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RESUMEN

La presente investigacion tuvo como propésito determinar laincidencia de
laescision empresarial, através del desprendimiento del bloque patrimonial
y el cambio en la estructura organizacional, en la rentabilidad a largo plazo
delaempresa FIMA SA.

La empresa tenia carencias en sus procesos operativos, de ventas y
administrativos, |o cual generaba altos costos, pérdida de competitividad en
el mercado, fata de eficiencia en la gestion, entre otros, por lo antes
mencionado se busco soluciones através de laimplementacion delaescision
como una medida de reestructuracion empresarial .

Para demostrar y comprobar nuestras hipotesis se utilizd un andlisis
descriptivo y comparativo de Estados Financieros, para ello se utilizo los
periodos previos (2010 y 2011) y posteriores (2013 y 2014) al proceso de
escision. Mediante | os resultados obtenidos se demostro que laaplicacion de
la escision empresarial en laempresa FIMA SA tuvo efecto favorable en la

rentabilidad alargo plazo.



ABSTRACT

The purpose of this research was to determine the incidence of corporate
spin-offs, through the detachment of the patrimonial block and the changein
the organizational structure, in the long-term profitability of FIMA SA. The
company had shortcomings in its operating, sales and administrative
processes, which generated high costs, 1oss of competitivenessin the market,
lack of efficiency in management, among others, for the aforementioned,
solutions were sought through the implementation of the split as a measure
of corporate restructuring. To demonstrate and test our hypotheses, a
descriptive and comparative analysis of Financial Statements was used, for
which the previous (2010 and 2011) and later (2013 and 2014) periods were
used for the spin-off process. The results obtained showed that the
application of the corporate spin-off in FIMA SA had a favorable effect on

long-term profitability.

Keyword: Organizational structure, patrimonial block, profitability



CAPITULOI
PLANTEAMIENTO DE LA INVESTIGACION

1.1 Identificacién del problema

El desarrollo de las actividades econdmicas en e Pert con €l transcurrir de
los afios, genera que & sector empresarial se vuelva mas competitivo, lo que
causa en un inicio una pérdida de posicionamiento e incluso un deterioro de

las finanzas en las companias.

En nuestro pais, e mercado de ingenieria metal mecanica 'y manufactura al
cual pertenece FIMA S.A., busca proveer a los clientes soluciones
tecnologicas integrales y relaciones a largo plazo a través de servicios
especializados en disefio, fabricacion, elaboracion de proyectos y
comercializacion detodo |o relacionado con laindustriadel hierroy el acero,
esto origina que para poder subsistir ante este mercado tan competitivo de
una forma solida y con una posicion importante, se opte por iniciar alguna

estrategia empresarial buscando una éptima rentabilidad.

Por ende FIMA S.A. tras atravesar diferentes problemas, tales como: Falta
de eficiencia en la gestion y en la toma de decisiones, atos costos
administrativos, pérdida de competitividad en el mercado, entre otras. En €l
periodo 2012, toma como estrategia iniciar € proceso de escision

empresarial, dando origen a nuevas compafias tales como FIMA DE

10



SERVICIOS SA.C y FIMA INDUSTRIAL SAC, dicho proceso de
reestructuracion repercutio en diferentes @mbitosy formas sobre lacompariia
original, tales como: reduccion del costo de ventas, reduccion de los gastos
administrativos, mejora en las ventas a crédito, mangjo del flujo de cgja,

incidenciatributaria favorable, incremento en las utilidades, entre otros.

Ante lo expuesto, a través de la investigacion estudiaremos los diferentes
resultados de la escision empresarial de FIMA S.A. al periodo 2014, con €
fin de conocer e impacto o & efecto que ha tenido la escision en la

rentabilidad de lamisma

1.2  Formulacion del problema

1.2.1 Problema principal
a) ¢Cudl es el efecto delaescision empresaria enlarentabilidad alargo

plazo de laempresa FIMA SA, periodo 2010 - 2014?

1.2.2 Problema Especifico
a) ¢Cudl es € efecto del desprendimiento del blogque patrimonia en la

rentabilidad alargo plazo de laempresa FIMA SA, periodo 2010 - 20147

11



1.3 Objetivosdelainvestigacion

1.3.1 Objetivo general
a) Determinar los efectos de la Escision Empresaria en larentabilidad a

largo plazo de laempresa FIMA SA, periodo 2010 — 2014.

1.3.2 Objetivo especifico
a) Determinar e efecto del desprendimiento del bloque patrimonial en la

rentabilidad alargo plazo delaempresa FIMA SA, periodo 2010 - 2014.

1.4 Justificacién

El presente trabajo de investigacion intenta conocer el impacto delaescision
empresarial sobre la rentabilidad de la empresa de ingenieria y metal

mecanica FIMA SA delaprovinciade Callao en € periodo 2010 - 2014.

La elaboracién de la investigacion sobre la escision de sociedades serd un
tema relevante para las empresas que estdn en busca de estrategias
empresariales, ya que se dara un mayor alcance sobre este tipo de proceso

de reestructuracion empresarial que aln es poco conocido en nuestro pais.

1.4.1 Justificacion Legal
Nuestro proyecto detesis se desarrollarasegiin Laley General de Sociedades
N° 26887, la cua dentro de los articulos 360 a 390 se detalla todos los

aspectos a tomarse en cuenta para la aplicacion de la escision de sociedades.

12



1.4.2 Justificacion tedrica

Nuestra investigacion se profundiza en |os elementos tedricos vigentes y 10s
aportes delos diferentes autores tanto nacional es como i nternaci onal es sobre
laescision y rentabilidad, siendo plasmado por medio de un lenguaje sencillo
y fécil de captar pero de la misma forma relevante para su aplicacion en el

sector empresarial.

1.4.3 Justificacion Social

El presente trabgjo beneficiard a los empresarios a conocer mas sobre la
escision como un tipo de reestructuracién empresaria y a su vez € impacto
gue tiene en la rentabilidad de las empresas con caracteristicas similares a

FIMA SA, que pertenece alaindustria de metal mecanicay manufactura.

1.5 Importancia

La presente investigacion tiene una importancia socia dado que los
resultados brindaran la informacion necesaria a los empresarios sobre 10s
efectos de la escision en la rentabilidad de una empresa; 10 que permitira
conocer sus ventgjas en @ Per(y puedan decidir si efectuar o no este tipo

de reestructuracion empresarial.

13



CAPITULO I
MARCO TEORICO
2.1 Antecedentes del estudio
Durante &l proceso de busgueda de fuentes de referencia relacionadas con la
presente tesis, se analizaron una serie de trabgjos de investigacion de los
cuales se obtuvieron los antecedentes del problema. Esto tuvo un efecto
positivo sobre lacomprension y e desarrollo de la problematica a examinar

en este trabgjo de investigacion.

2.1.1 TesisNacionales:
a) Gonzales J. (2016) en e Capitulo I: Formulacion del problema de

investigacion, nos detalla las siguientes hipotesis:

Hipdtesis General: La propuesta de una estructura organizacional mejorara la
rentabilidad de la agenciade vigiesy turismo IAN TOURS SAC.
Hipotesis Especifico: La propuesta de un modelo de estructura organizacional

mejoraralarentabilidad delaagenciade vigjesy turismo |AN TOUR SAC. (p.8)

Tras enfrentar deficiencias en la organizacion como la falta de proyeccion
de objetivos, carencia de profesionalizacion y especializacion, ausencia de
alianzas y asociaciones, poca diversificacion de la empresa, fata de
preocupacion por € buen servicio a turista, escaso conocimiento del
mercado, falta de diversificacion y segmentacion de clientes, todos estos

puntos derivados de un mal enfoque en la estructura organizativa de la

14



empresa que incide directamente en la productividad y rentabilidad de la
empresa, se recomendo iniciar por un proceso de reestructuracion, con el fin
de formalizar su administracion y asi poder aumentar su competitividad,
dadalaimportanciay el crecimiento que tiene actualmente el sector turistico

en el desarrollo del pais.

El autor para demostrar sus hipotesis y los efectos de la gestion
administrativa, opta por detallar cual es la efectividad de la estructura
organizacional y su incidencia en la rentabilidad. El autor emplealos ratios
de rentabilidad propiamente dicho, extraidos de los estados financieros
correspondientes a los periodos 2013-2014, lo que nos ayuda a reforzar

nuestra hipotesis general.

b) Medina C., Mauricci G. (2014), presenta |os siguientes objetivos en la

elaboracion de su tesis:
Objetivo general
- Demostrar qué factores han influido més en la rentabilidad por Linea de
negocio en la Clinica Sanchez Ferrer durante el periodo 2009-2013.
Obj etivos especificos
- ldentificar en orden de prevalencia los factores que han influido en la
rentabilidad de la Clinica Sanchez Ferrer durante el periodo 2009-2013.
- ldentificar larelacion entre el stock de capital, nimero de trabajadoresy nivel
de ventas con las lineas de negocio de la clinica Sanchez Ferrer durante el

periodo 2009-2013.
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- Determinar cudl linea de negocio influyé mas en la rentabilidad de la Clinica

Sanchez Ferrer durante €l periodo 2009-2013. (p.6)
El tesista demuestra que los factores que influyen directamente en la
rentabilidad del negocio son € nivel de ventas, nimero de trabagjadores y €
stock de activos fijos. A su vez € autor llega ala conclusion que e factor
productivo determinante para la rentabilidad es € capita humano,
representado por € nimero de trabajadores, por 10 que se debe potenciar las
capacidades del trabgjador, € clima laboral, las asignaciones adecuadas
segun perfiles, todo esto con la finalidad de elevar la productividad y las
utilidades de la empresa.
Esta tesis nos ayudd a validar nuestra hipétesis general, ya que sustenta en
el desarrollo de su investigacion los factores que influyen en la rentabilidad
en una linea de negocio.
c) Montes A. (2013), tiene como variable dependiente la rentabilidad, y nos
detallalo siguiente:

Hipotesis General

- El financiamiento influye positivamente en la rentabilidad en las empresas

de servicios de transporte liviano en Mineria.
Hipétesis especificos
- El arrendamiento financiero permite mayor rentabilidad en las empresas de
servicio de transporte liviano en Mineria.

- El crédito bancario influye favorablemente en la rentabilidad de las empresas

de servicios de transporte liviano en Mineria.
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- El crédito vehicular incide efectivamente en tener mayor rentabilidad en las

empresas de servicios de transporte liviano en Mineria.

El autor parademostrar su hipotesis general realizé €l andlisis de los estados
financieros y € célculo de ratios e indicadores de la rentabilidad financiera
y econémica del periodo 2013, a su vez se elabord un cuestionario dirigido
a los empresarios respecto a como e financiamiento influye en la
rentabilidad de las empresas de servicios de transporte liviano en mineria,
guedando demostrada su hipétesis general.

Esta tesis nos ayudo a validar nuestra hipétesis general, ya que nos sirvié
como base para redlizar los andlisis financieros respecto nuestra variable

dependiente Rentabilidad alargo plazo.

2.1.2 TesisInternacionales:

a) Ramos, S. (2013), nos detallalo siguiente:

El objetivo es encontrar alguna diferencia, en base a la informacion financiera,
gue permita caracterizar a las empresas que se van a escindir, partiendo de la
base de que la decisidn de acogerse a este tipo de reestructuracion empresarial
€S un proceso que se alarga en € tiempo por las consecuencias mercantiles,
contables, laborales, fiscales, etc., que conlleva esta operacién. Para ello, se
utilizo las técnicas estadisticas tradicionales en este tipo de andlisis que permitan
avalar las conclusiones. El estudio tiene dos etapas. En la primera de ellas, se
utilizé dos muestras de empresas, unas escindidas y otras no, sobre sus datos

contables de varios afios se calculd una serie de ratios, aplicando distintos
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métodos estadisticos para la obtencion de los rasgos diferenciadores de ambas

muestras. (p.481).

Ramos demuestra en su tesis que las motivaciones para que |0s socios opten
por la escision de sociedades pueden ser una combinacion de las siguientes
razones, cumplimiento de un objetivo inicial, distribucion de actividades,
racionalizacion de la produccion, especializacion y reduccion de costos,
reorganizacion de actividades dentro de un grupo, motivaciones por
estimulos fiscales, preservar el patrimonio de la sociedad separandolo de la

gestion de ésta, motivos legales y reduccion del tamarfio de la empresa.

Esta tesis internacional nos ayudd a fundamentar nuestro marco tedrico ya
gue la muestra tomada en la investigacion, el autor logra establecer los
motivos y objetivos que pueden llevar alos empresarios atomar la decision
de reorganizar su empresa mediante la escision, asi como analizar €
ordenamiento financiero de las empresas que se deciden por esta forma de

reorganizacion.

b) Ramirez, P. (2014), nos manifiesta en sus conclusiones|o siguiente:

Los efectos de la escision son positivos en cuanto se divide el patrimonio de las
sociedades escindidas en varias partes para que la sociedad que escinde se haga
cargo segun la proporcion que le corresponda.

L as sociedades comerciales pueden generar diferentes cambios, es por ello que

la escision es una figura que busca el beneficio de los objetivos de la empresa
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para que su existencia se haga més larga en el mundo mercantil. Laescision de
sociedades comercial es es una manera de aportar y cambiar |a econdmicade una
empresa que ha sufrido un deterioro, pero que puede ser beneficiada por
actividades que acel eren positivamente susingresos, cumpliendo con los deberes
sociales para con los terceros, teniendo medida en €l pago a proporcion de los
mismos en un tiempo prudencial pactado y cumplir con los objetivos de la

economiaempresarial. (p.62)

Por lo expuesto por € autor, la idea de la Transformacién de sociedades
comerciales, es que se plantee un proyecto gue mas convenga, para que la
empresa obtenga frutos, beneficios o pueda salir de una crisis, de acuerdo a
las decisiones que tomen los socios, depende de la participacion que cada

uno tenga en la empresa.

Mediante esta tesis podemos argumentar el marco tedrico respecto a nuestra
variable independiente “Escision empresarial”, ya que se demuestra que la
idea de escision es alcanzar una vision oOptima de la eficiencia y €
cumplimiento de expectativas y objetivos que se traza, en consecuencia, del
éxitoy lacreacion de estrategias adecuadas que | ogren mantener laeconomia
delamisma. A su vez la escision busca sanear la actividad empresarial, ya
que efectiviza € objeto social, las actividades de la misma y pone en
consideracion la reestructuracion de las obligaciones que no han sido

rentables y han generado pérdidas.
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c) Gémez K. (2015), en laformulacion de su tesis nos detallalo siguiente:

Objetivo

= Establecer que es la Escision de Sociedad Anénima

= Analizar la Escision de Sociedad Andnima tomando como fuente el derecho
comparado

= Establecer la positividad de la Escision en las Sociedades Andnimas, para ser
regulada en el Codigo de Comercio de Guatemala.

Problema General dela investigacion

= ;Cuél es la necesidad de regular la Escision de Sociedades Anonimas y su

procedimiento en el Codigo de Comercio Guatemalteco? (p.84).

Segin lo detallado en la tesis podemos deducir que la Escision de
Sociedades, se ha presentado como un sistema que permite solucionar
problemas econdémicos empresariales en virtud de la adecuacion del
patrimonio de la sociedad, la escision en legislaciones extranjeras es una
forma de reorganizar una sociedad andnima, juntamente con la fusion,
transformacion y la disolucion, en Guatemala la escision no se encuentra

regulada, aunque se le dé e reconocimiento de fenémeno re-organizativo.

La tesis internacional que tomamos como referencia nos ayuda a
fundamentar nuestro marco tedrico ya que resaltay analizala positividad de
la escision de sociedades y a su vez contrasta la importancia de la

regularizacion legal que debe tener este tipo de reestructuracion empresarial.
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2.2 Marco tedrico

221 MarcoLegal

Normas aplicables a la variable independiente “Escision Empresarial”:
La Escision de sociedades en el Pert esta normada en la Seccion segunda,
Titulo 111 articulos 367 a 390 de Ley General de Sociedades, la cua fue
promulgada en 1997 y nos detalla diferentes conceptos importantes de la
escision, entre ellos tenemos concepto y formas de escision, definicion de
bloques patrimoniales, requisitos del acuerdo de escision, aprobacion del
proyecto de escision, contenido del proyecto de escision, acuerdo de
escision, publicacion de aviso, entre otros, los cuales seran tratados a

profundidad a continuacion.

2.2.2 MarcoTedrico

a) Escision Empresarial

- Definicion de Escision empresarial

El termino escindir, se origina en latin SCINDERE, que significa cortar,
dividir, separar, existiendo escision en |as siguientes situaciones:

Reyes, F (2000), manifiesta que:

Laescision es la division de su patrimonio social en dos 0 més partes, a fin de
traspasar en blogue una, varias o la totalidad de estas partes resultantes de la
divisién de una o varias sociedades preexistentes 0 constituidas a raiz de esta

operacion, recibiendo los accionistas de la sociedad escindida acciones o

21



participaciones de las sociedades beneficiarias en contraprestacion a esta
aportacion. (p.188).

Segun lo citado por €l autor podemos decir que la escision es un proceso de
reestructuracion empresarial, donde una compafia en busca de mejoras y de
crecimiento opta por desprenderse de una parte de los activos y/o pasivos
con € fin de crear una nueva compafia o también para insertarlos en otra
compariia ya existente con €l fin de hacerla crecer.

- Iniciosdela escision en la legislacion peruana

Laroza, E. (2003) sostiene que:

La escision es una institucion juridica de reciente aparicion en el Derecho
Mercantil. Su primer antecedente legislativo, a menos en e dambito
estrictamente mercantil, fue la ley francesa de sociedades de 19661; sin
embargo, cierto sector de la doctrina ha pretendido encontrar €l origen de la
escision en € tratamiento que se otorga a la Scorporazione en la jurisprudencia
Italiana. (p, 273)

También nos menciona que:

No todos los antecedentes legidativos de la escision han sido de cardcter
mercantil. En los distintos paises en que la escision tiene unaregulacion legal de
Derecho Mercantil, ella ha sido casi siempre precedida por alguna norma fiscal
vinculada al régimen impositivo de las fusiones de sociedades. Este fenémeno
ha ocurrido en nuestro pais (p, 273).

Por otro lado Ramirez, J. y Velarde, L. (2004) también nos hablan sobre la

escision en € Peru:
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Enlalegislacion peruana, solamente en el régimen tributario, se encuentran ciertos
antecedentes sobre la regulacion de la divisién de sociedades, aunque las
caracteristicas y apariencias para estos casos no son aguellos que la doctrina y
legislacion mercantil consideraban propias y fundamentales para la escision
societaria, haciendo presente que, mediante una serie de procedimientos y la
aplicacién de diferentes figuras juridicas era factible llegar de manera compleja a
la misma situacion alcanzada mediante la escisién societaria. Sin embargo, €l
desarrollo de la actividad econémica origind que las empresas y sociedades se
adecuen a las condiciones del mercado y sean competitivas, pues de lo contrario

podrian tender a quedar fuera del mismo. (p.350)

En nuestro pais la escision de sociedades tiene origen en Laley general de
Sociedades N°26887, la cua nos brinda conceptos amplios sobre este tipo
de reestructuracion empresarial y a su vez nos detalla los pasos a seguir
desde el acuerdo de escision por la gerencia hasta € traspaso total de los
activos y/o pasivos.

- Reestructuracion empresarial

La Reestructuracion segun Zenteno, A. (2016): “busca reordenar la empresa en

una etapa de crisis econdmica, cuando se encuentran en dificultades financieras para honrar
susacreenciasy reactivar al maximo su capacidad productiva, apuntando aafrontar el futuro

con el concurso de un socio estratégico” (p, 1).
En tal sentido de acuerdo alo indicado por Zenteno, A.

Se requiere un diagnostico efectivo de la empresa, la metodologia a aplicar

depende de cada organizacién y de las caracteristicas particulares del sector en
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que opera; No obstante, una revision concienzuda de la Gestion Empresarial
debe conllevar al andlisisintegral delaempresa, relacionando la situacién actual
de laempresa con su entorno el equipo de direccidn, etc. esta revision no puede
basarse solamente en la informacion financiera de los estados financieros o la

revision del patrimonio.

El diagnostico debe realizarse con un sentido proyectivo, para lo cua es
importante incluir en el andlisis, variables del entorno econémico, como la
evolucion de las tasas de interés y del tipo de cambio y medir su impacto en la
actividad econdmica. Un enfoque integral del negocio puede darnos unaidea de

como se encuentra afectada la cuenta de resultados de toda la empresa.

Realizar un proceso de reconversion del negocio, requiere adoptar un conjunto

de medidas “estratégicas” tales como:

Reor ganizacién Gerencial: En la mayoria de los casos, implica contar con una
gerencia profesional paralatoma de decisiones.

Reingenieria de costos: |dentificar oportunidades de ahorros de costosy mejora
de procesos para bajar gastos en la empresa.

Reestructuraciéon Financiera: Ademas de reestructurar deudas, reprogramar
obligaciones, utilizar nuevos instrumentos financieros, méas directos para bgjar
el costo financiero, se debe facilitar lareconversion de activos.

Generar nuevas opciones de financiamiento; Hay que ser mas creativos,
esperar dinero de los bancos puede demorar mucho, en esos casos se puede
recurrir a diferentes instrumentos para “generar” caja; ventas a futuro, swaps,
etc. jHay que correrse el riesgo!

Iniciar procesos de apertura de capital: Recapitalizar através de la emision

de un nuevo capital, venta de activos o acciones; busgueda de socio estratégico,
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etc. En épocas de competencia global, la apertura es una condicionante del
crecimiento.

Formular un Plan estratégico: Determinar estrategias de cambio para la
consolidacién delaempresaamediano y largo plazo, Las acciones delaempresa
reestructurada no puede estar limitada solamente a acciones de corto plazo, es
necesario una vision mayor para afrontar los problemas del crecimiento. (p.p

1,2)

Respecto alo citado en los parraf os anteriores, paraque las compariiastomen
como estrategia empresarial una reestructuracion empresarial deben hacer
un andlisis riguroso de la situacion de la compafia, analizar 1os pros 'y los
contras, alavez implantar un plan de reestructuracion indistintamente si es
una escision o fusion de sociedades, esto con € fin de que se obtenga un
resultado favorable parala compafia.

La escision tiene como caracteristica ser un proceso de reorganizacion que
buscalareingenieriatanto anivel gerencial como operativo.

- Estructura Organizacional

Eslaherramienta de gestion empresarial que contribuye a alcanzar |as metas
y objetivos trazados y a su vez € nivel de competitividad adecuado para
mantenerse en el mercado. Una empresa no solo debe tener una estructura
disefiada de acuerdo a las necesidades del mercado sino debe tener una

estructura flexible y adaptable al crecimiento de lamisma.
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Este instrumento de gestion incide en e desempefio del persona
enfocandose en la megora de la calidad de trabao, proactividad,
planificacion y organizacion de la empresa influyendo en la rentabilidad y

beneficios econdmicos.

La estructura organizacional como documento de gestién se puede ver
reflejado en los organigramas que nos muestran la jerarquia, las lineas de
autoridad y responsabilidad de toda empresa asi, como los canades de

comunicacion que existen entre las distintas areas.

Caracteristicas de una buena estructura organizacional:

Mejora en la administracion de los equipos de trabajo.

Puede fomentar la centralizacion o descentralizacion de lineas de
mando.

Especiadizacion de las distintas éreas que ayudan a mejorar la
eficienciay productividad.

Mayor colaboracién y coordinacién entre equiposy areas.
Estandarizacion de procedimientos.

Las funciones se definen claramente y entendidas por los

colaboradores de la empresa.

Durante mucho tiempo los empresarios solo se preocupaban de buscar

mejoras econdmicas maximizando beneficios, sin tener en cuenta un factor
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importante parael crecimiento de las empresas “el clima laboral”, hoy en dia
es uno delosfactores que masinfluye en laproductividad de los trabajadores

y en consecuencia en larentabilidad de laempresa.

Cuando existen problemas diversos como alta rotacién de personal, carencia
de profesionalismo y especiaizacion, un nivel elevado de ausentismo o

caidas en laproductividad, lacausa principal puede ser un mal climalaboral.

Seguin Leszman L. (2017), Directoraregional de Employee & HR analytics

de Von Der Helde; “No solo basta con remunerar bien a los trabajadores, 10 més

importante en una empresa es el compromiso laboral, el colaborador debe estar enganchado
emocionalmente y asi dara su mayor esfuerzo. A mayor compromiso laboral mayor

resultado operativo y mejores niveles de satisfaccion de clientes”.

Factores queinfluyen en e climalaboral:

La seguridad, equipamiento, las condiciones climatologicas y las
instalaciones influyen en la creacion de un ambiente de trabgjo
adecuado.

El tamafio y tipo de estructura organi zativa acompariado del estilo de
liderazgo pueden influir en el rendimiento de lostrabajadores, yaque

fomentan un clima comunicativo, abierto, flexible y cooperativo.
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La creacion de vinculos personales con los miembros del equipo,
promueve el trabajo de equipo eficiente y seresaltalos valores como
la cooperacion o la solidaridad entre |os integrantes del equipo.

La motivacion influye en un clima laboral positivo ya que los
colaboradores acuden a sus puestos de trabajo mas motivados, con
ilusién y ganas de realizar sus funciones de manera eficaz.

No solo identificar las debilidades, se debe reconocer € trabajo bien
hecho, recompensando €l esfuerzo de los trabajadores publicamente
y através de incentivos (econémico, dias libres, horarios flexibles,
capacitaciones profesionales), eso creara un ambiente estable y
productivo.

Mejorar la salud ocupacional y deteccion de riesgos psicosociales.

Existe clararelacion entrelamejorade laproductividad y €l ahorro de costos
con la rentabilidad, pero en la actualidad la comunicacion efectiva y el
desarrollo de talentos también redundan en los beneficios economicos a
largo plazo y e impacto de una buena estructura organizacional se puede

medir de la siguiente manera:

Porcentaje de ausentismo de |os colaboradores.
Porcentaje de rotacion del personal
Satisfaccion de clientes

Disminucion de porcentajes de reclamos de clientes.
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Aumento en la productividad.

Mejoras en la calidad de |os productos o servicios.

Seguin Eduardo Aceiro CEO de Great Place to work Argentina, nos dice que
no solo basta con una estructura organizacional acorde alos objetivos de los
empresarios sino0 es necesario un buen clima laboral para megorar la

rentabilidad del negocio.

Para un mundo globalizado existe nuevas generaciones de trabajadores
donde una de las demandas para hacer de una empresa un excelente lugar
para trabajar es la posibilidad de crecer y desarrollarse profesiona mente.
Cada vez las empresas tratan que €l ambiente de trabgjo, las oficinas se
parezcan cada vez mas a sus hogares. Los colaboradores de hoy buscan
sentirse orgullosos de |o que hacen por eso buscan empresas mas dinamicas,

un ambiente de confianza donde es importante el feedback.

Aceiro, E. (2017) nos dice:

A nivel mundial hay estudios que demuestran que las empresas que tienen mejor
clima laboral son més rentables porque los colaboradores estdn mucho méas
involucrados con la empresa 'y se ve en los resultados. Ser un excelente lugar
para trabgjar no significa necesariamente que existen mayores gastos o
inversiones, la mayoria de cosas que se mencionaron anteriormente no tienen
costo. No solo basta con tener mejores politicas o practicas sino en trabajar en
afianzar las relaciones con los colaboradores, hacer de su grupo un mejor grupo

através de un buen liderazgo, con la conviccion de la alta gerencia.
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- Caracteristicasdela escision
Economipedia. (2015) nos detalla que las caracteristicas de la escision son
los siguientes:

- Ocurre cuando una sociedad divide sus activos, pasivosy capital social en dos
0 mas partes que se aportan a otras sociedades (escindidas).

- Los socios de la sociedad original, lo son también de las sociedades tras la
operacion. En la operacion se les entregan acciones de las sociedades
beneficiarias a cambio de las acciones de la sociedad escindente.

- Lasociedad original puede 0 no desaparecer.

- Las sociedades escindidas pueden ser nuevas o bien ya existian.

Segun lo aportado por € autor podemos resaltar que la escision tiene
caracteristicas particulares a diferencia de otro tipo de reestructuracion
empresarial como, por giemplo, se origina dos elementos importantes. La
Sociedad escindente y la sociedad escindida. Asi como también la sociedad
original tiene la capacidad de disolverse o no segun la decision que tomen
los socios, ya que existe dos clases de escision la parcia y latotal.

- Causasdela Escison Empresarial

Carvalho, B. (2005) nos indica que los diferentes motivos por e cua se da
laescision empresarial con las siguientes:

Diversificacion excesiva de actividades

Una estrategia comercial puede indicar que es conveniente separar algunas

actividades de otras.
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Desde el punto de vista financiero, se utiliza como mecanismo para
fortalecer 0 sanear una parte que genera pérdidas y otra u otras partes que
genera utilidades.

Facilita la negociacién entre socios 0 grupos de socios que ya no desean
seguir juntos, evitandose la liquidacién de la sociedad.

Puede ser utilizada como mecanismo para la solucién de algunos conflictos
entre laempresay sus acreedores.

Descentralizacion de las diferentes actividades realizadas en otras zonas
geogréaficas.

La necesidad del Gobierno Nacional de reestructurar las grandes empresas
oficiales, puede motivar la expedicion de normas que terminan en la
escision.

Buscar laeficiencia operacional en el manejo delosrecursos delasdistintas
actividades con el fin delograr un crecimiento solido en el futuro.

La apertura econdmica brinda la posibilidad a la competencia internacional
de participar en el mercado.

Las compafiias escindidas serén agiles y flexibles.

Permite la modernizacion tecnol 6gica en cada una de €ellas.
Habilitalaformacion de recursos humanos.

Optimizalainversién de excedentes de tesoreria.

Favorece la expansion de mercados regionales y cercanos, a través de
alianzas estratégicas. (p.243,244)

De lo expuesto anteriormente una de las principales causas para iniciar la
escision empresarial es la busqueda de la eficiencia operacional de las

distintas actividades con € fin de lograr un crecimiento solido en el futuroy



la basqueda de mejoras en los resultados ligados con la rentabilidad de la
compariia.

A su vez laescision parte como una estrategia comercial que buscaramificar
las actividades de la empresa para fortal ecer |as partes que generan pérdidas
y asi lograr un crecimiento solido tanto financiero como de posicionamiento
en el mercado.

- Clases de escision empresarial

Seguin la Editorial El Mar (2006), la escision puede clasificarse como total o
parcial.

Escision total

Se entiende por escision total la extincién de la sociedad, con division de todo
su patrimonio en dos 0 mas partes, cada una de las cuales se traspasa en
blogue a sociedades de nueva creacion o son absorbidas por sociedades ya
existentes. La nueva sociedad o la absorbente, denominadas sociedades
beneficiarias, emitirdn acciones (participaciones beneficiarias) que serén
entregadas proporcionalmente a los accionistas de la sociedad escindida que,

de estaforma, se convertiran en accionistas de la sociedad beneficiaria

Esta clase de escision generad traspaso ddl total de sus activosy pasivos, al
transferir por completo sus obligacionesy derechos alaempresabeneficiaria

(as), logra que laempresa original seliquida o extinga.
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Escision parcial
Laescision parcia se produce cuando una o varias partes del patrimonio de una
sociedad (sociedad escindida) se segregan de la misma, traspasando en bloque
la parte segregada a otras sociedades de nueva creacién o siendo absorbidas por
otras sociedades existentes (sociedades beneficiarias). A diferencia de la
escision total, en este caso no se produce la extincion de la sociedad escindida
y, ademés, |as partes que se segregan deben formar una unidad econémica. Este
podria ser el caso de sociedades que realizan varias actividades y, en un
momento determinado, deciden segregar |os activos y pasivos correspondientes
de la empresa que estan asociados a esa actividad. Las sociedades beneficiarias
emitirdn el ndmero necesario de acciones o participaciones beneficiarias que
seran entregadas a los accionistas de la sociedad escindida en la proporcion que
corresponda. En cuanto ala sociedad escindida como consecuencia de la salida
de su patrimonio de las partes segregadas, se produce de una disminucién del
patrimonio contable que sera acompariada de la correspondiente disminucién de
su capital socia y reservas, por lo que este proceso implica una reduccion de
capital social.
Esta clase de escision genera e traspaso de una parte de sus activos o
pasivos auna 0 mas empresas beneficiarias, sin lograr la extincion de la
empresa original, tal es e caso de la empresa FIMA S.A., que se
desprende de una parte de sus activos y pasivos para crear dos nuevas

compaiiias [lamada FIMA DE SERVICIOS SA y FIMA INDUSTRIAL

SAC, en este tipo de escision, se tendra que evaluar las partidas que va
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contener e bloque patrimonial, y € impacto que podria causar €l
desprendimiento de esta.

- Efectosdela escision empresarial
Al efectuarse una escision empresarial, esta trae consigo diferentes efectos,
ventgjas 0 desventagjas, Leon, S. y Gonzdlez, H. (2007) nos detallan las
siguientes:
Ventajas
i. La creacion de nuevas empresas Sin recurrir a nuevas aportaciones de capital
social o laliquidacién de la sociedad existente.
ii. Las sociedades escindidas cuentan, al momento del inicio de operaciones, con
una organizacion social experimentada, |0 que representa una ventaja con
relacién alas empresas de nueva creacion.
iii. El dividir las actividades productivas y lograr una maxima eficiencia en cada
unadeellas.
iv. Cuando se redliza la escision no se ven afectados los intereses de los
acreedores de la escindente, debido a que las deudas son respaldadas con el
patrimonio social de las escindidas, reservandose paralos acreedores el derecho
de oposicién.
Desventajas
i. Falta de algunas particularidades | egales acerca de lafigura de la escision, por
lo que hace falta una regulacion mas estricta de caracter mercantil.
ii. En el supuesto de no cumplirse con los requisitos de tenencia accionaria
establecidos, podrian generarse contribuciones omitidas.
iii. La generacion de conflictos laborales en cuanto al tratamiento del personal

existente en las sociedades.
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La escisién es una solucion estratégica y legal, es un mecanismo que puede
evitar la desaparicion de las sociedades, obteniendo con ello un desarrollo
organizacional y econdmico mediante la creacidon de nuevas sociedades que
nacen en la segmentacion del patrimonio social, asi como de algunos activos y
pasivos, con la opcion de esta Ultima de subsistir o extinguirse.

Se puede considerar como una figura Optima que cuenta con una serie de
ventgjas legales, fiscales, econémicas, juridicas, etc., sin olvidar que las
legislaciones no cuentan con el ementos suficientes que proporcionen claramente
el buen entendimiento de las reglamentaciones para el buen desarrollo de la
escision, sin embargo, constituye una magnifica opcién para la solucién de

diversos problemas organizacionales. (p.p. 698-710).

La escision como parte de una reestructuracion trae consigo ventgas y
desventgjas, por € aporte del autor podemos deducir que las ventajas son
mayores paralos empresarios que deciden iniciar con este proceso, € mayor
beneficio es que permite la versatilidad a los empresarios para crear una
nueva sociedad y aminorar |as debilidades de una sociedad ya existente. Las
desventgas serian netamente legdles, ya que a ser un tipo de
reestructuracion nueva en nuestro pais aln la normativa para la escision se
trata de forma general y no tan especifica.

- Elementos de la escisién empresarial

Son tres|os el ementos de |a escisién empresarial segin Rojas, A. (2011), las
cuales detallamos a continuacion:

- El fraccionamiento del patrimonio de una sociedad en dos 0 més partes.
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- Latransmision en blogue de una o més partes del patrimonio escindido a otra
u otras sociedades ya existentes 0 que se crean con ese objeto.

- La atribucién a los socios de la sociedad escindida de acciones o
participaciones procedentes de las sociedades beneficiarias de los bloques

patrimoniales, quienes adquieren la condicién de socios de aquellas.

ParaAlvarez, M. y Morales, José. (2014) el proceso de escision empresarial
presenta varios elementos:

- La escindente que es una sociedad que se divide para transmitir parte o la
totalidad de sus bienes y deudas ala escindida.

- Lasescindidas, que son empresas cuyo principal objeto esrecibir los bienesy
deudas que le son trasmitidos por la escindente. Las empresas escindidas
pueden ser dos 0 més, 1o cual dependera de las caracteristicas de la escision
(p.305).

Podriamos decir que de los elementos de la escision anteriormente
mencionados el mas importante es el “Bloque patrimonial”, ya que el
traspaso de esta es la parte fundamental para que se dé por hecho el proceso
de escision. A la vez también la seleccion de lo que contendra este blogque
tendrd que ser analizado minuciosamente, siempre buscando resultados
favorables parala compania.
- Objetivosdela escision

Descentralizar las actividades secundarias de la sociedad hacia compafiias

més pequefias y productivas, incluir otras actividades complementarias a

giro delaempresa principal.
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Promover la eficiencia en las sociedades que participan en la escision, al
segmentar las responsabilidades de administrar y dirigir en varios comités,
direcciones y consegjos, e evaluar sus resultados especificamente.

Asignar las actividades conforme a su margen de utilidad hacia otra
companfiianueva, con el objetivo dereflgjar en cada unaresultados veridicos
e independientes; por ejemplo, se podraevaluar si las actividades con altos
margenes de utilidad se manifiestan en una de las empresas escindidas.
Crear nuevas compafiias basadas en una empresa ya existente, sin tener que
recurrir alaliquidacion de esta Ultima.

Reubicar al personal segin su categoria de sindicalizado en diferentes
empresas.

Agrupar a personal en empresas por nivel de riesgo laboral.

En e ambito fiscal, la escision puede manejarse con €l efecto de
reestructurar latenenciade activos fijos entre varias compafiias, sin que esto
repercutaen el pago de impuestos por su transmision.

Crear sociedades mas fuertes, ya que las empresas que surgen de una
escision proveen un aparato administrativo y productivo con mas
experiencia.

Crear empresas especializadas de acuerdo con areas de funciones, por
gemplo, empresas dedicadas a la produccion, comercializacion,
distribucion, etc. Carvalho, J. (2005) (p.p 243 a 2045).

Demaneragenera el objetivo de un proceso de reestructuracion empresarial,
en el caso de la escision es la busgueda de una mejora en |os resultados ya

seaen lautilidad o en la reduccion de gastos. A su vez las empresas buscan



destacarse entre la competencia, potenciando cadavez més|laparte operativa
y financiera através de la especializacion de actividades y funciones.
- Proceso de Escision
En la Ley General de Sociedades, del Art. 360 al 390, nos detalla todo €
proceso que hay que seguir cuando se realice una reestructuracion
empresarial por escision.
= Aprobacion del proyecto por €l Directorio
Segln el art. 371 de la Ley, €l proyecto de escision debe ser aprobado por €l
directorio de cadaunade las sociedades mediante el voto favorable delamayoria
absoluta de sus miembros.
Asi mismo, para el caso de las sociedades que no tengan directorio, € proyecto
de fusion sera aprobado por la mayoria absoluta de las personas encargadas de
la.administracion de la sociedad.
= Abstencion derealizar actos significativos
Una vez aprobado el proyecto de escision por sus administradores, se pone en
marcha el procedimiento legal de escision, naciendo la obligacion de abstenerse
a la redlizacion de cuaquier acto o contrato (por parte de las
sociedades participantes), que pueda comprometer la aprobacion del proyecto o
alterar significativamente la relacion de canje segin lo sefida el art. 373 de
nuestra Ley.
= Convocatoria
El Directorio o de ser el caso sus administradores, estan obligados a convocar a

Junta o Asamblea de socios para cuya consideracién serd sometido el proyecto

de escision (art. 374 delaLey).
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Laconvocatoriadebe hacerse mediante aviso publicado con no menosde 10 dias
de anticipacion alafecha de celebracion de lajunta o asamblea.

De no ser tratado y aprobado en las Juntas Generales o Asambleas de las
sociedades participantes, dentro de los plazos previstos, se extinguira de pleno
derecho, asi como también perderavigencia, si en defecto del plazo previsto por

las partes, transcurren tres meses desde que fue acordado por el Directorio.

= Acuerdo deescision

La Junta General 0 Asamblea de cada sociedad participante debe aprobar €l
proyecto de escision, en todo aquello que no sea expresamente modificado por
todas ellas, fijandose entre todas | as sociedades, una fecha comun de entrada en
vigenciade laescision (art. 376 de laLey).

A su vez, s existieran variaciones significativas en e patrimonio de las
sociedades participantes, desde la fecha en que se estableci6 larelacion de canje
en el proyecto de escision, los administradores o directores estan en laobligacion
de comunicarlo alasociedad antes de |atoma del acuerdo.

= Publicacion delos acuerdos

El art. 380 delaL ey sefiala que cada uno de los acuerdos de escision se publican
durante tres veces con intervalo de cinco dias entre cada aviso.

Asi mismo, deja a la libre opcion de las sociedades participantes, decidir si se
publican los acuerdos en forma independiente o conjunta.

= Derecho de separacion

Laley ensu art. 385 recoge el derecho de separacion que tienen sus socios para
el caso de escision de sociedades.

Siendo asi, €l socio que desee gjercer su derecho de separacion, debera hacerlo

dentro de los diez dias contados a partir del dia siguiente a Ultimo aviso de
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publicacion del acuerdo de escision, siguiendo lo establecido por el art. 200,
debiendo, ademés, plantearlo ante la sociedad escindida de la cual es socio o
accionista.

Cabe resdltar, que la aplicacién de este derecho no libera al socio de la
responsabilidad personal que le corresponda por las obligaciones sociales
contraidas antes de latoma del acuerdo de escision.

= Balances

Todas las sociedades participantes en el proyecto de escisiéon formularan segiin
el art. 379 de la Ley, un balance de su situacién a dia anterior de la fecha de
entrada en vigencia de la escision. Por su parte, la sociedad incorporante
debe formular un balance de apertura al dia de entrada en vigenciadel acuerdo.
Ahora bien, existird un plazo maximo para la formulacion de todos estos
balances y es dentro de los treinta dias, contados a partir de la fecha de entrada
en vigencia de la escision. No haciéndose necesaria, su insercion en la
escritura publica.

Finalmente, el directorio, gerente o en su defecto, el 6rgano de administracién
correspondiente, debera aprobar los balances de su sociedad, colocandoos en su
domicilio social, adisposicién delos socios, accionistas, obligacionistasy demas
titulares de derechos de crédito o titulos especiales, por no menos de sesenta
dias, computados a partir del vencimiento de los treinta dias que existen para su
formulacion.

= Escriturapublica de escision

Segln el art. 381 de la Ley, la escritura publica de escision es obligatoria,
debiendo otorgarse una vez vencido €l plazo de treinta dias contado a partir de

lafecha de lapublicacién del dltimo aviso del acuerdo de escision.
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Sin embargo, de existir un derecho de oposicién planteado y notificado ante la
sociedad, la escritura publica, quedara supeditada al levantamiento de la

suspension o conclusion del proceso donde se declare infundada la oposicion.

Como hemos podido observar en los parrafos anteriores La ley General de
Sociedades, nos estipula cuales son los pasos a seguir, s una compafia
decide iniciar con este proceso de reestructuracion, desde € acuerdo de
escison tomado por el directorio, la publicacion del acuerdo y la
formalizacion en escrituras publicas de la division del patrimonio y la
creacion de la nueva sociedad o sociedades, dentro del proceso de escision
laley nos menciona el contenido del proyecto de escisién (articulo 372), es
importante enfatizar este articulo, ya que sera un punto clave para que los
accionistas puedan entender € objetivo de este proceso y a su vez sera un
apoyo para la toma de decisiones. Dentro de esta Ley, también nos indican
gue como parte del proceso de escision de sociedades existe del derecho de
oposicion citado en el articulo 383, y asu vez en € articulo 219, en dichos
articulos nos indica que el acreedor de la sociedad, tiene un plazo de 30
después de la publicacion del aviso de escision, para que pueda oponerse a
dicho proceso.

- Aspectotributario

Los procesos de reestructuracion entre ellas la escision tendra incidencia

tributaria tanto para la empresa escindente (origina) o escindida
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(beneficiaria), es por ello que veremos a continuacion que impuestos estan
afectos o relacionados a cada una de estas partes.
- Régimen del Impuesto ala Renta
Seglin la Ley del Impuesto a la Renta capitulo XI1Il (2004) se encuentra
regulada las reorganizaciones de sociedades 0 empresas en los casos de
fusion, escision u otras formas de reorganizacion, modalidades que se
encuentran en el articulo 367 de la Ley Genera de Sociedades y las
modalidades son:

Escision Total por constitucion o por absorcion,

Escision Parcia por constitucion o por absorcion.
- Impuesto General alas Ventas
Seguin la Ley de Impuesto Genera de las Ventas (2011) En € inciso c)
Articulo 2 conceptos no gravados; nos dice que € traspaso de bienes que se
haga como producto delareorgani zacion de empresas esta contemplado para
no ser grabado con este impuesto.
Ramirez, A. (2004) sostiene que:

No se produce un IGV por pagar ni se genera derecho a utilizar crédito fiscal
alguno por las transferencias de |os bienes muebles de una sociedad a otra, con
motivo de una escision y se podra traspasar a la nueva sociedad beneficiaria el
crédito fiscal que existe alafecha de la escisiéon, de conformidad con el cuarto
parrafo del Articulo 24 de la Ley del IGV, siempre y cuando se respeten las

formalidades estipuladas en el articulo 6 del reglamento. (p.357)
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Por o tanto, podemos decir que el traspaso de |os bienes que estan dentro de
un bloque patrimonial, e cua seratransferido o insertado en otra compariia
ya sea nueva o existente, no generara IGV a favor o en contra, pero si es
posibletransferir el saldo afavor del IGV, como parte del bloque patrimonial
y traspasarlo ala empresa beneficiaria o escindida.

- Impuesto Temporal alos Activos Netos

El ITAN se aplica a las empresas generadoras de renta de tercera categoria
y que estén comprendidos dentro Régimen General del Impuesto ala Renta
aplicandose sobre los activos netos y surgiendo efecto €l 1 de enero de cada
gjercicio, se encuentran exoneradas las empresas que inicien actividades el
1 de enero del gercicio siendo obligatorio € pago de dicho impuesto al
gercicio siguiente.

Seguin larevistaActualidad Empresarial paratal consideracién en el caso de:

La reorganizacion de sociedades no hay exclusién de dicho pago solo s la
empresa escindente inicia sus operaciones posteriores lafechamencionada. Para

este caso la determinacién del pago del impuesto serapor cada empresaque surja

de laescision y se realizara en proporcion alos activos transferidos. (. 20)
En e Reglamento del ITAN literal c¢) articulo 4° precisa sobre la base

imponible 2 puntos importantes:

Las empresas ya existentes que adquieran bloques patrimoniales de la
empresa escindida determinaran y declararan el impuesto en funcién a los
activos netos que estén en el balance a 31 de diciembre del gercicio

anterior.
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Las empresas nuevas que se constituyan en el proceso de escision

presentaran la declaracion con base imponible cero.

Como hemos podido observar en las lineas anteriores el Impuesto Temporal
alos Activos Netos, no tendraimplicancia en el proceso de escision, yaque
el tratamiento sera e mismo que para otras empresas, solo se tomando en
cuentalafechade inicio de sus operaciones, paraver si corresponde €l pago
de dicho impuesto.
Los procesos de restructuracion empresarial como lo son la fusion y la
escision, tienen incidencia en e aspecto tributario. Es por ello que al iniciar
este proceso, Se sugiere obtener mayor conocimientos tributarios
relacionados con la escision, ya que estos podrian traer consigo ventajas o
desventgas para la sociedad origina (escindente) o para la beneficiaria
(escindida), a su vez en € Per, las leyes tributarias, hablan de division de
sociedades mas no se precisa € termino escision, es por elo que podria
guedar un vacio con respecto a este tema. En tanto la ley de Sociedades si
hace mencion el término escision, a cua |e dedica una seccion.
b) Rentabilidad a largo plazo
- Definiciones de Rentabilidad
El autor Sanchez, J. (2002) define alarentabilidad como:

La nocion que se aplica a toda accion econémica en la que se movilizan unos

medios, materiales, humanosy financieros con el fin de obtener unos resultados.

En la literatura econdmica, aunque el término rentabilidad se utiliza de forma
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muy variada y son muchas las aproximaciones doctrinales que inciden en una u
otrafacetade lamisma, en sentido general se denominarentabilidad alamedida
del rendimiento que en un determinado periodo de tiempo producen los capitales
utilizados en el mismo. Esto supone lacomparacion entre larentageneraday los
medios utilizados para obtenerla con € fin de permitir la eleccién entre
alternativas o juzgar laeficienciade las accionesrealizadas, segin que el andlisis

realizado sea a priori 0 a posteriori.(p.82)

El diccionario de la Rea Academia Espafiola (RAE), indica que la

rentabilidad es “la condicion de rentable y la capacidad de generar renta (beneficio,

ganancia, provecho, utilidad). La rentabilidad, por lo tanto, esta asociada a la obtencién

de ganancias a partir de unaciertainversion”.

Seguin Sanchez, J. (2002), toma a la rentabilidad como la medicién de la

eficienciaen la cual laempresa hace uso de sus recursos financieros:

Esto significa, decir que una empresa es eficiente es decir que no desperdicia
recursos. Cada empresa utiliza recursos financieros para obtener beneficios.
Estos recursos son, por un lado, el capital (que aportan los accionistas) y, por
otro, la deuda (que aportan los acreedores). A esto hay que afiadir las reservas:
los beneficios que ha retenido la empresa en gercicios anteriores con €l fin de
autofinanciarse (estas reservas, junto con el capital, constituyen los fondos
propios). Si una empresa utiliza unos recursos financieros muy elevados, pero
obtiene unos beneficios pequefios, pensaremos que ha “desperdiciado” recursos
financieros, es decir ha utilizado muchos recursos y ha obtenido poco beneficio
con ellos. Por € contrario, si una empresa ha utilizado pocos recursos, pero ha

obtenido unos beneficios relativamente altos, podemos decir que ha
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“aprovechado bien” sus recursos. Por ejemplo, puede que sea una empresa muy
pequefia que, pese a Sus PoCcos recursos, esta muy bien gestionada y obtiene

beneficios elevados. (p.1)

Apaza, M. (2004) considera que la rentabilidad como concepto ha sido

tomado y utilizado de diferentes formas, este autor indicaque larentabilidad:

Es uno de los indicadores més relevantes, sino el més relevante para medir €
éxito de un negocio. Una rentabilidad sostenida combinada con una politica de
dividendos cautelosa, conlleva a un fortalecimiento del patrimonio. Las
utilidades reinvertidas adecuadamente significan expansion en capacidad
instalada, actualizacion de la tecnologia existente, nuevos esfuerzos de

marketing, intensificacidn de logistica, o una mezcla de todas estas estrategias.

(p.2)

Seguin lo citado por los autores anteriormente, podemos deducir
gue la rentabilidad es € indicador con mayor importancia a
momento derealizar €l andlisis contable, ya que através de este se
Ilega a conocer la capacidad que tiene una empresa para generar
renta a partir de una inversion. Cuando se menciona que una
empresa es rentable nos referimos a esta es capaz de administrar
adecuadamente sus recursos en € desarrollo comin de sus

actividades.



- Andlisis Contable de la Rentabilidad

Para €l autor Sanchez, J. (2002) el andlisis de rentabilidad es importante

porque:

Aun partiendo de la multiplicidad de objetivos a que se enfrenta una empresa,
basados unos en la rentabilidad o beneficio, otros en e crecimiento, la
estabilidad eincluso en €l servicio alacolectividad, en todo andlisis empresarial
el centro de la discusion tiende a situarse en la polaridad entre rentabilidad y
seguridad o solvencia como variables fundamentales de toda actividad
econdmica. Asi, para los profesores Cuervo y Rivero (1986: 19) la base del
andlisis econdmico-financiero se encuentra en la cuantificacion del binomio
rentabilidad-riesgo, que se presenta desde una triple funcionalidad: - Andlisisde
la rentabilidad. - Andlisis de la solvencia, entendida como la capacidad de la
empresa para satisfacer sus obligaciones financieras (devolucion de principa y
gastos financieros), consecuencia del endeudamiento, a su vencimiento. -
Andlisis de la estructura financiera de la empresa con lafinalidad de comprobar
su adecuacion para mantener un desarrollo estable de la misma. Es decir, los
[imites econdmicos de toda actividad empresarial son la rentabilidad y la
seguridad, normalmente objetivos contrapuestos, ya que la rentabilidad, en
cierto modo, es la retribucion a riesgo y, consecuentemente, la inversion méas
segura no suele coincidir con la mas rentable. Sin embargo, es necesario tener
en cuenta que, por otra parte, e fin de solvencia o estabilidad de la empresa esta
intimamente ligado al de rentabilidad, en el sentido de que la rentabilidad esun
condicionante decisivo de la solvencia, pues la obtencion de rentabilidad es un

requisito necesario parala continuidad de la empresa.
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Dentro de estos indicadores se analizan entre otros la Rentabilidad neta del
activo (Dupont), Margen bruto, Margen operacional, Margen neto, Rentabilidad
Operaciona del Patrimonio, Rentabilidad Operacional del Activo, Rentabilidad
sobre €l total del activo (ROA).

Aungue cualquier forma de entender los conceptos de resultado e inversion
determinaria un indicador de rentabilidad, € estudio de la rentabilidad en la
empresa lo podemos realizar en dos niveles, en funcion del tipo de resultado y
de inversién relacionada con el mismo que se considere:

Asi, tenemos la como rentabilidad econémica o del activo, en e que se
relaciona un concepto de resultado conocido o previsto, antes de intereses, con
latotalidad de los capital es econdmicos empl eados en su obtencidn, sin tener en
cuenta lafinanciacion u origen de los mismos, por lo que representa, desde una
perspectiva econdmica, € rendimiento de lainversion de la empresa.

Y un segundo nivel, larentabilidad financiera, en el que se enfrenta un concepto
de resultado conocido o previsto, después de intereses, con los fondos propios
de la empresa, y que representa el rendimiento que corresponde a |os mismos.
La relacion entre ambos tipos de rentabilidad vendra definida por € concepto
conocido como apalancamiento financiero, que, bajo e supuesto de una
estructura financiera en la que existen capitales ajenos, actuard como
amplificador de la rentabilidad financiera respecto a la econémica siempre que
esta Ultima sea superior a coste medio de la deuda, y como reductor en caso

contrario. (p.4)

Por los autores que hemos tomado como referencia, podemos afirmar que
el andlisis de rentabilidad es un criterio importante para la toma de

decisiones, puesto que permite establecer la relacion entre la utilidad o la



ganancia obtenida y la inversion o los recursos que se utilizaron para
obtenerla, con e propdsito de cuantificar la eficiencia de los mismos, la
rentabilidad se puede analizar en base a dos niveles, € primer nivel es la
rentabilidad de los activos donde se mide la eficiencia de los recursos con
los que cuenta la empresaindependientemente del modo de financiacion. En
segundo nivel larentabilidad del patrimonio donde se mide la eficiencia del

capital propio de la empresa.

- La Rentabilidad Financiera

Ccaccya, D. (2015) afirma que larentabilidad financiera es:

Unamedidareferidaaun determinado periodo, del rendimiento obtenido por los
capitales propios, generalmente con independencia de la distribucion del
resultado. La rentabilidad financiera puede considerarse asi una medida de
rentabilidad méas cercana a los accionistas o propietarios que la rentabilidad
econdmica, y de ahi que tedricamente, y segn la opinién mas extendida, sea €l
indicador de rentabilidad que los directivos buscan maximizar en interés de los
propietarios. (p.2)

Sanchez, J. (2002) refiere que larentabilidad financiera:

Mide la rentabilidad de los accionistas como asi también la rentabilidad del
capital propio. Paraconocer estarentabilidad debemos dividir el beneficio anual
(deduciendo intereses por el costo del capital geno, o por deudas, y sumarle
aquel impuesto que grava la renta, por el vaor de los fondos (capital mas

reservas), y a resultado debemos multiplicarlo por 100. Si al numerador de la
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ratio anterior le sumamos la cuota que corresponde a impuesto que grava la

renta de la sociedad, de esta forma, se obtiene la rentabilidad financiera

La rentabilidad financiera se simboliza con “ROE” (return on equity). Lo que
hace ese indice de rentabilidad es relacionar la utilidad econémica con aquellos

recursos que son hecesarios para conseguir tal utilidad.

El objetivo de los accionistas 0 socios de cualquier empresa es, 0 al menos
deberia ser, obtener una rentabilidad de su inversion inicia superior a la que
podria obtener en cualquier otro producto con menor riesgo; de cualquier otra
forma, a inversor le compensara mantener sus capitales liquidos o bien en

productos financieros de menor o, incluso, nulo riesgo.

Por este motivo, es necesario medir de maneraprecisael rendimiento del capital
empleado en unainversién. El indicador financiero mas preciso para valorar la
rentabilidad del capital es e Return on Equity (ROE). Esta ratio mide €
rendimiento que obtienen los accionistas de los fondos invertidos en la sociedad,;
es decir, el ROE trata de medir la capacidad que tiene la empresa de remunerar

asus accionistas.

La rentabilidad puede verse como una medida de cémo una compafiia invierte
fondos para generar ingresos. Se suele expresar como porcentgje, y tiene como

formula:

Return On Equity = Beneficio Neto después de Impuestos / Capital es propios.

Entendiendo por Capitales Propios la diferencia existente entre €l activo y el
pasivo exigible, o 1o que es lo mismo, el patrimonio neto conforme al vigente

Plan General de Contabilidad, si bien de este patrimonio neto se deberian deducir
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los beneficios puesto que estos también se integran dentro de dicha partida del

balance y obviamente no han sido aportados por los accionistas.

El motivo principal que lleva a los financieros a utilizar esta ratio es conocer
como se estan empleando los capitales de una empresa. Cuanto mas alto sea €
ROE, mayor seralarentabilidad que unaempresa puede llegar atener en funcién

de los recursos propios que emplea para su financiacion.

El ROE es un indicador muy utilizado paralacomparacion de larentabilidad de
empresas del mismo sector; sin embargo, la comparacién de empresas de
diferentes sectores puede llevar a conclusiones erréneas puesto que el
rendimiento de los capitales difiere en funcién de muchos aspectos que son
propios de sectores diferentes. En definitiva, el ROE mide la capacidad quetiene

un délar de capital paraproporcionar un cierto rendimiento dentro de laempresa.

- Ratios de Rentabilidad Financiera:
1.Rentabilidad patrimonial (ROE). Mide la rentabilidad del aporte de los

inversionistas.

Utilidad neta
ROE =

Patrimonio

2. Apalancamiento Financiero: El apalancamiento financiero en una empresa
surge cuando aparecen costos financieros fijos que se derivan del nivel de
endeudamiento que se asume para financiar proyectos de inversion. Se

entiende gue cuanto mayor es el nivel de endeudamiento asumido por una
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empresa, mayores seran los intereses que una empresa tiene que asumir.
Estos intereses, también llamados gastos financieros producen en efecto en
el nivel de beneficios netos ampliandolos o reduciéndolos, segin como
varien los niveles de beneficios operativos de una empresa. El empleo del
endeudamiento puede ser beneficioso para € accionista siempre que la
empresa se encuentre en una situacion de crecimiento del negocio, o de

estabilidad del mismo.

La rentabilidad financiera es € indicador que mide la relacion entre la
utilidad neta con los recursos que se utilizaron para conseguir dichautilidad,
en otras pal abras, mide larentabilidad del patrimonio. Se le considera como
la medida del rendimiento que los accionistas logran a redizar las
inversiones de fondos en la sociedad. El ratio que representa a esta
rentabilidad en el ROE, el cua se define como € porcentaje de rentabilidad
que puede alcanzar una empresa en funcion a la utilizacion de sus propios

recursos para su financiacion.

- Rentabilidad Econémica

Apaza,M.(2004), indica que larentabilidad econdmica es “una medida, referida

a un determinado periodo de tiempo, de |la capacidad de los activos para generar valor con

independencia de cdmo han sido financiados”.(p.1)

Para el autor Sanchez, J. (2002) la rentabilidad econémica mide:
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La capacidad que tienen los activos de una empresa para generar beneficios, sin
tener en cuenta como han sido financiados. Los beneficios que se tienen en
cuenta para conocer la rentabilidad econémica de una empresa, son antes de
haber descontado los intereses e impuestos correspondientes que la empresa

tiene que pagar.

La rentabilidad econémica (o ratio de rentabilidad econémica) mide o calcula
la utilidad generada por los activos, pero sin tener en cuenta el costo para
financiarlos. O sea, 1o que nos permite conocer € ratio de rentabilidad
econdémica es s € crecimiento de una empresa fue generado gracias a una

mejora o por el contrario como deterioro del resultado

Para calcular la rentabilidad econdmica hay que tomar el resultado antes
impuestos e intereses, dividirlo por €l activo total y multiplicar el resultado por

100 (asi € resultado queda expresado en porcentgj€).

Mientras este resultado que mide la rentabilidad econdmica sea mas elevado,
entonces mayor vaaser €l rendimiento sobre|os activos. Se debe tener en cuenta
gue en aquellos sectores donde son intensivos en capital, a aumentar los activos

no significa que vaya a existir una mayor rentabilidad a corto plazo. (p.10).

- Ratios de Rentabilidad Econdmica:

1. Rentabilidad sobre los activos (ROA). Mide larentabilidad de |os activos

respecto a su aporte en la utilidad neta.

Utilidad neta
ROA:=

(Activos totales)



2. Margen neto: Nos muestra la relacion que existe entre la utilidad que se

obtiene en relacion alas ventas totales.

Utilidad neta

Margen neta =
Ventas totales

3. Rotacion de activos Es un indicador que reflejala capacidad delaempresa

para generar ingresos respecto de un volumen determinado de activos.

Totzl de ventas
Total deactives

La rentabilidad econémica mide la capacidad de los activos para generar

beneficio, paraesto no se considerala maneraen | os que fueron financiados.

A través de este indicador €l empresario puede conocer si € crecimiento de
SuU Negocio se produjo por unamejorao en caso contario por € deterioro del
resultado. La rentabilidad econémica o ROA tiene como finalidad dar a
conocer la eficiencia en la utilizacion del activo. Se considera como ratios
de la rentabilidad econémica a margen neto, rotacion de activos y a la
rentabilidad sobre los activos, estos indicadores nos muestran la capacidad
de ingreso que puede obtener una empresa a través de sus activos, ademas

de mostrarnos la relacion entre la utilidad, las ventas totales y los activos
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totales. Gracias a estos indicadores se podria conocer si una empresa puede

considerarse como rentable.

2.3 Definiciones de tér minos basicos

- Empresa escindente.- Se denomina escindente se disuelve y transmite la
totalidad o parte de su activo, pasivo y capital social en dos o més partes, a
otras de nueva creacion llamadas escindidas, o bien, sin extinguirse,
transmite en blogue parte de su activo, pasivo y capital, para formar otra u
otras nuevas sociedades. Rojas, A. (2011).(p.5)

- Escision: Una escision consiste en la division de una sociedad en dos o
mas soci edades ya sean nuevas o preexistentes. Economipedia.(2015)

- Estado de situacion financiera: El bal ance de situacion, también conocido
balance general o0 estado de situacion patrimonia, es un estado
financiero que reflga en un momento determinado la informacion
econdmica y financiera de una empresa, separadas en tres masas
patrimoniales: activo, pasivo y patrimonio neto. Economipedia.(2015)

- Estado de Resultados: Es un reporte financiero que en base a un periodo
determinado muestra de manera detallada | os ingresos obtenidos, |os gastos
en e momento en gque se producen y como consecuencia, € beneficio o
pérdidaque hagenerado |aempresa en dicho periodo detiempo paraanalizar
esta informacion y en base a esto, tomar decisiones de negocio. Castro, J.

(2015).
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- Bloque Patrimonial: Es € conjunto de uno 0 mas activos y uno 0 mas
pasivos de la sociedad escindida. Ramirez, J. (2015).

- Patrimonio: El patrimonio es & conjunto de bienes, derechos y
obligaciones con |0 que una empresa cuenta y los cuales emplea paralograr
sus objetivos. Economipedia.(2015)

- Rentabilidad: La rentabilidad hace referencia alos beneficios que se han
obtenido o se pueden obtener de unainversion. Economipedia.(2015)

- Reorganizacion de Sociedades: Son un tipo de estrategia que utilizan las
empresas para afrontar una crisis y tiene como objetivo hacerlas mas
eficientes y competitivas en el mercado. Zuiiga, R. (2018).

- La rentabilidad econdmica: se le llama rendimiento sobre la inversion y
permite determinar una eficiencia globa de generacion de utilidades con
respecto alos activostotales. Parael cdlculo setomaen cuentael activo total
en operacion, incluyendo € activo financiado por terceros. Martinez, N.
(2009)

- Larentabilidad financiera: Se denominarentabilidad financieraaaquellos
beneficios econémicos obtenidos a partir de los recursos propios e
inversiones realizadas. Economipedia.(2015)

- Beneficio neto: El Beneficio neto es un término existente
en contabilidad que se refiere a la diferencia entre ingresos y gastos de

cualquier empresa en un periodo determinado. También se le conoce como
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resultado del gercicio, especiamente cuando hacemos la cuenta de
resultados. Economipedia.(2015)

- Ratios financieros. son coeficientes 0 razones que proporcionan unidades
contables y financieras de medida y comparacion, los cuales permiten
analizar € estado actual o pasado de una organizacion. Economipedia.
(2015).

- Utilidad Neta: Lautilidad neta es aquella resultante luego de descontar de
las utilidades obtenidas por una empresa u organizacion, todos los gastos y
tributos correspondientes. Economipedia. (2015).

- Ingresos. Son losincrementos en |os beneficios econdmicos, producidos a
lo largo del periodo contable, en forma de entradas o incrementos de valor
de los activos, o bien como decrementos de los pasivos, que dan como
resultado aumentos del patrimonio, y no estdn relacionados con las
aportaciones de los propietarios a este patrimonio. Marco Conceptua para
lainformacién Financiera (2010). (21).

- Gastos. Son los decrementos en |os beneficios econdmicos, producidos a
lo largo del periodo contable, en forma de salidas o disminuciones del valor
de los activos, o bien por la generacién o aumento de los pasivos que dan
como resultado decrementos en el patrimonio, y no estén relacionados con
las distribuciones redlizadas a los propietarios de este patrimonio. Marco

Conceptua paralainformacion Financiera (2010). (21).
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- Estados Financieros. Los estados financieros, también denominados
cuentas anuales, informes financieros o estados contables, son €l reflgjo de
la contabilidad de una empresa y muestran |la estructura econémica de ésta.
En los estados financieros se plasman las actividades econdmicas que se
realizan en la empresa durante un determinado periodo. Economipedia.
(2015).

- Andlisis Financiero: El andlisisfinanciero es el estudio einterpretacion de
la informaciéon contable de una empresa u organizacion con e fin de
diagnosticar su situacion actual y proyectar su desenvolvimiento futuro.
Economipedia. (2015).

- Estructura Organizacional: La estructura organizacional sirve para
determinar la titularidad de un negocio, asi como localizar en cuales de sus
departamentos se desarrollan las actividades de control y mando. Es una
forma de jerarquizacion y reparto de responsabilidades y deberes dentro de

un proyecto de carécter empresarial. Economipedia. (2015).
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CAPITULO 111
VARIABLESE HIPOTESIS

3.1 Variablesdelainvestigacion

Variableindependiente
Segulin Pino, R. (2010),” La variable independiente es aquella variable que se presume

gue es laque causa o afecta ala otra en resultados, aquella que €l experimentador modifica

a voluntad para averiguar si sus modificaciones provocan o no cambios en otras variables”.

(p.134)
Variable Dependiente

Segun Carrasco, A. (2009), “Lavariable dependiente es el factor que es observado y
medido paradeterminar el efecto delavariableindependiente. Por consiguiente, es el efecto

o resultado del fenémeno que se intenta investigar”. (p.226)

Por |0 descrito anteriormente identificamos que la variable independiente en
nuestro proyecto detesisesLaEscision Empresarial mientrasque lavariable
dependiente es La Rentabilidad, ya que mediremos los efectos que tuvo la

escision en larentabilidad de la empresa sujeta ainvestigacion.

3.1.1 Variable independiente: “Escision Empresarial” (X)
Para el autor Reyes, F. (2000):

Laescision es la division de su patrimonio social en dos 0 més partes, a fin de
traspasar en blogue una, varias o la totalidad de estas partes resultantes de la
division de una o varias sociedades preexistentes o constituidas a raiz de esta

operacion, recibiendo los accionistas de la sociedad escindida acciones o
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participaciones de las sociedades beneficiarias en contraprestacion a esta
aportacion.

Cuando hablamos de rentabilidad empresarial nos referimos a la capacidad que
tiene una empresa para poder generar |os beneficios suficientes, en relacién con
Sus ventas, activos o recursos propios, para ser considerada rentable. Es decir,
gue la diferencia entre sus ingresos y sus gastos es suficiente como para
mantenerse en el tiempo de manera sostenible y seguir creciendo. Lo més
eficiente a la hora de medir una rentabilidad es evaluar la relacion que existe
entre sus utilidades y sus beneficios, y los recursos que han utilizado para

obtenerlo. (p.179).

3.1.2 Variable dependiente: “Rentabilidad a largo plazo” (Y)

Segun Bredley, R. (2007) La Rentabilidad es:

La capacidad que tiene una empresa para poder generar los beneficios
suficientes, en relacién con sus ventas, activos 0 recursos propios, para ser
considerada rentable. Es decir, que la diferencia entre sus ingresos y sus gastos
es suficiente como para mantenerse en el tiempo de manera sostenible y seguir
creciendo. Lo més eficiente a la hora de medir una rentabilidad es evaluar la
relacién que ex-iste entre sus utilidades y sus beneficios, y los recursos que han

utilizado para obtenerlo. (p.124).



3.2 Operacionalizacion de variables:

“Escision empresarial y la rentabilidad alargo plazo de la Empresa FIMA
S.A, Periodo 2010-2014”,

VARIABLE DIMENSIONES | INDICADORES
VARIABLE : Activosy
ESCISION Bloque Patrimonia | Pasivos
EMPRESARIAL (X)
Retorno sobre
los activos (ROA)
Rotacion de
Rentabilidad Activos
Econdmica . Rotacion de
Cuentas por Cobrar y
VARIABLE Pagar.
RENTABILIDAD A
LARGO PLAZO(Y) : Margen Bruto
- Margen Neto
Rentabilidad : Retorno sobre
Financiera el patrimonio (ROE)

3.3 Hipotesisgeneral e hipotesis especificas

3.3.1 Hipétesis general

- La escision empresarial tuvo efecto favorable en la rentabilidad a largo
plazo de laempresa FIMA SA, periodo 2010 — 2014.

3.3.2 Hipotesis especifica

- El desprendimiento del bloque patrimonial tuvo efecto favorable en la

rentabilidad alargo plazo de laempresa FIMA SA, periodo 2010 - 2014.
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CAPITULO IV
METODOLOGIA

4.1 Tipo deinvestigacion

Segun Hernandez, R. (2014)
Una investigacion descriptiva- correlacional es un tipo estudio que tiene como
propésito detallar situaciones, eventos y busca medir o recoger informacion de
manera independiente o conjunta sobre las variables. A su vez se evala la
relacion que existe entre estas en un contexto particular. Los estudios
correlaciénales miden el grado de relacion entre esas dos 0 mas variables
(cuantifican relaciones). Es decir, miden cada variable presuntamente
relacionada y después también miden y andizan la correlacion. Tales

correlaciones se expresaran en hipétesis sometidas a pruebas. (p. 93).

De lo expresado podemos deducir gue nuestra investigacion fue de tipo
descriptivo-correlacional ya que ademas de describir la problemética de
nuestra investigacion, hemos establecido larelacion y e impacto que tiene
nuestra variable independiente “Escision Empresaria” sobre la variable
dependiente “Rentabilidad a largo plazo”, midiendo asi los efectos tiene la

escision en larentabilidad de laempresa FIMA SA.

4.2 Disefio de lainvestigacion
Segun Hernandez, R. (2014):
Una investigacion es No experimental porque se realiza sin manipular

deliberadamente variables. Es decir, se trata de investigacion donde no hacemos

variar intencionamente las variables independientes, 1o que hacemos es

62



observar fendmenos tal y como se dan en su contexto natural, para después
analizarlos.

A suvez eslongitudinal yaque €l interés del investigador es analizar cambios
al paso del tiempo en determinadas categorias, conceptos, sucesosy variables, 0
bien, de las relaciones entre estas. Se recolectan datos en diferentes momentos o
periodos para hacer inferencias respecto al cambio, sus determinantes y

consecuencias. (p.153).

De acuerdo a lo expuesto anteriormente el disefio de nuestra investigacion
fue de tipo longitudinal, ya que en nuestra investigacion abarcamos més de

un periodo (2010 al 2014).

4.3 Poblacion y muestra

4.3.1 Poblacion
En nuestro estudio, la poblacion se encuentra conformada por los Estados

Financieros de la empresa FIMA SA.

4.3.2 Muestra
La muestra serén los Estados Financieros de la empresa FIMA SA de los

anos 2010-2014.
4.4 Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos

4.4.1 Técnicas

a) Observacion
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4.4.2 | nstrumentos
a) Andisis Financiero, donde se evaud los diferentes resultados de la
aplicacion delosratios e indicadores rel acionados con larentabilidad por los

periodos de lainvestigacion.

4.5 Procedimientos de recoleccion de datos

Para iniciar con € procedimiento de recoleccién de los datos, se coordiné
una reunién con e Gerente de Finanzas de la empresa FIMA SA., con la
finalidad de alcanzarle el objetivo principal de lainvestigacion y lograr €l
compromiso por parte de lagerencia, parafacilitar €l acceso alainformacién
necesariay relevante parael desarrollo del estudio. Posteriormente enviamos
una carta dirigida a la Gerencia General de la Empresa FIMA SA.
solicitando sus estados financieros de los periodos 2010 hasta € periodo
2014, con sus respectivas notas, andlisis y/o anexos, los cuales seran
necesarios para calcular nuestros indicadores y para hacer nuestro propio
andisis, a la vez solicitamos € detale de la composicién del blogue
patrimonial (cuentas contables e importes), que fue transferido en el periodo

2012 ala compafia escindida.

4.6 Procesamiento y analisis de datos
Con la finalidad de demostrar y comprobar la hipétesis se realizd un

procesamiento de datos informatico, donde se empled el programa Excel.
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Andlisis de indicadores: Se analiz6 mediante ratios.

Andlisis de datos. Se procedio €l andlisis de datos por medio de
tablasy gréficos.

Andlisis de estados financieros: Serealizo €l analisis mediante los

andlisis financieros vertica y horizontal.
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CAPITULOV
RESULTADOS

Para la presentacion de los resultados se redizd € andlisis de los estados
financieros de los periodos 2010- 2014, se elabord un andlisis horizontal y

el célculo delosratios de rentabilidad, liquidez, endeudamiento y de gestion.

5.1 Resultados para Hipotesis Especifica
El desprendimiento del bloque patrimonial tuvo efecto favorable en la

rentabilidad delaempresa FIMA SA, periodo 2010 — 2014.

Para probar esta hipotesis utilizamos |os Estados Financieros de la compaiiia
del periodo 2010 al 2014, para medir especificamente el bloque patrimonial
realizamos un analisis horizontal del Estado de Situacion Financieraa 13 de
marzo del 2012 (diaen que serealizdlaescision) y a 12 de marzo 2012, (un
dia anterior a proceso de reestructuracion). Asi mismo realizamos un
andlisis horizontal de |los Estados de Resultados, con € fin de observar las
variaciones que se han dado alo largo de los periodos antes mencionados.

Como se detalla a continuacion:
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ANALISISDEL TRASPASO DEL BLOQUE PATRIMONIAL

TABLAN°5.1.1

BALANCE GENERAL FIMA SA

EXPRESADO EN SOLES Andlisis Horizontal
Bloque Patrimonial Variacion
PROCESO ANTES DE LA ESCISION DESPUES DE LA ESCISION %
12.03,12 13.03.2012
ACTIVO CORRIENTE
EFECTIVO 1,208,886 208,886 1,000,000 -82.7%)
OTRAS CUENTAS POR COBRAR 7,706,237 7,706,237 -
CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES 24,220,068 23,220,068 1,000,000 -4.1%|
CUENTAS POR COBRAR DIVERSAS (Relacionadas) -
GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO 977,075 977,075 -
MERCADERIAS 35,018,717 35,018,717 -
OTROS ACTIVOS CORRIENTES (0. Activos Financieros) -
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 69,130,983 67,130,983 -2.9%|
ACTIVO NO CORRIENTE
INMUEB, MAQ Y EQUIPO 94,021,258 92,021,258 2,000,000 -2.1%)
INTANGIBLES 271,025 271,025 -
INVERSIONES A LARGO PLAZO -
CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES LP 1,042,946 1,042,946 -
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 95,335,229 93,335,229 -2.1%)
TOTAL ACTIVO 164,466,212 160,466,212 -2.4%
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE -
CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES 5,618,117 5,618,117 -
:J—T;Trc?:f\)g{;;lﬁ?i’gL;’:ZZAAC;ONES Y 15,802,472 14,307,042 1,495,430 -9.5%
OTRAS CUENTAS POR PAGAR 1,546,613 1,546,613 -
CUENTAS POR PAGAR DIVERSAS TERCEROS! -
OBLIGACIONES FINANCIERAS 24,098,338 24,098,338 -
PASIVO DIFERIDO -
TOTAL PASIVO CORRIENTE 47,065,540 45,570,110 -3.2%|
PASIVO NO CORRIENTE
OTRAS CUENTAS POR PAGAR A LP 23,373,214 22,373,214 1,000,000 -4.3%|
OTROS PASIVOS FINANCIEROS 10,173,324 10,173,324 -
IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO 16,191,869 16,191,869 -
TRIBUTOS POR PAGAR A LP
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 49,738,407 48,738,407 -2.0%|
TOTAL PASIVO 96,803,947 94,308,517 -2.6%|
PATRIMONIO
CAPITAL 46,076,329 46,076,329 -
ACCIONES DE INVERSION -
OTRAS RESERVAS DE PATRIMONIO 8,955,088 8,955,088 -
OTRAS RESERVAS (Reserva Legal) 3,869,395 3,869,395 -
RESULTADOS ACUMULADOS 8,288,042 6,783,472 1,504,570 -18.2%)
RESULTADOS DEL EJERCICIO 473,411 473,411 -
TOTAL PATRIMONIO 67,662,265 66,157,695 -2.2%)|
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 164,466,212 160,466,212 -2.4%|

Fuente: Estados Financieros de FIMA SA.

Elaboracion: propia.
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I nterpretacion:

En la Tabla 5.1.1 se observa la transferencia del bloque patrimonial

conformado por activos, pasivos y patrimonio.

Las variaciones porcentuales de las partidas que componen & blogue
patrimonial son los siguientes:

El rubro de efectivo y equivalente de efectivo tuvo una variacién porcentual
del 82.7% disminuyendo en un millén de soles respecto a estado de
situacion financiera antes de la reestructuracion, principa mente se trasladan
cuentas corrientes de libre disponibilidad en moneda local y extranjera
depositadas en bancos locales, entre los cuaes tenemos Interbank, BCP,
Citibank.

La partida de Cuentas por cobrar comerciales disminuyé en 1,000,000 soles
equivalente a 4.1%, variacion que se debio a la transferencia de facturas y
letras por cobrar principamente de uno de nuestros principales clientes
como la Compariiia Minera Atacocha SA, por la venta de un transformador
y un generador de alta potencia.

La partida de Inmueble, Maguinariay Equipo disminuyo en 2,000,000 soles
equivalente a 2.1% del saldo previo alaescision.

Lavariacion corresponde a latransferencia de muebles, enseres, maquinasy

equipos alas empresas beneficiarias de este proceso.
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El rubro de Tributos y remuneraciones por pagar disminuyo en 1,495,430
soles siendo una variacion porcentual de 9,5 % respecto a estado de
situacion financiera antes de la escision. Principa mente se traspaso tributos
pendientes de pago y €l saldo de las liquidaciones y compensaciones a los
colaboradores de la empresa como consecuencia del proceso de
reestructuracion.

En el rubro de otras cuentas por pagar alargo plazo € traspaso del bloque
patrimonial correspondié a 1,000,000 soles, equivalente a una variacion
porcentual del 4.3%. Estas cuentas se componen basicamente a
reclamaciones de terceros por la adquisicion de activos inmovilizados,
préstamos a largo plazo y anticipos recibidos de varios clientes para la
fabricacion de bombas, transformadores y motores de ata potencia, los
mismos que seran entregados y culminados en el afio posterior a periodo

corriente.

Los resultados acumulados tuvieron una variacion porcentual de 18,2%,
disminuyendo en 1, 504,570 con respecto a los saldos previos a proceso de
escision.

En & rubro de capital se mantuvo en S/. 46,076,329 soles durante el proceso
de escisiéon ya que en la Junta General de Accionistas se decidié que los
ajustes generados por la escision recaerian sobre |os resultados acumul ados,

en vez de capitalizar dicho gjuste.
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TABLA N°5.1.2

ANALISISHORIZONTAL DEL ESTADO DE RESULTADOS DE L OS PERIODOS 2010-2014 DE LA
EMPRESA FIMA SA.

ESTADO DE RESULTADOS - FIMA SA
EXPRESADO EN SOLES

PROCESO SIN ESCISION BASE CON ESCISION
CONCEPTO ANO 2010 ANO 2011 ANO 2012 ANO 2013 ANO 2014
VENTAS 115,592,436 115,124,734 123,356,086 127,484,645 128,153,592
DECUENTOS CONCEDIDOS Y DEVOLUCIONES 658,624 676,747 762,808 722,587 903,539
COSTO DE VENTAS 84,512,947 84,843,204 96,898,562 89,951,713 89,261,414
UTILIDAD BRUTA 31,738,113 30,958,277 27,220,332 38,255,519 39,795,717
GASTOS DE ADMINISTRACION 6,947,723 6,890,299 5,734,526 5,943,002 5,066,178
GASTOS DE VENTAS 17,276,224 19,017,734 17,064,643 20,115,206 19,384,541
RESULTADO DE OPERACION 7,514,166 5,050,244 4,421,163 12,197,311 15,344,998
GASTOS FINANCIEROS 1,680,746 1,727,291 1,825,876 3,161,571 3,947,233
INGRESOS FINANCIEROS GRAVADOS 440,064 336,563 250,004 776,138 673,954
OTROS GASTOS - - - 10,494 50,529
OTROS INGRESOS GRAVADOS 361,806 378,149 684,571 920,473 1,217,449
UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACIONES 6,509,148 4,734,559 4,297,584 10,721,857 13,238,639
IMPUESTO A LA RENTA 1,952,744 1,420,368 1,289,275 3,216,557 3,971,592
RESULTADO DEL EJERCICIO 4,556,404 3,314,191 3,008,309 7,505,300 9,267,047

Fuente: Estados Financieros de FIMA SA.

Elaboracién: propia

70



I nter pretacion:

En € rubro de ventas; durante los periodos 2010 y 2011 observamos que las ventas
fluctan entre los 115,000,000 de soles, a realizar €l proceso de escision
observamos una variacion significativa entre los periodos 2012 y 2014
incrementandose a 128,000,000 soles. Las ventas de FIMA se fueron
incrementando por la diversificacion en sectores industriales como la mineria,
energia, pesca, azlcar, petréleo y gas. Dentro de los principales productos y
servicios se encuentran la fabricacion de plantas concentradoras, bombas, carros
mineros, secadoras, evaporadores, plantas de harina de pescado, tanques a presion,

etc.

En cuanto a costo de ventas entre los periodos 2010 y 2011 se encontraban en
84,000,000 soles, después del proceso de escision en los periodos 2013 y 2014
debido al incremento de las ventas este costo se incrementa a 89,000,000 ya que los
bienesy servicios que se ofrecen son de calidad por |o cual lamateriaprimay mano
de obra directa son especializadas para poder alcanzar los mejores estandares del

Sector.

L os gastos de administracion antes de la escision fluctian entre |os 6,000,000 sol es,
al efectuarse € proceso de escision se logro reducir aun promedio de 5,000,000 de
soles ya que se traslado € persona a las empresas beneficiarias incidiendo un

porcentaje en este rubro.
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Los gastos de ventas y financieros han sufrido una variacion proporciona al
incremento de las ventas y a la adquisicion de activos para el mejoramiento de las

operaciones.

El resultado del gercicio corresponde ala utilidad neta de la empresa, por lo cua
en los periodos previos ala escision observamos que en e 2010 y 2011 tiene una
utilidad de 4,556,004 soles y 3,314,191 soles respectivamente. Posterior al
proceso de reestructuracion se observé un incremento considerable de las
utilidades entre los periodos 2013 y 2014 aumentando a 7, 505,300 y 9, 971,592

soles correspondientemente.

] GRAFICON°5.1.1
VARIACION DE LOSRESULTADOS DEL EJERCICIO ENTRE LOS
PERIODOS 2010-2014.

B RESULTADO DEL ENERCICIO
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Elaboracion: propia.
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I nter pretacion:

Se puede observar segin e Grafico N° 5.1.1, que € desprendimiento patrimonial
gue implicala escisién, conlleve aun incremento de los resultados del gercicio, 1o
cual generaguelasvariaciones delas partidas que componen | os estados financieros

incrementen los indicadores de rentabilidad.

5.2 Resultados para Hipotesis General

L aescisiéon tuvo efecto favorableen la Rentabilidad alar go plazo en laempresa
FIMA SA, periodo 2010 — 2014.

Realizamos un andlisis de estados financieros a través de ratios financieros con €
fin de medir la Rentabilidad en € lapso de tiempo del 2010 a 2014, buscando
observar las variaciones que se hayan dado.

TABLA N°5.2.1
RATIO DE RENTABILIDAD- MARGEN BRUTO

Sin Base Con
escision escision
RATIOS- RENTABILIDAD 2010|2011 | 2012 | 2013|2014
Margen bruto 27% | 26% | 21% | 29% | 30%

Elaboracién propia.
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Elaboracién propia.

Interpretacion:

Se puede observar seguin tabla N° 5.2.1 y e grafico N° 5.2.1 que los ratios de

rentabilidad — Margen Bruto de la empresa FIMA SA fluctian de manera

considerable entre los periodos 2010 y 2011, en los cuales e margen bruto es del

27% y 26% respectivamente. Posterior a ello en el periodo 2012 afo en €l que se

efectud la escision, tenemos una tasa del 21% y en los periodos 2013 y 2014 los

cuales son posteriores a la fecha de escision tenemos un margen bruto de 29% y

30% respectivamente.

RATIO DE RENTABILIDAD- MARGEN NETO

TABLA N°5.2.2

Sin escision Base Con escision

RATIOS-
RENTABILIDAD 2010 2011 2012 2013 2014
Margen neto 4% 3% 2% 6% 7%

Elaboracion propia
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GRAFICON°®5.2.2
MARGEN NETO
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Elaboracion propia.

Interpretacion:

EnlatablaN° 5.2.2 y gréfico N° 5.2.2 podemos observar que en |os periodos 2010
y 2011 tenemos un margen neto de 4% y 3% respectivamente; en el periodo 2012
periodo en el cual sedio laescision setienen unatasadel 2%, en los periodos 2013
y 2014 los cuales son posteriores a la escision, se observa que ocurre un aumento
lo cua es favorable para la empresa, ya que por cada nuevo sol vendido los

accionistas obtuvieron una utilidad de 6% y 7% respectivamente.

TABLA N°5.2.3
RATIO DE RENTABILIDAD- ROA

Sin escision Base Con escision

RATIOS-
RENTABILIDAD

Retorno sobre el Activo (ROA)| 3% 2% 2% 6% 7%
Elaboracioén propia

2010 2011 2012 2013 2014
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GRAFICON°®°5.2.3
RETORNO SOBRE EL ACTIVO
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Elaboracion propia.

I nter pretacion:

En e caso del ratio de rentabilidad de retorno sobre € activo se puede observar
segun tablaN° 5.2.3 y € grafico N° 5.2.3 que hubo una variacién ascendente con
el transcurrir de los afos; para los periodos 2010 y 2011 en los cuales aln no se
realizo la escision tenemos un indicador de rentabilidad sobre activos de 3% y 2%
respectivamente, en e periodo 2012, e cual es el afo base tenemos una tasa del
2%, posterior aello en los periodos 2013 y 2014 | os activos han ido incrementando

su rendimiento obteniendo unaindicador del 6% y 7% respectivamente.

TABLA N°5.24
RATIO DE RENTABILIDAD - ROE

Sin escision | Base| Con escision

RATIOS- RENTABILIDAD 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

Retorno sobre el Patrimonio (ROE) 7% 56 | 4% | 9% 11%

Elaboracioén propia
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GRAFICO N°5.24
RETORNO SOBRE EL PATRIMONIO
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Elaboracion propia.

Interpretacion:

En el caso del ratio derentabilidad del retorno sobre e patrimonio se puede observar
segun tablaN° 5.2.4 y €l grafico N° 5.2.4 que hubo una variacién negativa con €
transcurrir delos afios paralos periodos 2010y 2011, enlos cuales ain no serealizé
la escision, tenemos un indicador de rentabilidad sobre patrimonio de 7% y 5%
respectivamente; en el periodo 2012 el cud es e afio base tenemos una tasa del
4%,; para los afios 2013 y 2014 se observa una variacion significativa, por cada

nuevo sol del accionista se generaunagananciade 9% Yy 11% respectivamente sobre

el patrimonio.
TABLA N°5.25
RATIO DE LIQUIDEZ CORRIENTE
Sin escision Base Con escision
RATIOS-
L1QUIDEZ 2010 2011 2012 2013 2014
Liquidez corriente 1.75 157 1.60 1.83 1.96

Elaboracion propia.
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GRAFICON°5.25
RATIO DE LIQUIDEZ GENERAL
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Elaboracion propia.

I nter pretacion:

Se puede observar segun tablaN° 5.2.5y en & gréfico N° 5.2.5 que los ratios de
liquidez delaempresaFIMA SA flucttan entre cadauno delos periodos analizados.
La liquidez corriente de la compariia para € periodo 2010 y 2011 presenta un
indicador de 1.75 y 1.57, en los periodos posteriores al procesos de escision la
liquidez corriente presenta un incremento considerable, por cada sol de deuda la
compaiiia tiene 1.83 y 1.96 para los periodo 2013 y 2014 respectivamente para
respaldar sus deudas a corto plazo.

TABLA N°5.2.6
RATIO DE PRUEBA ACIDA

Sin escision Base Con escision
RATIOS -
LIQUIDEZ 2010 2011 2012 2013 2014
Prueba &cida 0.85 0.78 0.65 0.60 0.70

Elaboracién propia.

GRAFICON° 526
RATIO DE PRUEBA ACIDA

78



I'rueba dcida
(R

1 oze

0 W [am

0 “Wenes v L

(11 = Vieenn i

630

Al — R ! E 2

BT — - — I I | . -
1Ll 2L Lz L3 TUL4

5T LSCTSION DASE CON ESCISION

Elaboracion propia.

Interpretacion:
Paralos afios sin escision se puede observar segiin tabla N° 5.2.6 y e grafico N°

5.2.6 gque la prueba acida presenta una disminucién, por cada sol que debe tienen
valores para e 2010 de 0.85, en el 2011 de 0.78 disponibilidad inmediata de
efectivo para cumplir con las deudas a corto plazo; para los afios con escision la
prueba acida presenta un aumento considerable y razonable para € afio 2013 de
0.60y en e afo 2014 de 0.70 disponibilidad inmediata de efectivo paracumplir con

las deudas a corto plazo.

TABLA N°5.2.7
RATIO DE PRUEBA DEFENSIVA

Sin escision Base Con escision
RATIOS-LIQUIDEZ 2010 2011 2012 2013 2014

Prueba defensiva 7% 3% 2% 6% 7%
Elaboracién propia.
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I nter pretacion:

GRAFICON°®5.2.7
RATIO DE PRUEBA DEFENSIVA
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CON ESCISIGN

En € ratio de prueba defensivaparaoperar sin recurrir alosflujos de venta se puede

observar segun tablaN° 5.2.7 y @ grafico N° 5.2.7 una disminucion considerable,

en los afos sin escision tienen porcentajes parael 2010 de 7%, en € 2011 de 3% de

liquidez para operar sin tener la necesidad de apoyarse en las ventas a corto plazo;

para los afios con escision presenta un aumento favorable, para el afio 2013 de 6%

y en € ano 2014 de 7% de liquidez para operar sin tener |la necesidad de apoyarse

en las ventas a corto plazo.

TABLA N°5.2.8
RATIO DE CAPITAL DE TRABAJO

Sin escision Base Con escision
RATIOS -
LIQUIDEZ 2010 2011 2012 2013 2014
Capital de S g g g S
trabajo 26,693,487 | 25,826,056 | 25,026,524 | 21,968,731 | 22,096,087

Elaboracién propia.
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RATIO DE CAPITAL DE TRABAJO

GRAFICO N°5.2.8
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Elaboracién propia.

I nter pretacion:

Seguin tabla N° 5.2.8 y @ grafico N° 5.2.8 los ratios de capital de trabgjo en €l afio

2010y en € afo 2011 oscilan entre el S/26, 693,487 y §/25, 826,056. Mientras que

después del proceso de escision podemos observar una disminucion del capital de

trabgo, ya que se realiza la trasferencia del blogue patrimonial, disminuyendo en

el 2013 a5.21, 968,731y 2014 a §/.22, 096,087.

TABLA N°5.29

RATIO DE ENDEUDAMIENTO PATRIMONIAL

Sin escision Base Con escision
RATIOS -
ENDEUDAM | ENTO 2010 2011 2012 2013 2014
Endeudamiento Patrimonial | 117% 130% 131% 54% 53%

Elaboracién propia.
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GRAFICO N°5.2.9
ENDEUDAMIENTO PATRIMONIAL
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Elaboracion propia.

I nter pretacion:

Seguin tabla N° 5.2.9 y el gréfico N° 5.2.9 podemos observar que € indicador de
Endeudamiento Patrimonial a periodo 2010 fue de 116%, € cual fue aumento en
los periodos posteriores como e 2011 con un 130% Yy en e 2012 con un 131%; pero
en los periodos posteriores a proceso de escision tal como son € 2013 y 2014 se
produjo unadisminucion favorabl e [legando hasta un 54% y 53%, respectivamente.
Al llegar a53% es un margen aceptable y optimo, ya que esto indica que por cada
S/53 de financiacion gena, FIMA S.A cuenta con S/100 de financiacion propia, a

cual podriamos llamar independencia financiera.

TABLA N°5.2.10
MULTIPLICADOR DE CAPITAL

Sin escision Base Con escision

RATIOS -
ENDEUDAMIENTO

Multiplicador de capital 2.17 2.30 231 154 1.53

2010 2011 2012 2013 2014

Elaboracioén propia.
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GRAFICO N° 5.2.10
MULTIPLICADOR DE CAPITAL
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Elaboracioén propia.

Interpretacion:

El ratio del multiplicador de capital nos permite representar la cantidad de
apalancamiento que FIMA S.A. esta utilizando para financiar sus activos, en otras
palabras nos indica las veces que |os activos valen su capital contable, De acuerdo
alatablaN°® 5.2.10 y € grafico N° 5.2.10, podemos observar una ligero aumento
del indicador; en € periodo 2010 cuenta con 2.17, en el periodo 2011 con 2.30, en
el periodo 2012 que tomamos como base, pues en ese periodo serealizd la escision
tenemos un indicador de 2.31, posterior a la fecha de escision tenemos en periodo
2013 y 2014 un indicador de 1.54 y 1.53, respectivamente, 10s cual es estan dentro
del rango aceptable, pues un multiplicador accionario de 1 significa que una
empresa no tiene deuda y €l exceso de apalancamiento puede llevar a problemas

financieros, FIMA S.A. se encuentra dentro del rango.
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TABLA N°5.2.11
ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR

Sin escision Base Con escision
RATIOS- ACTIVIDAD 2010 2011 2012 2013 2014
Rotacion de cuentas por cobrar |  4.69 4.38 6.19 10.48 | 11.56

Elaboracioén propia

GRAFICO N° 5.2.11
ROTACION DE CUENTASPOR COBRAR

Rotacion de cuentas por cobrar

14,00
Lk
1ih 761
B.00
&0

fN0 JHW'IF"- I;M'Fﬂ.‘::l

2.00

1 Iﬁi"ﬁ" s

i 44 Veres

19 yeees

20k

SN FROTSIMN

Elaboracion propia.

Interpretacion:

i 01r
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De acuerdo a la Tabla N°5.2.11 y a Gréfico N° 5.2.11 podemos apreciar las

variaciones de la rotacion de cuentas por cobrar, e cual nos indica e nimero de

veces que | as cuentas por cobrar de FIMA S.A. sevuelven efectivo o se efectivizan.

La rotacion de cuentas por cobrar para el periodo 2010 y 2011 es de 4.69 y 4.38

veces respectivamente, el de periodo 2012 afio base en € que se da la escision

tenemos un indicador de 6.19 veces y para €l periodo 2013 y 2014 tenemos como

indicador 10.48 y 11.56 veces respectivamente.
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TABLA N°5.2.12
ROTACION DE CUENTASPOR PAGAR

Sin escision Base Con escision
RATIOS-ACTIVIDAD 2010 2011 2012 2013 2014

Rotacion de cuentas por pagar 17.73| 15.66| 16.88 8.33 8.08
Elaboracién propia

GRAFICO N° 5.2.12
ROTACION DE CUENTASPOR PAGAR
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Elaboracién propia.

Interpretacion:

De acuerdo a la Tabla N°5.2.12 y a Grafico N° 5.2.12 podemos apreciar las
variaciones de la rotacién de cuentas por pagar, € cua nos indica € namero de

veces gue las cuentas por pagar efectivizan o que FIMA S.A. paga sus deudas.

La rotacion de cuentas por pagar para el periodo 2010 y 2011 esde 17.73 y 15.66
veces respectivamente, para el periodo 2012 afio base en € que se da la escision
tenemos un indicador de 16.88 veces y para el periodo 2013 y 2014 tenemos como

indicador 8.33 y 8.08 veces respectivamente.
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TABLA N°5.2.13
PERIODO PROMEDIO DE COBRANZAS

Sin escision Base Con escision
RATIOS-ACTIVIDAD 2010 2011 2012 2013 2014
Periodo promedio de cobranzas| 77 82 58 34 31

Elaboracién propia

GRAFICO N°5.2.13
PERIODO PROMEDIO DE COBRANZAS
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Elaboracioén propia.

I nter pretacion:

De acuerdo a la Tabla N°5.2.13 y a Grafico N° 5.2.13 podemos apreciar las
variaciones del promedio de la rotacion de cuentas por cobrar, cua nos indica e
plazo promedio en nimero de dias que la compariia espera pararecibir efectivo por

Sus ventas.

El periodo promedio de rotacién de cuentas por cobrar para el periodo 2010y 2011
es de 77 y 82 dias respectivamente, para €l periodo 2012 afo base en € que se da
la escision tenemos un indicador de 58 diasy para el periodo 2013 y 2014 tenemos

como indicador 34 a 31 dias respectivamente.
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TABLA N°5.2.14
PERIODO PROMEDIO DE PAGOS

Sin escision Base Con escision
RATIOS- ACTIVIDAD | 2010 2011 2012 2013 2014
Periodo promedio de pagos 20 23 21 43 45

Elaboracién propia.

GRAFICO N° 5.2.14
PERIODO PROMEDIO DE PAGOS
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Elaboracién propia
Interpretacion:
Deacuerdo alaTablaN°®5.2.14 y a Gréafico N° 5.2.14 podemos apreciar las
variaciones del promedio de larotacion de cuentas por pagar, € cual nosindica el
plazo promedio en niUmero de dias que la compariia esperala salida de efectivo

como pago de sus deudas.

El periodo promedio de rotacion de cuentas por pagar para el periodo 2010y 2011
es de 20 y 23 dias respectivamente, parad periodo 2012 afio base en € que se da
la escision tenemos un indicador de 21 diasy para el periodo 2013 y 2014

tenemos como indicador 43 y 45 dias respectivamente.
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TABLA N°5.2.15
PERIODO PROMEDIO DE ROTACION DE ACTIVOSTOTALES

Sin escision Base Con escision
RATIOS -
ACTIVIDAD 2010 2011 2012 2013 2014
Periodo promedio
de Rotacion de 0.77 0.69 0.77 1.02 0.99
activos totales

Elaboracién propia.

GRAFICO N°5.2.15
PERIODO PROMEDIO DE ROTACION DE ACTIVOSTOTALES
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Elaboracioén propia.

Interpretacion:

De acuerdo a la Tabla N° 5.2.15 y a Gréfico N° 5.2.15 podemos observar la
variacion del periodo promedio de rotacion de activos totales, € cua mide la
eficiencia con que los activos de FIMA S.A. genera ingresos. Este indicador para
el periodo 2010y 2011 fuede 0.77 y 0.69 veces respectivamente, parael periodo
2012 ano base en € que se dala escision tenemos un indicador de 0.77 veces, para

los periodos posteriores ala escision 2013 y 2014, tenemos un indicador de 1.02 y

0.99 veces.

88



CAPITULO VI
DISCUSION DE RESULTADOS

6.1 Contrastacion de hipoétesis con los resultados.

Hipotesis especifica

Hipotesis Nula (Hg): El desprendimiento del blogue patrimonial no tuvo efecto
favorable en larentabilidad alargo plazo en laempresa FIMA SA, periodo 2010 —
2014.

Hipotesis Alterna (Hy): El desprendimiento del bloque patrimonial tuvo efecto
favorable en rentabilidad a largo plazo en laempresa FIMA SA, periodo 2010 —

2014.

Para poder afirmar la Hipétesis Especifica N°01, se realizd un andlisis horizontal
de los Estados de Situacion Financieraentre el 12 y 13 de marzo del 2012, (antesy
después del proceso de escision), con ello pudimos observar en la Tabla 5.1.1 los
rubros que han sido impactados por € proceso de escision, a su vez se verifico las
variaciones de cada elemento del bloque patrimonial tanto en importes monetarios

COmMO en porcentajes.

Asi mismo en la Tabla 5.1.2 se realiz6 un andlisis horizontal de los Estados de
resultados entre los periodos comprendidos desde € 2010 a 2014 y con €llo se
verifico que las ventas y resultados del gercicio fueron incrementdndose
considerablemente a partir del periodo 2012, periodo donde serealizo €l proceso de

escision.
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Estos resultados se originan ya que en los afios posteriores a la escision, se ha
presentado un importante crecimiento en sus ventas, dicho crecimiento se origind a
raiz del cambio en la estrategia comercial de la empresa, enfocandose a soluciones
integrales de servicio con orientacion al sector minero y eléctrico.

La asesoria que ofrece la empresa beneficiaria para hacer viable los proyectos,
permite a sus clientes una adecuada planificacion y asignacion de recursos durante
el proceso de implementacion y durante los primeros afios de operacion. A su vez
posee una planta industrial e infraestructura completamente equipada siendo
primordial parala calidad del servicio que se brinda.

Se implemento un sistema de informacion parala gestion e integracion de todas las
areas operativas de la empresa permitiendo crear sinergias internas y ganar en
eficiencia operativa e incremento de la productividad.

Asi mismo como parte de la nueva estrategia de financiera se logré aminorar
deudas, disminuir las necesidades de capital de trabajo financiero, controlar y
reducir costos através de tercerizacion de servicios y de nuevos esgquemas de pago
como el manejo de anticipos por parte de sus clientes y de los mayores plazos de

pago a proveedores.

Por lo tanto la reduccion de los activos, pasivos y patrimonio a partir de la
transferencia del Bloque Patrimonia y e incremento de las utilidades de las
compaiiia hace que €l indicador de rentabilidad (ROA y ROE) aumenten en los
anos posteriores a proceso de escision, rechazando la hipétesis nulay concluyendo
que e desprendimiento del bloque patrimonial tuvo efecto favorable en los

resultados del gercicio en laempresa FIMA SA, periodo 2010 — 2014.
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Hipotesis gener al

HipotesisNula (Hy): Laescision no tuvo efecto favorable en la Rentabilidad a

largo plazo en laempresa FIMA SA, periodo 2010 — 2014.

Hipotesis Alterna (Hy): Laescision tuvo efecto favorable en la Rentabilidad a

largo plazo en laempresa FIMA SA, periodo 2010 — 2014.

Para poder afirmar la Hipétesis General, utilizamos andlisis financieros basados en
los Ratios de Rentabilidad evidenciados en los Gréficos 5.2.1 y 5.2.4 aplicandolos
a los estados financieros de la compafia en los periodos 2010 a 2014, con dicho
andisis pudimos observar gue la variacion ascendente de los indicadores de la
rentabilidad surgen a partir del periodo 2012, periodo que tomamos como base de
nuestro andisis, ya que en dicho afio implemento la escision, como complemento
aplicamos otros indicadores relacionados con la rentabilidad, como son los de
liquidez, apalancamiento y de gestion, evidenciados en los Graficos 5.2.5 al 5.2.15,
los cuales estan relacionados a incremento de la rentabilidad, entre ellos podemos
mencionar € ratio de rotacion de cuentas por cobrar, que segiin laGRAFICO 5.2.13
en los periodos posteriores ala escision, e resultado de este indicador disminuye,
lo cual esfavorable paralacompahiayaqueindicalosdias que demoralacompafiia
en obtener e efectivo como retribucion por las ventas efectuadas, evitando la
morosidad y castigo de cuentas por cobrar dudosas, |o cual eramuy frecuente antes
del proceso de escision, por otro lado el indicador de rotacion de cuentas por pagar
observado en € Grafico 5.2.14, aumentd con ello podemos observar que con la

nuevaadministracién se gestiono | as condiciones de pago, evitando quelas compras
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sean a contado. También en nuestro analisis podemos observar en e Grafico 5.2.9
la variacion descendente del ratio endeudamiento patrimonial, llegando a un 53%,
margen dentro de lo aceptable, que en comparacion a los periodos anteriores era
excesivo, en e Grafico N° 5.1.2 podemos apreciar la disminucién de los Gastos
Administrativosy €l incremento de las Ventas, alavez lareduccion del patrimonio
y de los activos, con lo cua hace que e indicador de rentabilidad se incremente a

partir del periodo 2012.

Por |o tanto se rechaza la hipétesis nula y se concluye que la escision tuvo efecto
favorable en la Rentabilidad alargo plazo en laempresa FIMA SA, periodo 2010 —

2014.

6.2 Contrastacion de resultados con otros estudios similares

a) Al redizar un andlisis financiero y horizontal de los resultados de los
gjercicios posteriores al desprendimiento del bloque patrimonial, se observé
que hubo un incremento de dichos resultados |o cual estarelacionado con la
rentabilidad de la compafia. A la vez se comprobd que existen escasos
aportes relacionados directamente con el efecto del desprendimiento del
Blogue Patrimonial (Variable Independiente de nuestra Hipotesis N°1) por
ende se procedio arevisar los antecedentes de nuestra variable cuantitativa
dependiente Rentabilidad.
En e trabgo de investigacion de Montes A. (2013) “Financiamiento y
rentabilidad en las empresas de servicios de transporte liviano en
Mineria” busca demostrar la influencia del financiamiento en la

rentabilidad de las empresas de servicio de transporte liviano en Mineria.
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b)

Al igual que nuestro trabgjo de investigacion realiza un andisis de los
estados financieros a través de calculos de indicadores y de variaciones de
resultados financieros, o cual tiene relacion directa con los procedi mientos
realizados en nuestro trabajo de investigacion para medir nuestra variable
dependiente Rentabilidad.

Con los resultados obtenidos a través del andisis de ratios e indicadores
financieros se pudo validar que los resultados son favorables a partir de la
fecha de escision, 1o cual se relaciona con la tesis de Ramirez, P. (2014),
“Efectos de la transformacién, fusion y escision de las sociedades
comerciales en Colombia” quien nos manifiesta en sus conclusiones que
la aplicacion de la escision es positiva en cuanto se divide € patrimonio de
las sociedades en varias partes, a la vez indica que la transformacion de
soci edades conllevaaplantear un proyecto que convengamas alacompafiia
de acuerdo alas decisiones que tomen |os accionistas, buscando beneficios
futuros, los anterior mencionado respalda nuestra Hipotesis General
validando que la escision empresaria tuvo efecto favorable en la

rentabilidad de la compania FIMA S.A.
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CAPITULO VII
CONCLUSIONES

A) A través del resultado obtenido del andlisis horizontal se concluye que el

B)

desprendimiento del blogue patrimonia como parte del proceso de escision
tuvo un efecto favorable respecto a la rentabilidad a largo plazo de la
empresaFIMA S.A, yaquea incrementarse lasventasy disminuir activos,
pasivos, patrimonio y gastos, generd que los indicadores de rentabilidad se
incrementan a posteriormente a periodo 2012, presentando un ROA de 6%
y 7% para los periodos 2013 y 2014 respectivamente y un ROE de 9% y
11% paralos periodo 2013 y 2014 respectivamente.

Para concluir se ha demostrado la hipdtesis que e proceso de
reestructuracion empresarial [lamado escision tuvo un efecto favorable para
larentabilidad alargo plazo delaempresaFIMA S.A., debido a incremento
de las ventas y disminucion de gastos como consecuencia de efectuar la

€sCisiOn como estrategia empresarial.
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CAPITULO VIII
RECOMENDACIONES

De acuerdo alos resultados obtenidos del presente trabajo de investigacion, se

recomiendaalaempresaFIMA SA.:

A) Implementar un plan estratégico a futuro con relacion al manejo de activos

B)

C)

y pasivos de la compaiiia, ya que no puede estar limitada solamente a
acciones de corto plazo, es necesario unavision alargo plazo para afrontar
posi bles problemas de crecimiento.

Supervisar € desempefio del personal que opera en la empresa ya que se
busca incentivar la proactividad de los colaboradores, debido a que es un
factor importante para la orientacion de resultados financieros y
econdémicos, los cuales necesariamente tiene incidencia en e performance
de la organizacion, por consiguiente efecto en larentabilidad y creacion de
valor en laempresa.

Identificar mayores oportunidades de ahorro en costos y gastos, a la vez
reestructurar deudas, reprogramar obligacionesy buscar socios estratégi cos,

siempre en busca de un crecimiento continuo.
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ANEXO I: MATRIZ DE CONSISTENCIA

TITULO: “ESCISION EMPRESARIAL Y LA RENTABILIDAD A LARGO PLAZO DE LA EMPRESA FIMA SA,
PERIODO 2010 -2014”
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ANEXO |l: ESTADOSFINANCIEROS
Estado de Situacion Financiera FIMA S.A. 2010 - 201

Co Musvzs Solas Nots 2011 2010 L Mumvoe Saies 2011 2010

Actrvos Pasvosy pELrEmones

Activos corrientes Pasivos corriantes

Eootivoy equivalornts do ofootiva 1208288 T 430788 Cucntoo per poga camorciolos 3,418,117 4,787 _L66

Elititatmir £obi iRtk SEOE00B2 2 160505 ;::m R IACANAS ¥ I RN SR oL 15.202,472 b,570/5ET

Chreo swsntoo por ocbhrar TEe8 237 4228740 Otroo owortas cor pegar 1.£00.00C 1.400, 000

CGesmos pagados poramicipedo BE1.073 257 S08 Diolgecianss financisras 23,488, 338 18,311,188

Mernzadsarias 38018717 32154977

Ciros scivos corrmnes - - Total pasivos corrisntes 43,010,027 35,350 531

Total activos carrientss 71444583 32,052,018
Pasivas no snrmiandas

Activors no corrisntss Otras comrias cor pegar & largo plazo 23,073,214 10,277,402
iMros pesivos tnencieros 19,173,324 11,435,005

Irrasle. maguinaria y eJuDo BA0GEE 34 8:8407 Imcuests a le ranta difarida 13181688 15.444 505

| et npgilsloes 291,025 L7000 Tkl pasivus nw cunisnles 43,738,907 40,158 182

Irvarz ores alego plezo Total pesivos 594,357,334 20,516,313

Cusritas per cobrar comerciales argo oiEzc 1.0/2.248 I 487982 Patrimamnis

Tatal scthans no corrlantas 35,351,229 37180424 Caghsl 43,082, 182 43,734,703
Otraz rezeves depatrmonia 3.555,CRE B.855.088
Fazerya lega 3.880, 20 3,204,087
Fasuados ssumulades 3. 284,042 B.13 |, .47
Fasulados dsl sisrceia 3.3714,181 4,558,404
Total potrimorio Fa e ol 62,720, 728

1 otal sctrvos 16EL826,£12 ¥ 25 42 lotal pesnros ¥ patrirmonio b5, BaE 212 149, 235 49%
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Estado de Resultados FIMA S.A. 2010 - 2011

cn Nuewves Soles 2001 200

“Yenta | 15,582 236 115,502,436
Reospe: qeide de lrospuzsle Dizvebask Bha 824 BaZ 24
Caahn As vanfas (885|207 LR AT
Utllldad bruta 20,068,277 31,728,113

(2 5zhos de adnmstracebn

COSWoD OC Yo lds

I e

5,84, 42

(15017734 117,275,224}
Resultado de operacion 5,050,224 7,514,188
Castos Tinancieros PLT2T2010 11,652,746
Ingrascs finznoeros gravados AB. LT 427 064
Otros gastas
ros ngrasss gravados o 5 5 347,006
Cifarenc a de zambio G96.531 125,118
Utilidad antes de impuesto 4,734,559 8,508,142
Impuocte ala ronta | 420,356 532 744
Rusullade del wjervicio 3314101 4,558,404
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Estado de Situacion Financiera FIMA S.A. 2012 - 2013

En Nuevos Eolog Nots 20113 2012 En Maevog Soler Nota 2013 12

Artivns Pasivns y patrimonin

Activas coImlantes PasIvOS commlantes

Elguiive ¥ squiva e 1le da sloliva 1.5° 8872 1010152 Cugiilgs gl gl Lo Gidlees 10,802,048 E 733294

Cusriss por coorar comoroialas 12,166,322 18, 71B.21¢ ;;i::I:GE' ODOriaziones ¥ FEMUNericionss gor +.754.000 £.0002.00C

[tras cusntas por echrar | 8570 F 47 474 [Itras rlanTAR POr pAQAT 1. 2ER 0N TIRIEF

1585105 PEJedDs POr ArTCIDadD - - Lohpac:onss NiIFERCIEras Lol g4y FiE] 4 e

hisncadaras 31,300,748 35,328 814

Clus pulivas cuisnles 1,334,205 1,279.252 Tuotal pasives culrigmes 26 546,350 42.535.395

Tuotal wctives w1 anes 43.575.817 67,361,913
Paaivos no corrientes

Activas no comiantas Oitras cusnias por pager 8 lango plato < 21,602.88C
Citrng pazivns financiarg #RET GR 11,FRT QRT

InFuEale, MeEQUINEria ¥ 3qupo Thodhy, fEU 7,508, UyC ImpuUssto & 18 renta ditenda BE1411Y 1e 148489

IrTangioiss 250,964 F20,85E Total pASIVOS NO COTTlentes 1T, 280215 45,504,830

Irvarsionss & largo plezo ] e BlZsal Total paslvos 43,827,101 0,240,281

Cusiilbs o o argn wanisisialay b largo glda o6 BET Patriinwemio

Tolal aclives no cormrienles 76,580,016 92,936,343 Capitzl 445,070,223 4C,0753,A2E
Otras reseryos da patrironio O,055 OhD C.os3.00C
Rasora logel k 3EBE3T A.E31. 783
Razulradng seumiladng 1337178 F.IRZATT
Hasutedos del alarcizio 1 ol o L0340k
lofal patnmaonio 81 260 bl Y 457 81

Tutal nctives 125,095,833 160,298 262 Tutal pasives y patiiimeniv 125,055,633 160,298 262
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Estado de Resultados FIMA S.A. 2012 - 2013

En Nueveos foles Nota 2013 2012
Vanta 127,431,845 192,858,086
MNecup=racién de Impuesto Dreavwback 72587 752,000
Caso de ventas 990153 96,898,262
Utilidad bruta 3£,255510 27,220,332
(Gasmos dz edrminisTacicn (5943 202) (5,734,526
Gasmos de ventas (20715208 (17.064.623
Resultado de operaclén 12127371 4,421,163
Gazos finecieros [23161.571) (1,82 876
Ingreses firancicres grovodos 776138 250,004
fros gasics -1 045
Ctros ingresos gravados 820473 684,571
MNHerancin de mAnhin - RI IR
Utilidad antes de impuesto 10,721,057 4,297,504
Impuasts gla rasts = 6587 1,280,275
7505300 3,003 209

Rzzuhado del gjercicic
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Estado de Situacion Financiera FIMA S.A. 2013 - 2014

=n Muevos ooz 2014 i En duevos Soler 2014 2013
Activoe Peeivoe y patrimonio
Activog cormontes Pegivos corricntes
Efoctivo v coiivelerts do efectivo 1,809,232 1,612 872 fugntes por pagar comnetciales 11,046,184 10,802,048
MusnTes pne enbrar comaminiag 17 380 287 1201F5 257 & PR R SR 7 2 S R T Edhe IO
nAgar
Mrae climviAs nar cnhrs 2330818 1.5098 77N Diras rLsn™AS por pagar L ALnGM 1 2RR TN
fastng pAgeAns par FAticinadn 2 A {inligacinras fivrncia Az R A0 53T 9734 R2R
kdaradarias JRATERES w2 RN T4A
Drrow actiyom comieion B IET 1,034 205 Total pasivos comriontes 29624 26 546,008
Total activos corrientes 45,064,508 L0 E1E 617
PegivoE ND corriontog
Artivos no corriontcs Diiras cuznas por pagar s large plaza .
Inruzble, meouinzria y ecuipo 76,421,279 35,267 TE0 Citrog pegivos dinenciaros E.883, 182 257,005
Intengiole: 741,953 LB O5L Irrplussto 8 la renta difarda 14,984 571 2813119
Inwerzianes e largo piazo T TER 371 a2 Total pagivo: no corriontos 21,832,139 17,220,215
Cucntes po- ecbrar comorcisios 3 largo plszo Tuotal paeivos: 44 806 60 438927 101
Total cctivoa no corriantes D4 D2C 44 6500 015 Potrimonio
Copital 48 07620 48.078.320
Cirom reservos da patTimonio 0. 9E5.C00 0,955,000
Rocosnvar (ogsl g8 Lol R B 3BB.EET
Rocuitados sewmulsdos 16,883,710 13.376,178
Rosuitedeos dol ojoreicio BAET.0AT 7.B0E.300
Totol potrimonio 05, 003002 o 260,532
Twlal aclives 129,385,652 125, 096,633 Tolal pasivos y palrimonio 125 889,052 125,095,633
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Estado de Resultados FIMA S.A. 2013- 2014

Fr. Muavns Sries Nnta M4 2013

YWorta 1251523592 127,434 545
Reocupcracén de Impacats Crowbaock 002520 722587
Cusle de verlax {BE.201.3148) 188,954,713
Utilidad bruta 33,795717 38,255,519

Clastes de agrninistracidn
Goslos Jevenles

(£.066.170)
'9C.5384 5410

(5.2<3,002)
120,1135,204)

Resultado de operacion 15,344 958 12,13731M
Ciastos financieras 2,947, 203) 3,161,57°)
Ingresos financisros gravados E73954 776,100
Ziros gastos {50.528) [ 10,484)
(Udros irgresos gravados 1.47424 S2047s
Difersncis de cambio = .
Utilidad antes de impuseto 13. 236,639 10.721.857
Irpussio a le renta 3971552 3,216,557
Rexubtadn del ejercicin 8,267,047 7505300
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ANEXO II1: RESOLUCION DE RATIOS

CALCUL O RATIOSDE RENTABILIDAD

% M argen Bruto

2010

2011

2012

2013

2014

(Ventas— Coste de las ventas)

Ventas

115,592,436 - 84,512,947

115,592,436

115,124,734 - 84,843,204

115,124,734

123,356,086 - 96,898,562

123,356,086

127,484,645 - 89,951,713

127,484,645

128,153,592 - 89,261,414

128,153,592

27%

26%

21%

29%

30%

% Margen Neto

Resultado del Ejercicio

Ventas

4,556,404

115,592,436

4%

108



3,314,191

3%

2011 115,124,734
2012 3,008,309 204
123,356,086
2013 7,505,300 6%
127,484,645
2014 9,267,047 7%
128,153,592
ROE
Resultado del
Ejercicio
Patrimonio
2010 4 556,404 _ 7%
68,720,729
2011 3,314,191 _ 506
72,478,878
2012 3,008,309 _ 4%
69,457,981
2013 7,505,300 _ 9%
81,268,532
2014 9,267,047 = 11%

109



85,083,092

ROA

Resultado del Ejercicio

2010

Total activos

4,556,404

149,237,442

3,314,191

2011

2012

166,836,212

3,008,309

160,298,262

7,505,300

2013

125,095,633

9,267,047

2014

129,889,652

3%

2%

2%

6%

7%

CALCULO RATIOSDE LIQUIDEZ

Liquidez corriente

Activo Corriente

2010

Pasivo Corriente

62,052,018

35,358,531

1.75
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71,444,983

2011 = 157
45,618,927
2012 67,361,919 _ 159
42,335,395
2013 48 515,617 - 183
26,546,886
2014 45,064,508 _ 196
22,968,421
Prueba acida
Actico Corriente - |nventarios
Pasivo Corriente
2010 62,052,018 - 32,154,917 _ 085
35,358,531
71,444,983 - 36,018,717 - 078
2011 45,618,927 '
2012 67,361,919 - 39,928,824 — 065
42,335,395
2013 48515617 - 32,500,748 — 060
26,546,886
2014 45064,508 - 28,928,669 = 070
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22,968,421

Prueba defensiva

2010

2011

2012

2013

2014

Efectivo y equivalente de Efect.

Pasivo Corriente

2,430,788

35,358,531

1,308,886

45,618,927

1,010,153

42,335,395

1,518,872

26,546,886

1,699,372

22,968,421

* 100%

* 100%

* 100%

* 100%

* 100%

* 100%

7%

3%

2%

6%

7%

Capital detrabajo

Actico corriente - Pasivo Corriente

2010

2011

2012

2013

2014

62,052,018 - 35,358,531

71,444,983 - 45,618,927

67,361-919 - 42,335,395

48,515,617 - 26,546,886

45,064,508 - 22,968,421

26,693,487

25,826,056

25,026,524

21,968,731

22,096,087
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CALCULO RATIOS DE ENDEUDAMIENTO

Endeudamiento patrimonial
Total Pasivo
Total Patrimonio
2010 80,516,713 _ 117%
68,720,729
94,357,334 _ 130%
2011 72,478,878
2012 90,840,281 = 131%
69,457,981
2013 43,827,101 _ 549
81,268,532
2014 44,806,560 _ 53%
85,083,092

Razon de endeudamiento

Total Pasivo
Total Activo

80,516,713
149,237,442

2010 54%
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94,357,334

57%
2011 166,836,212
2012 90,840,281 570
160,298,262
2013 43,827,101 35%
125,095,633
2014 44,806,560 34%
129,889,652
Multiplicador de capital
Total Activo
Total Patrimonio
2010 149,237,442 217
68,720,729
2011 166,836,212 230
72,478,878
2012 160,298,262 231
69,457,981
2013 125,095,633 154
81,268,532
2014 129,889,652 153
85,083,092
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CALCULO RATIOSDE ACTIVIDAD

Rotacion de cuentas por cobrar
Ventas
Cuentas por Cobrar Comerciales

115,592,436 _

2010 22,169,695 + 2,481,958 ~ 470
115,124,734 _

2011 25,250,068 + 1,042,946 4.40
123,356,086 _

2012 19,745,216 + 196,967 - 620
127,484,645 _

2013 12,165,322 ~ 1050
45,064,508 _

2014 11,090,391 ~ 11.60

Rotacion de cuentas por pagar

Costo de ventas
Cuentas por Pagar Comer ciales

84,512,947

2010 = 1770
4,767,455
84,843,204 _ 1570
2011 5,418,117

2012 96,898,562 = 16.90
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5,739,294

2013 89,951,713 _ 830
10,802,048

2014 89,261,414 _ 810
11,045,184

Periodo promedio de cobranzas

360
Rotacion de Cuentas por Cobrar

2010 360 = 77
4.7

2011 360 = 82
4.4

2012 360 = 58
6.2

2013 360 = 34
10.5

2014 360 = 31
11.6

Periodo promedio de pagos

360
Rotacion de Cuentas por Pagar

2010 360 = 20
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17.7

2011 360 _
15.7

2012 360 _
16.9

2013 360 _
8.3

2014 360 _
8.1

23

21

45

Periodo promedio derotacion de activos totales

Ventas
Total Activo

2010 115,592,436 = 0.77
149,237,442

2011 115,124,734 = 0.69
166,836,212

2012 123,356,086 = 0.77
160,298,262

2013 127,484,645 = 1.02
125,095,633

2014 45,064,508 0.99
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129,889,652

ANEXO |V: CONTABILIZACION DE LA ESCISION

Contabilizacién de la transferencia del bloque patrimonial de FIMA S.A a FIMA DE SERVICIOS S.A.C.

Cuentas DEBE HABER

41 Tributos, aportes, remuneraciones y participaciones por pagar 699,430

46 Otras cuentas por pagar a largo plazo 641,988

10 Efectivo y equivalente de efectivo 500,000

12 Cuentas por cobrar comerciales 700,000

33 Inmueble, Maquinaria y Equipo 745,988

59 Resultados Acumulados 604,570
12/03/2012 Por el traslado del Bloque patrimonial, del patrimonio y 1,945,988 | 1,945,988

cierre de cuentas de acuerdo a la escision.

Contabilizacién de la transferencia del bloque patrimonial de FIMA S.A a FIMA INDUSTRIAL S.A.C.

Cuentas DEBE HABER

41 Tributos, aportes, remuneraciones y participaciones por pagar | 796,000

46 Otras cuentas por pagar a largo plazo 358,012

10 Efectivo y equivalente de efectivo 500,000

12 Cuentas por cobrar comerciales 300,000

33 Inmueble, Maquinaria y Equipo 1,254,012

59 Resultados Acumulados 900,000
12/03/2012 Por el traslado del Bloque patrimonial, del patrimonio y 2,054,012 | 2,054,012

cierre de cuentas de acuerdo a la escision.
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ANEXO VI: PROYECTO DE ESCISION

"EROYECTD DE ESCISION ENTRE
e e

I. INIEODUCCTON:

El presentn Prowecto da Escisdtn ko sa00 dabaeado on fofmrhs Congunta
por E Garencia de b Compafds FIMA 5.4 el mismo guo Hene por
firali dad refloder los principaks corsidersdones a fin de Bewvar o cabo
la esclssdn anire las soclpdades bonsficlariss FIMA DE SERVICIOS

SAC. y FIMA INDUSTRLAL S.8.C.
BRGNS STy NN SENN st ST M= S e L LT
LI, Sxiedad Esondida

Denomnadon: FIHA 54,
Domeciba: Cadlao.

Cagital socil: 5. 45, 076, 32500
Acriomes: 46, 076, 328

Yalor nomimal: S 1.00

Lz Zxiedad Boneliclaag 1

# Derominaddn: FIEA DE SERVICIDS 5400
# Domicilo: Callao.

13, Sodledad Beneliciadg 2

» Demominacddn: FIHS [NDUSTRIAL S A.C.
#  Domecibo: Callao.

I ECERIE OF L ESLToTOn:
La modalidad propugsia para la esosibn s an el neneral

2 del anticulo 3579 de la LGS, o5 decr, la escisién parcial, por la ouad
FIMA& 5.4, como socledad escindida, segregard |os SaQusenies acTivos:

1.1 Eectivo v equkalente de efecthva por el Emporte de S5¢ 1,
000,000
3.2, Cusntas por cobrar comandales por ol impore de S/ 1,000,000
33 Inmuehle, maguénaria y equipa por el impore de S 2,000,000
Los activos antomomente mencianadas tienen un valor en libros al 12

de mario do 2012 equivalenta a & suma de 5). 4, 000,000 00 {Cuatro
miilones e nuevos Baes) (an adalants, o "Slonue Pesrimeoniad Th.
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Como consecuenda de la transferencia del Bloque Patrimonial, FIMA
S.A. reducird su patrimonio en S/ 1, 504,570.00 (Un milldon quinientos
cuatro mil quinientos setenta y 00/100 Nuevos Soles) en el rubro de
resultados acumulados.

IV. EXPLICACION DEL PROYECTO DE ESCISION:
4.1. Aspectos Juridicos de 1a Escision

Los principales aspectos juridicos del proceso de escision son los
siguientas:

I Efectos de la Escision
Desde la fecha de entrada de vigencia de la escision, FIMA
DE SERVICOS S.A.C y FIMA INDUSTRIAL S.A.C. recibirén, en
calidad de benefidarias, e Blogue Patrimonial, manteniendo
cada empresa su personalidad juridica.

ii.  Aprobacion de la Escision

De conformidad con lo establecido en el articulo 3712 de la
Ley General de Sociedades (LGS), e Directorio de FIMA S.A.,
debe aprobar el Proyecto de Escision.

Posteriormente a la aprobacion del Proyecto de Escision por
parte de los Directorios de las sociedades participantes, éste
deberd ser sometido a la consideracion de: (1) la Junta
General de Accionistas de FIMA S.A; Por tanto, la
aprobacion del Proyecto de Escision por parte de dicha junta
generales conllevard también la aprobacion de la escision
propiamente dicha, no requinendo méas acuerdos para
aprobar la esdsion en si que la propia aprobacién del
presente Proyecto de Escisidn.

Para efectos de la aprobaddn del Proyecto de Escision por
parte de las juntas generales de accionistas, deberdn
observarse los requisitos de qudrum y de votaddn que se
requieren para la adopcion de los acuerdos de modificacion
de pacto social y estatuto previstos en la LGS.

Cabe sefialar que, conforme al articulo 3779 de la LGS, o
presente Proyecto de Escision caducard si no es aprobado
por la junta general de Accionistas dentro de los tres (3)
meses siguientes a la fecha de aprobacion del Proyecto de
Escision por parte de los Directorios de FIMA S.A.
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fii.

Iv.

vi,

Abstencion de realizar actos significativos

Una vez aprobado el presente Proyecto de Escision por parte
del Directorio de FIMA S.A. hasta la fecha en que la Junta
General de Accionistas de FIMA S.A. se pronuncie sobre la
escision, la empresa deberd abstenerse de realizar o
ejecutar cualquier acto o contrato que pueda comprometer
la aprobacibn de este Proyecto de Escision o alterar
significativamente la relacion de canje de las acciones.

E | n |

De aprobarse la escision, FIMA S.A, de conformidad con lo
estableddo en el articulo 379° de la LGS, formular un balance
de escision cerrado al dia anterior de la fecha de entrada en
vigencia de la escisién,

El balance referido en e parrafo anterior deberdn quedar
formulado dentro de un plazo méaximo de treinta (30) dias,
contado a partir de la fecha de entrada en vigencia de la
escisidn. El balance deberd ser aprobado por el Directonio de
FIMA S.A y deberd estar a disposiddn de los accionistas y
cualquier titular de derechos de crédito, en su domidlio
social, por no menos de sesenta (60) dias luego del plazo
maximo para su preparacion.

Publicaciones

Los acuerdos de escision deben ser publicados en el Diario
Oficial "El Peruano” y otro de mayor drculacion nacional por
tres (3) veces consecutivas y con un intervalo de cinco (5)
dias entre cada aviso.

Derecho de separacién

Los accionistas de la sodedad escindida que no hubiesen
asistido a la junta general de acclonistas en la que se
apruebe el presente Proyecto de Escision, o que hubiesen
votado en contra de dicho acuerdo, podrédn ejercer su
derecho de separacion conforme a lo dispuesto en los
articulos 385° y 200° de la LGS.

El derecho de separaddn puede ser ejercido mediante el
envio de una carta notarial a la sodedad comespondiente,
dentro de los diez

(10) dias siguientes a la publicadon del ultimo de los avisos
a que se refiere el articulo 380° de la LGS.
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Las acciones de quienes hagan uso del derecho de
separacion  serdn reembolsadas por la sociedad que
corresponda al wvalor que acuerden el accionista y la
socledad. De no existir acuerdo, y en tanto las acciones no
tengan cotizacion, se reembolsardn al valor en libros al
ultimo dia del mes anterior al de la fecha de ejercido del
derecho de separacion, siendo el valor en libros el resultante
de dividir el patrimonio neto entre e namero total de
participaciones sociales o acciones, segun sea el caso. El
valor acordado entre el accionista y la sociedad no podré ser
superior al que resulte de aplicar la valuacién en libros.

El reembolso de las acdones de quienes ejerzan el derecho
de separacion se realizard en los plazos establecidos en las
normas legales pertinentes.,

vil. Derecho de oposicidn

Dentro de los treinta (30) dias siguientes a la publicadon del
ultimo de los avisos a que se refiere el articulo 380° de la
LGS, los acreedores de las sodedades participantes podrdn
oponerse a la realizacion de la escision, si consideran que su
crédito no se encuentra adecuadamente garantizado, de
acuerdo a lo establecido en los articulos 383° y 219° de la
LGS.

viii. Fecha de entrada en vigencia de 1a escision

De conformidad con lo establecido en el articulo 378° de la
LGS, la fecha de entrada en vigencia de la escisidn es la
fecha de inscripcion en los Registros Publicos de la Escritura
Publica de Escision correspondiente.

De conformidad con lo establecido en el articulo 381° de la
LGS, la escritura publica de escision podrad ser otorgada en
cualquier momento una vez vencido el plazo para e ejerdcio
del derecho de oposidon de los acreedores, sefialado en el
punte wvil. Anterior, slempre y cuando no se hublese
presentado oposicion alguna a la realizacion de la esdsidn,
en Cuyo caso se otorgarad una vez levantada la suspension o
concluido e proceso que declare infundada tal oposicién.

4.2, Aspectos Economicos de |a Escisién
El Directorio de FIMA S.A. luego de haber realizado estudios y
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haber mantenido conversaciones, ha determinado que resulta
conveniente para los intereses de la compaiiia llevar a cabo un
proceso de escision por el cual FIMA S.A. transfiere el Bloque
Patrimonial a FIMA DE SERVICIOS S.A.C. v FIMA INDUSTRIAL
S.A.C

V. MALUACIONY VALOR DEL BLOQUE PATRIMONIAL:

El valor del Bloque Patrimonial de FIMA S.A. ha sido determinado en
funcion al valor en libros de las acciones que lo integran, segun sus
estados financieros al 12 de marzo de 2012.

Asi, el valor de los activos que seran escindidos de FIMA S.A. asclende
a la suma de S/. 4, 000,000.00 (Cuatro millones y 00/100 Nuevos
Soles), pasivos a un importe de S/ 2, 495,430 (Dos millones
cuatrodientos noventa y cinco mil cuatrocientos treinta y 00/100
Nuevos Soles).

Como consecuencia del proceso de esdsion, FIMA DE SERVICIOS
S.A.C. deberd reconocer un total de Activos por S/ 1, 945,988 (Un
millén novecientos cuarenta y cinco mil novecientos ochenta y ocho y
00/100 nuevos soles), pasivos por S/ 1, 341,418 (Un millén tredentos
cuarenta y un mil cuatrocientos dieciocho y 00/100 nuevos soles) y
capital por el importe de S/. 604,570.00 (Seiscientos cuatro mil
quinientos setenta y 00/100 Nuevos Soles).

FIMA INDUSTRIAL S.A.C. deberd reconocer un total de Activos por S/
2, 054,012 (Dos millones cincuenta y cuatro mil doce y 00/100 nuevos
soles), pasivos por S/ 1, 154,012 (Un milldn ciento cincuenta y cuatro
mil doce y 00/100 nuevos soles) y capital por el importe de S5/.
900,000.00 (Novecientos mil y 00/100 Nuevos Soles).

VI. RELACION DE CANIE DE ACCIONES:

Los accionistas de FIMA S.A. recibirdn 1 accidn de FIMA DE SERVICIOS
S.A.C. y FIMA INDUSTRIAL S.A.C. por cada accidn de su propiedad que
se amortice en FIMA S.A. La amortizacién y entrega de acciones que
ello origine afectard proporcionalmente a los accionistas, en relacidn a
su participacion en FIMA S.A.

VII. NUMERO DE ACCIONES QUE EMITIRA FIMA DE SERVICIOS
SAC Y FIMAINDUSTRIAL S.A.C:

Considerando la relacion de canje acordada, las Sociedades
Beneficiadas emitirdn 604,570 y 900,000 acdones respectivamente a
favor de los acclonistas de FIMA S.A., de valor nominal de S/. 1.00.
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VIII. ENTRADA EN VIGENCIA DE LA ESCISION:

La esdsion entrard en vigencia o dia de inscripgdn en los Registros
Publicos de la Escritura Publica de Escision correspondiente.

IX. INFORMES LEGALES, ECONOMICOS Y/O CONTABLES:

El Proyectn de Esdsion ha sido elaborado con la participacion de los
asesores legales externcs de las sociedades, y los aspectos econdmicos
y contables han sido validados por las gerendas de cada una de las
sodedades.

X. MODALIDADES A LAS QUE LA ESCISION QUEDA SUJETA:

Ninguna.”
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ANEXO VII: PUBLICACION DE ESCISION
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ANEXO VIII: CARTA DE SOLICITUD DE INFORMACION

29 de junio del 2018

Sr. Nesta Brero Roberto Angelo Giovanni
Gerente General
FIMA S.A,

Estimado St

Por el presente escrito nos presentamos ante Ud. La Sna, Karol Garcla
Zaravia identificada con DNI 72030048, la Srta. Ménica Bilbao Bricefio
identificada con DNI 46999040, y la Srta. Myriam Terrones Cardenas
identificada con DNI 47261908, con la finalidad de solictar informacién
financiera de la empresa FIMA S.A para realizar nuestro proyecto de
investigacion a ser presentado en la Universidad Macional de| Callao.

Dado que FIMA SA es una empresa que realizd un proceso de
reestructuracion llamado escision, lo cual permitird completar nuestro
informe de tesis de Grado sobre a investigacion relacionada con el tema
“ESCISION EMPRESARIAL ¥ LA RENTABILIDAD A LARGO PLAZO DE
LA EMPRESA FIMA S.A. PERIODO 2010 -2014, cuyo estudio contriburd e
impactara en dicha empresa y en la sociedad, yva que demostraremos &l
efecto positvo de la escision en la rentabilidad.

En cuento tenga su respuesta favor de comunicarse con nosotras al
cormeo tesis.escision.unac@gmail.com

Permitanos saludarlo cordialmente y a la vez agradecerle su atencion a la
solicitud, aprovechamos la oportunidad para reiterarle nuestra mas alta
consideracion y estima.

Atentamente,

Karol Garcia Zaravia
Monica Bilbao Bricefio
Myriam Terrones Céardenas
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