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Relacion entre liquidez y rentabilidad de empresas diversas que cotizan en
la Bolsa de Valores de Lima, 2015-2019

Relationship between liquidity and profitability of various companies listed on
the Lima Stock Exchange, 2015-2019

Mamani Toledo, Yessi 12, Quispe Ttito, Ventura 2

2EP Contabilidad, Facultad Ciencias Empresariales, Universidad Peruana Unién

Resumen

Uno de los fines de las empresas es generar rentabilidad, la cual en muchos casos no se cumple
por lo que representa un problema, no solo para la empresa sino también para los accionistas,
por lo cual en la presente investigacion se analiz6 como esta relacionado la liquidez que cuentan
las empresas del sector diversas, clasificacion que da la BVL a las empresas que no pertenecen
a los rubros agrarios, seguros, mineras, industriales, AFPs, financieras, servicios publicos,
fondos de inversion; con la rentabilidad. Por tal motivo se planted el objetivo de determinar la
relacion que existe entre la liquidez y la rentabilidad de las empresas del sector diversas. Los
datos utilizados se encuentran publicados en la BVL de 9 empresas correspondientes a 5
periodos. El estudio es de tipo correlacional con un disefio no experimental, transversal,
retrospectivo. Como resultados se ha encontrado que no existe relacion entre la liquidez
corriente y la rentabilidad econémica (Rho -0.053, p>0.05); sin embargo, se ha encontrado que
la liquidez corriente si esta relacionado con la rentabilidad financiera (Rho -0.281, p<0.05).
Esto implica que la liquidez corriente no se relaciona con la utilidad que es producto de la
inversion del total de activos de la empresa, sin embargo, la liquidez corriente es el activo
corriente menos el pasivo corriente en las empresas, si se relaciona con la utilidad que es
producto solamente del patrimonio de la empresa, es decir el capital que aportaron los

accionistas.
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Abstract

One of the purposes of the companies is to generate profitability, which in many cases is not
fulfilled, which is why it represents a problem, not only for the company but also for the
shareholders, for which in the present investigation it was analyzed how it is related to the
liquidity that companies in the diverse sector have, classification given by the BVL to
companies that do not belong to the agricultural, insurance, mining, industrial, AFP, financial,
public services, investment fund sectors; with profitability. For this reason, the objective of
determining the relationship between liquidity and profitability of companies in the diverse
sector was raised. The data used was published in the BVL of 9 companies corresponding to 5
periods. The study is of a correlational type with a non-experimental, retrospective cross-
sectional design. As results, it has been found that there is no relationship between current
liquidity and economic profitability (Rho -0.053, p>0.05); however, it has been found that
current liquidity is related to financial profitability (Rho -0.281, p<0.05). This implies that the
current liquidity is not related to the utility that is the product of the investment of the total
assets of the company, however, the current liquidity is the current assets minus the current
liabilities in the companies, if it is related to the utility which is the product solely of the
company's assets, that is, the capital contributed by the shareholders.

Key words: Current liquidity, acid test liquidity, economic profitability, financial profitability.

1. Introduccién

Uno de los fines de las empresas privadas es generar rentabilidad o lucro RAE (2014),
cuando esta no existe 0 es mucho menor de lo esperado, entonces es un problema para los
propietarios o accionistas lo cual es necesario investigar, por este motivo este estudio examina
la relacion entre la liquidez y la rentabilidad de las empresas privadas registradas en el Sector
Diversas de la BVL.

Uno de los problemas mas frecuentes que presentan las empresas que cotizan en bolsa tiene
que ver con la rentabilidad, en un estudio realizado en empresas industriales que cotizan en la
Bolsa de Valores de Lima de los afios 2011 al 2014, se encontré que un 30% presentan una
rentabilidad financiera baja, mientras que un 41% presentan una rentabilidad financiera media.
(Contreras & Palacios, 2016). Observando los resultados de esta investigacion podemos inferir
que el problema de la rentabilidad se da en entidades que cotizan en la Bolsa de Valores de

Lima, asi como de otros sectores.



En otra investigacion reciente realizada en empresas industriales que cotizan en la Bolsa de
Valores de Lima, encontr6 que un 44.2% presentan una baja rentabilidad sobre los activos y un
31.4% muestran una rentabilidad media, por otro lado, la rentabilidad que presentan sobre los
capitales un 33.7% presentan una rentabilidad baja. (Bolivar & Gomez, 2018), esto demuestra
que existe un problema sobre la rentabilidad que muestran las empresas que cotizan en la Bolsa.
Y que es necesario realizar investigaciones relacionadas a conocer sobre las variables que

afectan a la rentabilidad.

Hoy en dia, la tarea de los actores econémicos es mas complicada debido al constante
desarrollo de la globalizacion, la investigacion y la identificacion de nuevas tecnologias. En
este sentido, es imperativo entender la relacién entre liquidez y rentabilidad de las diversas

empresas peruanas porque la liquidez es importante para la gestion administrativa.

Vazquez, Rech et al. (2017), realizaron la investigacion titulada “Convergencias entre la
rentabilidad y la liquidez en el sector del agro negocio” tuvo como objetivo evaluar la relacion
que se entabla entre la rentabilidad y la liquidez en empresas de agro negocio, la metodologia
utilizada en esta investigacion es un andlisis descriptivo cuantitativo que se sirve de métodos
de andlisis de correlacion y segregacion del periodo comprendido entre 2005 y 2015 Realizo
231 analisis en una muestra de 20 empresas relacionadas con el sector agronegocio brasilefio.
Los resultados de la prueba de Mann-Whitney muestran que la estructura y la rotacion de los
activos fijos son las variables que distinguen ese comportamiento de las empresas. En
definitiva, pueden ser un factor decisivo en la coexistencia de rentabilidad y liquidez en el sector

agro negocio.

El trabajo de investigacion realizado por Solis et al., (2014) titulado: La importancia de la
liquidez, rentabilidad, inversion y toma de decisiones en la gestion financiera empresarial para
la obtencion de recursos en la industria de la pesca de pelagicos menores en Ensenada, tuvo
como objetivo disefiar un modelo que muestre la correlacion de las variables de inversion,
liquidez, rentabilidad y toma de decisiones para la obtencion de la MIPYMES de la industria
de pelagicos menores de Ensenada. Se ejecuto una investigacion correlacional no experimental,
la poblacién del sistema de produccion de peces pelagicos pequefios en Baja California,
México, consta de 29 entidades en 4 campos, se sustrajo como inicio una encuesta lo cual la
produccién estuvo Aceptado por Alfa de Cronbach. De acuerdo a los resultados se puede

observar que con el analisis estadistico R de Pearson el coeficiente fue de 0.735y p = 0.000 (p



< 0.05), el nivel de confianza fue del 99% por lo que se rechaz6 la hip6tesis nula. La hip6tesis

alternativa es que la liquidez impulsa la rentabilidad.

Gutiérrez & Tapia (2016), realizaron la investigacion titulada “Relacion entre liquidez y
rentabilidad de las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima,
2005-2014” con el objetivo determinar la relacion que existe entre la liquidez y la rentabilidad
de las empresas del sector industrial que cotizan en la BVL entre los periodos 2005 al 2014, la
metodologia fue desarrollado bajo un modelo no experimental, segin los resultados la
distribucion de las empresas del sector industrial que publicaron sus estados financieros en la
BVL entre los periodos 2005 al 2014. De la cantidad de entidades del sector industrial que han
extendido sus EEFFs al 2014, de lo cual, treinta y tres entidades (75%) han publicado sus
estados financieros durante los 10 periodos de estudio, 11 entidades (25%) no publican sus

estados financieros de manera sostenible en la BVL.

Chumioque (2018), realiz6 la investigacion titulada “Liquidez y rentabilidad en empresas
mineras registradas en la Superintendencia de Mercado de Valores, periodo 2015-2018 con el
objetivo determinar la relacion que existe entre liquidez y rentabilidad en empresas mineras
registrada en la Superintendencia de Mercado de Valores del Peru, periodo 2015-2018, la
metodologia fue desarrollada no experimental transeccional, ya que no se vincula las variables
ni la manipulacion de las variables, los resultados mostraron de las compafiias mineras, han
obtenido en promedio 1.673 % en liquidez corriente, es decir que, el 50 % de las empresas
mineras obtuvieron este promedio entre los afios 2015 al 2018. Igualmente, tiene una liquidez
corriente menor o igual al 1.338% y el 50% restante tiene una liquidez corriente mayor o igual

al 1.338% de la liquidez corriente.

Por lo cual se plantea los siguientes objetivos para esta investigacion: Determinar la relacion
entre la liquidez y la rentabilidad de las entidades del Sector Diversas que cotizan en la BVL,
2015-2019. Determinar la relacion que existe entre la liquidez corriente y la rentabilidad
econdmica de las empresas diversas que cotizan en la BVL, 2015-2019. Determinar la relacion
que existe entre la liquidez corriente y la rentabilidad financiera de las empresas diversas que
cotizan en la BVL, 2015-2019. Determinar la relacion que existe entre la liquidez de prueba
acida y la rentabilidad econdmica de las empresas diversas que cotizan en la BVL, 2015-2019.
Determinar la relacion que existe entre la liquidez de prueba acida y la rentabilidad financiera

de las empresas diversas gque cotizan en la BVL, 2015-2019.



Esta investigacion permitird aportar nuevos conocimientos acerca de la relacion que presenta
laliquidez y la rentabilidad de las entidades dado que la rentabilidad de las empresas es de suma
importancia para los accionistas, terceros y trabajadores de la empresa, es necesario conocer
como esta se relaciona con la liquidez que presentan las empresas, para de alli pasar a buscar
solucionar el problema de la rentabilidad, por ello es necesario primeramente conocer si la
liquidez se relaciona con la rentabilidad y posteriormente se pueda manipular la variable

liquidez e incrementar la rentabilidad.

Esta investigacion se justifica, porque determina resultados correlacionales sobre la liquidez
y la rentabilidad, para que las empresas puedan tomar decisiones respecto a la liquidez, y buscar
incrementar la rentabilidad, para lograr con ello uno de los fines que tiene las empresas como
es el de generar utilidad, la cual es de suma importancia para los directivos de la empresa,
accionistas, trabajadores y el estado por los impuestos que cobra a las empresas; por lo cual se

justifica la presente investigacion.

2. Materiales y Métodos

La investigacion es de disefio no experimental porque no se manipulé ninguna de las
variables del presente estudio, a la vez es transversal, el cual de acuerdo a Cvetkovic et al,
(2021) sefiala que un estudio transversal se da cuando las observaciones corresponden a un
momento especifico, porque los datos corresponden a un solo momento, el cual fue realizado
trimestralmente desde el afio 2015 hasta el afio 2019 que suman un total de 5 afios, es no
experimental porque se realiza sin manipular variables y se relaciona basicamente en la
observacion de fendmenos tal como ocurren en su contexto natural para luego analizarlos
Segun, Hernandez Sampieri et al., (2004) en su texto “Metodologia de la Investigacion” de que
los investigadores recolectan datos en un solo momento, en un tiempo unico. Su finalidad es
vincular variables y analizar su impacto e interrelacién en un momento cedido. Puesto que los
periodos de estudio 2015 a 2019 seran preliminares. Los resultados de los cuales se obtendran
en relacion con la informacion sobre el comportamiento de liquidez y rentabilidad de Diversas
empresas que han publicado estados financieros de los afios 2015 a 2019. Los cuales fueron
analizados e interpretados, y finalmente se realizaron las discusiones, las conclusiones y

recomendaciones.

2.1. Muestra/ participantes
La poblacion de estudio estuvo conformada por 9 empresas registradas en el Sector Diversas

en la BVL y la muestra fue conformada por los datos de los estados financieros trimestrales de
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los periodos 2015 al 2019 de estas 9 empresas que estan registrados en el Sector Diversas de la

Bolsa de Valores de Lima.

Datos:

Activo total, la que se obtuvo trimestralmente de los periodos 2015 — 2019.

Total patrimonio, la que se obtuvo trimestralmente de los periodos 2015 — 2019.

Utilidad, la que se obtuvo trimestralmente de los periodos 2015 — 2019.

El tipo de muestreo que se manejo en la presente investigacion fue no probabilistico a juicio

del investigador, para Hernandez, et al (2014) los muestreos no probabilisticos son aquellos en

los que la eleccion de la muestra no depende de la probabilidad, pero depende de la toma de

decision del investigador.

2.2. Materiales e insumos

2.2.1. Pasos de investigacion

OBTENCION PROCESAMIENTO
DE DATOS DE DATOS D —
+ '
REVISION SELECCION DE
DOCUMENTAL INSTRUMENTOS
ESTADISTICOS

Dre oz Estados
financiergs de O
empresas diversas
ded B

Salo se considard
las ampresss goe
registraron
comypleta v walida
para el esnadic

h

ey

- 1280 datos por cada ratio
financiero.

- Sa utilizd el programs de
EPEE.

- Correlacidn de Fho de

Spearman

APLICACION DE
INSTRUMENTOS ESTADISTICOS

OB TEMNCTON
DE DATOS

4

Datoes
rirestrales dal
estdio

- Estadistico Fhao de

Speamman con
- Periodos trimestrales
del 2015 =1 2019

Dbtencidn de rezultados
-Se obhrvo de la aplicacion da
los estadizticos correlacionales

Figura 1. Pasos de investigacion. (Fuente: elaboracion propia)

La produccidn de los datos para esta investigacion se ha realizado:

EXPLOTACION DE
INFORMACTON

i

EL ANAIISIS DE LOS5
RESULTAIMDS

Za desarrolld de
aonerndo a los
oljetivas
plantezsdos

v Revisién documental, de los estados financieros de 9 entidades del Sector Diversas que

cotizan en la BVL, para obtener los datos necesarios para determinar la liquidez corriente,

9



liquidez prueba &cida, rentabilidad econdémica y rentabilidad financiera.

v Filtrado de datos, que consiste en obtener los datos trimestrales de la liquidez y de la

rentabilidad de las empresas en estudio.
El procesamiento de los datos:

v" Seleccion de instrumentos estadisticos, de los ratios financieros que sirven para medir la
liquidez corriente, liquidez prueba &cida, rentabilidad econdémica y rentabilidad financiera
que se muestran en el anexo 1. Estas ratios se han aplicado trimestralmente de los periodos
2015 al 2019, haciendo un total de 180 datos por cada ratio financiero. De alli se ha
seleccionado la correlacion de Rho de Spearman dado que los datos no muestran
normalidad, presentando los resultados en las tablas correspondientes.

v" Aplicacion de instrumentos estadisticos, la correlacion se realiz6 aplicando el estadistico
Rho de Spearman con los datos obtenidos de cada empresa sobre la liquidez y rentabilidad
que presentan en los periodos trimestrales del 2015 al 2019.

v" Obtencion de resultados, la cual se obtuvo de la aplicacion de los estadisticos
correlacionales.

Explotacion de la informacién:
v El andlisis de los resultados, se desarrolld de acuerdo a los objetivos planteados.
v Finalmente se realizé la discusion, con resultados de otras investigaciones y por Gltimo

se ha realizado las recomendaciones de acuerdo a los resultados obtenidos.

2.3. Tipo o nivel de la investigacion
Segun, Tamayo (1999), es una investigacion de tipo correlacional, porque el objetivo de esta
investigacion es determinar la relacién entre la liquidez y la rentabilidad, de forma estadistica

a través de coeficientes de correlacion.

3. Resultados
3.1. Resultados descriptivos

En la tabla 1 observamos los resultados descriptivos de las empresas diversas que cotizan en
la Bolsa de Valores de Lima, 2015-2019 de liquidez corriente, liquidez prueba acida,
rentabilidad econdmica y rentabilidad financiera, en ella observamos respecto a la liquidez
corriente que se tiene una media de 1.9987 soles por cada 1 sol de deuda que tiene la empresa
con una desviacién estandar de 1.89137. Por otro lado, la media de la liquidez prueba &cida es
de 1.4670 soles por cada 1 sol de deuda que tienen las empresas con una desviacion estandar

de 1.72195. Por otra parte, la rentabilidad economica presenta una media de 0.0173 (1.73 %)
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de rentabilidad que produjo el total de activos que tienen las empresas con una desviacion
estandar de 1.72195. Finalmente, la rentabilidad financiera presenta una media de 0.0452
(4.52%) de rentabilidad que produjo el patrimonio de los accionistas de las empresas

con unadesviacion estandar de 0.05182.

Tabla 1
Resultados descriptivos de empresas diversas que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima,
2015-20109.

N Minimo  Mé&ximo Media Desv. Desviacion
Liquidez corriente 180 0,08 10,10 1,9987 1,89137
Liquidez prueba éacida 180 0,08 8,65 1,4670 1,72195
Rentabilidad econdmica 180 -0,03 0,05 0,0173 0,01505
Rentabilidad financiera 180 -0,10 0,24 0,0452 0,05182
N valido (por lista) 180

Fuente: Elaboracion propia

3.2. Relacidn entre la liquidez corriente y la rentabilidad econdmica de empresas Diversas
que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 2015 — 2019.

En la tabla 2 se presentan los resultados sobre la relacion entre liquidez corriente y
rentabilidad econdmica de las empresas diversas que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima,
2015-20109.

Tabla 2
Liquidez corriente Rentabilidad econdmica

Rho de Liquidez Coeficiente de correlacion 1,000 -0,053
Spearman  corriente Sig. (bilateral) 0,476
N 180 180
Rentabilidad Coeficiente de correlacion -0,053 1,000

econémica  Sig. (bilateral) 0,476
N 180 180

Fuente: Elaboracion propia

En la tabla 2 se muestra la relacion entre la liquidez corriente y la rentabilidad econdémica de
las empresas, en el cual encontramos una Rho=-0.053 (sig.=0.476), siendo el nivel de
significancia mayor a 0.05 se deduce que no existe relacion entre la variable liquidez corriente

y variable rentabilidad econdémica.
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Asi mismo, muestra que sig.=0.476 es mayor que el valor p=0.05 por tanto se rechaza la
hipotesis alterna y se acepta la hipdtesis nula por lo que la liquidez corriente no se relaciona
significativamente con la rentabilidad econdémica de las empresas diversas que cotizan en la
Bolsa de Valores de Lima, 2015-2019.

3.3. Relacion entre la liquidez corriente y la rentabilidad financiera de las empresas
Diversas que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 2015 — 2019

En la tabla 3 se presentan los resultados de la relacion entre la liquidez corriente y la
rentabilidad financiera en las empresas diversas que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima,
2015-20109.

Tabla 3
Liquidez corriente  Rentabilidad financiera

Rho de Liquidez Coeficiente de correlacion 1,000 -,281"
Spearman corriente Sig. (bilateral) 0,000
N 180 180
Rentabilidad Coeficiente de correlacion -,281™ 1,000

financiera Sig. (bilateral) 0,000
N 180 180

Fuente: Elaboracion propia

En latabla 3 se muestra la relacion entre la liquidez corriente y la rentabilidad financiera de
las empresas, en el cual encontramos una Rho= -0.281 (sig.=0.000), lo que significa que hay
una correlacion negativa baja, es decir a mayor liquidez corriente menor serd la rentabilidad
financiera en las empresas, por otro lado dado que es bajo la relacién significa que existen otros

factores que se relacionan con la rentabilidad financiera en las empresas.

De igual forma, se muestra que el sig.=0.000 lo cual es menor al valor p=0.05 por lo cual se
rechaza la hipétesis nula y se acepta la hipdtesis alterna, lo cual la liquidez corriente se relaciona
significativamente con la rentabilidad financiera de las empresas diversas que cotizan en la
Bolsa de Valores de Lima, 2015-2019.

3.4. Relacion entre la liquidez prueba acida y la rentabilidad econdmica de las empresas
diversas que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 2015 - 2019
En la tabla 4 se presentan resultados de la relacién entre la liquidez prueba acida y la

rentabilidad econdmica en las empresas.
12



Tabla 4

Liquidez prueba acida Rentabilidad econémica

Rho de Liquidez Coeficiente de correlacion 1,000 0,018
Spearman  prueba 4cida Sig. (bilateral) 0,815
N 180 180
Rentabilidad Coeficiente de correlacion 0,018 1,000

econdmica Sig. (bilateral) 0,815
N 180 180

Fuente: Elaboracion propia

En la tabla 4 se muestra la relacion entre la liquidez prueba &cida y la rentabilidad econdémica
de las empresas, en el cual se muestra una Rho=0.018 (sig.=0.815), siendo el nivel de
significancia mayor a 0.05 se concluye que no existe relacion entre la variable liquidez prueba

acida y la variable rentabilidad econémica.

Por otra parte, se muestra que el sig.=0.815 por tanto es mayor al valor p=0.05 lo cual se
rechaza la hipétesis alterna y se acepta la hipotesis nula, entonces, la liquidez prueba acida no
se relaciona significativamente con la rentabilidad econémica de las empresas diversas que

cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 2015-2019.

3.5. Relacion entre la prueba acida y la rentabilidad financiera de las empresas Diversas
que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 2015 - 2019
En la tabla 5 se presentan los resultados de la relacion entre la prueba acida y la rentabilidad

financiera en las empresas diversas que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 2015-20109.

Tabla 5

Liquidez prueba &cida Rentabilidad financiera
Rho de Liquidez Coeficiente de correlacion 1,000 -,234™
Spearman  prueba acida Sig. (bilateral) 0,002
N 180 180
Rentabilidad Coeficiente de correlacion -,234™ 1,000

financiera Sig. (bilateral) 0,002
N 180 180

Fuente: Elaboracion propia

En la tabla 5 se muestra la relacion entre la prueba &cida y la rentabilidad financiera de las
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empresas, en el cual encontramos una Rho= -0.234 (sig.=0.002), significa que hay una
correlacion negativa baja, es decir a mayor liquidez prueba &cida menor serd la rentabilidad
financiera en las empresas, por otro lado, dado, que es bajo la relacién significa que existen

otros factores que se relacionan con la rentabilidad financiera en las empresas.

Asi mismo, muestra sig.=0.002 es menor al valor p=0.05, por lo cual se rechaza la hipotesis
nula y se acepta la hipotesis alterna, por lo tanto, la liquidez prueba acida se relaciona
significativamente con la rentabilidad financiera de las empresas diversas que cotizan en la
Bolsa de Valores de Lima, 2015-2019.

3.6. Relacidn entre la liquidez y la rentabilidad de las empresas del sector diversas que
cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 2015 - 2019.

De acuerdo a los resultados previos obtenidos se ha encontrado que no existe relacion entre
la Dimension liquidez corriente y la rentabilidad econémica. Asi mismo, no existe relacion
entre la Dimension liquidez prueba &cida y la rentabilidad econémica. Sin embargo, se ha
encontrado que, si existe relacion entre liquidez corriente con la rentabilidad financiera, también
se ha percibido relacion entre liquidez prueba acida y la rentabilidad financiera de las empresas

diversas que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima- 2015-2019

3.7. Discusiones

La finalidad de este trabajo de investigacion fue determinar la relacion entre la liquidez y la
rentabilidad de las empresas del Sector Diversas que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima en
el Pert, Segun los resultados, la dimension liquidez corriente y rentabilidad econdmica, existe
una relacion negativa significativa entre los indicadores, un coeficiente de -0.053 y p valor igual
a 0.476 (p< 0.05) por lo tanto no hay relacién favorable entre las dos variables. Este resultado
coincide con el estudio de Gutierrez Janampa & Tapia Reyes, (2005) a empresas industriales
que cotizan en bolsa, Asevera que la razén circulante no esta significativamente relacionada
con la rentabilidad economica (-0,016) con p igual a 0,778 (p > 0,05); es claro, la rentabilidad
economica de entidades del sector industrial no tendera a aumentar en caso de un nivel elevado
de la ratio circulante. Asi mismo, Chumioque (2018), en su estudio a empresas mineras que
cotizan en bolsa, también encuentra que la liquidez corriente no tiene relacion significativa con
el ROA, porque el valor significativo p = 0.243 fue superior al 0.05, ademas el coeficiente de
correlacion Pearson = 0.184, entonces afirma que la volatilidad de la liquidez puede ser mucho

menor en comparacién con la rentabilidad.
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Uno de los probables motivos por lo cual en las investigaciones sefialadas muestra que no
hay relacion entre la liquidez y la rentabilidad econémica puede deberse que la rentabilidad
economica incluye la rentabilidad que produce el total de los activos los cuales difieren en las
empresas, porque algunas de ellas trabajan con créditos y otras no, mientras que la rentabilidad

financiera solo considera la rentabilidad que produce el patrimonio de la empresa.

En los resultados, se determind una relacion negativa significativa entre la liquidez corriente
y la rentabilidad financiera de las empresas Diversas que cotizan en la BVL, 2015 — 2019, con
un coeficiente Rho de -0.281 y un p valor igual a 0.000 (p< 0.05). Este resultado no coincide
con Gutierrez Janampa & Tapia Reyes, (2005), determinando que el indice de liquidez no se
relaciona significativamente con la rentabilidad financiera (0.082) conun p=a0.137 (p > 0.01).
Asimismo, Solis, Méndez y Moctezuma (2014), afirman que la liquidez esta correlacionada con
la rentabilidad financiera, ya que, gracias al anlisis estadistico de la R de Pearson, su valor P
es menor a 0.05. Por otro lado, Chumioque (2018) sefiala que estas dimensiones no tienen
relacion significativa, siendo el valor p = 0.744 el cual fue superior al 0.05, ademas el
coeficiente de correlacion Pearson = 0.052; es decir, mientras la rentabilidad financiera obtenga
grados descendientes, los grados de liquidez corriente podran ser menores.

También, resultd una relacion negativa significativa entre la liquidez de prueba &cida y
rentabilidad econémica, con un coeficiente de -0.018 y p valor igual a 0.815 (p< 0.05). Este
resultado concuerda con Gutierrez Janampa & Tapia Reyes (2005), sefialando que la razon
acida no esta significativamente relacionada con la rentabilidad (0.061) con un p valor igual a
0.269 (p valor > 0.01); es claro, la rentabilidad econémica en las entidades del sector industrial
no tendera a aumentar en caso de alta acidez. Sin embargo, Chumioque (2018), encontré que la
prueba acida se relaciona significativamente con el ROA debido a que los resultados obtenidos
el valor significativo p = 0.029 fue menor al 0.05, ademas, el coeficiente de correlacion de
Pearson = 0.337.

Para el ultimo objetivo especifico se determind una relacion negativa significativa entre la
liquidez de prueba &cida y la rentabilidad financiera de las empresas Diversas que cotizan en la
BVL, 2015 — 2019, con un coeficiente de -0.234 y un p valor igual a 0.002 (p< 0.01). Este
resultado no armoniza con Gutierrez Janampa & Tapia Reyes, (2005) quienes explicaron que
la razén acida se relaciona significativamente con la rentabilidad financiera (0,161) con un p=

a 0,003 (p < 0,01); lo que significa, a mayor nivel de acidez, las empresas del sector industrial
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distinguen un mayor nivel de rentabilidad financiera. Tampoco concuerda con Chumioque
(2018), quien encontrd que, si hay relacién, debido a que, en los resultados obtenidos el valor

de p=0.345 fue superior al 0.05, ademas el coeficiente de correlacion de Pearson =0.149.

4. Conclusiones

La relacion que muestra la liquidez corriente y la rentabilidad econdmica en las empresas es
de Rho=-0.053 (sig.=0.476), siendo el nivel de significancia mayor a 0.05, se concluye que no
existe relacion entre la variable liquidez corriente y la variable rentabilidad econdmica de las

empresas diversas gue cotizan en la BVL, 2015-2019.

La relacién que muestra la liquidez corriente y la rentabilidad financiera en las empresas es
de Rho=-0.281 (sig.=0.000), lo que significa que hay una correlacién negativa baja, es decir
que a mayor liquidez corriente menor serd la rentabilidad financiera en las empresas, por otro
lado dado que es bajo la relacion significa que existen otros factores que se relacionan con la
rentabilidad financiera en las empresas. Por lo tanto, se concluye, la liquidez corriente se
relaciona significativamente con la rentabilidad financiera de las empresas diversas que cotizan
en la BVL, 2015-2019.

La relacion que muestra la liquidez prueba &cida y la rentabilidad econémica en las empresas
es de Rho=0.018 (sig.=0.815), siendo el nivel de significancia mayor a 0.05 se concluye que no

existe relacion entre la variable liquidez prueba acida y la variable rentabilidad econémica.

La relacion entre la liquidez prueba acida y la rentabilidad financiera es Rho=-0.234
(sig.=0.002), significa que hay una correlacion negativa baja, es decir que a mayor liquidez
prueba acida menor sera la rentabilidad financiera en las empresas, por otro lado dado que es
bajo la relacion significa que existen otros factores que se relacionan con la rentabilidad
financiera en las empresas. Por lo tanto, la liquidez corriente se relaciona significativamente

con la rentabilidad financiera de las empresas diversas que cotizan en la BVL, 2015-2019.

5. Recomendaciones
Las empresas deberian de considerar los ratios de liquidez méxima hasta un nivel medio y
si tuvieran excedentes estas deberian ser reinvertidas para generar mayor rentabilidad para la

empresa.
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Tomar decisiones para mejorar la rentabilidad econémica de las empresas, es decir que los
activos adquiridos con créditos deben de ayudar a generar rentabilidad para la empresa.
Revisar constantemente los ratios de liquidez corriente y liquidez prueba acida, ya que esta

relacionado con la rentabilidad.

Las empresas en el Peru si no cotizan en bolsa de valores, deben utilizar la informacion de
sus estados financieros para la toma de decisiones sobre todo respecto a la rentabilidad y la

liquidez.

El estudio posee de utilidad tedrica, conociendo entidades de otras naciones en que se
pretenda realizar un articulo sobre la relacion entre liquidez y rentabilidad. Asimismo, puede
ser aplicado con fines estadisticos, dicho que se entienda que la poblacién estudiada tiene un
procedimiento similar a las empresas del sector Diversas que cotizan en la BVL, es decir, para

medir si el procedimiento de dos indicadores es similar a su conducta en otros paises.
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AnNexos

Anexo 1. Operacionalizacion de variables.

Variables Dimensiones Indicadores  Definicion Definicion Operacional  Instrumento Fuente
Instrumental
Activo Activo Corriente/ 1< 1.23 = Bajo
Corriente Pasivo Corriente  1.23 <1< 1.96 = Medio
Liquidez corriente  Pasivo I >1.96 = Alto
Liquidez Corriente () = indice
Activo (Activo corriente- 1< 0.59 = Bajo
Liquidez Prueba  Corriente Inventario) / Pasivo  0.59 <1 < 1.80 = Medio
Acida Inventario Corriente I >1.80 = Alto Base de datos
Pasivo (1) = indice Bolsa de Valores
Corriente de Lima
Rentabilidad Utilidad Neta (Utilidad I <0.0090 = Bajo Estados
Economica Activos Total ~ Neta/Activos Total) 0.0090 <1<0.01 =Medio  Financieros
Rentabilidad 1>0.01=Alto Auditados
(1) = indice
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Rentabilidad Utilidad Neta (Utilidad Neto/ | <0.020 = Bajo

Financiera Patrimonio Patrimonio Neto)  0.020 < | < 0.05 = Medio
Neto 1 >0.05=Alto
(1) = Indice
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Anexo 2. Matriz de consistencia.

s . o L Tipoy Conceptos
Titulo Planteamiento del problema Objetivos Hipotesis L
Disefio centrales
Problema general Objetivo general Hipotesis general
¢Qué relacion existe entre la liquidez y ) N ) o ) N o o
. . Determinar la relacion que existe entre la liquidez Existe relacion entre la liquidez y rentabilidad
rentabilidad de las empresas diversas que . . . . .
. . y rentabilidad de las empresas diversas que cotizan de las empresas diversas que cotizan en la Bolsa
cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, 2015- . .
20197 en la Bolsa de Valores de Lima, 2015-2019. de Valores de Lima, 2015-2019.
Problemas especificos Objetivos especificos Hipdtesis Especificas
Relacién ¢Qué relacion existe entre la liquidez Determinar la relacion que existe entre la liquidez Existe relacion negativa entre la liquidez
entre la corriente y la rentabilidad econémica de las corriente y la rentabilidad econémica de las corriente y la rentabilidad econémica de las
liquidez y empresas diversas que cotizan en la Bolsa de empresas diversas que cotizan en la Bolsa de empresas diversas que cotizan en la Bolsa de
rentabilidad Valores de Lima, 2015-2019? Valores de Lima, 2015-2019. Valores de Lima, 2015-2019. Tipo:
delas  (Qué relacion existe entre la liquidez Determinar la relacion que existe entre la liquidez Existe relacion negativa entre la liquidez Correlacional
empresas  COTTiente v la rentabilidad financiera de las corriente y la rentabilidad financiera de las corriente y la rentabilidad financiera de las Disefio: No  Liquidez
diversas  €mpresas diversas que cotizan en la Bolsa de  empresas diversas que cotizan en la Bolsa de empresas diversas que cotizan en la Bolsa de ©XPerimental, Rentabilidad
que cotizan  Valores de Lima, 2015-2019? Valores de Lima, 2015-2019. Valores de Lima, 2015-2019. transversal y
enlaBolsa ¢QUé relacion existe entre la liquidez de Determinar la relacion que existe entre la liquidez Existe relacion negativa entre la liquidez de retrospectivo
de Valores Prueba acida y la rentabilidad economica de de prueba acida y la rentabilidad econémica de las prueba dcida y la rentabilidad econémica de las
de Lima  lasempresas diversas que cotizan en laBolsa empresas diversas que cotizan en la Bolsa de empresas diversas que cotizan en la Bolsa de
2015-20109. de Valores de Lima, 2015-2019? Valores de Lima, 2015-2019. Valores de Lima, 2015-2019.

¢Qué relacion existe entre la liquidez de
prueba acida y la rentabilidad financiera de
las empresas diversas que cotizan en la Bolsa
de Valores de Lima, 2015-2019?

Determinar la relacion que existe entre la liquidez
de prueba 4cida y la rentabilidad financiera de las
empresas diversas que cotizan en la Bolsa de
Valores de Lima, 2015-2019.

Existe relacion negativa entre la liquidez de
prueba 4cida y la rentabilidad financiera de las
empresas diversas que cotizan en la Bolsa de
Valores de Lima, 2015-2019.
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Anexo 3. Empresas Diversas que cotizan en la SMV.

EMPRESAS 2015 2016 2017 2018 2019
SAGA FALABELLA 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1 TRIMESTRE
S.A 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE
3TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE
4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE
FERREYCORP S.AA 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE
(ANTES FERREYROS 2TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE
S.AA) 3TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE
4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE
BAYER S.A. 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE
2TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE
3TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE
4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE
MICHELL Y CIA. S.A. 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1 TRIMESTRE
2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE
3TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE
4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE
CINEPLEX S.A. 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE
2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE
3TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE
4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE
LOS PORTALES S.A. 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE
2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE
3TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE
4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE
TRADIS.A. 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1 TRIMESTRE
2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE
3TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE
4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE
FACTORING TOTAL 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE
S.AA. 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE
3TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE
4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE
NORVIAL S.A. 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1TRIMESTRE 1 TRIMESTRE
2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE 2 TRIMESTRE
3TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE 3 TRIMESTRE
4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE 4 TRIMESTRE
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Anexo 4. Escala de valores de los indicadores de la variable liquidez

Estadisticos

) o ) Liquidez de
Nivel Liquidez corriente o
Prueba Acida
N Bajo <1.23 <0.59
) Medio 1.23-1.96 0.59 -1.80
Percentiles
Alto > 1.9547 >1.80
Anexo 5. Escala de valores de la variable rentabilidad
Estadisticos
) Rentabilidad Rentabilidad
Nivel ) ] ]
Econdémica Financiera
N Bajo < 0.0090 <0.02
) Medio 0.01-0.02 0.02 - 0.05
Percentiles
Alto >35.15 > (0.05

Anexo 6. Desviacion estandar y escala de valores de liquidez por afio.

Liquidez corriente

Liquidez de Prueba Acida

Desviacion Desviacién
Afo  Minimo Maximo Media Minimo Méaximo Media
Estandar Estandar
2015 0.08 25.20 3.31 5.39 0.08 25.20 2.88 5.51
2016 0.31 18.75 3.25 4.48 0.16 18.75 2.78 4.57
2017 0.20 31.22 4.45 7.42 0.15 31.22 3.97 7.53
2018 0.30 34.85 4.84 8.38 0.25 34.85 4.34 8.50
2019 0.18 33.35 3.73 6.55 0.17 33.35 3.21 6.64
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Anexo 7. Desviacion estdndar y escala de valores de rentabilidad por afio

Rentabilidad Econémica Rentabilidad Financiera

Aio  Minimo Méximo Media Desviacion Minimo Méaximo Media Desviacion
Estandar Estandar

2015 -0.03 0.05 0.02 0.01 -0.05 0.17 0.04 0.04

2016 0.00 0.05 0.02 0.01 -0.01 0.24 0.05 0.06

2017 -0.01 0.05 0.02 0.01 -0.03 0.21 0.05 0.06

2018 -0.02 0.05 0.02 0.02 -0.05 0.15 0.04 0.04

2019 -0.12 0.05 0.01 0.03 -0.26 0.20 0.02 0.07

Anexo 8. Data de empresas Diversas de los periodos trimestrales 2015-2019

No | ARO | TRUEST Loueez | Mruesa | REMTIELOR |y
1 SAGA FALABELLA

1 2015 S.A 1.06 0.33 0.01 0.03
2 SAGA FALABELLA

2 2015 S.A 1.12 0.39 0.03 0.06
3 SAGA FALABELLA

3 2015 S.A 1.24 0.38 0.02 0.05
4 SAGA FALABELLA

4 2015 S.A 1.11 0.48 0.05 0.12
1 SAGA FALABELLA

5 2016 S.A 1.13 0.29 0.01 0.02
2 SAGA FALABELLA

6 2016 S.A 1.03 0.32 0.02 0.06
3 SAGA FALABELLA

7 2016 S.A 0.98 0.16 0.02 0.05
4 SAGA FALABELLA

8 2016 S.A 1.01 0.36 0.04 0.11
1 SAGA FALABELLA

9 2017 S.A 1.17 0.38 0.00 0.01
’ SAGA FALABELLA

10 2017 S.A 1.23 0.44 0.03 0.07
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SAGA FALABELLA

3
11 2017 S.A 1.25 0.38 0.01 0.03
4 SAGA FALABELLA
12 2017 S.A 1.21 0.42 0.04 0.11
1 SAGA FALABELLA
13 2018 S.A 1.39 0.47 0.01 0.04
5 SAGA FALABELLA
14 2018 S.A 1.18 0.43 0.03 0.08
3 SAGA FALABELLA
15 2018 S.A 1.21 0.43 0.02 0.04
4 SAGA FALABELLA
16 2018 S.A 1.17 0.41 0.03 0.09
1 SAGA FALABELLA
17 2019 S.A 1.06 0.39 0.01 0.03
5 SAGA FALABELLA
18 2019 S.A 1.10 0.35 0.02 0.07
3 SAGA FALABELLA
19 2019 S.A 1.13 0.38 0.01 0.04
4 SAGA FALABELLA
20 2019 S.A 1.19 0.26 0.02 0.08
21 2015 1 FERREYCORP S.A.A. 1.85 1.85 0.01 0.02
22 2015 2 FERREYCORP S.A.A. 1.57 1.57 0.01 0.02
23 2015 3 FERREYCORP S.A.A. 1.76 1.76 0.03 0.04
24 2015 4 FERREYCORP S.A.A. 2.72 2.72 0.01 0.02
25 2016 1 FERREYCORP S.A.A. 1.40 1.40 0.03 0.05
26 2016 2 FERREYCORP S.A.A. 0.93 0.93 0.02 0.03
27 2016 3 FERREYCORP S.A.A. 0.97 0.97 0.01 0.02
28 2016 4 FERREYCORP S.A.A. 2.04 2.04 0.02 0.04
29 2017 1 FERREYCORP S.A.A. 1.45 1.45 0.02 0.04
30 2017 2 FERREYCORP S.A.A. 3.05 3.05 0.03 0.04
31 2017 3 FERREYCORP S.A.A. 2.50 2.50 0.03 0.04
32 2017 4 FERREYCORP S.A.A. 2.58 2.58 0.02 0.03
33 2018 1 FERREYCORP S.A.A. 1.50 1.50 0.03 0.03
34 2018 2 FERREYCORP S.A.A. 2.23 2.23 0.02 0.03
35 2018 3 FERREYCORP S.A.A. 2.17 2.17 0.02 0.03
36 2018 4 FERREYCORP S.A.A. 4.06 4.06 0.02 0.03
37 2019 1 FERREYCORP S.A.A. 2.82 2.82 0.03 0.05
38 2019 2 FERREYCORP S.A.A. 2.13 2.13 0.03 0.04
39 2019 3 FERREYCORP S.A.A. 1.37 1.37 0.01 0.02
40 2019 4 FERREYCORP S.A.A. 2.77 2.77 0.02 0.02
41 2015 1 BAYER S.A. 4.62 3.90 0.04 0.04
42 2015 2 BAYER S.A. 5.35 4.37 0.02 0.03
43 2015 3 BAYER S.A. 4.66 3.83 0.02 0.03
44 2015 4 BAYER S.A. 3.58 2.89 -0.03 -0.05
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45 2016 1 BAYER S.A. 5.63 4.56 0.03 0.04
46 2016 2 BAYER S.A. 6.17 5.06 0.02 0.02
47 2016 3 BAYER S.A. 6.12 5.04 0.02 0.02
48 2016 4 BAYER S.A. 6.43 5.30 0.01 0.01
49 2017 1 BAYER S.A. 8.39 7.10 0.02 0.02
50 2017 2 BAYER S.A. 7.31 6.13 0.02 0.02
51 2017 3 BAYER S.A. 6.68 5.66 0.03 0.04
52 2017 4 BAYER S.A. 8.67 7.38 0.04 0.05
53 2018 1 BAYER S.A. 9.58 8.18 0.00 0.00
54 2018 2 BAYER S.A. 9.35 7.95 0.02 0.03
55 2018 3 BAYER S.A. 7.52 6.34 0.00 0.00
56 2018 4 BAYER S.A. 7.87 7.12 0.05 0.06
57 2019 1 BAYER S.A. 5.30 4.64 -0.01 -0.01
58 2019 2 BAYER S.A. 6.82 5.75 -0.01 -0.01
59 2019 3 BAYER S.A. 5.91 4.93 0.02 0.03
60 2019 4 BAYER S.A. 10.10 8.65 0.04 0.05
61 2015 1 MICHELLY CIA. S.A. 1.47 0.68 0.02 0.04
62 2015 2 MICHELLY CIA. S.A. 1.62 0.80 0.03 0.05
63 2015 3 MICHELLY CIA. S.A. 191 0.92 0.02 0.03
64 2015 4 MICHELLY CIA. S.A. 2.10 0.93 0.01 0.01
65 2016 1 MICHELLY CIA. S.A. 1.81 0.76 0.02 0.04
66 2016 2 MICHELLY CIA. S.A. 1.86 0.81 0.03 0.04
67 2016 3 MICHELLY CIA. S.A. 1.94 0.94 0.03 0.04
68 2016 4 MICHELLY CIA. S.A. 2.17 0.81 0.00 0.00
69 2017 1 MICHELLY CIA. S.A. 1.68 0.71 0.01 0.02
70 2017 2 MICHELLY CIA. S.A. 1.72 0.73 0.02 0.03
71 2017 3 MICHELLY CIA. S.A. 1.56 0.76 0.03 0.05
72 2017 4 MICHELLY CIA. S.A. 1.67 0.69 0.01 0.02
73 2018 1 MICHELLY CIA. S.A. 161 0.65 0.03 0.05
74 2018 2 MICHELLY CIA. S.A. 1.64 0.79 0.04 0.07
75 2018 3 MICHELLY CIA. S.A. 1.82 0.82 0.03 0.05
76 2018 4 MICHELLY CIA. S.A. 1.85 0.68 0.00 0.00
77 2019 1 MICHELLY CIA. S.A. 1.79 0.75 0.02 0.03
78 2019 2 MICHELLY CIA. S.A. 1.90 0.74 0.01 0.02
79 2019 3 MICHELLY CIA. S.A. 2.00 0.87 0.01 0.01
80 2019 4 MICHELLY CIA. S.A. 2.17 0.87 -0.01 -0.01
81 2015 1 CINEPLEX S.A. 1.40 1.32 0.03 0.11
82 2015 2 CINEPLEX S.A. 1.40 1.32 0.05 0.17
83 2015 3 CINEPLEX S.A. 1.32 1.24 0.03 0.13
84 2015 4 CINEPLEX S.A. 1.15 1.09 0.03 0.11
85 2016 1 CINEPLEX S.A. 0.72 0.67 0.04 0.17
86 2016 2 CINEPLEX S.A. 0.47 0.42 0.05 0.19
87 2016 3 CINEPLEX S.A. 0.46 0.42 0.05 0.24
88 2016 4 CINEPLEX S.A. 0.31 0.27 0.04 0.21
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89 2017 1 CINEPLEX S.A. 0.58 0.53 0.05 0.20
90 2017 2 CINEPLEX S.A. 0.40 0.34 0.04 0.19
91 2017 3 CINEPLEX S.A. 0.20 0.15 0.04 0.19
92 2017 4 CINEPLEX S.A. 0.24 0.21 0.04 0.21
93 2018 1 CINEPLEX S.A 0.37 0.33 0.03 0.15
94 2018 2 CINEPLEX S.A 0.30 0.25 0.04 0.15
95 2018 3 CINEPLEX S.A 0.57 0.50 0.04 0.13
96 2018 4 CINEPLEX S.A 0.82 0.75 0.04 0.14
97 2019 1 CINEPLEX S.A 0.58 0.51 0.05 0.20
98 2019 2 CINEPLEX S.A 0.61 0.56 0.05 0.17
99 2019 3 CINEPLEX S.A 1.63 1.58 0.04 0.13
100 2019 4 CINEPLEX S.A 1.25 1.20 0.02 0.09
101 2015 1 LOS PORTALES S.A. 1.10 0.31 0.00 0.00
102 2015 2 LOS PORTALES S.A. 1.10 0.34 0.01 0.05
103 2015 3 LOS PORTALES S.A. 1.19 0.34 0.01 0.04
104 2015 4 LOS PORTALES S.A. 1.37 0.53 0.01 0.05
105 2016 1 LOS PORTALES S.A. 1.48 0.59 0.01 0.05
106 2016 2 LOS PORTALES S.A. 1.55 0.59 0.01 0.03
107 2016 3 LOS PORTALES S.A. 1.61 0.66 0.01 0.05
108 2016 4 LOS PORTALES S.A. 141 0.57 0.01 0.04
109 2017 1 LOS PORTALES S.A. 1.32 0.54 0.01 0.05
110 2017 2 LOS PORTALES S.A. 1.40 0.58 0.01 0.02
111 2017 3 LOS PORTALES S.A. 1.42 0.56 0.01 0.05
112 2017 4 LOS PORTALES S.A. 1.46 0.52 0.02 0.05
113 2018 1 LOS PORTALES S.A. 1.47 0.61 0.01 0.05
114 2018 2 LOS PORTALES S.A. 154 0.69 0.01 0.04
115 2018 3 LOS PORTALES S.A. 1.54 0.59 0.01 0.02
116 2018 4 LOS PORTALES S.A. 1.45 0.51 0.01 0.04
117 2019 1 LOS PORTALES S.A. 1.53 0.53 0.01 0.03
118 2019 2 LOS PORTALES S.A. 1.67 0.55 0.01 0.02
119 2019 3 LOS PORTALES S.A. 1.61 0.56 0.01 0.03
120 2019 4 LOS PORTALES S.A. 1.47 0.50 0.02 0.04
121 2015 1 TRADI S.A. 1.65 0.74 0.01 0.01
122 2015 2 TRADI S.A. 1.56 0.73 0.00 0.01
123 2015 3 TRADI S.A. 1.68 0.87 0.00 0.00
124 2015 4 TRADI S.A. 1.75 0.88 0.02 0.04
125 2016 1 TRADI S.A. 1.64 0.96 0.01 0.01
126 2016 2 TRADI S.A. 1.74 1.02 0.01 0.02
127 2016 3 TRADI S.A. 1.82 1.07 0.01 0.02
128 2016 4 TRADI S.A. 1.72 0.92 0.02 0.04
129 2017 1 TRADI S.A. 1.61 0.59 0.02 0.03
130 2017 2 TRADI S.A. 1.50 0.61 0.01 0.02
131 2017 3 TRADI S.A. 1.57 0.76 0.01 0.02
132 2017 4 TRADI S.A. 1.71 0.71 0.02 0.04
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133 | 2018 1 TRADIS.A. 1.77 0.80 0.01 0.02

134 | 2018 2 TRADIS.A. 1.77 0.76 0.01 0.01

135 | 2018 3 TRADIS.A. 1.71 0.69 -0.02 -0.03

136 | 2018 4 TRADIS.A. 1.65 0.59 0.00 0.01

137 | 2019 1 TRADIS.A. 1.80 0.50 0.01 0.02

138 | 2019 2 TRADIS.A. 1.78 0.65 0.01 0.01

139 | 2019 3 TRADI S.A. 1.75 0.83 0.00 0.01

140 | 2019 4 TRADIS.A. 1.73 0.84 0.00 0.00
1 FACTORING TOTAL

141 | 2015 S.A. 0.62 0.58 -0.01 -0.02
5 FACTORING

142 | 2015 TOTAL S.A. 0.56 0.53 0.00 0.00
3 FACTORING

143 | 2015 TOTAL S.A. 1.66 1.60 0.01 0.03
4 FACTORING

144 | 2015 TOTAL S.A. 1.35 1.29 0.01 0.03
1 FACTORING

145 | 2016 TOTAL S.A. 0.95 0.89 0.00 -0.01
5 FACTORING

146 | 2016 TOTAL S.A. 0.81 0.76 0.01 0.02
3 FACTORING

147 | 2016 TOTAL S.A. 0.77 0.72 0.01 0.03
4 FACTORING

148 | 2016 TOTAL S.A. 0.63 0.58 0.01 0.03
1 FACTORING

149 | 2017 TOTAL S.A. 0.81 0.76 -0.01 -0.02
) FACTORING

150 | 2017 TOTAL S.A. 0.82 0.78 0.01 0.03
3 FACTORING

151 | 2017 TOTAL S.A. 0.79 0.74 0.02 0.05
4 FACTORING

152 | 2017 TOTAL S.A. 1.00 0.95 0.01 0.01
1 FACTORING

153 | 2018 TOTAL S.A. 0.50 0.47 -0.02 -0.05
) FACTORING

154 | 2018 TOTAL S.A. 0.65 0.62 -0.01 -0.02
3 FACTORING

155 | 2018 TOTAL S.A. 0.62 0.58 0.01 0.02
4 FACTORING

156 | 2018 TOTAL S.A. 0.66 0.63 0.01 0.02
1 FACTORING

157 | 2019 TOTAL S.A. 0.18 0.17 -0.01 -0.04
) FACTORING

158 | 2019 TOTAL S.A. 0.20 0.19 0.00 0.02
3 FACTORING

159 | 2019 TOTAL S.A. 0.49 0.47 -0.02 -0.10
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FACTORING TOTAL

4
160 2019 S.A. 1.45 141 0.00 -0.02
161 2015 1 NORVIAL S.A. 0.08 0.08 0.03 0.07
162 2015 2 NORVIAL S.A. 0.08 0.08 0.03 0.06
163 2015 3 NORVIAL S.A. 1.06 1.06 0.03 0.07
164 2015 4 NORVIAL S.A. 0.59 0.59 0.03 0.07
165 2016 1 NORVIAL S.A. 2.39 2.39 0.02 0.07
166 2016 2 NORVIAL S.A. 1.11 1.11 0.02 0.06
167 2016 3 NORVIAL S.A. 2.33 2.33 0.02 0.07
168 2016 4 NORVIAL S.A. 2.18 2.18 0.02 0.07
169 2017 1 NORVIAL S.A. 1.96 1.96 0.02 0.06
170 2017 2 NORVIAL S.A. 1.82 1.82 0.02 0.06
171 2017 3 NORVIALS.A. 2.13 2.13 0.02 0.06
172 2017 4 NORVIAL S.A. 1.92 1.92 0.02 0.06
173 2018 1 NORVIAL S.A. 1.58 1.58 0.01 0.03
174 2018 2 NORVIAL S.A. 1.68 1.68 0.01 0.01
175 | 2018 3 NORVIALS.A. 1.93 1.93 0.01 0.02
176 2018 4 NORVIALS.A. 1.65 1.65 0.01 0.02
177 2019 1 NORVIAL S.A. 1.24 1.24 0.01 0.02
178 2019 2 NORVIAL S.A. 1.17 1.17 0.01 0.03
179 2019 3 NORVIAL S.A. 1.28 1.28 0.00 0.01
180 2019 4 NORVIAL S.A. 1.50 1.50 0.01 0.02
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