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Resumen

El presente trabajo de investigacion tiene como objetivo principal determinar la
relacion entre el apalancamiento finaniero y el resultado de las empresas del sector
industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, afio 2021, la investigacion es
relevante porque servira de base para los gerentes de las empresas de este sector para
poder evaluar sus indicadores de perfomance y a partir de ellos desarrollar e
implementar estrategias de fortalecimiento y crecimiento. La investigacion presenta
una introduccion dedicada al contexto del tema de investigacion a desarrollar,
mediante la presentacion de un marco tedrico, en el cual se exponen teorias y
conceptos, cuyo disefio ha orientado la investigacion. El presente estudio se ha
realizado con la recopilacion de informacion secundaria a través de la obtencion de
informacion de la pagina web de la BVL del Peru, por otro lado, para la verificacion
de las hipotesis se ha utilizado la prueba de correlacion de Pearson dada la naturaleza

de los objetivos de la investigacion.

Palabras clave: Sector industrial, rentabilidad, solvencia y apalancamiento.
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Abstract

The main objective of this research work is to determine the relationship between
financial leverage and the result of companies in the industrial sector that are listed on the
Lima Stock Exchange, year 2021, the research is relevant because it will serve as a basis
for managers of companies in this sector to be able to evaluate their performance
indicators and from them develop and implement strengthening and growth strategies.
The research presents an introduction dedicated to the context of the research topic to be
developed, through the presentation of a theoretical framework, in which theories and
concepts are exposed, whose design has guided the research. The present study has been
carried out with the collection of secondary information through obtaining information
from the website of the BVL of Peru, on the other hand, for the verification of the
hypotheses, the Pearson correlation test has been used given the nature of the research

objectives.

Keywords: Industrial sector, profitability, solvency and leverage.
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Introduccién

El presente trabajo de investigacion tiene como titulo “Apalancamiento financiero y su
relacion con el resultado de las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de
Valores de Lima, afio 20217, el problema principal analizado en la investigacion responde
a la siguiente pregunta de investigacién ;Como se relaciona el grado de apalancamiento
con el rendimiento de las empresas industriales que cotizan en la BVL? Asi mismo, el
objetivo principal es determinar la relacion entre el apalancamiento financiero y los

resultados de las empresas industriales que listan en la BVL.

La presente investigacion estd estructurada en cinco capitulos: Planteamiento del
Problema, Marco Teorico, Hipotesis y variables, Metodologia de la investigacion,
Discusion de Resultados, terminando con las Conclusiones y Recomendaciones,
acompafiada de una amplia fuente bibliografica la misma que sustenta el desarrollo de

esta investigacion; asi como los apéndices respectivos.

Capitulo I: Planteamiento del Problema, en este punto abarca la metodologia empleada
para el desarrollo de la tesis; incluyendo la descripcion de la realidad problematica,
delimitaciones, problemas, objetivos, justificacion e importancia del trabajo,

limitaciones; terminando con la viabilidad del estudio.

Capitulo Il: Marco Tedrico, abarca desde los antecedentes, marco legal, marco teérico
con sus respectivas conceptualizaciones relacionadas con el grado de apalancamiento y

el rendimiento de las empresas del sector industrial que lista en la BVL, es necesario



xiii
precisar que el material procedente de investigaciones previas, quienes con sus aportes
han enriquecido la investigacion; ademas las variables son de interés, permitiendo
clarificar desde el punto de vista tedrico conceptual a cada una de ellas, culminando con

la formulacién de las hipotesis.

Capitulo I1I: Metodologia de la investigacion, comprende desde el tipo, nivel, método,
disefio; asi como la informacion secundaria obtenida a través de la revision de la pagina
web de la BVL del Perd, asi mismo, es una investigacion basica o pura y relacional; de

disefio no experimental y de corte transversal.

Capitulo IV: Discusion de Resultados, se trabajo con la informacién primaria; con los
cuales se realizaron la parte estadistica y grafica; ademas se interpretaron los resultados

obtenidos, facilitando una mayor comprension.

Capitulo V: Comprobacion de hipétesis, para lo cual se utilizé el coeficiente de
correlacion de Rho Spearman, dado que no se encontré normalidad en las series
analizadas, con la finalidad de verificar las hipétesis de la presente investigacion, asi
mismo, se ha utilizado la escala de ratio o razon dada la naturaleza de las variables
estudiadas, de otro lado, se analizé la parte tedrico conceptual y normatividad existente
relacionada con las variables, las conclusiones se realizaron de acuerdo a la formulacion
de las hipotesis y en cuanto a las recomendaciones se puede apreciar que son viables y

practicas.



CAPITULO I

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1. Descripcion de la realidad problematica

El trabajo a desarrollarse se caracteriza por tener importancia gravitante en el
desarrollo de las empresas, desde el punto de vista de la obtencion de recursos
para atender las necesidades principalmente de capital de trabajo y de inversion
del largo plazo, al respecto, el tema plantea la necesidad de abordar, cémo el
grado de apalancamiento se relacion a con la utilidad de las empresas que

cotizan en el mercado secundario, es decir, la bolsa de valores de Lima - BVL.

La BVL durante el contexto del covid-19, ha tenido un decrecimiento
importante que a afectado a diversos sectores de la economia que compran y
venden activos financieros, sobre todo en los niveles de performance, de otro
lado, las empresas han sufrido disminuciones importantes en sus utilidades y
algunas de ellas han tenido tenido que reconvertirse y otra han cerrado, debido

a la disminucion de la demanda por parte de los consumidores.

Las utilidades se generan principalmente por el margen, es decir, son el
resultado de la diferencia del precio que esta dispuesto a pagar el consumidor

versus el costo de produccién del bien, ademas de los gastos administrativos,



gastos de publicidad y marketing, pago de impuestos, entre otros componentes.
El mercado al encontrarse recesado producto del schok de la pandemia
sanitaria, ha visto mermada su posibilidad de poder mantener sus mismos
niveles de demanda, ademas muchos de ellos han hecho uso del marketing
digital, y la venta delivery, lo cual ha sido un soporte importante para las
actividades de comunicacion y distribucion de los productos, lo que les ha

permitido mantenerse en el mercado.

La investigacion se centrara en evaluar como el apalancamiento financiero esta
relacionado con las utilidades de las empresas del sector industrial que cotizan
en la BVL, de alli laimportancia de los resultados a obtenerse, ya que podremos
establecer el grado de relacion y el sentido de estas dos variables analizadas.
Asi mismo, los resultados serviran para la toma de decisiones de las empresas,
con el propdsito de replantear sus estrategias, las cuales les permitan seguir

creciendo en el mercado donde compiten.

1.2. Delimitaciones de la investigacion

1.2.1. Delimitacion Espacial

El tema a desarrollarse se limita al conjunto de firmas que se
encuentran inmersas en el sector industrial que estan inscritas en la

BVL del Perd.



1.2.2. Delimitacién temporal

El tiempo considerado para el desarrollo del tema de investigacion se

centra en el periodo comprendido en el afio 2021.

1.2.3. Delimitacién conceptual

El estudio se centra en conocer el apalancamiento de las empresas del
sector industrial se relaciona con la evolucion de sus utilidades, sobre

todo en el contexto de la pandemia global.

Este tema esta relacionado con las formas de financiamiento de
recursos que deciden las empresas tener, lo cual tiene un efecto en la
utilidad y rentabilidad de las mismas, en consecuencia, es importante
conocer como se ha relacionado con las utilidades de las empresas,

mas aun sobre el contexto de pandemia sanitaria.

1.3. Formulacion del problema

1.3.1. Problema general

¢Cual es la relacion entre el grado de endeudamiento y el rendimiento
de las firmas del sector industrial que cotizan en la BVL del Perd,

periodo 20217



1.3.2. Problemas especificos

a) ¢Cual es la relacion entre grado de solvencia con el rendimiento de
las firmas del sector industrial que cotizan en la BVL del Peru,

periodo 20217

b) ¢Cual es la relacion entre grado la rotacion de activos y el
rendimiento de las firmas del sector industrial que cotizan en la BVL

del Perd, periodo 20217

c) ¢Cual es la relacion entre la liquidez y la rentabilidad de las firmas

del sector industrial que cotizan en la BVL del Perd, periodo 20217

1.4. Objetivos de investigacion

1.4.1. Objetivo general

Establecer cual es la relacion entre el grado de apalancamiento
financiero con el rendimiento de las firmas del sector industrial que

cotizan en la BVL del Perd, periodo 2021.



1.4.2. Objetivos especificos

a) Analizar cual es la relacion entre el grado de solvencia y el
rendimiento de las firmas del sector industrial que cotizan en la BVL

de Per, periodo 2021.

b) Analizar cual es la relacion entre el grado de rotacion de activos y
el rendimiento de las firmas del sector industrial que cotizan en la

BVL de Peru, periodo 2021.

¢) Analizar cual es la relacion entre la liquidez y el rendimiento de las
firmas del sector industrial que cotizan en la BVL de Peru, periodo

2021.

1.5. Justificacion e importancia de la investigacion

1.5.1. Justificacion

El grado de apalancamiento que deciden tener las empresas, es de vital
importancia, ya que afecta la rentabilidad de las mismas, en
consecuencia, se debe de tomar decisiones en esta materia que

incrementen el rendimiento de la empresa.



Enfoque econdémico

Todas las empresas que cotizan en la bolsa de valores de Lima, deben
de tener una adecuada estructura de financiamiento que les permita
optimizar sus recursos propios y los recursos de terceros, a traves de
la generacion de una adecuada rentabilidad, que sea igual o superior a
su costo de oportunidad de capital o su ROE. Apalancarse
financieramente, de una manera adecuada y optima, permite

rentabilizar la empresa.

Enfoque Social

La salud financiera de las empresas, al tomar buenas decisiones de
inversion y por ende de financiamiento, les permite a las firmas poder
crecer en el mercado, y obtener rentabilidades superiores que a larga
conllevan a una mayor captacion de empleo y ofertar una cartera
adecuada de productos de calidad al mercado, para satisfacer las
necesidades de la demanda. El desarrollo del sector empresarial
permite generar efectos multiplicadores a una economia, en

consecuencia, se debe formentar la inversion privada en el pais.

Enfoque académico

Los resultados de la presente investigacion permitirdn que las
empresas industriales que cotizan en la BVL, conozcan dada la
particularidad del pais, como les afecta el apalancamiento financiero
al rendimiento de las empresas, asi mismo, los resultados del estudio

pueden servir de base para el desarrollo de nuevas investigaciones, ya



1.5.2.
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estan servirdn de base para el crecimiento de la inversion privada y el

fortalecimiento del pais.

mportancia

Si tenemos en cuenta, como las empresas toman decisiones de
financiamiento, podemos estar hablando de la estructura de capital, y
si a su vez analizamos el impacto que tiene esta decision en el precio
de las acciones, podemos establecer como estas decisiones afectan el
precio de las acciones, el cual es asignado por el mercado. La teoria
nos indica que un mayor apalancamiento implica un mayor riesgo y

en consecuencia tiene un impacto en la empresa.

En nuestro pais, el cual se caracteriza por ser emergente con mucha
razon es muy importante analizar el impacto de la estructura de capital
en las empresas, las cuales cotizan en la bolsa de valores de Lima. En
consecuencia, es necesario e importante estudiar este tema por la
relevancia que tiene para la empresa por el lado de la conformacion
del patrimonio y de otro lado para el inversionista en activos
financieros, ya que que la estructura de capital afecta el precio de las

acciones.



1.6. Alcances y limitaciones en la investigacion

1.6.1. Alcances

1.6.2.

Los hallazgos del estudio les permitirdn a las empresas del sector
industrial que cotizan en el mercado secundario, contar con
informacion relevante, ya que al conocer los efectos que el
financiamiento genera en la rentabilidad, producto del costo financiero
de cada alternativa, podran evaluar correctamente cada una de ellas y

de esta maner tomar mejores decisiones al respecto.

De otro lado, también se beneficiaran los inversionistas, los cuales,
buscan activos financieros que les permita mejorar el rendimiento de
sus recursos al decidir por la compra de acciones o bonos de

determinada empresa, minimizando los riesgos.

Limitaciones

Generalmente, en este tipo de investigaciones la informacién se
encuentra en la BVL, y esta institucion es estricta en diversos temas,
relacionados con las empresas que estan inscritas, como, por ejemplo,
la entrega de estados financieros trimestrales auditados, memorias de
gestion, informacion de buen gobierno corporativo, entre otros, lo que
permite contar con informacion relevante para la investigacion, por
ende, al estar disponible la informacion en la pagina web de la BVL,
es de facil acceso, en consecuencia, podemos indicar que existe

limitacion alguna.



CAPITULO Il

MARCO TEORICO

2.1. Antecedentes relacionados con la investigacion

2.1.1. A nivel internacional

(Meneses , Carabali, & Pérez, 2021), en su investigacion titulada “La
relacion entre el gobierno corporativo y la valoracion, apalancamiento
y desempefio en Colombia”, Universidad Pablo de Olive, Sevilla,

Espafa.

Conclusion:

Respecto a la relacion entre el gobierno corporativo y el desempefio de
la empresa en el marco de los mercados emergentes. Se analizé una
muestra de empresas colombianas que cotizan en bolsa y hacen parte
del indice bursatilCOLCAP. La calidad de la gobernanza se midié a
partir de un indice de propiedad de Bloomberg queintegra variables que
representan mecanismos internos y externos asociados al gobierno
corporativo. Adicionalmente, se implementaron técnicas de analisis
econométrico para panel de datos no balanceados. Se incluyeron efectos
fijos de empresa y afio para controlar por posibles factores
inobservables que afecten la relacion entre desempefio de las empresas

y el indicador de gobernanzacorporativa. Los resultados obtenidos
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permiten evidenciar que las diferentes actividades estratégicas
asociadas a una mayor calidad del gobierno corporativo son
determinantes relevantes de un buen desempefio organizacional. El
indice de gobernabilidad (GDS), empleado en este estudio, se
correlaciona de manera positiva con la rentabilidad de las empresas.
Este hallazgo se suma a la amplia lista de investigaciones en el campo
de las finanzas que han corroborado esta relacion positiva, tanto a nivel
de mercados desarrollados como emergentes (Escobar et al., 2016;
Benavides & Mongrut, 2010; Brown & Caylor, 2004; Igbal et al., 2019).
De igual manera, existe una relacion significativa entre la calidad del
gobierno corporativo, medida por el indice GDS, frente al valor de la
empresa, representado por la Q de Tobin. Dichaevidencia ha sido
corroborada por la literatura financiera contemporanea a nivel de los
mercados desarrollados, que sostiene que la maximizacion del valor de
la empresa no obedece exclusivamentea politicas netamente
financieras. Valores adicionales como el fortalecimiento de actividades
directivas que generan confianza y transparencia en el mercado son
relevantes para mejorar el desempefio de las empresas. Este resultado
es acorde a lo encontrado por Brown y Caylor (2004) en el mercado
estadounidense y Da Silva y Leal (2005) en el mercado brasilero, pero
opuesto a los hallazgos de Benavides y Mongrut (2010) para el mercado

colombiano.
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2.1.2. A nivel nacional

(Lopez & Medina, 2021), en su investigacion titulada “Relacion del
apalancamiento y rentabilidad: Caso empresas industriales”,

Universidad Union, Lima-Pera.

Conclusion:

El apalancamiento en sus tres formas (Operativo, Financiero y
Combinado) se relacionan de manera inversa con la rentabilidad
financiera. El apalancamiento financiero en un -13.6% sin ser
significativo, el apalancamiento operativo, el apalancamiento operativo
en un -36.6% Yy el apalancamiento combinado en un - 43%, siendo estos
ultimos dos tipos de apalancamiento significativos para la ren-
tabilidad financiera. Esto sefiala que mientras el apalancamiento
operativo, financiero o combinado aumente, la rentabilidad financiera
disminuiré.

En el caso de la relacion estudiada entre el apalancamiento en sus
formas de Operativo, Financiero y Combinado y la rentabilidad
economica se encontré una relacion inversa en todos los casos. El
apalancamiento financiero se relaciona en -16.9% con la rentabilidad
econdémica sin ser una relacion significativa, el apalancamiento
operativo en un -35.8%, siendo una relacién significativa y el
apalancamiento combinado en un -41.1% con la rentabilidad econémica
siendo también significativa. Lo que evidencia que en los tres casos de
apalancamiento la rentabilidad econémica disminuird y en el caso del
apalancamiento operativo y combinado la rentabilidad disminuira de

manera significativa.
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2.2.Bases tedricas

2.2.1. Apalancamiento Financiero y Estructura de Capital

Una empresa casi siempre puede elegir la estructura de capital que
desee. Si la administracion asi lo quiere, una empresa podria emitir
algunos bonos y usar el dinero obtenido para comprar acciones, por lo
que aumenta la razén deuda-capital. Si no, podria emitir acciones y
usar el dinero para pagar parte de la deuda, con lo que reduce la razén
deuda-capital. Actividades como las anteriores, que alteran la
estructura de capital existente de una empresa, se Ilaman
reestructuracion de capital. En general, dichas reestructuraciones se
Ilevan a cabo cuando la empresa sustituye una estructura de capital por
otra al tiempo que deja intactos los activos de la empresa. Debido a
que los activos de una empresa no resultan afectados de manera directa
por la reestructuracién de capital, es posible estudiar la decisién
vinculada con la estructura de capital de la empresa de modo
independiente de las demaés actividades de ésta. Esto significa que una
empresa puede considerar las decisiones de reestructuracion de capital
en forma separada de las decisiones sobre inversion (Ross,

Westerfield, & Jordan, 2010).
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2.2.2. Efecto de Apalancamiento Financiero

El apalancamiento financiero se refiere al grado en que una empresa
depende de la deuda. Cuanto més financiamiento de la deuda utiliza
una empresa en la estructura de capital, tanto mayor es el uso del
apalancamiento financiero. De acuerdo con lo descrito, el
apalancamiento financiero puede alterar en forma radical los pagos a
los accionistas de la empresa. Sin embargo, el apalancamiento
financiero no afecta al costo total del capital, lo que parece un tanto
extrafio. De ser cierto lo anterior, entonces la estructura de capital de
una empresa no es importante porque los cambios en la estructura de
capital no afectaran el valor de la empresa, (Ross, Westerfield, & Jordan,

2010).

2.2.3. Tipos de Apalancamiento

a) Apalancamiento financiero

Consiste en utilizar deuda para aumentar la cantidad de dinero que
podemos destinar a una inversion. Es la relacién entre capital
propio y crédito utilizado en una operacion financiera. (Sevilla

Avrias, 2017).
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b) Apalancamiento operativo

Consiste en utilizar costes fijos para obtener una mayor
rentabilidad por unidad vendida. Es la relacion entre costes fijos
y costes variables utilizados por una empresa en la produccién de

bienes. (Sevilla Arias, 2017)

Objetivo del apalancamiento

El principal mecanismo para apalancarse es la deuda, que permite que
invirtamos mas dinero del que tenemos gracias a lo que hemos pedido
prestado (a cambio de unos intereses). Pero no solo mediante deuda se
puede conseguir apalancamiento financiero, sino que en muchos
instrumentos financieros (sobretodo derivados como los futuros o los
CFDs) solo es necesario dejar una garantia del total invertido, por lo
que también se puede apalancar la operacion. Ademas, en las opciones
financieras, como compramos un derecho sobre un activo subyacente,
que generalmente tiene un precio mucho mayor a la prima, se genera

un efecto apalancamiento. (Velayos Morales, 2017)

Finalidad del apalancamiento financiero

Gracias al apalancamiento financiero las empresas logran invertir mas

dinero del que realmente tienen y asi pueden obtener mas beneficios

(o més pérdidas) que si hubieran invertido solo su capital disponible.
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Una operacion apalancada (con deuda) tiene una mayor rentabilidad
con respecto al capital que se ha invertido. Esto se puede hacer por

medio de deuda o a través de derivados financieros.

Cuanta mas deuda se utilice, mayor sera el apalancamiento financiero.
Un alto grado de apalancamiento financiero conlleva altos pagos de
interés sobre esa deuda, lo que afecta negativamente a las ganancias.

(Velayos Morales, 2017).

Calculo del apalancamiento financiero

El grado de apalancamiento se suele medir en unidades fraccionadas.
Un apalancamiento de 1:2 por ejemplo, significa que por cada sol
invertido se esta invirtiendo dos soles, es decir, la deuda es también de
un sol. Apalancamiento 1:3 es que por cada sol invertido hay dos soles
de deuda, el capital propio supone el 33% de la inversion. (Velayos
Morales, 2017)

Por lo tanto, la féormula para calcular el apalancamiento financiero de
una operacion sera: Cuando el apalancamiento financiero es resultado
de deuda se suele utilizar esta otra formula para calcular el porcentaje

de apalancamiento que estamos utilizando.
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Rentabilidad econdmica

Rentabilidad econémica es el beneficio de la empresa por la totalidad

de las inversiones realizadas.

La rentabilidad econdmica compara el resultado obtenido del
desarrollo de la actividad de la empresa con las inversiones que se han
realizado para obtener dicho resultado. Obteniendo un resultado al que
todavia no se han restado los intereses, gastos ni impuestos

(EBITDA).

El céalculo de la rentabilidad econémica de una empresa puede
descomponerse en el rendimiento conseguido por unidad monetaria
invertida. Esta ratio es conocido por sus siglas en inglés, ROA que
responden a return on assets. Es el resultado de multiplicar el margen
de beneficios por la rotacion del activo, es decir, el margen que
obtenemos de la venta de un producto o servicio por las veces que lo

vendemos. (Kiziryan, 2017).

Rentabilidad financiera

La rentabilidad financiera (ROE, return on equity) hace referencia al
beneficio que se lleva cada uno de los socios de una empresa, es decir,
el beneficio de haber hecho el esfuerzo de invertir en esa empresa.
Mide la capacidad que posee la empresa de generar ingresos a partir
de sus fondos. Por ello, es una medida mas cercana a los accionistas y

propietarios que la rentabilidad econdémica.
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En términos de calculo es la relacion que existe entre el beneficio neto
y el patrimonio neto de la empresa. Hay tres maneras de mejorar la
rentabilidad financiera: aumentando el margen, aumentando las ventas
o disminuyendo el activo, o aumentar la deuda para que asi la division

entre el activo y los fondos propios sea mayor. (Kiziryan, 2017).

2.5. Rentabilidad social

Hace referencia a los beneficios que puede obtener una sociedad de
un proyecto o inversién de una empresa. Es independiente del
concepto de rentabilidad econdémica ya que un proyecto puede ser

rentable socialmente pero no serlo econdmicamente para el inversor.

Normalmente es un concepto que se aplica en la construccion de
infraestructuras en una sociedad. Por ejemplo, la construccion de una
carretera sera rentable socialmente si los ciudadanos ahorran en
tiempo, comodidad y precio al utilizar la nueva carretera y no otra.

(Kiziryan, 2017).

2.6. Calculo de la rentabilidad

a) Calculo del ROE

El ratio de deuda a capital (o “equity” en inglés), medido a valor de

mercado o valor en libros dependiendo del objeto del analisis, es
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un indicador del apalancamiento financiero de la empresa e indica
cuanta deuda como proporcion del capital esta utilizando la
empresa para financiar sus activos. Este se calcula dividiendo el
total de sus obligaciones entre el capital accionario (“equity” en sus

siglas en inglés).

Su ecuacion es:

,_
1
m |0

Donde:

L Ratio Deuda a Capital Propio (o palanca-Leverage),
D Valor de mercado de la deuda,
E Valor de mercado del capital (equity).

Un ratio deuda/capital alto generalmente significa que una empresa
ha sido agresiva en financiar su crecimiento con deuda. Esto puede
resultar en utilidades volatiles como resultado del gasto de
intereses.

Si se emplea un volumen alto de deuda para financiar operaciones
crecientes, es decir, se incrementa la relacion (ratio) deuda a
capital, la empresa podra tener ganancias potenciales mas altas que
en el caso de hacerlo sin financiamiento externo. Si se incrementan
las utilidades por un monto mayor al costo de la deuda (interés), los
accionistas se beneficiaran por el incremento de la utilidad respecto
a costos. Sin embargo, el costo de este financiamiento con deuda

puede ser mayor que el rendimiento que la empresa genera sobre la
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deuda a través de las actividades de negocios e inversion y llegar a
convertirse en un monto significativo para la empresa. Esto puede
llevar a la bancarrota. La relacion deuda/capital también depende
de la industria en la cual la empresa desarrolla sus actividades,

(Courte, 2010).

b) Calculo del ROA
Indicador de cuén rentable es la empresa en relacion al total de sus
activos, se puede expresar como el beneficio sobre ventas por la
rotacion de ventas sobre activos, lo que conduce a temas de
Finanzas Operativas, referidas a cuestiones de eficiencia en la
cuenta de resultados (precios, costos, margenes) como a la gestion
financiera de los activos, que incluye todas las acciones de gestion

del Fondo de Maniobra, (Courte, 2010).

ROA = Beneficio * Rotacion de ventas
Ventas Activos

2.7.1. Diferencia entre rentabilidad financiera y rentabilidad econdémica

La rentabilidad econémica (RE) es diferente de la rentabilidad
financiera (RF), porque la rentabilidad econdmica utiliza todos los
activos utilizados para generar esa rentabilidad, mientras que la
rentabilidad financiera solo utiliza los recursos propios, es decir, la

RF no tiene en cuenta la deuda utilizada para generar esa
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rentabilidad, por lo que tendré un efecto apalancamiento financiero.

Asi, a través de la siguiente formula podemos establecer una relacién
entre ambas rentabilidades, establecer la rentabilidad financiera real y
adquirir nociones de cuando el apalancamiento es positivo 0 negativo

para una empresa:

RF = RE [RE + k(1-1)] x D/IRP

RF: Rentabilidad financiera.

RE: rentabilidad econémica.

K: Coste de la deuda (interés)

t: impuestos

t: apalancamiento financiero

D: deuda o pasivo total de la empresa

RP: Recursos propios

Cuando la RE es mayor que el coste de la deuda (k), el apalancamiento
financiero es positivo y la RF serd mayor que la RF, si en cambio el
coste de la deuda es mayor que la RE, habra un efecto apalancamiento

negativo y la RF sera menor que la RE.

Ademas, cuanto mayor sea la deuda (D) utilizada para financiar una
inversion mayor seré el apalancamiento financiero y por tanto mayor

serd la RF en comparacion con la RE., menor sera la rentabilidad
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financiera, pero la rentabilidad puede ser mayor debido al
apalancamiento financiero. Si una empresa no utiliza deuda, la RE

seré igual a la RF. (Pedrosa, 2017).

2.7. Definicion de términos

Apalancamiento Financiero

Empleo de la deuda en la estructura de capital de una empresa. Cuanta
mas deuda tenga una empresa (como porcentaje de los activos), mayor
sera su grado de apalancamiento financiero. La deuda actia como una
palanca en el sentido de que al utilizarla aumentan mucho tanto las
ganancias como las perdidas. De esta manera el apalancamiento
financiero incrementa la recompensa potencial para los accionistas, pero
también acrecienta el potencial de que surjan problemas financieros y de

que la empresa quiebre, (Ross, Westerfield, & Jordan, 2010).

Apalancamiento operativo

Es el grado en el que un proyecto o empresa depende de los costos fijos
de produccion. Una empresa con apalancamiento operativo bajo tendra
costos fijos bajos en comparacién con otra con un apalancamiento

operativo alto, (Ross, Westerfield, & Jordan, 2010).
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La deuda directa

Instrumento financiero que tiene un derecho contractual sobre los flujos
de caja y activos de la empresa, crea pagos deducibles de impuestos,
tienen un tiempo de vida determinado y tiene derechos de propiedad
sobre los flujos de caja generados en periodos de operacion y en

bancarrota, (Courte, 2010).

Yield

Nombre en inglés que expresa la tasa de retorno sobre una inversién
(bonos, valores, entre otros). Se expresa en términos porcentuales,
usualmente a una tasa anual. En el caso de acciones es la rentabilidad
por dividendo de una accion cotizada. En el caso de bonos es la tasa
cupodn de interés dividida por el precio de compra, el valor de redencién

y el tiempo que falta para el vencimiento, (BCRP, 2022).

Mercado de capitales

Mercado de fondos de inversion para el financiamiento a mediano y
largo plazo, donde las empresas privadas y las organizaciones publicas
0 gobiernos cubren sus requerimientos de fondos mediante la emisién
de valores para inversion en acciones de empresas, entre otros, (BCRP,

2022).
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ELABORACION DE HIPOTESIS, VARIABLES

2.1.  Hipotesis general

Primera Hipotesis

“El grado de endeudamiento no se relaciona con el rendimiento de las firmas

que cotizan en la bolsa de valores de Lima del sector industrial”

Hipotesis Alterna

“El grado de endeudamiento se relaciona con el rendimiento de las firmas

que cotizan en la bolsa de valores de Lima del sector industrial”

2.2.  Hipotesis especificas

Primera Hipotesis

Hipdtesis Nula

“El grado solvencia no se relaciona con la rentabilidad de las empresas

pertenecientes al sector industrial que cotizan en la bolsa de valores”
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Hipdtesis Alterna

“El grado de solvencia se relaciona con la rentabilidad de las empresas

pertenecientes al sector industrial que cotizan en la bolsa de valores”

Seqgunda Hipotesis

Hipdtesis Nula

“El grado rotacion de activos no se relaciona con la rentabilidad de las
empresas pertenecientes al sector industrial que cotizan en la bolsa de

valores”

Hipotesis Alterna

“El grado rotacion de activos se relaciona con la rentabilidad de las empresas

pertenecientes al sector industrial que cotizan en la bolsa de valores”

Tercera Hipotesis

Hipdtesis Nula

“El grado liquidez no se relaciona con la rentabilidad de las empresas

pertenecientes al sector industrial que cotizan en la bolsa de valores”
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Hipotesis Alterna

“El grado liquidez se relaciona con la rentabilidad de las empresas

pertenecientes al sector industrial que cotizan en la bolsa de valores”



2.3.  Definicién y operacionalizacion de variables
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Rotacioén de activos

Ventas netas/Activo
total neto medio

VARIABLES INDICADORES ESCALA

Variable 1:

Rentabilidad de las firmas del | Rendimiento sobre el

sector industrial de la BVL patrimonio )
Ratio

Variable 2:

Grado de endeudamiento Deuda/Patrimonio

Liquidez Caja+Banco/Pasivo

corriente )
Ratio
) Activo/Pasivo
Solvencia
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CAPITULO 111

METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

3.1. Tipo de investigacion

La investigacion que se busca abordar es de tipo basica, en ese sentido el
propdsito principal es tomar en cuenta los conceptos tedricos, y aplicarlos a
un contexto particular, para el caso particular, se busca medir el efecto del
grado de endeudameinto en los niveles de utilidad de las firmas industriales

que estan inscritas en la BVL.

3.2. Nivel de investigacion

El tema desarrollado se caracteriza por ser descriptivo y relacional, y esta en
funcion del proposito a alcanzar y las hipotesis planteadas, las cuales deben
verificarse a través de técnicas de inferencia estadistica, es decir, determinar
cual el grado de asociacion entre el grado de apalancamiento y las utilidades

de las firmas del sector industrial que estan inscritas en la BVL.
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Ox: Grado de
endeudamiento

T

N1 = Muestra r

v

Oy: Utilidades

3.3. Disefio de investigacién

El trabajo de investigacion es de tipo no experimental y de datos de panel
ademas de corte transversal debido a que se tomara una muestra
representativa del sector industrial de las empresas que cotizan en la bolsa

de valores de Lima, periodo 2021.

3.4. Métodos de investigacion

El método de investigacion es descriptivo y relacional, ya que primero
describimos la variable estructura de capital y su influencia en la utilidad de

las empresas del sector industrial que cotizan en la bolsa de valores de Lima.

3.5. Poblacion y muestra de estudio

3.5.1. Poblacion

La poblacion que se tomd como referencia, lo constituyen las firmas
que estan inscritas en la BVL, periodo 2021. En la tabla 1, se puede

apreciar las 25 empresas que se tomaran para el estudio a desarrollar.
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Tabla 1

Empresas listadas en la BVL - Peru

N° Empresa

1 Agroindustrias AIB SA

2 Austral Group SAA

4  Camposur INCSAC

5 Cementos Pacasmayo SAA

6 CerveceraSanJuan SA

7 Consorcio Industrial de Arequipa SA
8 Corporacidn Aceros Arequipa SA

11 Corporacién Lindley SA

9 ECO-Acuicola SAC

10 Empresa Editora el Comercio SA

11 Empresa Siderurgica del Perd SAA
12 Fabrica Nacional de Acumuladores ETNA SA
13 Fabrica Peruana Eternit SA

14 HIDROSTALSA

15 |INDECO SA
16 Industrias Electro Quimicas SA
17 Laive SA

18 Leche Gloria SA

19 Manufactura de Metales y Aluminio RECORD SA
20 Medrox Corporation SAC

21 Michel y CIA SA

22 Pesquera Exalmar SAA

23 QuimpacSA

24 Union de Cerveceras Peruana Backus y Jhonson
25 YuraSA

Nota: Tomado de la BVL.

Muestra

Se tomo el total de empresas que estan listadas en BVL del sector

industrial, dado que son un namero de 25 firmas, se ha tomado la

decision de considerar a toda la poblacion definida anteriormente.
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3.6. Técnicas e instrumentos de investigacion

Para el presente trabajo de investigacion se tomO en consideracion
informacion secundaria, especificamente los estados financieros de las
empresas del sector industrial que cotizan en la bolsa de valores de Lima,
proveniente de los organismos del sector privado y sector publico que
registran informacion sobre las cotizaciones de las acciones, rentabilidad y

ventas a través de los estados financieros de las empresas en estudio.

3.7. Ambito de investigacion

La investigacién abarcara las firmas del sector industrial que estan inscritas

en la BVL.

3.8. Procesamiento y andlisis de informacién

Respecto a la forma como se trataran los datos obtenidos, asi como, su
procesamiento se utilizardn técnicas estadisticas descriptivas y de inferencia
estadistica. De otro lado, las pruebas estadisticas a utilizar para la
comprobacion de las hipotesis planteadas en la presente investigacion
estaran relacionadas con las escalas de medicién y a la prueba de normalidad
de las series de tiempo, debido al tipo de escala de medicion y el resultado
de la prueba de distribucion de los datos, se utilizara el coeficiente de Rho

spearman.
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Asi mismo, se utilizara estadistica descriptiva para el desarrollo del analisis
de resultados, como las tablas distribucion de frecuencias, medidas de

tendencia central, entre otros.
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CAPITULO IV

ANALISIS DE RESULTADOS

4.1. Grado de endeudamiento

La figura 1, nos muestra el grado de endeudamiento de las 25 empresas que
corresponden al sector industrial que cotiza en la Bolsa de Valores de Lima, al
respecto, podemos indicar que la empresa Cervecera San Juan SA, muestra el
mayor grado de apalancamiento financiero, el cual asciende a 2.47 veces el
capital de la empresa. De otro, lado al que destacar la empresa Editora el
Comercio SA, la cual tiene en menor grado de endeudamiento, el cual asciende

a un indicador de 0.31.
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Figura 1
Grado de apalancamiento de las empresas del sector industrial inscritas en
BVL
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4.2. Rentabilidad sobre el patrimonio

La figura 2, nos muestra el grado de rentabilidad de las empresas industriales
que se encuentran inscritas en la Bolsa de Valores de Lima, al afio 2021, al
respecto, podemos indicar que la empresa Cervecera San Juan SA, es la que
tienen es mas alto indice con 59.02, seguido de otra empresa de mismo rubro,
Unidn Cerveras peruana Backus y Jhonson, cuyo indice es del 51.17, de otro
lado, las empresas siderdrgicas, tales como, Corporacidén Aceros Arequipa SA'y
la Empresa Siderargica del Per(, cuyos indices son 27,0 y 29.94

respectivamente.
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Figura 2
Rentabilidad sobre el patrimonio (%) de las empresas del sector industrial

inscritas en BVL
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4.3. Rotacion de activos

La figura 3, nos da a conocer la rotacion de los activos de las empresas del sector
industrial inscritas en la Bolsa de Valores de Lima, al respecto podemos
mencionar que la empresa Indeco SA, tiene el mayor indice, el cual asciende a
1.91, sequido de la empresa Industrias Electro Quimica SA, la cual tiene un
indice de 1.73, sequidamente esta la empresa Laive, cuyo indicador es 1.31, y
Gloria SA, con 1.06, las demas empresas del rubro industrial tienen valores

menores a 1.

Este indicador es muy importante ya que mide el grado de eficiencia de la
administracion y gestion de los activos de las empresas y contribuye a mejorar

los resultados de las empresas.
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Figura 3

Rotacion de activos de las empresas del sector industrial inscritas en BVL
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4.3. Solvencia

La figura 4, nos da a conocer el comportamiento del indice de solvencia de las
empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, para
el afio 2021, al respecto se puede apreciar que la empresa Cervecera San Juan
SA, tiene un indice de 0.71, seguido de la empresa nacional de acumuladores —
ATNA SA, y Leche Gloria SA, con un indice de 0.65, del mismo modo la
empresa Unidn de cerveceras Peruana Backus y Jhonson, cuentan con un indice
de 0.64, asi mismo, la Cervera San Juan, ademas las empresa Composur INC
SAC y Cementos Pacasmayo SAA, ambas empresas cuentan con un indice de

0.61.
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Es pertinente mencionar que este indicador nos refleja la capacidad de una
empresa para generar recursos con el propdésito de atender su compromiso
asumidos contra terceros, en consecuencia, podemos afirmar que el sector

industrial muestra indicadores razonables al respecto.

Figura 4

Solvencia de las empresas del sector industrial inscritas en BVL
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4.3. Liquidez

La figura 5, es un indicador relevante para las empresas, ya que denota la
capacidad que tiene para poder atender pagos inmediatos o con rapidez, en ese
sentido podemos interpretar que el Consorcio Industrial de Arequipa SA, tiene

un indicador de 3.75, seguido de Hidrostal SA, con 2.38, Manufactura de metales
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y aluminio RECORD SA, con 2.33, y 2.22 la empresa cementera Yura SA., todas

las demaés consideradas en el sector, muestran indicadores positivos.

Finalmente, es pertinente, precisar que este indicador esta centrado en la
capacidad que tienen los activos de la empresa en convertirse en efectivo, sin

perder su valor.

Figura 5

Liquidez de las empresas del sector industrial inscritas en BVL
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4.4. Rentabilidad de las actividades ordinarias

La figura 6, esta centrada en la rentabilidad de las actividades ordinarias de las
empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, en ese
sentido, podemos apreciar que la empresa editora el Comercio SA, tiene un
indice del 99.69, el cual es muy superior en relacién a todas las empresas que
participan de dicho sector, las dos empresas cerveceras, es decir, Union de

cerveceras peruana Backus y Jhonson y Cerveceria San Juan SA, tiene
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indicadores de 34.39 y 30.08 respectivamente, también destaca la empresa Yura

SA, con 22.9.

Figura 6
Rentabilidad de actividades ordinarias (%) de las empresas del sector

industrial inscritas en BVL
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4.5. Valor en libros

La figura 7, nos muestra el valor en libros de las empresas que se vienen
analizando que pertenecen al sector industrial y estan cotizando en la Bolsa de
Valores de Lima, este indicador refleja el valor intrinsico de las acciones de una
empresa, también se le Ilama valor contable. Al respecto, podemos apreciar que,
la empresa Consorcio industrial de Arequipa SA, tiene un indice de 1.144.15, el

cual es mas alto del conjunto de empresas analizadas, en segundo lugar, se
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encuentra la empresa fabrica peruana Eternit SA, con el valor de 717.05, seguido

de la empresa Michel y Cia SA., cuyo indice es de 529.22

Figura 7

Valor en libros % de las empresas del sector industrial inscritas en BVL.
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CAPITULO V

COMPROBACION DE HIPOTESIS

5.1. Prueba de hipdtesis general

En primer lugar, se ha tomado en consideracion los resultados de la prueba de
normalidad de Shapiro-Wilk, dado que la muestra es menor a 50 datos, de los
resultados, se puede concluir que los datos no se distribuyen normalmente, en
consecuencia, con la finalidad de comprobar las hipotesis planteadas, se
utilizara la prueba Rho Spearman, en ese sentido, se busca determinar si existe
asociacion entre las variables analizadas, el grado de fuerza, asi como, el

sentido de la relacion.



Tabla 2

Prueba de normalidad
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Kolmogorov-Smirnov?* Shapiro-Wilk
Estadistico gl Estadistico gl Sig.
Liquidez 0.160 24 0.112 0.878 24 0.008
Rortacién_Activos 0.146 24 0.199 0.897 24 0.018
Solvencia 0.151 24 0.167 0.936 24 0.134
Deuda_Patrimonio 0.093 24 200" 0.962 24 0.490
Rentabilidad_activ_ordinarias 0.323 24 0.000 0.556 24 0.000
Rentabilidad_Patrimonio 0.154 24 0.148 0.824 24 0.001
Valor_Libros 0.239 24 0.001 0.759 24 0.000

*. Esto es un limite inferior de la significacion verdadera.

a. Correccion de significacion de Lilliefors

5.2. Prueba de hipotesis general

Primera Hipotesis

Ho: EIl grado de endeudamiento no se relaciona con el rendimiento de las

firmas que cotizan en la bolsa de valores de Lima del sector industrial”

Hipotesis Alterna

H1: Elgrado de endeudamiento se relaciona con el rendimiento de las firmas

que cotizan en la bolsa de valores de Lima del sector industrial”

De los resultados de la tabla 3, podemos indicar que existe un grado de relacién

positiva y significativa, de las variables apalancamiento financiero y

rentabilidad de las empresas que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, para

el periodo 2021, el grado de asociacion es del 83.1%. De otro lado, se rechaza



42
la hipétesis nula y se acepta la hipdtesis alterna al 1% de significancia y dado
que es test estadistico es bilateral, contrastamos con el p-valor de 0.001 de la

prueba estadistica con el 0.005 del nivel de significancia de la prueba.

Tabla 3

Prueba de correlacion deuda y rentabilidad

Rentabilidad Deuda_Patrimo

_Patrimonio nio

Rho de Rentabilidad_Patrimoni Coeficiente 1.000 ,831**
Spearman o] de

correlacién

Sig. 0.001

(bilateral)

N 24 24

Deuda_Patrimonio Coeficiente ,831** 1.000

de

correlacién

Sig. 0.001

(bilateral)

N 24 24

** Correlacion es significativa en el nivel de 0.01(bilateral)

5.3. Pruebas de hipdtesis especificas

5.3.1. Hipdtesis especifica rentabilidad y Solvencia

Hipotesis Nula

Ho: El grado solvencia no se relaciona con la rentabilidad de las
empresas pertenecientes al sector industrial que cotizan en la

bolsa de valores.
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Hipdtesis Alterna

H1: El grado de solvencia se relaciona con la rentabilidad de las
empresas pertenecientes al sector industrial que cotizan en la

bolsa de valores.

De los resultados de la tabla 4, podemos indicar que existe un grado de relacién
positiva y significativa, de las variables solvencia y rentabilidad de las
empresas que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, para el periodo 2021, el
grado de asociacion es del 43.0%. De otro lado, se rechaza la hipdtesis nula y
se acepta la hipdtesis alterna al 5% de significancia y dado que es test
estadistico es bilateral, contrastamos con el p-valor de 0.014 de la prueba

estadistica con el 0.025 del nivel de significancia de la prueba.

Tabla 4

Prueba de correlacion solvencia y rentabilidad

Rentabilidad_P

Solvencia atrimonio
Rho de Solvencia Coeficiente 1.000 ,430*
Spearman de
correlacién
Sig. 0.014
(bilateral)
N 25 24
Rentabilidad_Patrimoni Coeficiente 430* 1.000
o] de
correlacién
Sig. 0.014
(bilateral)
N 24 24

* La correlacién es significativa en el nivel 0,05 (bilateral).
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5.3.2. Hipotesis especifica rentabilidad y rotacion de activos

Hipdtesis Nula

Ho: El grado rotacion de activos no se relaciona con la rentabilidad
de las empresas pertenecientes al sector industrial que cotizan

en la bolsa de valores.

Hipotesis Alterna

H1: El grado rotacion de activos se relaciona con la rentabilidad de
las empresas pertenecientes al sector industrial que cotizan en la

bolsa de valores.

De los resultados de la tabla 5, podemos indicar que existe un grado de relacién
positiva y significativa, de las variables rotacién de activos y rentabilidad de
las empresas que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, para el periodo 2021,
el grado de asocacion es del 44.5%. De otro lado, se rechaza la hipétesis nula
y se acepta la hipdtesis alterna al 5% de significancia y dado que es test
estadistico es bilateral, contrastamos con el p-valor de 0.011 de la prueba

estadistica con el 0.025 del nivel de significancia de la prueba.



Tabla 5

Prueba de correlacion rotacion de activos y rentabilidad

Rentabilidad Rortacion_Activ

_Patrimonio 0s

Rho de Rentabilidad_Patrimoni Coeficiente 1.000 ,445*
Spearman o] de

correlacion

Sig. 0.011

(bilateral)

N 24 24

Rortacion_Activos Coeficiente A445*% 1.000

de

correlacion

Sig. 0.011

(bilateral)

N 24 24

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

5.3.3. Hipdtesis especifica rentabilidad y liquidez

Hipotesis Nula
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Ho: EIl grado liquidez no se relaciona con la rentabilidad de las

empresas pertenecientes al sector industrial que cotizan en la

bolsa de valores.

Hipdtesis Alterna

H1: El grado liquidez se relaciona con la rentabilidad de las empresas

pertenecientes al sector industrial que cotizan en la bolsa de

valores.
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De los resultados de la tabla 6, podemos indicar que existe un grado de relacién
positiva y significativa, de las variables liquidez y rentabilidad de las empresas
que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima, para el periodo 2021, el grado de
asociacion es del 52.8%. De otro lado, se rechaza la hipétesis nula y se acepta
la hipotesis alterna al 5% de significancia y dado que es test estadistico es
bilateral, contrastamos con el p-valor de 0.002 de la prueba estadistica con el

0.025 del nivel de significancia de la prueba.

Tabla 6

Prueba de correlacion liquidez y rentabilidad

Rentabilidad
_Patrimonio Liquidez
Rho de Rentabilidad_Patrimoni Coeficiente 1.000 ,528*
Spearman o] de
correlacién
Sig. 0.002
(bilateral)
N 24 24
Liquidez Coeficiente ,528* 1.000
de
correlacion
Sig. 0.002
(bilateral)
N 24 24

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

PRIMERA:

SEGUNDA:

TERCERA:

Todas las empresas que forma parte del sector industrial y que listan en
la Bolsa de Valores de Lima, hacen uso del apalancamiento financiero
o0 el uso de financiamiento de terceros, principalmente por la emision
de activos financieros, como son los bonos, asi mismo, cuentan con
financiamiento del sistema financiero. Es necesario precisar que las
empresas de este sector requieren recursos, tanto para capital de trabajo,
como la adquisicion de activos fijos para ampliar sus plantas

industriales o para colocar otras.

Respecto a la rentabilidad sobre el patrimonio — ROE, podemos precisar
que las empresas del sector cervecero son las que tienen una mayor
rentabilidad, es decir, un indice superior a 50, respecto a las otras
empresas, seguido de las empresas sideruargicas y del acero, las cuales
tiene un indicador superior a 25, estas empresas son altamente rentables,

respecto a las otras que se encuentran inmersas en la industria.

En relacion al indicador de solvencia, podemos concluir que las
empresas del sector cervecero cuentan con mejores resultados, los
cuales se encuentran alrededor de 65, asi mismo, las empresas de lacteos
y de alimentos en general tiene indices bastante aceptables, alrededor
del 0.45., estas empresas, tiene una alta capacidad de hacer liquidos sus
activos, por la naturaleza del negocio, el cual se caracteriza por tener

una alta demanda.



CUARTA:
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Todas las empresas del sector industrial tienen un alto valor en libros,
es decir, contables, dada la naturaleza de los negocios a los cuales se
orientan, si bien es cierto, este indicador no refleja el valor de mercado
de los activos financieros de cada una de ellas, por lo menos nos dan

una referencia del valor de las mismas.
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RECOMENDACIONES

PRIMERA:

SEGUNDA:

TERCERA:

Las empresas analizadas, es decir, del sector industrial, las mismas que
estan listadas en la Bolsa de Valores de Lima, muestran un alto grado
de apalancamiento, sin embargo, lo han tomado adecuadamente, dado
que la rentabilidad del sector es aceptable, mas aun en el contexto
mundial en que se desenvuelven, en consecuencia, deberian seguir
financiando sus operaciones de largo plazo con la oferta publica de
bonos o acciones, con el proposito de obtener recursos a un menor costo

financiero, que les permita incrementar su rentabilidad.

Las empresas del sector industrial, tienen buenos indices de solvencia,
en ese sentido, deberian intentar mantenerlos o mejor aun
incrementarlos, ya que, eso implica tener una adecuada capacidad
financiera para atender las obligaciones que estas mantienen en el

mercado financiero u otro.

La rentabilidad de las empresas es adecuada, dado el giro del negocio
de cada uno de los participantes del sector, sin embargo, existen
empresas que tienen una rentabilidad muy inferior a su costo de
oportunidad, en esos casos, deberian desarrollar e implementar acciones
estrategicas que permitan elevar la misma, como, por ejemplo,
internacionalizdndose o minimizando sus costos de produccién con el

uso de tecnologia.
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CUARTA: El valor en libros, el cual representa el valor contable de las acciones de
las empresas del sector industrial, si bien es cierto, no reflejan el
verdadero precio de mercado de las mismas, sin embargo, nos dan una
referencia del valor de la empresa, de otro lado, el valor de mercado, el
cual recoge las percepciones de la administracion de las empresas, asi
como los proyectos futuros, y la respuesta al entorno, deben ser
positivos, ya que este refleja el verdadero valor de la empresa en el

mercado.
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MATRIZ DE CONSISTENCIA
Titulo de investigacion: Apalancamiento financiero y su relacién con el resultado de las empresas del sector industrial que cotizan en la Bolsa de Valores de LIma, afio 2021
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Problema general Objetivo general Hipétesis general
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¢ . ° € d Establecer cual es la relacion entre el grado  |“El grado de endeudamiento se relaciona con|
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las firmas del sector industrial que o X . . . V.1. Rentabilidad
. . . rendimiento de las firmas del sector industrial |bolsa de valores de Lima del sector|
cotizan en la BVL del Perd, periodo . P . X
2021 que cotizan en la BVL del Perd, periodo 2021 |industrial”
Problemas especificos Objetivos especificos Hipétesis especificas
a) ¢(Cual es la relacion entre grado|a) Analizar cual es la relacion entre el grado|, . . V.D. Grado de Deuda/Patrimonio
. L . L ‘El grado de solvencia se relaciona con la . . . .
de solvencia con el rendimiento de|de solvencia y el rendimiento de las firmas " . endeudamiento Caja+Bancos/Pasivo corriente
. . . . . rentabilidad de las empresas pertenecientes| .~ . A
las firmas del sector industrial que|del sector industrial que cotizan en la BVL . . X Liquidez Activo/Pasivo
. P . P . al sector industrial que cotizan en la bolsa de . .
cotizan en la BVL del Perd, periodo|de Perd, periodo 2021. valores” Solvencia Ventas netas/Activo total neto
2021? Rotacién de activos medio

b) ¢Cual es la relacion entre grado
la rotacion de activos y el
rendimiento de las firmas del sector|
industrial que cotizan en la BVL del
Per(, periodo 2021?

c) ¢Cudl es la relacion entre la
liquidez y la rentabilidad de las
firmas del sector industrial que
cotizan en la BVL del Per, periodo
2021?

b) Analizar cual es la relacion entre el graq
de rotacién de activos y el rendimiento de las
firmas del sector industrial que cotizan en la
BVL de Per(, periodo 2021.

c) Analizar cual es la relacion entre la
liquidez y el rendimiento de las firmas del
sector industrial que cotizan en la BVL de
Perd, periodo 2021.

“El grado rotacién de activos se relacional
con la rentabilidad de las empresas
pertenecientes al sector industrial que cotizan
en la bolsa de valores”

“El grado liquidez se relaciona con la
rentabilidad de las empresas pertenecientes|
al sector industrial que cotizan en la bolsa de
valores”

Método y Disefio

Poblacién y Muestra

Técnicas e Instrumentos

Tipo de Investigacion:

Nivel de investigacion:

Disefio de investigacion:

Descriptiva, relacional

Relacional

No experimental, descriptiva

Poblacion:

Empresas del sector industrial que cotizan en
la BVL, 2021

Muestra:

Censo

M¢étodo: Descriptivo, relacional

Técnica: Andlisis de contenido

Tratamiento estadistico:
Coeficiente de correlacion de Rho
Spearman






