anuales de los periodos 2016-2017.
Fuente: Empresas Vivaki y Publicistas S.A
Elaboracion propia

Interpretacion

De la Tabla N°2 y de las Figuras N°3 y 4, podemos decir que los gastos
consolidados del afio 2016 ascienden a S/ 69, 372,295.13 en comparacién con
los gastos del afio 2017 que es de S/ 49, 123,079.40, se observa una disminucién
de los gastos por el importe de S/ 20, 249,215.73; en consecuencia, del proceso
de la fusion por absorcién de las empresas Vivaki y Publicistas S.A. Al formar
una sola empresa, tuvieron que unificar varias areas administrativas lo cual hizo

que disminuya de esa manera los costos de personal, gastos varios, entre otros.
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Tabla 3 Cuadro comparativo de la utilidad ventas, antes de la fusién y después
de la fusion de Publicistas S.A, periodos 2016-2017.

Util. Antes de intereses e impuestos

UTIL.VENTAS = =%
Ventas
UTILIDAD VENTAS
Publicistas antes de la fusién Publicistas después de la fusién
MES (2016) (2017)
ENERO -20.11% -8.20%
FEBRERO -17.12% -29.95%
MARZO -45.78% -24.55%
ABRIL -9.68% 5.37%
MAYO 6.58% -0.51%
JUNIO -5.56% 711%
JULIO 5.31% 4.00%
AGOSTO 32.14% 3.09%
SETIEMBRE -6.20% -5.94%
OCTUBRE -17.66% 8.25%
NOVIEMBRE -13.34% 2.07%
DICIEMBRE 33.65% 24.76%
RATIO
ANUAL -1.32% 5.99%

Fuente: Empresa Publicistas S.A

Elaboracion propia
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Figura 5 Cuadro comparativo de la utilidad ventas, antes de la fusion y después de la fusion de Publicistas S.A,

periodos 2016-2017.

Fuente: Empresa Publicistas S.A

Elaboracion propia




Interpretacion

De la Tabla N° 3 y Figura N° 5, se observa que la serie presenta el aumento del
ratio de rentabilidad sobre las ventas en comparacion de los periodos 2016 —
2017.

Segun la Figura N°5 podemos observar que para el afio 2016 el ratio de
rentabilidad sobre ventas es de -1.32%, en comparacién con el ratio del afio 2017

que muestra un ratio de 5.99%.

En general podemos decir que debido al aumento de las ventas y disminucion
de los gastos impacta en la rentabilidad financiera de la empresa Publicistas S.A.
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Tabla 4 Cuadro comparativo de la utilidad de ventas, antes de la fusion y
después de la fusion de Vivaki, periodos 2016-2017.

Util. Antes de intereses e impuestos

UTIL.VENTAS = =%
Ventas
UTILIDAD VENTAS
Vivaki antes de la fusién Publicistas después de la fusiéon
(2016) (2017)
MES
ENERO 5,48% -8,20%
FEBRERO 6,72% -29,95%
MARZO -8,62% -24,55%
ABRIL 6,71% 5,37%
MAYO -1,80% -0,51%
JUNIO 2,95% 7,11%
JULIO 1,71% 4,00%
AGOSTO 6,23% 3,09%
SETIEMBRE 2,52% -5,94%
OCTUBRE 5,89% 8,25%
NOVIEMBRE 6,60% 2,07%
DICIEMBRE 17,52% 24,76%
RATIO

ANUAL 5,99% 5,99%

Fuente: Empresa Vivaki
Elaboracion propia

Interpretacion

De la Tabla N° 4, no se observa variacion del ratio de rentabilidad sobre las

ventas en comparacion de los periodos 2016 —2017.

En general podemos decir que para la empresa Vivaki durante en 2016 — 2017

tiene variaciones en el ratio de rentabilidad de manera mensual pero al final del

afio mantiene su porcentaje de rentabilidad sobre ventas.
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Tabla 5 Cuadro comparativo del rendimiento sobre la inversion activo (ROI)
antes de la fusion y después de la fusion de Vivaki y Publicistas S.A, periodos
2016-2017.

Utilidad Neta
ROI = =%
Activo total

RENDIMIENTO SOBRE ACTIVO
MES Vivaki antes de la fusién | Publicistas después de
(2016) la fusién (2017)

ENERO 0.56% -0.42%
FEBRERO 63.14% -64.69%
MARZO -9.84% -187.29%
ABRIL 4.36% 0.59%
MAYO -1.44% 1.53%
JUNIO 2.20% 21.99%
JULIO 1.18% 126.36%
AGOSTO -28.05% 10.20%
SETIEMBRE 17.68% 358.05%
OCTUBRE 9.66% 57.98%
NOVIEMBRE 15.50% 24.51%
DICIEMBRE 31.12% 125.53%
RATIO ANUAL 6.20% 6.44%

Fuente: Empresas Vivaki y Publicistas S.A.
Elaboracion propia

RENDIMIENTO SOBRE LA INVERSION

6.50%
6.45%
6.40%
6.35%
6.30%
6.25%
6.20%
6.15%
6.10%
6.05%

Vivaki antes de la fusién (2016) Publicistas después de la fusion
(2017)

Figura 6 Cuadro comparativo del rendimiento sobre la inversion (ROI) antes de la fusion y después de la fusion de
Vivaki y Publicistas S.A, periodos 2016-2017.
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Fuente: Empresa Vivaki y Publicistas S.A.
Elaboracion propia

Interpretacién

En la Tabla N°5 y Figura N°6, se observa que durante el periodo 2016 la
determinacion del ROI de la empresa Vivaki es 6.20% en comparacién con el
ROI del 2017 de la empresa Publicistas S.A es 6.50% se determina que la fusién
afecta de manera significativa en 0.24% en el rendimiento sobre la inversién del
afio 2017.
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Tabla 6 Cuadro comparativo del rendimiento sobre la inversion (ROI) antes de
la fusion y después de la fusion de Publicistas S.A, periodos 2016-2017.

RENDIMIENTO SOBRE ACTIVO
MES Publicistas antes de la fusién Publicistas después de la fusion
(2016) (2017)
ENERO -0.98% -0.42%
FEBRERO -96.49% -64.69%
MARZO -52.10% -187.29%
ABRIL -66.14% 0.59%
MAYO 44.58% 1.53%
JUNIO -20.44% 21.99%
JULIO -7.79% 126.36%
AGOSTO -88.67% 10.20%
SETIEMBRE -18.30% 358.05%
OCTUBRE 7.80% 57.98%
NOVIEMBRE -30.75% 24.51%
DICIEMBRE -32.42% 125.53%
RATIO ANUAL -1.19% 6.44%

Fuente: Empresa Publicistas S.A

Elaboracion propia

7.00%
6.00%
5.00%
4.00%
3.00%
2.00%
1.00%
0.00%
-1.00%
-2.00%

RENDIMIENTO SOBRE LA INVERSION

Publicistas antes de la fusion Publicistas después de la fusion

(2016)

(2017)

Figura 7 Cuadro comparativo del rendimiento sobre activo (ROI) antes de la fusién y después de la fusion de
Publicistas S.A, periodos 2016-2017.
Fuente: Empresa Publicistas S.A.

Elaboracion propia
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Interpretacion

De la Tabla N°6 y Figura N° 7, se observa que durante el periodo 2016 la
determinacion del ROI de la empresa Publicistas antes de la fusién es -1.19% en
comparacién con el ROl del 2017 de la empresa Publicistas S.A es 6.45% se
determina que la fusion afecta de manera significativa en 5.26% en el

rendimiento sobre la inversion del ano 2017.
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Hipotesis especifica 2:
La variacion de patrimonio impacta en la rentabilidad financiera de la empresa

Publicistas S.A, periodo 2016-2017.

Para determinar el impacto de la rentabilidad financiera de la empresa Publicistas

S.A. se realiz6 el analisis del ratio de rentabilidad patrimonial para los periodos

2016 y 2017.

Tabla 7 Base de la variacion del patrimonio mensual en los periodos 2016-

2017.

MES PATRIMONIO PATRIMONIO VARIACION

CONSOLIDADO VIVAKI | PUBLICISTAS S.A
Y PUBLICISTAS (2017)
(2016)

ENERO 26,835,795.77 15,853,665.30 - 10,982,130.47
FEBRERO - 6,675.23 | - 267,315.87 - 260,640.64

MARZO - 978,370.86 | - 282,215.04 696,155.82

ABRIL 158,574.26 16,878,536.16 16,719,961.90

MAYO 52,567.07 | - 89,855.14 - 142,422.21

JUNIO 41,659.56 1,168,536.63 1,126,877.07

JULIO 292,024.03 787,130.23 495,106.20
AGOSTO 1,560,963.60 519,787.11 - 1,041,176.49
SETIEMBRE 186,819.77| - 1,149,712.31 - 1,336,532.08
OCTUBRE 235,437.02 1,734,185.40 1,498,748.38
NOVIEMBRE 386,406.70 | - 362,567.90 - 748,974.60
DICIEMBRE 4,155,455.02 5,026,338.92 870,883.90

TOTAL 32,920,656.71 39,816,513.49 6,895,856.78

Fuente: Empresas Vivaki y Publicistas S.A

Elaboracion propia

72




45000000
40000000
35000000
30000000
25000000
20000000
15000000
10000000

5000000
0 o — = B _n II

H Suma de PATRIMONIO
CONSOLIDADO 2016

B Suma de PATRIMONIO 2017

-5000000 @ L 4O & O L P
& %Q‘%V\)é\)
FFEFEF PP WP Q
SN veé\o('&

Figura 8 Base de la variacion del patrimonio mensual en los periodos 2016-2017.
Fuente: Empresas Vivaki y Publicistas S.A
Elaboracion propia
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Figura 9 Base de la variacion del patrimonio anual en los periodos 2016-2017.
Fuente: Empresas Vivaki y Publicistas S.A
Elaboracion propia

Interpretacion

Segun la Tabla N° 7 y las Figuras N° 8 y 9, se observa el consolidado del
patrimonio del ano 2016 por un importe de S/ 32, 920,656.71 comparado con el
2017 por S/ 39, 816,513.49 podemos ver una variacién positiva por el importe de
S/ 6, 895,856.78.
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Tabla 8 Cuadro comparativo del rendimiento sobre patrimonio, antes de la
fusion de Vivaki contra Publicistas S.A, periodos 2016-2017.

Utilidad neta
ROE = —mmmmmm =%
Patrimonio
RENDIMIENTO SOBRE PATRIMONIO
MES Vivaki antes de la fusion Publicistas después de la fusion
(2016) (2017)
ENERO 3.85% -8.20%
FEBRERO 5.34% -29.95%
MARZO -7.43% -24.55%
ABRIL 4.44% 5.37%
MAYO -1.20% -0.51%
JUNIO 2.21% 7.11%
JULIO 2.08% 4.00%
AGOSTO 4.73% 3.02%
SETIEMBRE 2.10% -6.11%
OCTUBRE 2.09% 10.24%
NOVIEMBRE 3.40% -1.95%
DICIEMBRE 14.40% 17.75%
RATIO ANUAL 4.30% 4.52%

Fuente: Empresas Vivaki y Publicistas S.A.
Elaboracion propia

RENDIMIENTO SOBRE PATRIMONIO

4.55%
4.50%
4.45%
4.40%
4.35%
4.30%
4.25%
4.20%
4.15%

Vivaki antes de la fusion (2016) Publicistas después de la fusion
(2017)

Figura 10 Cuadro comparativo del rendimiento sobre patrimonio, antes de la fusién de Vivaki contra Publicistas S.A,
periodos 2016-2017.

Fuente: Empresas Vivaki y Publicistas S.A
Elaboracion propia
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Interpretacién

En la Tabla N°8 y Figura N° 10, se observa que durante el periodo 2016 la
determinacion del ROE de la empresa Vivaki 4.30% en comparacion con el ROE
del 2017 de la empresa Publicistas S.A es 4.52%, lo cual determina que la fusion

afecta en un 0.22% en el rendimiento sobre el patrimonio del afio 2017.

75



Tabla 9 Cuadro comparativo del rendimiento sobre patrimonio, antes de la
fusion y después de la fusion de Publicistas S.A, periodos 2016-2017.

Utilidad neta
ROE = ——————= %
Patrimonio

RENDIMIENTO SOBRE PATRIMONIO
MES
Publicistas antes de la fusién Publicistas después de la fusion

(2016) (2017)

ENERO -21.60% -8.20%
FEBRERO -16.22% -29.95%
MARZO -45.52% -24.55%
ABRIL -10.83% 5.37%
MAYO 10.09% -0.51%
JUNIO -8.72% 7.11%
JULIO 5.31% 4.00%
AGOSTO 32.14% 3.02%
SETIEMBRE -6.20% -6.11%
OCTUBRE -3.59% 10.24%
NOVIEMBRE -30.06% -1.95%
DICIEMBRE 34.79% 17.75%
RATIO ANUAL -1.35% 4.52%

Fuente: Empresa Publicistas
Elaboracion propia

RENDIMIENTO SOBRE PATRIMONIO

6.00%

4.00% 4.52%

0.00%

2.00% Publicistas antes de la fusion (2016) Publicistas después de la fusion (2017)

Figura 11 Cuadro comparativo del rendimiento sobre patrimonio, antes de la fusién y después de la fusién de Publicistas
S.A, periodos 2016-2017.

Fuente: Empresas Publicistas S.A

Elaboracion propia
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Interpretacion

En la Tabla N°9 y Figura N° 11, se observa que durante el periodo 2016 la
determinacion del ROE de la empresa Publicistas es -1.35 % en comparacion
con el ROE del 2017 de la empresa Publicistas S.A es 4.52%, lo cual determina
que la fusion afecta en un 3.17% en el rendimiento sobre el patrimonio del afo
2017.
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Hipotesis General:

La fusion por absorcion impacta en la rentabilidad de la empresa Publicistas S.A,
periodos 2016-2017.

Tabla 10 Cuadro comparativo de las utilidades de las empresas Vivaki y
Publicistas, periodos 2016-2017.

UTILIDAD
UTILIDAD UTILIDAD CONSOLIDADO | UTILIDAD 2017
MES PUBLICIS 2016 VIVAKI 2016 2016
ENERO -187,875.61 196,165.63 8,290.02 -80,933.38
FEBRERO -168,663.24 161,988.01 -6,675.23 -267,315.87
MARZO -464,166.57 -514,204.29 -978,370.86 -282,215.04
ABRIL -139,218.79 297,793.05 158,574.26 512,312.42
MAYO 164,347.58 -111,780.51 52,567.07 -89,855.14
JUNIO -185,012.42 226,671.98 41,659.56 1,168,536.63
JULIO 65,074.73 226,949.30 292,024.03 787,130.23
AGOSTO 571,703.04 989,260.56 1,560,963.60 519,787.11
SETIEMBRE -134,943.66 321,763.43 186,819.77 -1,149,712.31
OCTUBRE -44,803.35 280,240.37 235,437.02 1,734,185.40
NOVIEMBRE -315,460.00 701,866.70 386,406.70 -362,567.90
DICIEMBRE 606,269.45 3,549,185.57 4,155,455.02 5,026,338.92
RENTABILIDAD -232,748.84 6,325,899.80 6,093,150.96 7,515,691.07
Fuente: Empresas Vivaki y Publicistas S.A
Elaboracién propia
Rentabilidad
8,000,000.00
6,000,000.00
4,000,000.00 [ i L
2,000,000.00

UTILIDAD CONSOLIDADO VIVAKI'Y
PUBLICISTAS 2016

UTILIDAD PUBLICISTAS 2017

Figura 12 Base de la variacion del patrimonios mensuales en los periodos 2016-2017.
Fuente: Empresas Vivaki y Publicistas S.A

Elaboracion propia

78




Interpretacién

De la Tabla N° 10 y Figura N° 12, se observa aumento en la utilidad que se
produce por el aumento de las ventas y la disminucion de los gastos para los
periodos 2016 —2017.
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Tabla 11 Base de resultados del Estado de pérdidas y ganancias de las
empresas Vivaki y Publicistas S.A.

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS

DESCRIPCION

PUBLICISTAS

VIVAKI 2016 2016 CONSOLIDADO PUBLICISTAS DIFERENCIA
31-dic.-2016 31-dic.-2016 2016 2017
Ventas netas 147,250,172.11 17,188,449.08 164,438,621.19 166,210,396.16 1,771,774.97
Costo de ventas -133,629,198.41 -5,107,371.73 -138,736,570.14 -111,305,281.57 27,431,288.57
Gastos de Venta -5,629,062.32 -3,803,606.64 -9,432,668.96 -24,886,564.77 -15,453,895.81
Gastos de Administracion -22,363,603.32 -8,021,328.88 -30,384,932.20 -20,506,381.75 9,878,550.45
Gastos Financieros -11,173,193.29 -210,011.92 -11,383,205.21 -2,912,273.27 8,470,931.94
Ingresos financieros 10,439,325.30 182,854.14 10,622,179.44 3,018,463.43 -7,603,716.01
Otros ingresos gravados 24,932,952.16 392,197.11 25,325,149.27 1,152,947.31 -24,172,201.96
Otros ingresos no
gravados 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Enajenacién de Activo Fijo 0.00 0.00 0.00 -518,703.92 -518,703.92
Gastos Diversos -515,073.61 -848,139.75 -1,363,213.36 0.00 1,363,213.36
Distribucion Legal de la
Renta k -492,735.93 -492,735.93 -299,155.69 193,580.24
Impuesto a la Renta -2,493,682.89 -5,790.25 -2,499,473.14 -2,437,754.86 61,718.28
6,325,899.80 -232,748.84 6,093,150.96 7,515,691.07 1,422,540.11

Fuente: Empresas Vivaki y Publicistas S.A

Elaboracion propia

Interpretacién

De la Tabla N° 11 se observa el estado de pérdidas y ganancias de las empresas

Vivaki y Publicistas antes y después de la fusion donde se observa claramente

un aumento en la utilidad de la empresa Fusionada
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5.2 Resultados Inferenciales

Se usé los datos de la Tabla N° 1 para realizar la prueba de analisis de regresion.

Hipoétesis especifica 1

Hy: La variacion de las ventas y gastos no impacta en la rentabilidad
econdmica de la empresa Publicistas S.A, periodos 2016-2017.
H,: La variaciéon de las ventas y gastos impacta en la rentabilidad

econdmica de la empresa Publicistas S.A, periodos 2016-2017.

Se uso los datos de la Tabla N° 1, N°2 y N°10 para realizar la prueba de
Coeficiente de Correlacion Spearman (prueba no paramétrica para datos
cuantitativos no normales)

¢ Nivel de significacion a=0.05

o Estadistico de prueba

Coeficiente de Correlacién Spearman (prueba no paramétrica para datos

cuantitativos no normales)

Correlaciones

ventas rentabilidad gastos
Rho de Spearman ventas Coeficiente de correlacion 1,000 ,540™ ,588™
Sig. (bilateral) . ,006 ,003
N 24 24 24
rentabilidad Coeficiente de correlacion ,540" 1,000 ,239
Sig. (bilateral) ,006 . ,260
N 24 24 24
gastos Coeficiente de correlacion ,588™ ,239 1,000
Sig. (bilateral) ,003 260
N 24 24 24

**_ La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).
¢ Regla de decision

Como el valor del coeficiente de correlacion de Spearman es de 0.540

entre las ventas y la rentabilidad se dice que las ventas impactan en la
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rentabilidad en un 54% y el impacto entre los gastos y la rentabilidad es

del 24%.

Conclusion

La variacion de las ventas y gastos impacta en la rentabilidad financiera

de la empresa Publicistas S.A, periodos 2016-2017.
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Hipotesis especifica 2

H,: La variacién de capital no impacta en la rentabilidad financiera de la
empresa Publicistas S.A, periodos 2016-2017.
H;: La variacién de capital impacta en la rentabilidad financiera de la

empresa Publicistas S.A periodos 2016-2017

Se uso los datos de la tabla N° 07 para realizar la prueba de Coeficiente de
Correlacion Spearman (prueba no paramétrica para datos cuantitativos no

normales).

¢ Nivel de significaciéon a= 0.05
o Estadistico de prueba
Coeficiente de Correlacién Spearman (prueba no paramétrica para datos

cuantitativos no normales).

Correlaciones

Patrimonio Ratio
Rho de Spearman Patrimonio Coeficiente de correlacion 1,000 ,493"
Sig. (bilateral) . ,014
N 24 24
Ratio Coeficiente de correlacion 493" 1,000
Sig. (bilateral) ,014
N 24 24

*. La correlacion es significativa en el nivel 0,05 (bilateral).

e Regla de decision
Como el valor del coeficiente de correlacion de Spearman es de 0.493
entre el patrimonio y la rentabilidad patrimonial, se dice que el patrimonio
impacta en la rentabilidad financiera en un 50%.

e Conclusion

La variacion del patrimonio impacta en la rentabilidad patrimonial de la
empresa Publicistas S.A periodos 2016-2017
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Hipotesis General

H,: La fusion por Absorciéon no impacta en la rentabilidad de la empresa
Publicistas S.A, periodo S.A. 2016-2017

H;: La fusion por Absorcion impacta en la rentabilidad de la empresa
Publicistas S.A, periodo S.A. 2016-2017

Se uso los datos de la tabla N° 08 para realizar la prueba de analisis de

regresion lineal multiple.

¢ Nivel de significacion a= 0.05
o Estadistico de prueba
Regresion Lineal Multiple

Analisis de Varianza

Fuente GL SC Ajust. MC Ajust. Valor F Valor p

Regresidn 2 1.75903E+13 8.79516E+12 7.83 0.011
Ventas2017 1 1.65655E+13 1.65655E+13 14.75 0.004
Gastos2017 1 8.94157E+12 8.94157E+12 7.96 0.020

Error 9 1.01107E+13 1.12342E+12

Total 11 2.77011E+13

Resumen del modelo

R-cuad. R-cuad.

S R-cuad. (ajustado) (pred)
1059913 63.50% 55.39% 19.42%
Coeficientes
Término Coef Valor T Valor p
Constante 332395 0.47 0.650
Ventas2017 0.2753 3.84 0.004
Gastos2017 -0.860 -2.82 0.020

Ecuacion de regresion lineal de Sperman

Y=Bo+B1X1+ B2X2

Donde:

Y: Rentabilidad con fusion
X1:Ventas 2017
X2: Gastos 2017
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Reemplazando tenemos:

Y = 332395 + 0.2753 X1 - 0.860 X2

¢ Regla de decision
Como el valor de P= sig= 0.004 para la ventas
Como el valor de P= sig= 0.020 para los gastos
Por lo que se concluye que las ventas y gastos impactan en la
rentabilidad. Siendo las ventas y gastos variables correspondientes de la
fusion por absorcion.

e Conclusion

La fusion por Absorcién impacta en la rentabilidad de la empresa
Publicistas S.A, periodo S.A. 2016-2017

5.3 Otro tipo de resultados estadisticos, de acuerdo a la naturaleza del
problema y la hipétesis.

Tabla 12 Comparacién del EBITDA antes de la fusion de Publicistas 2016 y
Publicistas 2017.

PUBLICISTAS 2016 PUBLICISTAS 2017

MARGEN MARGEN

EBITDA EBITDA EBITDA EBITDA
ENERO -21.32% | -185,428.27 -3.13% -10,006.14
FEBRERO -17.90%| -186,086.99 -25.42% -205,999.87
MARZO -43.51%| -443,647.59 -21.15% -222,214.04
ABRIL -10.14%| -130,349.00 4.99% 518,273.54
MAYO 5.85% 95,213.65 1.57% 320,111.21
JUNIO -5.22%| -110,797.24 7.36% 1,252,357.03
JULIO 3.62% 44,352.02 4.97% 1,019,107.77
AGOSTO 31.26% | 556,148.90 3.78% 690,704.12
SETIEMBRE -6.28% | -136,664.88 -5.89%| -1,066,063.09
OCTUBRE -18.17% | -226,654.81 9.29% 1,613,916.50
NOVIEMBRE -13.96%| -146,483.74 3.22% 637,986.35
DICIEMBRE 31.50% | 548,987.58 23.05% 6,564,833.50
EBITDA
ANUAL -1.87%| -321,410.37 6.43%| 11,113,006.88
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Fuente: Empresas Vivaki y Publicistas S.A
Elaboracién propia

Interpretacion

Considerando que el EBITDA es la capacién de una empresa para generar
beneficio considerando uUnicamente la actividad productiva podemos decir que
para el 2017 el margen del EBITDA se observa un aumento de 8.3% en
comparaciéon con el afo 2016.
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Tabla 13 Comparacion del EBITDA de Vivaki 2016 y Publicistas 2017

VIVAKI 2016 PUBLICISTAS 2017
MARGEN MARGEN
EBITDA EBITDA EBITDA EBITDA
ENERO 2.80% | 142,776.97 -3.13% -10,006.14
FEBRERO 0.86% 26,112.06 -25.42% -205,999.87
MARZO 2.52% | 174,228.62 -21.15% -222,214.04
ABRIL 9.56% | 640,389.57 4.99% 518,273.54
MAYO -4.20% | -392,635.50 1.57% 320,111.21
JUNIO 4.52%| 464,911.34 7.36% 1,252,357.03
JULIO -1.35%| -147,621.95 4.97% 1,019,107.77
AGOSTO 5.56% | 1,163,931.76 3.78% 690,704.12
SETIEMBRE 2.46% | 378,012.10 -5.89%| -1,066,063.09
OCTUBRE 6.99%| 938,111.84 9.29% 1,613,916.50
NOVIEMBRE 4.66%| 961,653.28 3.22% 637,986.35
DICIEMBRE 18.07% | 4,454,700.13 23.05%| 6,564,833.50
EBITDA
ANUAL 5.98% | 8,804,570.22 6.43%| 11,113,006.88

Fuente: Empresas Vivakiy Publicistas S.A
Elaboracioén propia

Interpretacion
Considerando que el EBITDA es la capacién de una empresa para generar
beneficio considerando unicamente la actividad productiva podemos decir que

para el 2017 el margen del EBITDA se observa un aumento de 0.45% en

comparaciéon con el afo 2016.
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Tabla 14 Gastos de personal directores y gerentes

62-GASTOS DE PERSONAL,DIRECTORES Y GERENTES
PUBLICISTAS CONSOLIDADO PUBLICISTAS

2016 VIVAKI 2016 2016 2017 VARIACION
589,483.05 1,154,968.37 1,744,451.42 676,486.32 | -1,067,965.10
593,317.90 1,111,632.60 1,704,950.50 647,327.05| -1,057,623.45
650,524.30 1,526,736.06 2,177,260.36 820,486.22 | -1,356,774.14
644,509.90 1,242,816.09 1,887,325.99 2,237,844.06 350,518.07
656,979.18 1,865,999.88 2,5622,979.06 2,138,976.09 -384,002.97
829,061.39 1,628,724.69 2,457,786.08 1,952,699.76 -505,086.32
665,589.14 1,825,229.94 2,490,819.08 1,984,762.57 -506,056.51
676,400.67 1,456,663.01 2,133,063.68 1,920,769.84 -212,293.84
664,536.20 1,573,756.02 2,238,292.22 2,790,321.37 552,029.15
676,764.83 1,835,347.15 2,512,111.98 1,646,295.39 -865,816.59
710,436.86 1,643,410.84 2,353,847.70 1,820,451.20 -533,396.50
663,725.46 1,813,119.17 2,476,844.63 2,169,117.57 -307,727.06

8,021,328.88| 18,678,403.82 26,699,732.70 20,805,537.44 | -5,894,195.26

Fuente: Empresas Vivaki y Publicistas S.A

Elaboracién propia

Interpretacion

De la Tabla N°14, la consolidacion de los gastos de personal del 2016 de las
empresas a fusionar por un total de S/ 26, 669,732.70 comparado con los gastos
de personal del 2017 por un total S/ 20, 805,537.44 se observa una disminucion
de gastos de personal por el importe de S/ 5, 894,195.26.
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Tabla 15 Gastos por servicios contratados por terceros

63 - GASTOS POR SERVICIOS CONTRATADOS POR TERCEROS
VIVAKI 2016

MESES PUBLICISTAS 2016 CONSOLIDADO 2016 | PUBLICISTAS 2017 | VARIACION
ENERO 447,548.16 | 193,120.33 640,668.49 242,034.75| -398,633.74
FEBRERO 745,085.07 | 239,301.19 984,386.26 318,480.42 | -665,905.84
MARZO 1,142,800.63 | 403,597.56 1,546,398.19 299,033.96 | -1,247,364.23
ABRIL 1,050,353.09 | 255,986.59 1,306,339.68 1,171,236.14 | -135,103.54
MAYO 1,387,603.10 | 288,763.77 1,676,366.87 1,339,424.26 | -336,942.61
JUNIO 1,468,055.59 | 324,568.45 1,792,624.04 2,544,712.16 752,088.12
JULIO 2,451,317.59 | 301,537.93 2,752,855.52 3,265,728.61 512,873.09
AGOSTO 2,198,171.79 | 272,891.47 2,471,063.26 2,100,627.16 | -370,436.10
SETIEMBRE 2,199,913.34 | 266,926.48 2,466,839.82 4,076,409.39 | 1,609,569.57
OCTUBRE 2,326,911.53 | 332,151.68 2,659,063.21 2,172,638.07 | -486,425.14
NOVIEMBRE 2,252,335.77 | 194,537.29 2,446,873.06 2,034,261.86 | -412,611.20
DICIEMBRE 8,046,970.67 69,486.54 8,116,457.21 2,486,507.45 | -5,629,949.76
TOTAL ANUAL 25,717,066.33 | 3,142,869.28 28,859,935.61 22,051,094.23 | -6,808,841.38

Fuente: Empresas Vivaki y Publicistas S.A

Elaboracion propia

Interpretacién

De la Tabla N°15 la consolidacion de los gastos por servicios contratados por

terceros del 2016 de las empresas a fusionar por un total de S/ 28,859,935.61

comparado con los gastos de servicios contratados por terceros del 2017 por

un total S/ 22, 051,094.23 se observa una disminucién de gastos de personal por
el importe de S/ 6,808,841.38.
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VI. DISCUSION DE RESULTADOS

6.1 Contrastacidén y demostracion de la hipotesis con los resultados

Hipotesis especifica 1:

La variacion de las ventas y gastos impacta en la rentabilidad econémica de la
empresa Publicistas S.A., periodo 2016-2017.

De la Tabla N°1 y de las Figuras N°1 y N° 2, se observo la consolidacion de las
ventas del afo 2016 para las empresas Vivaki y Publicistas S.A que participaran
en el proceso de fusion ,estos resultados de las ventas del afno 2016 en
comparacién con las ventas del 2017, se observa un aumento en las ventas por
S/ 1,771,774.97 entre los afios 2016 y 2017, podemos inferir que dicho aumento
se debe a que la fusion realizada trajo consigo la consolidacion de los servicios
brindados, ambas empresas pertenecen al rubro de servicio publicitario, Vikaki
es una central medios, y Publicistas S.A es una agencia creativa.

De la Tabla N° 2 y de las Figuras N°3 y N°4, se observo la consolidacion de los
gastos en el afio 2016 para las empresas Vivaki y Publicistas S.A, en
comparacién con los gastos del afio 2017 de la empresa fusionada, se observa
la disminucion de gastos por un importe de S/ 20, 249,215.73, en consecuencia
de la fusién por absorcion se unificacion diversas areas administrativas, ventas
ocasionando disminucion de los costos de personal entre otros.

Para verificar los resultados de la hipétesis se hizo la prueba del coeficiente de
correlacion de Spearman, donde se comprobd que la variacién de las ventas y
gastos estan directamente relacionadas en forma positiva con la rentabilidad

financiera de la empresa Publicistas S.A.

Como el valor del coeficiente de correlacion de Spearman es de 0.540 entre las
ventas y la rentabilidad se dice que las ventas impactan en la rentabilidad en un

54% y el impacto entre los gastos y la rentabilidad es del 24%.
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La variacion de las ventas y gastos de las empresas a fusionar se determina con

la consolidacion de las ventas y gastos en los periodos 2016-2017.

Por lo que en la investigacion realizada a la empresa Publicistas S.A. se ha
demostrado que producto del proceso de fusién por absorcién la variacion de

ventas y gastos impactan en la rentabilidad economica.
Hipotesis especifica 2:

La variacion del patrimonio impacta en la rentabilidad financiera de la empresa
Publicistas S.A, periodo 2016-2017.

De la Tabla N°7 y Figura N° 8, se observd que la consolidacion del patrimonio
en el afo 2016 de las empresas Vivaki y Publicistas S.A presenta una variacion
de S/ 6, 895,856.78 a favor en comparacion con el patrimonio del afio 2017
donde ya las empresas se encuentran fusionadas. Dicho resultado indica que al
momento de fusionarse el capital sufre un aumento y hace que esta rentabilidad

patrimonial tenga un aumento al afo 2017.

Para verificar los resultados de la hipotesis se hizo la prueba inferencial
aplicandose la prueba estadistica de regresion lineal simple y coeficiente de
correlacion lineal, comprobandose que el aumento del patrimonio después de la

fusion obtiene un coeficiente de regresion del 43.21%.

Del analisis planteado, existe una incidencia directa en la variacién de la
rentabilidad patrimonial de la empresa Publicistas S.A entre los periodos 2016-
2017.

Hipoétesis general:

La fusion por Absorcidén impacta en la rentabilidad de la empresa Publicistas S.A,
periodos 2016-2017.

De la Tabla N° 10 y Figura N°11, se observa que la utilidad consolidada en el
afo 2016 es S/ 6, 093,150.96, comparando con la utilidad del afio 2017 de S/ 7,
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515,691, se observa un aumento debido a la disminuciéon de los gastos y

aumento de ventas para el periodo 2017.

Para verificar los resultados de la hipétesis se hizo la prueba inferencial
aplicandose la prueba estadistica de regresion lineal simple y coeficiente de
correlacion lineal, comprobando que el proceso de fusidn por absorcién impacta

en la rentabilidad de la empresa Publicistas S.A. en el periodo 2017.

En los meses de junio, julio y diciembre se observa una variacion considerable
de la utilidad mensual debido a que la empresa analizada pertenece a rubro
publicitario son los meses donde existe mayor demanda de los servicios

brindados.

6.2 Contrastacion de los resultados con otros estudios similares

Segun lo analizado, la fusidén por absorcién impacta en la rentabilidad de la
empresa Publicistas S.A, hemos coincidido con los siguientes autores nacionales

e internacionales:

Arsenales (2015) en su tesis “Fusion por absorcidn y su impacto en los estados
financieros aplicado al sector comercial de Ecuador, se determind que la
reestructuracion financiera la fusién por absorcion impacta en los estados
financieros, ya que de esta manera se logra mantener dentro del mercado con el
nombre comercial de la empresa absorbente, se logra reducir costos y mejorar

los resultados econdmicos de la empresa que sobrevive al proceso.

Con relacién de la tesis de Arsenales (2015) se observa que la variable
analizadas guardan similitud con las nuestras debido a que hace un analisis de
la fusidén por absorcion y su impacto en los estados financieros coincidimos con
el autor debido a que consideramos que la fusién por absorcion impacta en la
rentabilidad de las empresas en consecuencia del aumento de ventas y

disminucién de costos.
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Tello (2009) en su tesis Fusion de sociedades empresariales: Una Alternativa
Para Mejorar La Competitividad demostrd que la situacién econémica actual de
las nuevas empresas mejord con relacion a la que tenian antes de las fusiones,
debido basicamente a la disminucion de los costos de venta y de los gastos
operativos, gracias al incremento de la eficiencia en las diferentes areas de las
empresas. Por tanto, los indicadores de rentabilidad y la utilidad también
mejoraron.

Coincidimos con el autor en su totalidad ya que nuestra tesis intenta demostrar
que la fusion por absorcion impacta en a la rentabilidad de la empresa Publicistas
S.A.

Herrera (2008) en su tesis Fusion por absorcion de una empresa operadora de
televisidon por cable de Guatemala demostrd que la fusidn por absorcion permite
a las empresas operadoras de television por cable obtener crecimiento,
expansion de lineas, crecimiento de activos, unificaciéon de capital y mayor
participacion en el mercado y aumento en sus ganancias.

En comparacion con este autor internacional podemos decir que la fusion por

absorcién en el caso de Publicistas S.A.

6.3 Responsabilidad ética de acuerdo a los reglamentos vigentes

Los datos han sido tomados con la autorizacion del representante
legal de la empresa Publicitas S.A. cuya autorizacion se encuentra
entre los documentos de anexo. Los datos han proporcionado los
estados de resultados de manera mensual para poder analizar los

periodos 2016 — 2017 de las empresas fusionadas.

Finalmente, este trabajo de investigacion se ha realizado
respetando la normativa relacionada con la investigacion en la

Universidad Nacional del Callao.
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CONCLUSIONES

Por los resultados obtenidos del presenta trabajo se establecen las siguientes

conclusiones:

Se ha demostrado que el aumento de ventas y disminucién de los gastos
impacta en la rentabilidad econdmica de la empresa Publicistas S.A.
Mediante la elaboracién de la Tabla N°1 de ventas antes de fusion de las
empresas Vivaki y Publicistas S.A de forma consolidada, en comparacion
con las empresa ya fusionadas, se verifica el aumento de ventas por el
importe de S/ S/ 1, 771,774.97, al igual que la elaboracién de la Tabla N°2
de los gastos de forma consolidada se verifica la disminucion de los
gastos, producto de la fusion por el importe de S/ 20, 249,215.73.
Adicional a ello el en la Tabla N° 5 cuadro del ROl mensual podemos
concluir que después del proceso de la fusidn por absorcion existe un
impacto en la utilidad de la empresa Publicistas S.A y por consecuencia
impacta en la rentabilidad econémica ,lo mencionado anteriormente se

ratifica y verifica en la hipotesis especifica 1.

Se ha demostrado que la variacion de patrimonio impacta en la
rentabilidad financiera de la empresa Publicistas S.A. mediante el analisis
del patrimonio de manera consolidada para la empresas Vivaki y
Publicistas S.A para el periodo 2016 (véase la Tabla N°7 y la Figura N°8
) se observa un aumento del patrimonio por el importe de S/ 6,895,856.78.
Adicional a ello segun el calculo del ROE para los periodos 2016-2017
(véase la Tabla N°8 y la figura N°9) se observa un aumento de ROE por

5.87% por lo que queda verificado y ratificado la hipétesis 2.

Se concluye que la fusién por absorcion impacta en la rentabilidad de la
empresa Publicistas S.A mediante el cuadro de variacion de utilidad de
las empresas Vivaki y Publicistas S.A (véase Tabla N°10 y la Figura N°11)
se observa un aumento en la utilidad para los periodos 2016-2017 por S/.

1, 422,540.11 lo mencionado anteriormente se observa en el estado de
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resultados lo cual ratifica y verifica la hipétesis general donde si aumenta

la utilidad por ende aumenta la rentabilidad.
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RECOMENDACIONES

Se recomienda a la empresa Publicistas S.A la elaboracion de informes
de ventas de manera mensual después del proceso de fusidon para poder
tener un estatus de los ingresos, adicional a ello verificar si pueden seguir
reduciendo los gastos; por ejemplo alquiler de oficinas, costos de personal
entre otros que ayudarian a aumentar mas la rentabilidad de la empresa

Publicistas S.A para los préximos periodos.

Se recomienda a las empresas del rubro publicitario el procedimiento de
fusién por absorcion como una estrategia para obtener crecimiento
econémico, financiero, aprovechando la existencia de empresas del
mismo rubro pero que prestan diferentes servicios de forma particular y

asi unificar los servicios brindados en una solo empresa.

Se recomienda a las empresa Publicistas S.A realizar balances
mensuales para determinar la utilidad mensual de la empresa después de
la fusidn por absorcion adicionalmente realizar un analisis econdmico para

evitar incurrir en pérdidas después del proceso de fusion por absorcion.
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ANEXO N° 1: MATRIZ DE CONSISTENCIA
TEMA: FUSION POR ABSORCION Y SU IMPACTO EN LA RENTABILIDAD DE LA EMPRESA PUBLICISTAS S.A (2016-2017)

PROBLEMA OBJETIVOS HIPOTESIS OPERACIONALIZACION DE LAS | DISENO METODOLOGICO
VARIABLES
GENERAL GENERAL GENERAL VARIABLE INDEPENDIENTE 1.Tipo y disefio de investigacion

¢En qué medida la fusién por absorcion | Determinar si la fusion por absorcién | La fusién por Absorcion impacta en X: Fusién por absorcién El tipo sera descriptivo-explicativo.

Impacta en la rentabilidad de la empresa | impacta en la rentabilidad de la empresa | la rentabilidad de la empresa INDICADORES El disefio sera longitudinal y descriptivo.

ici - ? ici i R ici i _
publicistas 2016- 20177 Publicistas S.A, periodo 2016-2017. Publicistas S.A, periodo 2016-2017. X1:Variacién las ventas y gastos. 2.Metodo de investigacion
X2:Variacion del capital. El método cuantitativo y deductivo.
SECUNDARIOS i _ ESPECIFICOS . i ESPECIFICOS _ 3.Poblacién y muestra
. ¢De qué manera la variacion de | Determinar de qué manera La | ¢ La variacion de las
. N . . VARIABLE DEPENDIENTE comprende el area de finanzas vy
las ventas y gastos impacta en la | variacion de las ventas y gastos impactan | ventas y gastos impacta en la
rentabilidad economica de la empresa | en la rentabilidad econdmica de la empresa | rentabilidad econdmica de Ila Y: Rentabilidad. contabilidad de las empresas Vivaki y
INDICADORES Publicistas S.A.
Publicistas S.A, periodo 2016-2017? Publicistas S.A, periodo 2016-2017. empresa Publicistas S.A, periodo ublicistas
. ¢;De qué manera la variacion de | Establecer de qué manera la | 2016-2017. Y1:Rentabilidad economica. 4.Lugar de estudio
. . . . L. . . . Y2:Rentabilidad financiera. se realizo en las oficinas de las empresas
patrimonio impacta en la rentabilidad | variacién de capital impacta en la | ¢ La variacion del

Vivaki y Publicistas S.A
financiera de la empresa Publicistas S.A, | rentabilidad financiera de la empresa | patrimonio impacta en la Ivakly Fubldl

periodo 2016-2017? Publicistas S.A, periodo 2016-2017. rentabilidad  financiera de la 5. Técnicas e instrumentos para la

recoleccion de datos
empresa Publicistas S.A, periodo

2016-2017. Las tecnicas utilizadas para este estudio
fueron el analisis documental,
observacion.

6.Analisis y procesamiento de datos
Para el procesamiento y andlisis de la
informacion sera a través del programa

estadistico Statistical Package for the

Social Sciences (SPSS) y MATLAB.




Anexo N° 2: ESTADO DE RESULTADOS DE LAS EMPRESAS AL ANO 2016 Y 2017: PUBLICISTAS S.A. (ABSORBENTE)
VIVAKI S.A. (ABSORBIDA), CONSOLIDADO (FUSION) PUBLICISTAS 2017

ESTADO DE RESULTADO PUBLICISTAS | cCONSOLIDADO | PUBLICISTAS
VIVAKI 2016 2016 2017
31-dic.-2016 31-dic.-2016 2016 31-dic.-2017 DIFERENCIA
Ventas netas 147.250.172,11 17.188.449,08| 164.438.621,19 166.210.396,16 1.771.774,97
Costo de ventas -133.629.198,41 -5.107.371,73| -138.736.570,14| -111.305.281,57 27.431.288,57
Gastos de Venta -5.629.062,32 -3.803.606,64 -9.432.668,96 -24.886.564,77 -15.453.895,81
Gastos de Administracién -22.363.603,32 -8.021.328,88 -30.384.932,20 -20.506.381,75 9.878.550,45
Gastos Financieros -11.173.193,29 -210.011,92 -11.383.205,21 -2.912.273,27 8.470.931,94
Ingresos financieros 10.439.325,30 182.854,14 10.622.179,44 3.018.463,43 -7.603.716,01
Otros ingresos gravados 24.932.952,16 392.197,11 25.325.149,27 1.152.947,31 -24.172.201,96
Otros ingresos no gravados 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Enajenacion de Activo Fijo 0,00 0,00 0,00 -518.703,92 -518.703,92
Gastos Diversos -515.073,61 -848.139,75 -1.363.213,36 0,00 1.363.213,36
Distribucién Legal de la Renta -492.735,93 -492.735,93 -299.155,69 193.580,24
Impuesto a la Renta -2.493.682,89 -5.790,25 -2.499.473,14 -2.437.754,86 61.718,28
6.325.899,80 -232.748,84 6.093.150,96 7.515.691,07 1.422.540,11




Anexo N° 3: ESTADO DE SITUACION FINANCIERA PUBLICISTAS S.A

PERIODO 2016

PUBLICISTAS S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Cajay Bancos

Cuentas por cobrar com. Terceros
Cuentas por cobrar com. Relacionadas
Ctas por cobrar al personal

Ctas por cobrar diversas - terceros
Cuentas por cobrar div. Relacionadas
Serv. Y otros contratad. P anticip
Estimacién de ctas cobranza dudosa
Otros activos corrientes

Inmueble, Maquinariay Equipo
DepreciaciénInm.Maqu. Y equipo
Intangibles

Activo Diferido

TOTAL ACTIVO

Tributos, aport sis peny salud por pagar
Remuneracionesy partic por pagar
Ctas por pagar comercial - terceros
Ctas por pagar comercial - relacionadas
Cuentas por pagar diversas - terceros
Ctas por pagar divers - relacionadas
Capital

Reservas

Resultado acumulado positivo
Resultado del ejercicio

TOTAL PASIVO + PATRIMONIO

31-12-16
7,918,487.24
8,469,132.68

191,949.40
565,745.34

68,358.07
-3,754,936.23
76,427.83
11,053,797.85
-6,365,126.10
292,727.82
1,168,012.48
19,684,576.38
620,797.21
537,713.80
892,469.98
1,681,747.76
17,248.95

13,181,889.95
2,985,457.57

-232,748.84
19,684,576.38

%
40.23%
43.02%
0.00%
0.98%
2.87%
0.00%
0.35%
-19.08%
0.39%
56.15%
-32.34%
1.49%
5.93%
100.00%
3.15%
2.73%
4.53%
8.54%
0.09%
0.00%
66.97%
15.17%
0.00%
-1.18%
100.00%




Anexo N° 4: ESTADO DE SITUACION FINANCIERA PUBLICISTAS S.A

PERIODO 2017

PUBLICISTAS S.A

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Cajay Bancos

Cuentas por cobrar com. Terceros

Ctas por cobrar al personal

Ctas por cobrar diversas - terceros
Serv. Y otros contratad. P anticip
Estimacion de ctas cobranza dudosa
Otros activos corrientes

Inmueble, Maquinariay Equipo
DepreciaciéonInm.Maqu. Y equipo
Intangibles

Activo Diferido

TOTAL ACTIVO

Tributos, aport sis pen y salud por pagar
Remuneracionesy partic por pagar
Ctas por pagar comercial - terceros
Ctas por pagar comercial - relacionadas
Cuentas por pagar diversas - terceros
Capital

Reservas

Resultado acumulado positivo
Resultado del ejercicio

TOTAL PASIVO + PATRIMONIO

31-dic.-2017

21,659,442.13
79,858,448.11
41,252.84
1,095,635.54
4,858.38
-5,141,528 55
13,157,761.11
13,012,706.10
-8,953,738.10
600,143 61
1,406,838.00
116,741,819.17
3,665,273.50
1,868,900.13
60,199,437.28
10,904,648.04
279,815.72
13,218,044.60
7,231.01
19,082,777.82
7,515,691.07
116,741,819.17

18.55%
68.41%
0.04%
0.94%
0.00%
-4.40%
11.27%
11.15%
-1.67%
0.51%
1.21%
100.00%
3.14%
1.60%
51.57%
9.34%
0.24%
11.32%
0.01%
16.35%
6.44%
100.00%




Anexo N° 5: ESTADO DE SITUACION FINANCIERA VIVAKI S.A PERIODO

2016

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Cajay Bancos

Cuentas por cobrar com. Terceros
Cuentas por cobrar com. Relacionadas

Ctas por cobrar al personal

Ctas por cobrar diversas — terceros
Cuentas por cobrar div. Relacionadas
Serv. Y otros contratad. P anticip
Estimacion de ctas cobranza dudosa
Otros activos corrientes

Inmueble, Maquinariay Equipo
DepreciacionInm.Maqu. Y equipo
Intangibles

Activo Diferido

TOTAL ACTIVO

Tributos, aport sis pen y salud por pagar

Remuneracionesy partic por pagar
Ctas por pagar comercial— terceros
Ctas por pagar comercial— relacionadas

Cuentas por pagar diversas — terceros
Ctas por pagar divers — relacionadas
Capital

Reservas

Resultado acumulado positivo
Resultado del ejercicio

TOTAL PASIVO + PATRIMONIO

VIVAKI S.A

31-12-16
19,360,934.32
81,035,416.38

683,986.32

161,605.96
287,937.59
0.00
17,550.40
-1,386,126.16
0.00
4,101,886.74
-2,861,305.83
-92.30
615,749.33
102,017,542.75

5,088,578.56

2,313,969.62
76,109,426.49

1,243,198.16

0.00
276,311.89
36,154.65
7,231.01
10,616,772.57
6,325,899.80
102,017,542.75

%

18.98%
79.43%

0.67%

0.16%
0.28%
0.00%
0.02%
-1.36%
0.00%
4.02%
-2.80%
0.00%
0.60%
100.00%

4.99%

2.27%
74.60%

1.22%

0.00%
0.27%
0.04%
0.01%
10.41%
6.20%
100.00%
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