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Apalancamiento y Rentabilidad de la empresa AGROINDUSTRIAS AIB
S.A, Periodos 2015 al 2019

* Gustavo Mijael Pérez Lupo *, *Noemi Roque Ubillus*, *Edita Sarai Valdez Castrejon*

" Escuela Profesional de Contabilidad, Facultad de Ciencias Empresariales, Universidad Peruana Union, Per

Resumen

El presente articulo tuvo como objetivo determinar la relacion que existe entre el apalancamiento
financiero y la rentabilidad de la empresa Agroindustrias AIB S.A, periodos 2015-2019. El disefio
metodoldgico es no experimental con un aporte descriptivo y a la vez correlacional. Es cuantitativo debido
a que se usaron datos numeéricos y descriptivos porque la investigacion analizo los periodos de la empresa
ya auditados, correlacional por el hecho de que se explica de qué maneras esta relacionado el
apalancamiento y rentabilidad de la empresa. La muestra del estudio estuvo constituida por 20 estados
financieros trimestrales de los periodos 2015 al 2019, donde los resultados indican que existe una relacion
media y significativa entre apalancamiento y rentabilidad en la empresa, al obtener un coeficiente de Rho
de spearman de 0,614 con una significancia de 0,001. Se concluye, que la empresa en base a sus finanzas,
no cuentan con un buen apalancamiento financiero, debido a que con el efectivo y la solvencia necesaria
no podra realizar sus actividades, es por ello que la empresa, mantiene constante financiamiento con
entidades bancarias para ser sujetos de afiliacion en algin momento de crisis financiera en la empresa.

Palabras clave: Apalancamiento, Finanzas, rentabilidad, ratios, efectivo

Abstract

The objective of this article was to determine the relationship between financial leverage and profitability
of the company AGROINDUSTRIAS AIB S.A, periods 2015-2019. The methodological design is non-
experimental with a descriptive and at the same time correlational contribution. It is quantitative because
numerical data were used and descriptive because the research analyzed the periods of the company already
audited, correlational by the fact that it explains in what ways the leverage and profitability of the company
are related. The study sample consisted of 20 quarterly financial statements for the periods 2015 to 2019,
where the results indicate that there is a medium and significant relationship between leverage and
profitability in the company, by obtaining a spearman's Rho coefficient of 0.614 with a significance of
0.001. It is concluded that the company, based on its finances, does not have a good financial leverage,
because with the cash and the necessary solvency it will not be able to carry out its activities, that is why
the company maintains constant financing with banks to be subjects of affiliation at some point of financial
crisis in the company.

Keywords:leverege, finance, profitability, ratios, cash




Introduccion

Las empresas grandes representan uno de los grupos econoémicos de mayor interés a nivel mundial en
la era de la globalizacidn; de alli que tanto investigadores como representantes de diversos paises,
proyectos u organismos, las estudian por su importante papel, tanto en la produccion, generacion de
empleo e innovacion, como en la generacion de ingresos y desarrollo tecnolégico (Winberg, 2007).

Es notorio que la globalizacion contribuye con el incremento de la competencia a nivel mundial,
obligando a las empresas a buscar herramientas seguras y eficaces para disminuir sus costos y mejorar la
gestion financiera, segun Santillana, (2015); en su investigacion muestra la utilizacion de diferentes
alternativas para controlar, planificar y tomar decisiones con el objetivo de maximizar la rentabilidad y
ser mas competitivas.

La rentabilidad es una de las variables mas importantes de una empresa, que a la vez analiza la capacidad
de la misma para devolver ganancias tanto al negocio como a los accionistas; debiéndose considerar que
Su presencia representa crecimiento y su ausencia determina la proyeccion al fracaso empresarial (Arias,
2012).

En el &mbito peruano, el desarrollo econdmico esté en constante crecimiento, principalmente en lo que
respecta a las grandes empresas, cuyo numero hasta el afio 2016, ascendia a 2 millones, con un
crecimiento en sus ventas de S/ 136.000 millones, representando un 20.6% del PBI nacional (Venegas,
2013). Sin embargo, la insuficiente informacion financiera con la que cuentan y las exigencias de las
empresas del sistema bancario frenan el crecimiento; de alli que la linea de endeudamiento sigue en
aumento a pesar del alto costo en intereses que les cobran los bancos, financieras y cajas municipales.
Siendo que las empresas asumen riesgos sin saber si podrian cubrir los altos costos financieros y
operativos, pues no cuentan con una buena gestion; segin Carmenate (2013) es importante conocer si el
apalancamiento como herramienta esta relacionada con la rentabilidad, o tal vez la decision de
financiacion corresponde a la eleccion del agente econdmico entre los fondos de los accionistas o los
recursos de suscripcion de deuda; debiéndose considerar que esta opcidn esta orientada al menor costo y a
largo plazo ya que crea un mayor valor para las empresas.

En su mayoria el apalancamiento financiero es usado por las grandes empresas ya que esta cuenta con
las herramientas necesarias para subsistir en el mercado. Al respecto de esta situacion las empresas
agrarias son las que solicitan apalancamiento tanto operativo como financiero, puesto que cuentan mas
con financiamiento externo como el caso de AGROINDUSTRIAS AIB S.A, quien durante los ultimos

afios ha sabido manejar sus finanzas, sin embargo el corto ingreso de efectivo las ha llevado a pedir un



apalancamiento financiero, mediante préstamos bancarios, sin embargo dentro de sus estados financieros
esta muestra poca utilidad, ademas de poca inversion y menos valor en sus activos corrientes, es asi que
lo declaran como una empresa insolvente financieramente.

Segun el estudio realizado del apalancamiento es importante porque aporta informacién para
conocer como el apalancamiento se relaciona con la rentabilidad en una de las empresas de la bolsa de
valores de Lima, permitiendo contribuir como antecedente para otras investigaciones dentro del sector

agroindustrial.

Revision de literaria

Apalancamiento

Apalancamiento es definido como el nivel de Endeudamiento que tiene una organizacion para financiera
una actividad, que no solo se realice con fondos propios, sino también con un crédito, esto involucra que
la empresa determine una deuda para poder invertir en activos que le generen un rendimiento, con ello la
entidad genera ganancias con dinero financiado (Sanchez, 2018). Siendo asi también que el
apalancamiento ayuda al crecimiento del dinero a invertir, creandose la regla de a mayor inversion mejor
rentabilidad (Juez & Martel,2007).

Apalancamiento financiero: Apalancamiento financiero es una de las dimensiones de este proceso, es
definido como la relacion que existe entre las ventas y la utilidad. Es asi que Van & Wachowicz (2010)
Menciona que este determina el nivel de la utilidad operativa, es decir el apalancamiento financiero
consiste en que grado las ventas y la inversidn generada directamente en ellas ha traido consigo una buena
utilidad, o al contrario disminuyo la rentabilidad, todo en relacién a estos dos indicadores (Quintanilla et
al, 2010).

Apalancamiento operativo: El apalancamiento operativo emergen de los costos fijo operativos asociado
con la produccion de bienes y servicios. Es importante saber que estos costos no varian cuando cambia el
volumen (Claudio, 2018). Este apalancamiento tiene consigo la vista directa en los costos que incurren en
la produccion de los productos o servicios, es decir mide el grado en que la inversién basada en la
produccidn fue efectiva tanto para generar utilidad necesaria y evitar gastos no necesarios (Melorose et al,
2015).

Rentabilidad

Esta variable es definida como la medida de la eficiencia que les permite a la empresas ver el rendimiento

de lo invertido al realizar un conjunto de actividades y se relaciona con las ventas de una organizacion
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(Barreto, 2012) La rentabilidad evalGa la situacion de su dinero, efectivo depositado en las instituciones
financieras, y asi conocer si estos pueden ser refinanciados, debido a esto, se convierte en una clave
fundamental para todas las organizaciones.

Rentabilidad financiera

Este indicador muestra la eficacia, eficiencia y la productividad mediante las utilidades obtenidas de las
ventas, y por el manejo adecuado de los recursos, por parte de la empresa Contreras & Palacios (2011).
Por otro lado es conocida como la rentabilidad de los capitales , la cual indica el rendimiento neto que se
ha obtenido de los capitales propios de la empresa (Acuiia & Cristando, 2016).

Rentabilidad econémica

La rentabilidad econémica de una compariia hace referencia al rendimiento de los activos de una empresa
sin considerar la financiacion que se dan ellos mismo en un determinado tiempo.

Para una explicacion mas concisa de la rentabilidad econdmica, se muestra la productividad que los
activos generan sin tomar en cuenta algun tipo de financiamiento o gastos financiero.

Rentabilidad sobre el capital empleado: Esta dimension es aquella que tiene la medida de lo que valen
los activos de la empresa en la rentabilidad, ademas de ser el indice del grado de eficiencia del capital que
se invierte de forma global en todas las actividades (Rodriguez, 2013). Asi también Javier (2019) lo
Define como el valor de todos los activos que son empleados para un negocio, lo cual se evidencia, el
impacto de la rentabilidad de la entidad que tiene el efecto apalancamiento, debido que este indicador
incluye el endeudamiento es decir mide la eficiencia cuando una empresa utiliza el capital disponible para

emerger beneficios adicionales.

Metodologia

Dentro de la metodologia usada para el presente articulo, el disefio es cuantitativo, con un aporte
descriptivo y a su vez correlacional. En primera instancia es cuantitativo debido a que se utilizaron datos
numéricos para identificar la informacion requerida. Descriptivo porque la investigacion se analiz6 periodos de la
empresa ya auditados, donde solo se aplicé formulas para la descripcion, correlacional por el hecho de que se
explicd de qué manera el apalancamiento y rentabilidad de la empresa AGROINDUSTRIAS AIB S.A periodos
2015 al 2019, se relacionan entre si. Todas las variables tienen un sustento en la literatura, ya sea porque han sido
utilizadas en investigaciones anteriores o porque son las que se pretenden evaluar. La base de lo que cada
procedimiento significaba se obtuvo de las investigaciones realizadas por Hernandez De Valmi (2007) es que se
resalta la teoria explicada. El periodo de ejecucion de la investigacion fue 5 afios desde el 2015 al 2109 de

periodicidad trimestral, esto enfatiza que sean 20 trimestres. La variable predominante es el apalancamiento
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mientras que la dependiente es la rentabilidad. Los analisis estadisticos que se utilizaron son: analisis descriptivo,

analisis de normalidad, andlisis de correlacion.

El tipo de muestreo de la presente investigacion es a conveniencia del autor, este tipo de muestreo hace
referencia a la seleccidn de datos que permitan al investigador elegir los datos a procesar de manera mas
accesible y sin modificacién (Valmi, 2007), debido a que la informacidn con la cual se trabajo fue otorgada y
recolectada histéricamente de la empresa misma.

Por lo cual se realizé una revision de los documentos de la empresa AGROINDUSTRIAS AIB S.A
trimestrales pertenecientes al periodo del 2015 al 2019. Estos documentos fueron tabulados y procesados de
acuerdo a las dimensiones y usando los indicadores que se buscan sobre apalancamiento y rentabilidad. Se
utilizo la técnica de elaboracion de ratios o indicadores financieros, siendo este también el instrumento de
medicidn. Se considerd la evaluacion trimestral para un acercamiento mas detallado del apalancamiento y

rentabilidad de esta compafiia, (Sampieri, Valencia, & Soto, 2014)

Resultados

Al respecto del analisis estadistico de la empresa, en la Tabla 1 se muestra las dimensiones de la variable
apalancamiento, de los cuales la primera dimension apalancamiento operativo tiene una media de 3,28 y una
desviacion estandar de 10,30. Evidenciandose que el comportamiento tanto de la media como la desviacion
estandar dentro de la compafiia, tiene un comportamiento favorable, y positivo. A la vez se puede complementar
que la dimensién apalancamiento operativo tiene mucha relacion con los precios, ventas y costos de la compafiia,
siendo que lo analiza de manera global para comprender de qué modo la empresa misma puede solventar sus
obligaciones. Agroindustrias AIB es una compafiia que lleva mucho tiempo en el mercado, sus memorias
muestran que desde, sus activos y su caja han demostrado solvencia econdmica para proyectos actuales y en
gjecucidn sin embargo el apalancamiento financiero es algo con lo cual tienen cuidado y dinamica, debido a los
préstamos que se pidieron en el afio 2015 y 2019 al BBVA y BCP respectivamente. Su financiamiento externo ha
hecho que la empresa tenga cuentas por pagar a largo plazo ya que el término del pago es en 6 afios, ademas de
pagar un interés de 5% por cada préstamo Memoriad AIB (2019).

La tabla 2, muestra los datos descriptivos de las dimensiones de la variable rentabilidad, al respecto
rentabilidad econdmica tiene una media de 0,36 y una desviacion estandar de 1,02, asi misma rentabilidad sobre
el patrimonio tiene una media de 0,63 y una desviacion estandar
de 1,76, por ultimo, la dimension rentabilidad financiera con una media de 0,27 y una desviacion estandar de
1,58.

La rentabilidad econdmica de la empresa Agroindustrias AlB, se relaciona directamente con la tasa de

devolucién producida por un beneficio econdmico respecto al capital total, incluyendo todas las cantidades
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prestadas y el patrimonio neto, ante ello se puede mostrar que la economia dentro de la empresa es saludable, sin
embargo, la empresa cuenta con méas tasas de devoluciones. Respecto de la rentabilidad sobre el patrimonio es
concisa puesto que su patrimonio le genera la ganancia esperada, por otro lado, la rentabilidad financiera de la
empresa es favorable sin embargo esto se debe gracias al apalancamiento financiero.

Para determinar si existe una relacion entre el apalancamiento y la rentabilidad; en un primer momento se
desarrollé la prueba de normalidad, para determinar si los datos tienen un comportamiento normal y tener en

cuenta las pruebas estadisticas.

A fin de determinar la distribucion de los datos, en la Tabla 3, se muestra la prueba de normalidad que se

gjecuta para comprobar el estadistico a utilizar, de los resultados se puede identificar que los datos al ser

menores que 20, bajo la prueba de Shapiro Wilk, indica que los datos del apalancamiento tienen una

distribucién no normal a diferencia de la rentabilidad que muestra una distribucidén normal; por tanto se

requiere del uso del coeficiente de Rho de Spearman para determinar la correlacion entre las variables.
Ho: Los datos tienen una distribucion normal
Hai: Los datos no tienen una distribucion normal

A fin de determinar la comprobacion de las hipétesis de estudio (Ho: r=0; Ha: r# 0), en la Tabla 4, se
muestra la relacion existente entre el apalancamiento y la rentabilidad en la empresa Agroindustrias AIB S.A;
donde se refleja que, con una Rho de Spearman de 0,614, indicando que tienen relacién entre si, con una
significancia de 0.001; lo cual indica una relacién directa y media. Al respecto de esta variable si el
apalancamiento aumenta la rentabilidad también lo hara mientras, que si ésta disminuye también lo hara la
rentabilidad. Por lo tanto, se acepta la hip6tesis nula de la investigacion que afirma una relacion. Es asi que
Barreto (2012) en su investigacion a una constructora de la bolsa de valores también encontr6 que existia una
fuerte relacion en ambas variables en dichas empresas e ese tamafio, al respecto sefialaba también que gracias
al apalancamiento adecuado que maneje la empresa también la rentabilidad se vera beneficiada. Ademas, la
solvencia de la empresa Agroindustrias AlB fue determinada por sus activos y también con el patrimonio, en
cuanto cubren la necesidad y obligaciones.

A fin de determinar la comprobacion de las hip6tesis de estudio (Ho: r=0; Ha: r# 0), en la tabla 5 muestra
la relacion que existe entre la dimension apalancamiento financiero y la rentabilidad de la empresa, al respecto
del analisis se puede identificar que existe una relacion significativa media con una rho de spearman de ,514y
una significancia de 0,001, es decir el apalancamiento operativo si influye en la rentabilidad y de tal forma
que si el apalancamiento operativo aumenta también la rentabilidad, (VVergara, 2014), menciona en su estudio
y afirma que si hay relacion entre estas dos variables ademas sefiala en su investigacion que este indicado
muestra el rendimiento de los activos y ademéas muestra el manejo adecuado de los recurso de la empresa. Es
asi que se afirma la hipétesis nula y se rechaza la hip6tesis alterna.

A fin de determinar la comprobacion de las hipotesis de estudio (Ho: r=0; Ha: r# 0), en la tabla 6, muestra la
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relacion que existe entre el apalancamiento financiero y la rentabilidad de la empresa, al respecto de los
resultados se muestra que existe una relacion inversa significativa con una rho de spearman de -,812 y una sig.
0.000, esta relacion significa que si el apalancamiento financiero aumenta la rentabilidad disminuye, en la
conceptualizacion de este resultado dentro de la compafiia se basa en que la empresa maneja activos fijos en
cierta medida ya son destinados a las actividades de la compafiia pero si estos aumentan en costos, desbalances
y otros la rentabilidad se vera afectada.

Discusion

Al encontrarse una relacion directa significativa entre el apalancamiento y la rentabilidad dentro de la
empresa AGROINDUSTRIAS AIB con un Rho de spearman de ,614 y una sig. de 0,021, se confirm¢ la
hip6tesis nula de la investigacion, esto dentro de la realidad de la empresa, se dio debido a que los manejos de
endeudamiento con acreedores, ademas del financiamiento externo, son indicadores que afectan la rentabilidad
de la empresa, uno de los estudios que confirma la relacion y apoya el resultado es el de Acufia & Cristando
(2016) quienes mencionan que el apalancamiento y la rentabilidad de relacionan en un rho de spearman de
0,451, y que dentro de las empresas que cotizan en la bolsa de valores esta variable apalancamiento es muy
utilizada, sefiala (Vergara 2014) que las empresas que cotizan en la bolsa tienen incremento de financiamiento,
ademas de un aporte de sus accionistas los cuales los lleva a tener un buen apalancamiento, pero sobre todo
colocan esfuerzos y herramientas para tener una buena rentabilidad.

Por tanto, existe pues una evidencia tedrica que confirma la existente de una relacion significativa entre
apalancamiento y rentabilidad, o sea que el apalancamiento que realiza una empresa esta relacionado con la
rentabilidad, ya sea de manera directa o indirecta; puesto que en el caso de la entidad analizada se presenta de
manera directa.

Seguidamente con los resultados obtenidos se observa que existe una relacion significativa a nivel
medio entre apalancamiento operativo con la rentabilidad en la empresa, en cambio el apalancamiento
financiero si tiene una relacion mucho mas fuerte determinante con la rentabilidad es decir a mayor
apalancamiento financiero tengo menor rentabilidad econémica.

No obstante, Abolacio, (2013) en su estudio también encontr6 que el apalancamiento operativo tendra
un impacto positivo ya que generaria un incremento de 3% de rentabilidad econémica por la empresa
estudiada. Siendo que con la evidencia empirica encontrada se determina que el grado de apalancamiento
operativo se relaciona significativamente con la rentabilidad sobre patrimonio. También Anaya, (2007) de
manera similar con los resultados obtenidos en su estudio realizado, establece que al incorporar el
apalancamiento operativo tendria un impacto positivo ya que generaria un aumento mensual, trimestral y
anual de la de rentabilidad.

Lo que implicaria que si bien el apalancamiento operativo le permite financiarse para incrementar su

produccién; no le ha permitido mejorar su rentabilidad, pudiendo estar presentes otros factores como la
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utilizacion del financiamiento para hacer frente gastos 0 compras cuya inversion no tiene un retorno o si lo
tiene es a largo plazo; o si bien las ventas no han sido las que se esperaba; pese a ello, el estado de
rentabilidad durante el periodo analizado se muestra favorable para la empresa. Con respecto a esta
investigacion no hemos tenido ninguna limitante ya que la informacién de la empresa la hemos encontrado

en la bolsa de valores

Conclusiones

Existe una relacion significativa entre el apalancamiento y la rentabilidad en la empresa Agroindustrias
AIB S.A, teniendo en cuenta que el contar con un buen apalancamiento financiero, contando con el efectivo
y la solvencia necesaria para realizar sus actividades; la empresa, mantiene constante financiamiento con

entidades bancarias para ser sujetos de afiliacion en algin momento de crisis financiera.

Existe una relacidn significativa media entre el apalancamiento operativo y la rentabilidad en la
empresa, con un Rho de Spearman de ,514 y una significancia de 0,001. Al aumentar la cantidad de los
activos sera mejor para la rentabilidad de la empresa. La empresa cotiza en la bolsa de valores donde
consigue ingreso de efectivo ademas que la empresa Agroindustrias AIB esta conformada por un gran

nlimero de accionistas que aportan un ingreso por la solvencia de sus actividades.

El apalancamiento financiero y la rentabilidad tienen una relacién significativa alta y negativa (P=.000;
r=-812). Indicando que, si el apalancamiento financiero incrementa, la rentabilidad disminuye. Esta
situacion se debe a que si el financiamiento externo de la compafiia crece la rentabilidad de la empresa
disminuira puesto que habra mas obligaciones externas que pagar. Es asi que la empresa refleja una

cantidad considerable de financiamientos externos con empresas bancarias en los periodos de 2015 a 2019.
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Tablas

Tabla 1. Analisis descriptivo de apalancamiento

Estadisticos descriptivos

N Minimo Maximo Media

Desviacion
Apalancamiento Operativo 20 -2,07 46,86 3,28 10,303
Apalancamiento Financiero 20 1,27 3,54 1,84 ,607

N vélido (por lista) 20

Tabla 2, Analisis descriptivo de la rentabilidad
Estadisticos descriptivos
Rentabilidad
sobre el Rentabilidad
Rentabilidad Econémica patrimonio financiera
Media 0,3685 0,6300 0,2740
Desviacion estandar 1,0274 1,7670 1,5806
Varianza 1,056 3,122 2,499
La tabla 3, Prueba de Normalidad.
Pruebas de normalidad
Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk
Estadistic . Estadistic
0 Gl Sig. gl Sig.
0
Apalancamiento Operativo 0,454 20 0,000 0,314 20 0,000
Apalancamiento
Financiero 0,175 20 0,112 0.832 20 0,003
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Rentabilidad Economica 0,116 20 ,200* 0.960 20 0,550
Rentabilidad sobre el
patrimonio 0,119 20 200 0956 20 0474
Rentabilidad financiera 0,097 20 ,200* 0.954 20 0,423
Tabla 4, Correlacion entre la variable apalancamiento y rentabilidad
Rentabilidad
Rho de Sig. N
Spearman (bilateral)
Apalancamiento ,614* 0,001 20
Tabla 5, Correlacidn entre apalancamiento operativo y rentabilidad
Rentabilidad
Rho de Sig.
Spearman  (bilateral)
Apalancamiento operativo ,514* 0,001 20
Tabla 6 Correlacion entre apalancamiento financiero y rentabilidad
Rentabilidad
Rho de Sig. N
Spearman  (bilateral)
Apalancamiento financiero -,812* 0,000 20
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Anexos

/4. | FACULTAD DE
"%&=Y° | CIENCIAS EMPRESARIALES
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RESOLUCION N° 1299-J-2020 /UPeU-FCE-CF

Nafa, Lima, 02 de diciembre de 2020

VISTO:

El expediente de los (las)/la (del) estudiante(s), de la Carrera Profesional
de Contabilidad y Gestion Tributaria, de la Facultad de Ciencias Empresariales de la
Universidad Peruana Union.

CONSIDERANDO:

Que la Universidad Peruana Unién tiene autonomia académica, administrativa

y
normativa, dentro del &mbito establecido por la Ley Universitaria N° 30220 y el Estatuto de la
Universidad;

Que la Facultad de Ciencias Empresariales de la Universidad Peruana
Unién, mediante sus reglamentos académicos y administrativos, ha establecido las formas y
procedimientos para la designacion del Comité Dictaminador del trabajo de investigacién para
el grado de bachiller;

Que los (las)/el (la) estudiante(s), ha(n) concluido el desarrollo del
trabajo de investigacion, redactado su articulo cientifico con la opinién favorable de su asesor y
solicita la designacion del Comité Dictaminador respectivo;

Estando a lo acordado en la sesion del Consejo de la Facultad de
Ciencias Empresariales de la Universidad Peruana Union, celebrada el 02 de diciembre de 2020,
y en aplicacion del Estatuto y Reglamento General de Investigacion de la Universidad,;

SE RESUELVE:

Designar el Comité Dictaminador encargado de administrar el proceso
de dictamen correspondiente al trabajo de investigacion, presentada por los (las)/el (la)
estudiante(s), otorgandole un plazo maximo de diez (10) dias habiles, posterior a la fecha de
recepcion de la presente resolucion, para emitir el dictamen respectivo a través de la plataforma
oficial:

Estudiantes Codigo Titulo Asesor Dictaminador
Gustavo Mijael Pérez Lupo 201710286
lApalancamiento y Rentabilidad Mg Arturo
Noemi Roque Ubillus 201711521 de la empresa Jairﬁe Zufiiga Dictaminador : CPC Abrahan
IAGROINDUSTRIAS AIBS.A, Castillo Braulio Santos Maldonado
Edita Sarai Valdez Castrejon 201122814 Periodos 2015-2019

Registrese, comuniquese y archivese.
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Dra. Maritza Soledad Arana Rodriguez = Dr. Rabén Leonard Apaza Apaza
DECANA SECRETARIO ACADEMICO
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