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RESUMEN

El presente trabajo de investigacion se realiz6 con el objetivo de poder
sefialar la influencia que tiene el apalancamiento financiero en la rentabilidad de la
empresa Yura S.A, periodo 2009 hasta el 2018. El disefio de esta investigacion es

no experimental, a su vez la poblaciéon y muestra estd formada por los estados



financieros de la empresa por 40 meses.

Este trabajo se procesé con la finalidad de poder determinar la solucién al:
problema planteado: ;Cudl es la influencia del apalancamiento financiero en la
rentabilidad de la empresa Yura S.A. en los afios 2009-20187; también el Objetivo
planteado es: Determinar la influencia del apalancamiento financiero en la
rentabilidad de la empresa Yura S.A., afio 2009-2018, y a la Hipétesis plateada que
es: El Apalancamiento Financiero influye en rentabilidad de la empresa Yura S.A.
en los afios 2009-2018. La investigacion se realizo en base a la informacion que se
pudo obtener de la pagina oficial de la Superintendencia del Mercado de Valores,
donde se obtuvo los estados financieros y los resultados que se pudieron obtener se

encuentran expuestos a través de las tablas.

Entonces llegando asf a la conclusion segiin al método que se ha utilizado,
donde nos indica que el nivel de relacion entre las variables del apalancamiento

xi

financiero y la rentabilidad, se confirman las hipétesis que se plantearon en
donde se muestra que si existe una relacidon negativa y directa entre ambas

variables. Palabras clave: Apalancamiento financiero, rentabilidad.

ABSTRACT

The present research work was carried out with the objective of being able
to point out the influence that financial leverage has on the profitability of the

company Yura SA, period 2009 to 2018. The design of this research is non



experimental, in turn the population and Sample is formed by the financial

statements of the company for 40 months.

This work was processed in order to determine the solution to the problem
posed: What is the influence of financial leverage on the profitability of the
company Yura S.A. in the years 2009-2018 ?; The objective is also: To determine
the influence of financial leverage on the profitability of the company Yura S.A.,
year 2009-2018, and the Silver Hypothesis that is: Financial Leverage influences
the profitability of the company Yura S.A. in the years 2009-2018. The
investigation was carried out based on the information that could be obtained
from the official website of the Superintendence of the Securities Market, where
the financial statements were obtained and the results that could be obtained are

exposed through the tables.

Then reaching the conclusion according to the method that has been used,
where it indicates that the level of relationship between the variables of financial

Xii

leverage and profitability, confirms the hypotheses that were raised where it is
shown that if there is a negative relationship and Direct between both variables.

Keywords: Financial leverage, profitability.

INTRODUCCION

En el presente trabajo de investigacién titulado:  “EL



APALANCAMIENTO FINANCIERO Y SU INFLUENCIA EN LA
RENTABILIDAD DE LA EMPRESA YURA S.A, ANO 2009-2018”, tuvo el
objetivo de poder explicar como el apalancamiento corre cierto riesgo de no poder
subsanar las obligaciones que la empresa ha adquirido y en cémo este influye
también el riesgo de que sus costos financieros vayan incrementidndose a los
cargos fijos, el propésito es poder subir el nivel de la ganancia antes de los

impuestos para asi pueda afrontar los costos financieros.

Se sabe que las empresas con rapido crecimiento pueden llegar a recurrir a
fuentes externas de financiamiento, también el financiamiento a través de sus
recursos propios de la empresa es mas costoso y limitado, que a través de terceros
debido a que los mismos accionistas o empresarios estdn en la busqueda de tasas
de rentabilidad superiores. Por este motivo para poder comenzar con el
apalancamiento primero se tiene que hacer un estudio minucioso y ver cudles son
los beneficios y/o problemas que tendria si se elige apalancarse.

Asi se puede llegar a la definicién que todo apalancamiento, empresas u
otros puede llegar a tener un riesgo de no poder asimilar sus costos financieros ya
que este va en un incremento a los cargos fijos, aumentar el nivel de ganancia antes

de los impuestos e intereses y asi poder afrontar los costos financieros.

La bolsa de valores se ha podido examinar que existen algunas empresas
que se encuentran en un proceso de liquidez, ya que estas empresas necesitan de

un

capital externo para asi poder empezar con sus actividades comerciales, lo que



significa que para poder cumplir con sus obligaciones financieras generadas
disminuyendo notablemente las ventas, el capital hasta asi poder llegar al cese de
la actividad; teniendo en cuenta que a mayor apalancamiento mayor podria ser el
riesgo.

CAPITULO I: titulado Planteamiento del problema podemos observar la
descripcién del problema de la empresa, en su apalancamiento financiero en su
rentabilidad y también en los resultados que la empresa Yura S.A obtiene después
de su apalancamiento que vendria a ser la Formulacién del problema principal y

secundarios, también encontraremos el objetivo principal y secundario.

El problema principal es: ;Cudl es la influencia del apalancamiento
financiero en la margen de ganancia de la empresa Yura S.A. en los afios 2009-
20187, y el secundario es: ;En qué medida el apalancamiento financiero influye en
el ROE de la empresa Yura S.A. en los afios 2009-2018?, ;De qué modo el
apalancamiento financiero tiene influencia en el ROA de la empresa Yura S.A. en

los afios 2009-2018?

También tenemos los objetivos de investigacion, donde el general es:
Determinar la influencia del apalancamiento financiero en el margen de ganancia
de la empresa Yura S.A., afio 2009-2018. Y el especifico es: Establecer en qué
medida el apalancamiento financiero influye en el ROE de la empresa Yura S.A.,
aflo 2009-2018. Determinar en qué medida el apalancamiento financiero tiene

influencia en el ROA de la empresa Yura S.A., afio 2009-2018.

CAPITULO II: en este capitulo tenemos el Marco tedrico, antecedentes del



estudio, internacionales y nacionales, aqui podemos ver algunas de las tesis que
tienen relacidon con el tema de nuestra investigacion. También encontramos las
Bases tedricas, aqui se define sobre las variables: apalancamiento financiero y la
rentabilidad, Deuda de capital, endeudamiento, ROE, ROA vy definiciones de los

conceptos basicos que se manejan.

Y por ultimo tenemos las Hipétesis generales y especificas, donde la
hipétesis general es: El Apalancamiento Financiero influye en el margen de
ganancia de la empresa Yura S.A. en los afios 2009-2018. Y la hipotesis especifica
es: El nivel de ventas influye en el ROE de la empresa Yura S.A. en los afios 2009-
2018. Y El nivel de solvencia influye en la ROA de la empresa Yura S.A. en los

afios 2009-2018.

CAPITULO III: tenemos la Metodologia, aqui se encuentra el tipo de
investigacion, el disefio de investigacion, la poblaciéon y muestra, técnicas e
instrumentos d recoleccion y procesamiento de datos que se han obtenido.

CAPITULO IV: con nombre Resultados y discusién, tenemos el
tratamiento estadistico que se han desarrollado con los estados financieros donde
pudimos obtener resultados tanto en la variable independiente y dependiente,

como también sus indicadores: ratio de deuda de capital, endeudamiento, ROE,

ROA.

Finalmente se obtendra la verificacion de las Hip6tesis tanto la general y la

especifica.

CAPITULO I: PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA



1.1.Descripcion del problema

Sabemos que en el dia hoy las compafiias del sector industrial se inquietan
demasiado por poder minimizar sus gastos y/o costos para que asi puedan
maximizar sus ganancias por lo que se hard un breve estudio de como es la
influencia del apalancamiento financiero en donde se considera el crecimiento

empresarial o comercial.

Se es comprensible de que la gran mayoria de personas puedan lograr
comprender todos o algunas de las consecuencias que se puede tener cuando se
obtiene un apalancamiento para que la empresa sea eficaz y obtenga rendimiento,
ya que puede que hayan tenido ya experiencias; y ahi pudieron dar a conocer
algunas de esas experiencias que les sirven para poder mejorar todo lo que
obtuvieron de un apalancamiento financiero, asi a su vez también tenemos al otro
lado de personas que tendrian o tendrdn la necesidad de poder conseguir una
asesoria para que puedan afrontar los problemas, también se sabe que en el
mercado internacional se pueden determinar que ha aumentado el mercado
financiero, por lo que el sistema econdmico ya no es un tanto inflexible como en
épocas anteriores, donde no habia una facilidad de poder tener un financiamiento,
en estos tiempo ya la situacion es muy diferente se tiene oportunidades donde la
entidad sea micro o macro tienen ya la facilidad y oportunidad de un

financiamiento.



Se comprende que si el apalancamiento es superior la rentabilidad también
lo es, entonces ;qué es lo que hace que influya tanto para un incremento sobre la

rentabilidad?

Para esto se presenta esté trabajo de investigacion, donde se tiene como
proposito de poder precisar la influencia del apalancamiento financiero en la

rentabilidad de la empresa Yura S.A, dentro del periodo del 2009 hasta el 2018.

Yura el 23 de marzo del 2009 aprob6 la memoria de los estados financieros
correspondientes al ejercicio anterior, determinando que las utilidades retenidas en
los afios anteriores por un monto de s/.72, 678, 000.00 asi con el saldo de las
utilidades del ejercicio del 2008 equivalente a S/. 136,660,000 se mantengan en la
cuenta de resultados acumulados. El 08 de abril del 2009 se resolvid aprobar la
emision de bonos corporativos hasta la suma de US$100°000,000.00 (cien

millones de ddlares americanos) a su equivalente en moneda nacional.

La empresa en el aino 2009 su participacién fue de un 14.7%, donde sus
ventas netas aumentaron a un 3.1% de s/.448.4 millones en el afio 2008 a s/.462.2

millones en el mercado nacional.

Al 31 de diciembre del 2009 existen cuentas por cobrar a empresas
relacionadas por un total de S/.110.1 millones a corto plazo y S/.19.9 millones a
largo plazo, también la compaiiia ha entregado fianzas y ha otorgado avales por un
total de US$ 25.5 millones, en garantia de obligaciones de empresas vinculadas

con terceros.

Los ingresos por venta del afio 2009 comprendieron las siguientes partidas:

ventas de cemento por S/. 386.2 millones que compara favorablemente con las del



2008 en 1.7%. El costo de venta total de Yura S.A ha sido ligeramente superior en
0.1% en el afio 2009 que reportd S/.237.5 millones, que se compara del 2008 de S/.
237.2 millones. Su utilidad bruta del afio 2009 alcanzo los S/.224.7 millones
superior al afio anterior que fue de S/.211.2 millones con una variacion de 6.4%

resultando en un margen bruto de 48.6% en el aiio 2009. (R Vito, 2010)

La aportacion de la empresa Yura S.A en el mercado nacional del 2012 fue
de un 15.2%. y en el 2011 fue de un 13.9%. sus ventas aumentaron un 16.7% de
S/. 711.4 millones en el 2011 a S/. 830.5 millones en el 2012. El 31 de diciembre
del 2012 existen las cuentas por cobrar a empresas relacionadas por un total de S/.
126.86 millones a corto plazo y S/. 9.8 millones a largo plazo. A su vez la
compaiia ha entregado fianza por S/.20.2 millones y ha otorgado avales por un
total de US$ 45.9 millones, en garantia de obligaciones de empresas vinculadas

con terceros.

Su utilidad neta fue de S/. 219.4 millones que compara con S/. 233.6
millones del afio 2011. Esta variaciéon de la utilidad neta se ha debido
principalmente a menores dividendos recibidos durante el 2012, no obstante, una
mayor utilidad operativa registrada en el 2012. El margen neto obtenido en el afo
2012 es de 26.4% sobre las ventas. En el pasivo no corriente la reduccioén se
visualiza en las obligaciones financieras que pasan de S/. 395.3 millones en el 2011
a S/. 304.3 millones en el 2012, el patrimonio se incrementé de S/. 837.8 millones
en el 2011 a S/.8990.9 millones en el 2012, producto de la utilidad del ejercicio

(S/. 219.4 millones) neto de la distribucién de dividendos por S/.166.4 millones.



(Rodriguez R J. C., 2013, pag. 11)

Al treinta y uno de marzo del 2013 Yura S.A. reporto unas utilidades por
S/.1,179 (S/.4,063 en el 2012) y una supresion de S/.4,829 (S/.2,489 en el 2012),
donde el valor neto abarca la diferencia en cambio neto, que se encuentra en los
estados de resultados integrales. Si el treinta y uno de marzo del ano 2013, la
moneda del nuevo sol se hubiera aumentado o disminuido en un 5% con una
vinculacién al délar estadounidense, la utilidad después de impuestos por el
periodo habria tenido un incremento o una perdida (en miles) S/.9,463 (S/.8,993
en el afio 2012) principalmente como resultado de las ganancias/pérdidas de
cambio en las obligaciones financieras que se mantienen en ddlares
estadounidenses. A su vez al treinta y uno de marzo de 2013, la Compaiia
mantiene cuentas por cobrar vigentes por S/.16,394,000 (S/.18,611,000 al 31 de
diciembre de 2012). Al treinta y uno de marzo de 2013, la empresa Yura S.A.
conserva sus cuentas por cobrar comerciales vencidas, pero no degeneradas por S/.
2,503,000 (S/.6,259,000 al treinta y uno de diciembre de 2012) ya que estin
asociadas con clientes por los que se ha determinado sobre la base de informacién
histérica que no muestran indicios de alguna infraccion. (Rodriguez R J. , 2013,
pag. 04)

En la bolsa de valores de Lima se encuentra:

Se sabe que la funcién de la empresa es la produccién y venta de cemento,
afiadiendo las actividades de extraccion y molienda de los minerales metélicos y no

metélicos, preparacién, procesamiento y transporte de estos desde sus canteras



hasta la planta de producciéon. Y estd ubicada en el departamento de Arequipa
cuenta con un drea aproximada de 144 hectdreas y un drea construida de 39,822

m2, donde produce cuatro variedades de cemento Portland y una de cemento

Puzolanico. Estas son diferentes entre si por la mezcla de Clinker1, yeso y

puzolana, asi como en empleo de cada una de ellas.

Entones, el 15 de mayo de 2018 la Compaiiia informo la venta del 70% de
las acciones de Industrias Cachimayo por US$15.2 millones. Y el 8 de agosto se
planteé poner en marcha el proyecto de fusion entre Yura y Cementos Otorongo.
seguidamente a la fecha de corte, se anuncié que UCEM consiguié6 Hormigones
Hércules por US$16.0 millones, que viene siendo la segunda concretera mads

grande de Ecuador

Al inicio del semestre del 2018, la empresa muestra activos por S/6,886.3
millones, una cifra tenuentemente por debajo al periodo del ejercicio previo (-
1.00%). Esta modificacion se manifiesta por un menor activo circulante (-15.19%
interanual), lo que consigue afrontar el incremento mostrado por los activos no
corrientes (+3.35%), proveniente del mayor activo fijo. En relacién con este
ultimo, se destaca la tendencia en aumento contemplada a lo largo de los periodos
estudiados en linea con la adquisicién de nuevas subsidiarias y de la construccién
de la nueva planta de Clinker de UCEM, entre otras menores. Previamente, el
activo fijo sigue como la principal cuenta del balance teniendo su participacion de

52.38% a 58.62% entre junio del 2017 y el 2018.

En junio de 2018, los pasivos de la empresa alcanzan S/3,746.8 millones



regresando en 6.49% con lo registrado 12 meses anterior, resultado de las
inferiores cuentas por pagar comerciales (-26.76%). En esa linea, se ve un inferior
nivel de cuentas por pagar a entidades relacionadas, al igual que en junio de 2017
tenia una deuda que se consiguid por una relacionada para la obtencion del

36.19% sobrante

de las acciones de UCEM por US$150.0 millones. El veinte de marzo de 2017,
UCEM se uni6 con una entidad relacionada reduciendo el pasivo detallado, con lo
que la deuda financiera se aumenta interanualmente de S/2,434.6millones a
S/2,792.6 millones. Las obligaciones financieras de la entidad toman préstamos y
pagarés por S/2,286.0 millones (+S/558.6 millones en relacién a junio del 2017)
como lo pronunciado, tal como los arrendamientos financieros por S/10.8 millones
(-S/11.3 millones). entonces, el saldo en circulacion de los bonos corporativos
obtiene los S/501.8 millones tras regresar en los S/162.7 millones en los dltimos 12
meses, conformado por dos emisiones locales, asi como dos emisiones en el

mercado de capitales boliviano.

A la fecha de corte de andlisis, el patrimonio de la empresa atribuible a la
matriz incrementa a un S/2,825.0 millones, con cifra de 8.10% superior a la
registrada en semejante al periodo del ejercicio anticipado y compuesta en 62.41%
de los rendimientos acumulados. Por lo cual, Equilibrium tiene en cuenta que,
como medida moderada, la empresa tiene que capitalizar parcialmente estos
resultados, de tal manera que los indicadores de apalancamiento no se eleven con

la distribucién de dividendos, mds adn teniendo presente que su politica es de un



60% de los resultados obtenidos de libre disposicion. También, tiene que
recalcarse que en JGA se dijo en no distribuir las ganancias del ejercicio del afio
2017, el indicador del apalancamiento contable de la entidad, medido como pasivo
con relacion al patrimonio, baja interanualmente de 1.36 a 1.19 veces, resultado del
mas alto del patrimonio en registro. Por su lado, la el apalancamiento financiera
(deuda financiera con relacion al EBITDA) aumenta de un 2.80 a un 3.23 veces,
en linea
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con las mayores obligaciones financieras, las cuales se incrementan en mayor

proporcién que el EBITDA.

El treinta de junio del afio 2018, la empresa registra ingresos por
actividades ordinarias por un monto de S/1,301.3 millones, y estos aumentan
interanualmente en un 4.73%. Por la linea de negocio, se visualiza en un aumento
en los ultimos 12 meses de 6.85% en las ventas de cemento y cal, lo cual consigue
hacer frente a los inferiores ingresos por venta de concreto (-9.00%) y otros
(-24.07%). Asu vez, el costo de ventas de bienes y servicios totaliza en un S/893.4
millones manifestando un aumento visible interanual de 10.32% derivado de la

importacion de su materia prima.

Entonces, la empresa tiene un ingreso de S/49.8 millones proveniente de la
venta del 70% de las acciones de Industrias Cachimayo, lo que esto nos lleva a una
ganancia operativa, incremente en un 0.95% obteniendo un S/296.4 millones. Con
relacién a lo anterior, el margen operativo se adecua de un 23.63% a un 22.78%.

Los ingresos financieros de la Compaifiia ascienden a S/8.1 millones a junio de



2018, por debajo de los S/9.7 millones registrados 12 meses atrés, en linea con las
menores inversiones financieras, mientras que los gastos financieros presentan un
crecimiento de S/10.3 millones derivado de las mayores obligaciones. Tras
incorporar la ganancia por valor patrimonial proporcional (S/15.6 millones)
asociada a la venta de la subsidiaria antes indicada, asi como el ingreso por
diferencia cambiaria y el pago por impuesto a las ganancias, la Compafiia presenta
un resultado neto de S/169.6 millones al 30 de junio de 2018, 3.02% debajo de lo
registrado en similar periodo del ejercicio previo. El resultado actual permite
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registrar rentabilidades promedio anualizadas sobre los activos (ROAA) y para sus
accionistas (ROAE) de 4.16% y 9.45%, respectivamente; indicadores que
presentan una tendencia decreciente que se explica en parte por las nuevas

inversiones que estd realizando la Compaifiia.

La generacion de la Compaiifa medida a través del EBITDA presenta un
crecimiento de 2.45% entre junio de 2017 y 2018, totalizando S/432.9 millones. El
EBITDA anualizado logra cubrir los gastos financieros en 4.24 veces y el servicio
de deuda en 1.60 veces, coberturas que se mantienen debajo de lo registrado en
periodos previos. Asimismo, el margen EBITDA se ajusta interanualmente de
34.01% a 33.27%. Por otro lado, el flujo de caja operativo (FCO) muestra un ajuste
interanual de 26.40% hasta totalizar S/256.9 millones, situacién que responde a
una menor cobranza de clientes. De este modo, el FCO anualizado disminuye la
cobertura que otorga a gastos financieros de 5.23 a 2.76 veces y al servicio de

deuda de 2.35 a 1.04 veces. (Tejada & Regis, 2018, pags. 3,4,5)



También en el informe de clasificacion nos dice:

Aqui nos dicen que luego de una evaluacién realizada, Yura estd en la
categoria AAA.pe asignada al Cuarto Programa de Bonos Corporativos Yura S.A.
La clasificacion otorgada se sustenta en el respaldo patrimonial del Grupo Gloria -
Grupo Econdmico al que Yura S.A. y Subsidiarias (en adelante Yura y Subsidiarias
o la Compaiiia) pertenecen. Ademads, considera el importante posicionamiento
alcanzado por la Compafifa en la region sur del Pert (donde desarrolla sus
operaciones), asi como en Bolivia y Ecuador a través de sus subsidiarias de
reciente
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adquisicién, como consecuencia del reconocimiento que tienen sus marcas y
productos. Sumado a lo anterior, aportan a la clasificaciéon los niveles de
generacion de efectivo y EBITDA, asi como las coberturas brindadas por estos,
observados durante los tltimos periodos. Contribuye también a la clasificacion el
Contrato de Fianza suscrito, mediante el cual los Fiadores (Calcesur, Cachimayo y
Supermix) respaldan las obligaciones que se generen dentro del Cuarto Programa

de Bonos Corporativos.

Adicional a lo anterior, con fecha 23 de enero de 2015, Yura se adjudico el
Proyecto de Vinculaciéon de un Socio Estratégico Cementero para la empresa
Unién Cementera Nacional UCEM C.E.M. (Ecuador) llevado a cabo por la
Empresa Publica Cementera del Ecuador (EPCE). Consecuentemente y tras el

aporte de US$230.00 millones realizado en setiembre de 2015, Yura -a través de



Casaracra adquiri6 el 61.79% de participacién en el capital social de UCEM,
convirtiendo a esta dltima en subsidiaria de la Compafiia a partir de fines del tercer
trimestre de 2015. Adicionalmente, en noviembre de 2015, Calcesur adquiri6 el
100.00% de participacion de Inversiones G & Minerales S.A.C., empresa dedicada
a la produccién y comercializacion de cal, incorpordndola como subsidiaria de
Yura. Al 31 de diciembre de 2015, la Compaiiia presenta activos por S/6,129.01
millones, los mismos que crecen 34.49% respecto al afo anterior como
consecuencia, principalmente, de la incorporaciéon de los activos de UCEM,
subsidiaria de la Compaiiia desde setiembre de 2015. Al 31 de marzo de 2016, los
activos se ubican en S/5,950.36 millones, -2.91% respecto al cierre de 2015.
(Devoto Acha, 2016, pag. 1)
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Adicionando también se sabe que la cementera Yura, propiedad del grupo
Gloria, suscribi6 el contrato marco de inversioén con la Empresa Pablica Cementera
de Ecuador (EPCE) que formaliza el compromiso de inversion de la compaifiia

arequipeifia por US$ 230 millones.

La suma serd pagada en efectivo después de cumplir con los requisitos
legales y reglamentarios aplicables. Esta operacion se realiz6 en 23 de enero
reciente, informo la empresa peruana. Una vez efectuada la inversion, Yura serd el
accionista mayoritario de la Unién Cementera Nacional (UCEM) con un 63,5 % de

participacion accionaria. (Delgado Parker, 2015)

En resumen, la empresa Yura S.A en el afio 2015 conto con un alto nivel de

apalancamiento siendo una de las causas la oferta de recompra que la empresa



utilizo debido a la variacién del tipo de cambio.

El apalancamiento en el Perd

En el libro “El Arbol de la Mostaza: Historia de las Microfinanzas en el
Perti” se sustenta que la fase de democratizacion del crédito que sobrevivio el pais
desde la década de los 50 obtuvo diferentes esfuerzos, con una indiferencia
impropia de la realidad que se vivia. A partir de los afios ochenta los importantes
personajes del apalancamiento hacen su aparicion, asi como cajas municipales,
accion comunitaria que con el pasar de tiempo se convierte en la entidad bancaria
Mi banco. A partir de ese periodo se ha ido desarrollando un proceso de préstamos
que se basan en la confianza y asi fue como se cred la nocién de finanzas auto
sostenibles. (webb, Conger, & Inga, 2009)
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En el Pert en los afios del 2000 al 2010, se puede observar un incremento
del sector financiero. Esto lleva a que pueda llegar a expandirse a todos los
departamentos del Peru. Dentro del afio 2004 los créditos a las mypes y micros
solo lo ofrecian las cooperativas, cajas municipales, mientras que la banca se
ocupaba de las 21 empresas grandes. Comprendiendo la envergadura los bancos
en el mundo comenzaron a financiar a las microempresas otorgando liquidez para

las colocaciones de trabajo.

1.2.Formulacion del problema



1.2.1. Problema principal

(Cual es la influencia del apalancamiento financiero en la rentabilidad de la

empresa Yura S.A. en los anos 2009-2018?

1.2.2. Problemas especificos

(En qué medida el apalancamiento financiero influye en el ROE de la

empresa Yura S.A. en los afios 2009-2018?

(De qué modo el apalancamiento financiero tiene influencia en el ROA de
la empresa Yura S.A. en los afios 2009-2018?
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1.3.Justificacion, importancia y alcances de la investigacion

En este proyecto se enfocard en estudiar lo relevante del crecimiento en el
drea econdmica — financiera de la empresa, donde nos aceptara saber sobre el
dominio que hay entre el apalancamiento financiero y la rentabilidad de la entidad
YURA S.A periodo 2009 — 2018, para ello se es importante el uso correspondiente
de la deuda ya que este es un procedimiento y asi obtener una mejora en la

rentabilidad de la entidad por encima de sus propios recursos de la entidad y como



resultado obtener los accionistas.

Se sabe que el apalancamiento se determina como la manera en la que una
entidad puede crear costos fijos asociados, este puede ser para sus ventas o para sus
operaciones de produccién. También se puede decir que al apalancamiento estudia
segin como es desarrollada la rentabilidad de la entidad por motivo del
endeudamiento. La obtencion de sus costos fijos estd centrada tanto en sus ventas
como también en sus operaciones.

No dicen que, el apalancamiento financiero es la consecuencia que
producen las empresas como resultado de emplear los fondos propios como
ajenos, logrando un aumento en su rentabilidad, por medio de su estructura
financiera y operativa. sustenta: (Cordova, 2012)

“El apalancamiento se refiere a los efectos que tienen los costos fijos sobre
el rendimiento que ganan los accionistas; por lo general mayor apalancamiento se
traduce en rendimientos més altos, pero mas volatiles” segin Gitman y (Zutter &
Gitman, 2012, pag. 55)
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1.4.0bjetivos

1.4.1. Objetivo general

Determinar la influencia del apalancamiento financiero en la rentabilidad de

la entidad Yura S.A., afio 2009-2018.



1.4.2. Objetivos especificos

Establecer en qué medida el apalancamiento financiero influye en el ROE

de la entidad Yura S.A., afio 2009-2018.

Determinar en qué medida el apalancamiento financiero tiene influencia en
el ROA de la entidad Yura S.A., afio 2009-2018.
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CAPITULO II: MARCO TEORICO

2.1. Antecedentes del estudio

2.1.1. Antecedentes internacionales

Segtn el trabajo de investigaciéon de Moyolema: La gestion financiera y su
impacto en la rentabilidad de la cooperativa de ahorro y crédito Kurifian de la
ciudad de Ambato afio 2010. Universidad Técnica de Ambato. tiene que: al
ejecutar una conclusion de la cooperativa de ahorro y crédito Kurifian. Se dice que
hoy en dia no tiene una gestién financiera precisa lo que esto nos permite
aumentar su rentabilidad y a su vez no ha podido crecer como institucién entonces
tampoco hay algin tipo de estrategias optima donde la institucion pueda apoyarse.

Se precisa que también que la demora en la creacién de los estados financieros y



este no se ha podido realizar un andlisis econémico de la institucién conduciendo
una llevando a una fluctuacién econdémica financiera. Desinformado de los
indicadores financieros y la carencia de un asesor permanente para que se pueda
hacer un analisis respectivo de su liquidez ocasiona desconfianza entre todos los
socios. Este no tiene un plan financiero que pueda facilitar una mejoria en la
rentabilidad de la institucion este porque es una herramienta netamente importante
y asi comprobar si la proyeccion es para un tiempo determinado. (Ramirez
Saldafia & Ocmin Lozano, Tesis: Relacion entre el apalancamiento financiero y la
rentabilidad en la

18

empresa confecciones Sport Willy de la ciudad de Tarapoto, periodo 2014, 2017,

pag. 5)

También ahi encontramos que Pezo & Sarmiento nos dicen, en su tesis:
Alternativas no tradicionales de apalancamiento financiero para el sector
empresarial en el mercado guayaquileio. Universidad Catdlica de Santiago de
Guayaquil. Ecuador. Los autores indican que el mercado guayaquilefio cuenta con
distintas alternativas de un apalancamiento como los que tienen las instituciones
financieras y que se pueda implementar con la asistencia de casa de valores, y en
estas dltimas alternativas tiene una tenacidad por lo no conocido. La opcién més
efectiva hablando para el apalancamiento a un corto pazo seria el factoring esto
porque el costo beneficio de esta alternativa es la mas apropiada, aun cuando unas
instituciones financieras estan elaborando estos productos. También el periodo de

realizacién cambia con el tipo de producto, el tiempo de una difusiéon de



obligaciones puede llevar en un periodo de tres o 84 meses, por otro lado, en el
factoring serfa de 2 a 5 dias. Los dirigentes tienen que examinar la conexién costo
beneficio, todas las posibilidades mostradas en el proyecto de investigacion, ya que
utilizan un portafolio de diferentes fuentes de fondeo, es una buena habilidad para
que la entidad tenga un logro financiero. Por ello se sugiere que se utilicen varias
alternativas del apalancamiento financiero que manipulan los dirigentes
financieros, porque tienen que generar que sus ingresos por medio del
financiamiento vengan de diferentes bancos, bolsas de valores etc. Con esta
formula obtendran mejorar la estructura de fondeo dentro de sus entidades.
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(Ramirez Saldafia & Ocmin Lozano, Relacion entre el apalancamiento financiero y

la rentabilidad en la empresa confecciones Sport willy, 2017, pag. 7)

Aqui también nos habla sobre Gonzdlez, que dice sobre el impacto del
financiamiento a largo plazo como factor de rentabilidad de las MiPymes del sector
comercio en el municipio de Querétaro. Tesis posgrado. Universidad Auténoma de
Querétaro, México. El proyecto estd dentro de los modelos de investigacion
cuantitativo, con temporalidad colateral de tipo de estudio descriptivo; el método
de los datos fue realizado por medio de una muestra probabilistica, con tipo de
muestreo aleatorio simple. La hipétesis de esta investigacion nos dice que el
endeudamiento mds alto de un afio afecta a la rentabilidad de las MiPymes del
sector comercio en el municipio de Querétaro. Entonces se puede decir, que el

rendimiento al que llegaron que la mayor parte de los entrevistados afirmaron que



el financiamiento a largo plazo es influyente importante en la rentabilidad. (Baca

Mozo & Diaz Cieza, 2016, pags. 17,18)

El apalancamiento financiero, y su consecuencia sobre la rentabilidad y la
generacion de valor, articulo publicado. Universidad Antonio Narifio, Colombia.
En su andlisis no dice que: cuando los activos de una entidad obtienen muchas
ganancias y este pasa al costo de los recursos aportados por terceros, cuanto mas
tenga los niveles de endeudamiento de la entidad, su rentabilidad seria positiva,
también la rentabilidad del patrimonio y la generacién de valor; nos reafirma en el
ambito econdmico por medio de distintas evaluaciones comprobadas a entidades
de

20

servicios publicos del Distrito de Bogotd, y estos, teniendo un porcentaje inferior
de la deuda en los ultimos tres afios, llegaron a tener una deuda en mayor
porcentaje y esto les ha dejado crecer sensiblemente su rentabilidad. (Aguirre,

2009)

Asimismo, en la Tesis de investigacion, cuyo titulo es: “Apalancamiento
financiero y su impacto sobre la rentabilidad de las Pymes de la ciudad de Ambato
durante el Afo 2013”7, presentada en la Universidad Técnica de Ambato - Ecuador
para optar el Titulo de Ingeniero Financiero, tuvo como propoésito el responder la
errénea coordinacién de fondos y recursos en las PYMES de la ciudad de Ambato,
en la Tesis nos habla del financiamiento de las empresas donde nos hace mencién

que el financiamiento externo es mucho mds rapido que el interno , debido a que



los accionistas buscan tasas de rentabilidad superiores al crédito, continuando con
la regla la finalidad general de este trabajo de esta tesis es analizar el
apalancamiento y su repercusion, para esto se utiliz6 la informacion financiera que
se obtuvo directamente de los jefes financieros de las pymes de la ciudad de
Ambato que cuentan con un 10 a 49 empleados en total 98 empresas , el método
de buisqueda es bibliografica documental, la tesis es descriptiva, por lo que se
utiliz6 encuesta. Para finalizar el trabajo nos dice que si existe una conexion entre
el apalancamiento financiero y la rentabilidad de las PYMES de la ciudad de
Ambato en el periodo 2013, nos dice que las Pymes han querido por obtener
créditos, nos menciona sobre el financiamiento que tiene privilegio empresariales
si se utiliza adecuadamente , si no este puede disminuir los 27 flujos de efectivo,
en resumen se afirma que el apalancamiento es necesaria y util para aumentar la
rentabilidad y elevar su
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crecimiento como empresa, pero también el grado de apalancamiento dependera

del flujo de caja, capacidad de pago. (Sierra Moreno & Lopez Gamazo, 2014)

Asi en la misma forma, en su Articulo titulada: “El apalancamiento
financiero: de como un aumento del endeudamiento puede mejorar la rentabilidad
financiera de una empresa”, presentada en la Universitat Pompeu Fabra y Gironella
Velasco Auditores, de la Revista De Contabilidad y Direccién. Donde se busca
analizar los estados financieros donde se esconden facetas, el primero nos indica

que es el andlisis del apalancamiento financiero, y nos indica la elevaciéon del



endeudamiento en una entidad puede aumentar su rentabilidad financiera, en este
informe quieren hacernos saber sobre el apalancamiento financiero, por lo que esta
disefiado bajo conceptos de la rentabilidad econdmica y financiera, mostrandonos
una vision amplia del tema de estudio y a tener una mejor comprension de su
efecto, para continuar con el trabajo se menciona que se utilizan ratios, el articulo
es descriptivo donde ponemos observar conceptos, definiciones y formulas, para
concluir el apalancamiento financiero aplicidndolo correctamente logra conseguir
un aumento en la rentabilidad financiera, también nos recomienda que el
apalancamiento financiero es conveniente cuando la empresa nota un incremente
en la rentabilidad financiera, no es conveniente si no hay un cambio positivo o en
caso sea neutro, para terminar hablando del factor del riesgo que acompafia al nivel
de endeudamiento nos menciona que un control correcto evita en un futuro no
rembolsar las deudas adquiridas. Segin (M E, 2005, pags. 71-91)

22

En esta investigacion: “Apalancamiento financiero en las empresas
manufactureras de Ecuador”, para la Revista Dialnet de la Universidad Técnica
Particular de Loja; tuvo como objetivo especificar la conducta de los distintos
costos que la empresa del sector manufacturero de Ecuador asume, determina la
relacion que existe entre el apalancamiento y el aumento de las entidades y la
rentabilidad en la industria del Sector Manufacturero, para lo cual se utilizé una
muestra de 2056 las entidades del Sector Manufacturero en el periodo 2007-2016.
La informacién que se tuvo de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y

Seguros (SVS) dentro del periodo temporal 2007-2016. Para el contraste



estadistico se utiliz6 el método de regresion lineal, encontrando una conexion
afirmativa entre el apalancamiento a corto plazo y la subida de las entidades y a su
vez que en el apalancamiento a largo plazo halla una conexién afirmativa entre la
rentabilidad y el riesgo de las entidades. Concluye que la gran mayoria de las
entidades del Sector Manufacturero de Ecuador se dedica a la producciéon de
alimentos, por otro lado, soélo algunas pequeias empresas presentan un ROA y
ROE positivos, en cuanto al financiamiento se demuestra una asociacion efectiva
entre el apalancamiento y la rentabilidad, la toma de decisién del apalancamiento
es en base a la necesidad de obtener una mayor rentabilidad. (Higuerey Gomez,

Robles Valdés, & Espejo Jaramillo, 2017, pags. 241-254)

También Salazar y Bajafia nos habla del Apalancamiento financiero y su
incidencia en la Distribucién de las utilidades de la empresa ecuador Overseas
agencies c. A., Articulo publicado. Universidad Laica Vicente Rocafuerte de
Guayaquil — Ecuador. En este trabajo de investigacion, previo a la obtencion del
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titulo de Ingeniera en Contabilidad y Auditoria-CPA. En este trabajo de
investigacion se utilizaron métodos de investigacidn descriptiva, con una direccion
cualitativa asi se aplicaron las técnicas de investigacion como la entrevista,
investigacion documental. A ocho demds se tuvo como consecuencia de la
investigacion cualitativa mostrada, determinando que existe un gran nivel de
apalancamiento financiero en la entidad, esto se debe a un gran nivel de costo sobre
los equipos de tecnologia médica que comercializa, porque, por politicas internas,

cada venta de un equipo va a en compaiiia de un préstamo bancario, para a su vez



poder otorgar crédito directo del consumidor. Los autores citados con anterioridad
concurren que el apalancamiento financiero determina de manera positiva en la
rentabilidad de una entidad, y para esto cuenta con ayuda de la administracion, la
coordinacion de los gerentes y accionistas en las entidades. Entonces el
apalancamiento financiero ocasiona un mejor logro de la rentabilidad para el
inversionista, en primera instancia pareciera bueno que la entidad opte por el
apalancamiento, y para que el esto funcione, el inversionista tiene que ser practico
teniendo en cuenta la gestion de la entidad, y todo esto desarrollindolos en
esfuerzos esenciales y asi hacer que la inversion que se desarrolle segun el grado
proyectado asi poder tener ganancias del rendimiento esperado. Una capacidad de
gran importancia en todas las entidades seria de como financiar una opcién de una
inversion. Teniendo presente que cada opcidn de inversion tiene su rentabilidad y
su riesgo. La toma de decisiéon en un financiamiento para obtener un crédito, los
inversionistas siempre deben pensar o tener la idea que es para mejorar la
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rentabilidad de la entidad ya que esto también vendria ser un riesgo para ello.

(Salazar Escobar & Bajaina Andrade, 2017)

Alberca y Rodriguez en su tesis nos habla del: Aumento de la rentabilidad
en la entidad. Investigacion previa para optar el titulo de ingenieras en finanzas.
Universidad Central del Ecuador. La razoén de esta investigacion es mejorar la
rentabilidad de la empresa. El Carrete creando habilidades y maniobras apropiadas

con relaciéon a lo que la compaiiia necesita asi poder obtener un desarrollo y



potenciar un rango mas dentro del mercado. Entonces como conclusiones se puede
definir las fortalezas y oportunidades que deben tenerse en cuenta y asi poder bajar
las debilidades y/o amenazas. L.os motivos de crecimiento en lo financiero que son
presentados obtuvieron resultados positivos y esto se reflejo en sus estados de

resultados consolidados. (G., 2012)

2.1.2. Antecedentes nacionales

Nolasco Osco, Deybi Edwardo en su presente tesis titulada: EI
Apalancamiento financiero y su influencia con la rentabilidad de las Mypes en el
distrito de Los Olivos 2018, hecho con la finalidad de que las entidades que no
podian tener una buena rentabilidad por ende no podian seguir en el mercado. Y
una razén desfavorable de los empresarios fue la falta de informacién sobre el
apalancamiento financiero ya que si hubieran tenido el conocimiento
correspondiste  hubieran crecido en su produccién y asi generando grandes

ingresos en su
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rentabilidad. Por eso este trabajo de investigacion busca determinar la influencia
del Apalancamiento financiero en la rentabilidad de las MYPES en el distrito los
Olivos 2018, cuya poblacion es infinita y la muestra por conveniencia fue cien
Mypes en dicho distrito. Al realizarse dicha encuesta, ha sido a todos los
propietarios de las Mypes y se utiliz6 el programa estadistico SPSS, se obtuvo el

Alpha de Crombach 0.812 de confiabilidad. (Nolasco Osco, 2018)



En esta tesis de investigacion nos habla de Séanchez 2018. El
apalancamiento financiero y su influencia en la rentabilidad de las mypes del
sector comercio rubro librerias del distrito de uchiza, 2017. Tesis pregrado para
optar el titulo profesional de Contador Piblico. Universidad Catélica Los Angeles
— Chimbote. La tesis presentada es de tipo aplicada, de enfoque cuantitativo y

descriptivo. La poblacién

es cual se estudio fue Micro y pequefias empresas del Distrito de Uchiza 2017. 'Y
nos dicen que: mientras mas alto sea el apalancamiento, mdas alto serd la
rentabilidad, sabiendo que el método de gestion es fundamental para tener una
rentabilidad eficaz en las Micro y pequeias entidades del Distrito de Uchiza;
también se sabe que la tasa del interés esta vinculada con la rentabilidad
directamente, estd conectado también el plazo de pago porque es vincula también
como un crédito a corto plazo y este tiene mds beneficios y es mucho mads rentable,
entonces si es menos es crédito menos serd el riesgo de pérdida. (Bocanegra

Aranda, 2018)

En esta tesis nos habla que Amaya nos habla del apalancamiento
Financiero y su incidencia en la rentabilidad de la mype Calzature Pattys SAC. en
la ciudad de Trujillo, afio 2016. (Tesis para obtener el titulo de contador publico).
Universidad
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Cesar Vallejo, Trujillo. En estas tesis se elabord con la finalidad de hondar el hecho
del apalancamiento financiero en la rentabilidad de la entidad Calzature Pattys sac.

El disefio de esta investigacion fue no experimental, y poblacién, muestra lo



obtuvieron de la entidad “Calzature Pattys SAC”. Tambien el andlisis se realizé
con la informacién que se obtuvo de la misma empresa, y el andlisis de once
métodos: la evaluacién documentaria y la entrevista; se observé que la entidad no
cuenta con una aplicaciéon adecuada del apalancamiento financiero, se pudo
visualizar que con un buen empleo del apalancamiento se obtienen mejor las
ganancias. Por ello la una vez mds se sabe que el apalancamiento financiero trae
consigo muchos beneficios. (Hurtado Gonzales, El Apalancamiento Financiero
Influye En La Rentabilidad De La Empresa Inmanza Srl Del Distrito De
Huancarama, Provincia De Andahuaylas Y Departamento De Apurimac, Afio
2018, 2018, pags. 10,11)

En esta tesis nos habla de que Rengifo dice que, la cualidad y la
rentabilidad de las micro y pequefas entidades del sector comercio-rubro artesania
hipibo conibo del distrito de Calleria-provincia de coronel Portillo, periodo 2009-
2010. Universidad Catodlica los Angeles de Chimbote, Pucallpa, Perd. Menciona
que al culminar con su investigacion nos deja que: con el financiamiento habla
sobre que los duefios que fueron sondeados y nos dicen que con relacion al
financiamiento que sus Mypes cuentas con un 58% de crédito en corporaciones no
bancarias por el afio 2009, el 92% es de un corto plazo por el 2010, un 75%
también de corto plazo y el 33% a destinado en mejorar y ampliar su negocio. Con
relacion a la rentabilidad un 93% piensa que el financiamiento es bueno para su
rentabilidad y el 57% considera que la alta informacion y especializacion mejoro
su rentabilidad, un 86%
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confirma que su entidad o negocio a mejorado en los dos ultimos afios. (Baca

Mozo & Diaz Cieza, 2016)

En el trabajo de investigacién nos habla que Valles en su proyecto de
instigacion dice que: la evaluacién y propuesta de un plan de administracion
financiera para asi optimizar la rentabilidad de la empresa EPS Sede loreto SA de
la ciudad de Yurimaguas, Afio 2013, concluye en: ejecutar un andlisis de la
administracién financiera que consiente en varias carencias que restringen al
mismo personal para una toma de decisién con relacion a los elementos que
participan de manera grupal para rendir mejor la rentabilidad de la entidad. Al
considerar las actividades fomentadas actualmente en la administracidn financiera
de la entidad, se pudo corroborar que los mismos colaboradores no sabe de las
normas y procedimiento para una mejora de la entidad, asi sea ya sea para trabajos
de gestion (como facturacién y cobranza), y trabajos operativos (control de
existencias). También se sabe que no tienen una herramienta de gestién como

presupuestos de ingresos o egresos. (Ramirez Saldafia & Ocmin Lozano, 2017,

pag. 10)

Sanchez, G. habla sobre: El apalancamiento financiero y su influencia en la
rentabilidad de las mypes del sector comercio rubro librerias del distrito de Uchiza,
2017. Tesis pregrado para optar el titulo profesional de Contador Publico.
Universidad Catélica Los Angeles — Chimbote. El proyecto de investigacién es de

tipo aplicada, de enfoque cuantitativo y descriptivo. La poblacién fue compuesta



por las Micro y pequefias empresas del Distrito de Uchiza del rubro mencionada
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anteriormente, 2017. Entonces no dicen que: si es alta el apalancamiento, alta serd
la rentabilidad rentabilidad, sabiendo que el método de gestion es elemental para
obtener una buena rentabilidad para las Micro y pequefias empresas del Distrito de
Uchiza; también su tasa de interés se conecta de forma inmediata con la
Rentabilidad, el lapso de pago también se conecta claramente con la rentabilidad
ya que se toma en consideracién que con los créditos a corto plazo y estos son mds
productivos y rentable, y asi saber que si el crédito es inferior pues el inferior

también para el propietario. (Sanchez Gil, 2018).

En este trabajo encontramos los Factores que influyen en la rentabilidad por
la linea de negocio en la clinica Sanchez Ferrer. Tesis para obtener el Titulo
Profesional de Economista con mencion en Finanzas. Universidad Privada Antenor
Orrego, Trujillo. La finalidad de esta investigacion fue expresar los factores que
han participado sobre todo en la rentabilidad de la entidad. Como muestra fue
tomado los estados financieros de la Clinica Sanchez Ferrer el periodo 2009-2013.
Para sus conclusiones se dijo que; la razén de incremento para la rentabilidad es
netamente el capital humano y esto se refleja en la cantidad de personal laborando,
a su vez con ello no pudieron hallar uva conviccion estadistica donde haya un
efecto de los activos fijos en la rentabilidad. Se manifestd6 también que la
rentabilidad esta adjuntada relativamente en sus antecedentes, asi nos dimos
cuenta que la rentabilidad necesita de la labor y compromiso de sus colaboradores.
(Medina Ramirez & Mauricci Gil, 2014).
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El apalancamiento financiero y su incidencia en los estados financieros de
las empresas industriales de la ciudad de Trujillo. Tesis para optar el Titulo de
Contador Publico. Universidad Nacional de Trujillo. El propdsito de esta
investigaciéon es declarar que el apalancamiento financiero tiene un evento
favorable en los estados financieros de las sociedades industriales que se
conocieron principalmente en la rentabilidad de estas, si se emplea correctamente;
poblacién y muestra fueron las entidades industriales de la ciudad de Trujillo,
utilizaron método descriptivo donde llegaron a: que el empleo correcto del
apalancamiento es una via para poder conseguir y/o potenciar la rentabilidad sobre
los bienes propios de la empresa, también esto deja progresar la gestion de una

empresa. (Becerra Echandia, 2011).

Apalancamiento Financiero y su incidencia en la Rentabilidad de la Mype
Calzature Pattys SAC de la ciudad de Trujillo, afio 2016, presentada en la
Universidad Cesar Vallejo, Trujillo - Pert y asi conseguir el titulo de Contador
Publico; tiene el propdsito de definir la incidencia del apalancamiento financiero en
la rentabilidad de la entidad “Calzature Pattys Sac” donde nos dice que la empresa
no tiene un apalancamiento financiero correcto pero al aplicar los ratios a la
propuesta sugerida, la rentabilidad llegé a incrementarse. Este trabajo de
investigacion cuenta con un disefio de investigacion no experimental, transversal,
como muestra se tiene a la empresa Calzature Pattys Sac, donde las técnicas que se
utilizaron fueron andlisis documentario, entrevista y ratios. Para finalizar nos

menciona que la empresa en su situacion econdémica no estd del todo bien, ya que



30

no se pudo llevar a cabo una investigaciéon profunda sobre el apalancamiento
financiero, razén que nos dio a conocer donde la utilidad se ha visto dafada,
ademds se hizo una evaluacidn del apalancamiento financiero y la variacién dentro
del periodo 2015 y 2016, donde menciona que la empresa no cuenta con un
adecuado apalancamiento. Se aplicd una propuesta en la que el uso correcto del
apalancamiento financiero maximiza la rentabilidad y perfeccionar la organizacién

econdmica de la entidad. (Amaya Lozada C. d., 2017)

También tenemos la Tesis titulada: “El Apalancamiento Financiero y su
influencia en la Rentabilidad de las Mypes del sector comercio rubro librerias del
distrito de Uchiza 20177, expuesta en la Universidad Catdlica de los Angeles
Chimbote, Uchiza — Chimbote, Pert. Para optar el Titulo Profesional de Contador
Publico, busca establecer la influencia del apalancamiento financiero en la
rentabilidad de las micro y pequeiias empresas del sector comercio, rubro librerias.
Asimismo, recurrir al apalancamiento financiero que vendria ser un camino para
optimizar la rentabilidad de la empresa, si es usada de una manera juiciosa y
adecuada, también menciona que el apalancamiento financiero, es una
planificacién para aumentar la rentabilidad de los negocios. Se obtuvo una muestra
de quince librerias inscritas en Sunat. se utiliz6 la técnica de la encuesta y el
instrumento fue un cuestionario de 22 preguntas. Para el contraste estadistico se
utiliz6 la correlacion de Pearson. Finalmente, se concluye que la aplicacion del

apalancamiento financiero es relevante ya que viene hacer una herramienta de



gestion que permite financiar la inversion, también nos menciona sobre la tasa de
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interés, siendo esta baja los empresarios accederian rdpidamente obteniendo una
mayor rentabilidad, también se hace mencién al plazo de pago ya que afecta
directamente a la rentabilidad, nos dice que el crédito a corto plazo viene hacer un
tanto productiva y rentable, lo cual concluye que mientras inferior es el plazo de

préstamo inferior riesgo corre el propietario. (Sanches Gil, 2018)

En la investigaciéon cuyo titulo es: “Impacto del Financiamiento en la
Rentabilidad de la Constructora Verastegui S.A.C 20157, expuesta en la
Universidad Sefior de Sipan - Peru para optar el Titulo Profesional de Contador
Pdblico; es para determinar el impacto financiero en la rentabilidad de la
constructora Verdstegui. Asimismo, busca determinar los efectos que han causado
las tasas de interés en los planes de financiamiento y expansion de actividades que
se han visto perjudicados, lo cual repercute en la rentabilidad de las empresas
debido a los altos costos financieros. La averiguacion es de tipo descriptiva no
experimental, teniendo un punto de vista cuantitativo. La colectividad estd
constituida por la informacién financiera de la empresa constructora Verastegui. El
instrumento de investigacion ha sido la guia de observacion. Por tltimo, se puede
observar que el apalancamiento de deuda a corto plazo de la constructora
Veréastegui supero los limites de su politica de financiamiento externo, a la vez se
identific6 que se adquiri6 una tasa de interés alta, lo cual demostr6 que hay

mejores ofertas de poder financiarse. El apalancamiento financiero tuvo una



colisién en la constructora Verastegui aumentando el volumen de ventas tanto
como el nivel de endeudamiento. (Cruzado Puente, Diaz Cieza, & Baca Mozo,
2017)
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Tambien Amaya, L. en su tesis del Apalancamiento Financiero y su
incidencia en la rentabilidad de la mype Calzature Pattys SAC. en Trujillo, en afio
del 2016. (Tesis para obtener el titulo de contador puiblico). Universidad Cesar
Vallejo, Trujillo. Este proyecto de averiguacién se elaboré con la finalidad de
indagar el acontecimiento del apalancamiento financiero en la rentabilidad de la
entidad Calzature Pattys sac. Esta investigacion tiene como disefio el no
experimental, aqui la poblacién y muestra es de la entidad “Calzature Pattys SAC”.
Entonces esto que realizo de acuerdo con los datos que se obtuvieron de la entidad
aun mucho més con el andlisis de once métodos evaluacion de los documentos y
también la entrevista; se observd que la entidad no contaba con una utilizacién
adecuada del apalancamiento financiero, se dio cuenta con que empleando de esta
manera la propuesta utilizando bien el apalancamiento financiero y se adquiera una
alta ganancia. Por ello lo que en conclusion el apalancamiento financiero impacta
positivamente en la rentabilidad de la empresa “Calzature Pattys SAC”. (Amaya

Lozada C. d., 2017).

En este trabajo de investigacion nos habla que Pérez, S. en la Tesis titulada:

“Incidencia del Apalancamiento Financiero en la Situacién Econdmica vy



Financiera de la 33 Empresa Stay Gold S.A.C distrito de Trujillo, afio 2015-
20167, presentada en la Universidad Privada Antenor Orrego en la Facultad de
Ciencias econOmicas, escuela Profesional de Contabilidad, Trujillo- Perd. Para
optar el Titulo Profesional de Contador Publico, se tiene que analizar como el
apalancamiento financiero
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influye en esta situacién econdmica financiera de la entidad Stay Gold S.A.C.,
donde por los efectos que te tienen se busca conocer cudl es el nivel de
apalancamiento y la liquidez que tiene la entidad con respecto a la rentabilidad de
los diversos periodos. Se demostré que el apalancamiento financiero mejora la
situacion econdmica y financiera de la entidad Stay Gold S.A.C. La muestra
utilizada fue la informacién financiera de la entidad Stay Gold S.A.C, la unidad de
andlisis son los estados financieros y la documentacion por pagar a los bancos, la
técnica que se utilizé fue la encuesta y el andlisis documental. La investigacion es
explicativa y se utilizaron ratios financieras. Para finalizar se hizo un andlisis sin
apalancamiento y con apalancamiento, donde se muestra que el apalancamiento
financiero proporciona un aumento en las ganancias, aceptando incrementar
indices de liquidez y rentabilidad. La entidad Stay Gold S.A.C como resultado del
apalancamiento tiene un grado liquidez por arriba de lo deseado, lo que significa
que este puede enfrentar sus obligaciones a corto plazo sin verse afectado el nivel
de efectivo. El trabajo también demostré que la utilizacién de los activos que se
tienen con apalancamiento financiero influye rectamente en la rentabilidad de la

empresa, la cual se vio incrementada logrando una mayor utilidad. (Duran Carrillo,



2017, pag. 33)

Bazan, Ch. Asimismo, en la tesis cuyo Titulo es: “El Apalancamiento
Financiero y su Incidencia en los Estados Financieros de las 34 Empresas
Industriales de la Ciudad de Trujillo”, presentada en la Universidad Nacional de
Trujillo de su misma ciudad asi optar el Titulo Profesional de Contador Publico. Se
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busco tomar la determinacion de la influencia del apalancamiento financiero en los
estados financieros de las entidades industriales. Al mencionar el apalancamiento
financiero, se hace referencia a los costos con el fin de una variacién en la
rentabilidad. Nos menciona también que el apalancamiento acerca a un mejor
beneficio y a la vez un alto riesgo. El problema que busca resolver la tesis es como
incide el apalancamiento financiero en sus estados financieros. En el trabajo de
investigacion se hace mencién a la ventaja del apalancamiento financiero, ya que
estas consienten financiar la inversion y los costos inferiores para una buena
gestion. Entonces se recomienda la utilizacion del apalancamiento financiero sobre
todo asi iniciar nuevos proyectos de inversion los cuales a un futuro producen la
rentabilidad que se desea. Para continuar con la tesis se utiliz6 una muestra de 54
empresas industriales, se empled una encuesta y asi se obtuvo como resultado un
91% de los encuestados recomiendan el apalancamiento financiero. Por dltimo, el
apalancamiento financiero es una herramienta que adiciona riesgo sino se maneja
con una planeacion, es indispensable mencionar el crecimiento de la rentabilidad

en las empresas industriales de Trujillo que se produce por el gradode



endeudamiento que no afectara la rentabilidad de los activos netos. (Bazdn Chavez,

2017)

El proyecto cuyo Titulo es: “El Drawback como Alternativa de
Apalancamiento para la Gestion de la Empresa Agroindustrial Avo Perd S.A.C. de
la Provincia de Trujillo”, mostrada en la Universidad Nacional de Trujillo para
optar el Titulo de Contador Publico, se indago para ver el impacto positivo que
produce el drawback como apalancamiento para una mejor administracion de la
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entidad agroindustrial Avo Perd S.A.C, para la demostracion se utilizaron aspectos
tedricos con un andlisis de beneficio para la valoraciéon de las consecuencias
generadas en la gestion empresarial. Este trabajo es de cardcter descriptivo y se
utiliz6 como técnicas el andlisis documental, la observacion, el andlisis y sintesis,
se usé la informacién financiera de la empresa agroindustrial Avo Pera S.A.C
ejercicio 2012. La investigacion concluye que el drawback sirve como una
modalidad de apalancamiento que impacta directamente en la gestion de la
empresa, ya que la restitucion de los impuestos pagados a Sunat contribuyen en la

utilidad financiera de la empresa. (Montenegro Rios, 2014)

2.2. Bases teodricas

2.2.1. El apalancamiento financiero

Se dice que el uso del adeudo en la organizacion de capital de la entidad se



le dice apalancamiento financiero. Mientras mayor sea el adeudo que tenga la
entidad (como un porcentaje de los activos), mds grande serd el grado de
apalancamiento financiero. En los capitulos de a continuacién se estudia, el adeudo
procede como una palanca de tal modo que al ser utilizada incrementen las
ganancias mas que las perdidas. De este modo, el apalancamiento financiero
aumenta la gratificacion para los accionistas, a su vez también aumenta el potencial
de que vengan problemas financieros y que la entidad quede en bancarrota. (Piza
Pelay, 2018, pag. 11)
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El apalancamiento es un término que el Padre Rico de Kiyosaki lo
menciona para poder plasmar la idea de “hacer mas con menos”. Donde se puede
hacer mas cosas y un menor tiempo, teniendo grandes ganancias con una cantidad
menor de dinero, tener una vida mejor con menos, etc. Kiyosaki menciona
mayormente las lecciones del apalancamiento de su padre rico, como uno de
factores fundamentales que lo llevaron a ser millonario. segin (Kiyosaki &

Lechter, 1994)

Asimismo, no dice que el apalancamiento financiero evalda algtin vinculo
de la deuda y los capitales propios, y por otro lado, el efecto de los gastos
financieros y los resultados netos de explotacion. El apalancamiento financiero es
positivo cuando el uso de la deuda permite aumentar la rentabilidad financiera,

siendo conveniente no destinar una elevada cantidad a gastos financieros. Segun



(Juez Martel & Molina Martin, 2010, pag. 543).

Van Home en el ano del 2010 nos dice que: También el apalancamiento
financiero incorpora la utilizacién del financiamiento de costo fijo. Viene siendo
sugestivo visualizar que el apalancamiento financiero se tiene por alternativa, pero
el apalancamiento operativo en ciertas ocasiones no. Una gran numero de
apalancamiento operativo (la cantidad fija de costos de operacién) utilizado por
una entidad y este suele estar determinada por los requerimientos fisicos de las
operaciones de una entidad. Un caso seria: una fundidora de acero, en virtud de su
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fuerte inversioén en planta y equipo, tendrd un alto componente de costo fijo de
operacion junto a la depreciacion. Entonces también, el apalancamiento financiero
suele ser una alternativa. Ninguna empresa tiene un requisito de deuda a largo
plazo o de financiamiento con acciones preferenciales. En vez de ello, las
empresas pueden financiar las operaciones y los gastos de capital con fuentes
internas y la emision de acciones ordinarias. (Laura Yacan & Garcia Torres, 2016,

pags. 19,20)

2.2.1.1.Tipos de apalancamiento.

- Apalancamiento Operativo.
Se le comprende como apalancamiento operativo si es que en la empresa de

costos surgen los costos operativos fijos y esta mide la variabilidad de las



ganancias antes de intereses e impuestos (BAII). La decision de dar uso a 14 los
activos de una empresa con el uso de costos fijos o variables establece el nivel de

apalancamiento operativo.

- Apalancamiento Financiero.

Se conoce en una empresa cuando se conoce los costos financieros fijos que
proceden del grado de endeudamiento y se hacen responsables para capitalizar
ciertos proyectos de inversion. También nos dice que mientras mayor sea el grado
de endeudamiento para una empresa, mayor serd los intereses que deben cumplir.
(Goémez Jacinto, Aplancamiento Operativo y Financiero, 2008, pags. 1,2)
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El autor nos quiere decir como una nocidn de los tipos de apalancamiento
son precisas: si el apalancamiento tiene relacién con costos operativos fijos, se
menciona el primero; al contrario de si menciona costos financieros fijos porque
esta apalancada financieramente. También el apalancamiento financiero analiza la
correlacion del endeudamiento y el patrimonio de una entidad y los efectos de los
gastos financieros. En el mayor de los casos es buena si el manejo de la deuda
colabora a una mejora a la rentabilidad financiera de la empresa. Esto quiere decir
que, endeudarse es oportuno para la empresa. Cuando se agranda una deuda,

disminuye la utilidad neta al incrementar los gastos financieros. (Apaza, 2007)

- Apalancamiento total
Cuando una entidad explora un apalancamiento total tiene que estar enterado de

todos los riesgos que se presenten, pero sobre todo con la formacién de todos los



accionistas para que este se utilice en estrategias de eficiencia, de tal manera poder
generar una rentabilidad productiva y eficaz. (Gémez Jacinto, Apalancamiento

Operativo y Financiero, 2008, pag. 33)

2.2.1.2.Clasificacion de Apalancamiento Financiero

Se clasifica en:

- Apalancamiento Financiero Positivo
Es cuando se obtiene de los capitales que se consiguieron mediante préstamos esto
es beneficiosa, es decir, si la tasa de interés que producen activos, y estos son
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mayores a la tasa de interés que se gastan en pagar los capitales que se han
adquirido en el endeudamiento.
- Apalancamiento Financiero Negativo
Ocurre cuando se adquiere un dinero mediante el endeudamiento y esta no es
productiva, con esto se quiere decir que, mientras la tasa de interés de los activos
de una empresa es menor a la tasa de interés que se tiene que pagar por los
fondos adquiridos por medio de un préstamo.
- Apalancamiento Financiero Neutro
Es cuando se adquieren fondos mediante el endeudamiento y este llega a un
punto de indiferencia, esto quiere decirnos que, cuando la tasa de productividad
que se adquieren sobre los activos de la empresa esto es proporcional a la tasa de

interés



que tiene que ser pagados por los fondos se tienen en préstamo. Entonces nos
quieren decir que los apalancamientos no son negativos entre si, esto depende de
cémo se administra e invierte en la entidad; y esto se tiene como resultado en la
rentabilidad y si no tiene mucha variacion es un apalancamiento neutro. (Hurtado
Gonzales, El apalancamiento financiero influye en la rentabilidad de la empresa
inmanza Srl del distrito d huancarama, provinica de andahuaylas y

departamiento, Afio 2018)
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2.2.1.3.0bjetivos del apalancamiento financiero

En los objetivos los emprendedores toman el apalancamiento como una
alternativa para asi poder solucionar los conflictos de la liquidez y el desarrollo
que puede afrontar muchas veces la empresa. Pero también hay empresarios que
tal vez no desean tomar esta opcion que es el apalancamiento.

Al visualizar el desarrollo de las empresas u organizaciones, etc., nos
puede dar una nocién de como un financiamiento ya viene siendo una funcién
normal e diaria de una entidad.

El apalancamiento financiero hace que una empresa sea rentable o no
rentable, esto dependeria a que su costo de capital pagado al banco sea inferior
que los ingresos econémicos de la entidad o de los proyectos que se tengan a
futuro.

También tenemos el riesgo financiero donde la estructura del capital de la
entidad tiene influencia directa un riesgo financiero, donde no se pueda cumplir

con todas sus obligaciones financieras. Al con cumplir con dichas obligaciones se



tiene una sancion por no cumplirla que vendria ser el quiebre de dicha empresa.
Mientas mayor sea el financiamiento del costo fijo mayor serd su apalancamiento

y riesgo financiero.

2.2.2. Rentabilidad

Rentabilidad = Beneficio
Recursos Financieros
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La rentabilidad en una entidad tiene que estar dividido por la cantidad de
sus recursos financieros utilizados, porque lo que se busca es una inversion donde
no rinda beneficios elevado, y si para conseguir se tiene que recurrir a la
utilizacién de recursos. La inversion es 6ptima cuando la rentabilidad obtenida es
alta es alta ya que se utilizan muy poco los recursos para asi poder conseguir los
beneficios. ;Un beneficio puede ser utilizado solo cuando se sabe que se va a
ganar en rentabilidad? Pues efectivamente no: entonces, supongamos que un
negocio tenga un beneficio alto, donde sus medios de manejo son desconocidos,
ahi no se estaria segura sobre su eficiencia. Para poder medir los beneficios de la
entidad utilizariamos las medidas de la rentabilidad econdémica y también
financiera. También se conoce que la rentabilidad se puede tener mediante un
ratio, pero también se tiene que realizar una prueba financiera sobre los bienes
que se utilizaron, donde también de los tantos elementos que miden la ganancia
que se obtuvo, ademads se tiene que realizar una prueba financiera de los bienes

utilizados si es que la ganancia obtenida haya salido positiva puede satisfacer las



expectativas de los socios o no. (Hustado Gonzales, 2018, pag. 21)

Asimismo, nos dicen que: “La rentabilidad es la forma de medicion de
una actividad productiva, es decir, nos muestra cual es el provecho que genera los
montos comprometidos en la empresa. Para su andlisis se suelen utilizar
indicadores” (Caraballo Payares, 2013, pag. 46)
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Zamora indica: “La rentabilidad es la relacion que existe entre la utilidad
y la inversidén necesaria para lograrla, ya que mide tanto la efectividad de la
gerencia de una empresa, demostrada por las utilidades obtenidas de las ventas
realizadas y utilizacién de inversiones, su categoria y regularidad es la tendencia
de las utilidades. Estas utilidades a su vez son la conclusién de una
administracion competente, una planeacion integral de costos y gastos y en
general de la observancia de cualquier medida tendiente a la obtencion de
utilidades. La rentabilidad también es entendida como una nocién que se aplica a
toda accién econdmica en la que se movilizan los medios, materiales, humanos y

financieros con el fin de obtener los resultados esperados.” (Zamora, 2008)

La Rentabilidad es la remuneracion que se quiere tener dentro de la entidad,
en sus varios elementos en practica de poder impulsar su dinamismo econémico y
financiero. Poniendo habilidades en el uso de sus recursos de la entidad de una
forma eficiente y eficaz, asi como también en sus productos y servicios que brinda.

(Diaz Llanes, 2012, pag. 69)



La revista de consultoria contable —tributario —laboral, nos dice que la
rentabilidad se basa en la capacidad que tiene la compafiia en crear utilidad o
ganancia, esto significa, que puede ser rentable cuando sus ingresos son mayores a
sus egresos, también cuando sus ingresos son mayores a sus costos, entonces asi
podremos decir que la entidad es rentable (Maldonado, 2015)

43

Segun Andrés en su pidgina web llamada “Economipedia -Haciendo Fécil la
Economia”, nos plantea que la rentabilidad se obtiene por medio de los beneficios
adquiridos en una inversion en un periodo corto, también es un indicador
fundamental para la empresa ya que nos concede a ver la capacidad que ha tenido
durante un periodo determinado, que deja a los inversores tener conocimiento de
que sus inversiones son favorables o no, para que puedan seguir tomando
decisiones de seguir invirtiendo en la compafia o tal vez averiguar nuevas

estrategias empresariales de inversion de sus recursos aportados. (Sevilla, 2015)

La rentabilidad como la mayor parte aplicada a todo ejercicio econdmico —
financiero donde se juntan los medios, materiales, humanos y financieros con el
objetivo de obtener resultados beneficiosos. Entonces se denomina rentabilidad a la
medida de rendimiento de los capitales en un periodo establecido, obteniendo valor

para la entidad (Gémez Sala, 2013)

En el diccionario de la Real Academia Espafiola nos informa que cuando se



habla de rentabilidad se especifica la condicién rentable y generadora de renta de
una compaiiia, esto quiere decir, que, al tener ganancias, utilidad, beneficio de una
inversién planteado en un periodo corto, donde se busca un incremento de las
ganancias en la compafifa. (Pérez Porto & Gardey, 2015)
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2.2.2.1.Indicadores de la rentabilidad

Se encuentras varios conceptos opiniones con relacién al término
rentabilidad, segun, Gitman (1997) nos informa que la rentabilidad es Ia
correlacion entre ingresos y costos generados por el empleo de los activos de la
entidad en actividades eficientes. Entonces una entidad puede ser estimada en
referencia a sus ventas, activos, capital o valor accionario. Por otro lado, Aguirre
et al. (1997) nos dice que la rentabilidad es como un propdsito econémico a un
corto plazo que las entidades tienen que lograr, para que asi pueden tener algin

beneficio esencial para que la entidad tenga un buen crecimiento.

Segtn Sanchez (2002) nos dice que la rentabilidad es un concepto que se
puede emplear a toda accidén econdmica en la que se utilizan medios materiales,
humanos y financieros esto con el fin de poder tener. En la literatura econémica, el
término se utiliza de una manera muy. En términos méas concretos, la rentabilidad
es uno de los objetivos que se proyecta toda entidad para saber la productividad de
lo invertido al efectuar una serie de actividades en un determinado lapso. Se puede
definir, ademas, como el resultado de las decisiones que toma la administracion de

una empresa.



- Roe
Segun, Sanchez (2002) explica que la rentabilidad financiera o del capital,
denominada en la literatura anglosajona return on equity ROE, se refiere a un
determinado lapso, donde la productividad que se quiere de sus capitales propios,

normalmente con alguna independencia de la distribucién de los resultados. Por
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otro lado, el indice de rentabilidad financiera, segin Aguirre et al. (1997) calcula la
rentabilidad adquirida por los propietarios de una entidad; la productividad que se

consiguid por su inversion. (De la Hoz Suarez, Ferrer, & De la Hoz Sdarez, 2008,

pag. 97).

La formula es:

Beneficio neto
Recursos propios medios

Segun (Ferndndez, 2008) el ROE es: “la relacion entre el beneficio antes de

impuestos y los recursos propios”.

ROE-= beneficios de impuesto %
Recursos propios

Y su vez nos dicen que el ROE esta dado por:

ROE = Beneficio neto
Fondos propios



- Roa

Segun el Instituto Nacional e informatica la rentabilidad del 2017 sobre los
activos que determinan la rentabilidad con la correlacién a la inversion total de la
entidad (también se le conoce como ROI: Retum On Investment), esto porque los

activos muestran la aplicacion de recursos propios y de terceros.
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Usar la utilidad operacional para la operacién del ROA (Return On Assets),
nos da una idea de la efectividad con que se esta utilizando los recursos para
obtener utilidades que sean aptos para cubrir el costo de los pasivos y dejar un

sobrante a los socios. La definicion operativa del indicador es: (INEI, 2007)

Rentabilidad Sobre Activos = Utilidad operativa x 100

Total, activo

- Parentesco entre el Roa y el Roe
Segun la pagina Consultize Supporting Your Business del (2015) nos dice
que el parentesco que existente entre el ROA y el ROE seria un factor de
apalancamiento financiero. La razén que muestra esta relacion se le califica
como ROED (Return On Equity Decomposition) entonces las formulaciones

serian las siguientes: ROE = ROA * FAF



-ROA
Cualquier tipo de variaciéon en una de las variables hace cambiar la
rentabilidad del accionista. Entonces para poder desarrollar el modelo
podemos decir que el ROE es funcién del ROA.
Entonces si el ROA es > al interés de los recursos ajenos y incrementa

el endeudamiento, el resultado sera de un incremento del Roe.
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También si el ROA es < al interés de los recursos ajenos entonces aumenta
el endeudamiento, entonces el resultado seria un descenso del Roe. Y si no

existe un el endeudamiento ROE=ROA (Consultize, 2015)

2.3. Definicion de términos basicos

- Roe:

Mide la rentabilidad que produce una entidad sobre sus fondos propios,

siendo este el capital de la entidad mads las reservas, y beneficio neto.

ROE = Beneficio neto

Fondos propios

El ROE es eficaz para poder comparar la rentabilidad de una entidad con
otras del mismo sector. Esto muestra como una entidad tiene la manera de poder

transformando su efectivo en grandes ganancias. Mientras mayor sea el



rendimiento del capital, mayor serdn las operaciones de la entidad que hagan

uso de esos fondos. (Juan Esteve,2018)

- Roa:

ROA (Return On Assets) este determina el beneficio que causa la
inversién en los activos totales de una entidad (beneficios/activos totales). Y
esto indica
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una visién un poco mads directa de la rentabilidad que la entidad es capaz de

tener de sus activos.

ROA = Beneficio neto

Activos totales

También esto nos da una nocion sobre lo efectiva que puede ser en una
entidad para transformar el dinero que se invierte en ingresos netos. Claramente
que mientras mayor sea el ROA es mejor, ya que la entidad estard obteniendo

mads ganancias con mucha menor de inversion. (Esteve, 2018)

- Rentabilidad:

La rentabilidad es la conexién entre la utilidad y la inversion que se necesita
para poder obtenerla, este determina la eficacia de una entidad y se muestran en

la utilidad que son obtenidas por las ventas que se realizan. Este mide el



rendimiento en un determinado tiempo produce capitales utilizados. (Zamora

Torres, 2011)

- Utilidad

En el dmbito de la economia, se dice que la utilidad es para referirnos a la
satisfacciéon del consumidor al obtener el servicio y/o producto. Con esto nos
referimos al interés que se obtiene de un bien o un servicio. Asi podemos decir que
a mientras mayor se la utilidad que presente un servicio o bien, mayor serd su

demanda. También en el &mbito contable, la utilidad se comprende como una
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ganancia, es la diferencia entre las ganancias que se obtuvieron por una actividad

econdmica y todos los gastos en que se incurre durante el proceso. (Raffino, 2020)

- Liquidez:

Es la adquisicion de la entidad de un efectivo esencial en el tiempo apropiado
que se nos consienta hacer el pago de las obligaciones con anterioridad contraidos.
Mientras mas fécil sea transformar los recursos del activo que tiene la empresa en
efectivo, se disfrutard de una buena capacidad de pago para asi poder cumplir con

obligaciones. (Tristdn Torres, Ramoén Riu , & Ortiz Arias, 2013, pag. 13)

- Apalancamiento:

El apalancamiento es como una alternativa para poder emplearlo en los
activos fijos, pero este no se considera con el dinero propio para la labor del

periodo presente. Se tiene que emplear a un costo fijo razonable, sin dejar que el



costo bancario sobrepase la ganancia adquirida por la inversién, para poder
incrementar utilidades netas de la empresa; con esto nos referimos a poder
conseguir un préstamo a una tasa menor al costo de oportunidad, y asi dar uso a
ese apalancamiento en una inversion que de mayor productividad. (Toro, 2010,

pag. 45).

-Gestion del endeudamiento
Se dice gestion financiera (o gestion de movimiento de fondos) a todo
aquel proceso que desea conseguir, mantener y utilizar dinero, sea fisico (billetes y
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monedas) o a través de otros instrumentos, como cheques y tarjetas de crédito.

(Gestion financiera, 2010)

-Deuda Capital:
La deuda de capital es la suma de los activos totales restando la suma de los

pasivos, esto nos informa del monto de adeudo que se estd empleando.

- Crédito
Es el monto de dinero aprobado de una entidad a personas naturales o
juridicas con la finalidad de un financiamiento a fabricacién y comercializacion de

sus bienes y actividades comerciales en sus distintas etapas” (Contable, 2015) p.46

-Activos fijos

Describe a las riquezas y a los derechos que se mantienen, que se han



obtenidos con la finalidad de poder ser empleados por la empresa. Estos sobre las
propiedades, materiales directos, equipamiento, equipos y utensilios de los que no
se pondrdn en venta, entonces se refiere a que no se transformara en liquido por lo
menos dentro del primer afio. (Contabilidad, 2017, pag. 44).
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2.4. Sistema de hipétesis

2.4.1. Hipotesis general

El Apalancamiento Financiero influye en la rentabilidad de la empresa Yura

S.A. en los anos 2009-2018.

2.4.2. Hipétesis especificas

El apalancamiento financiero influye en el ROE de la empresa Yura S.A. en

los afios 2009-2018.
El apalancamiento financiero influye en la ROA de la empresa Yura S.A.
en los afios 2009-2018.
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2.5. Sistema de variables

Tabla 1 Operacionalizacion de la variable dependiente

Independiente Definicién Indicadores Escala de

Variable
medicion
“El apalancamiento
financiero consiste en

cantidad de dinero que  Ratio

podemos destinar a una

inversion. Es la relaciéon — Ratioo de
Apalancamiento entre capital propio y el deuda capital
Financiero realmente utilizado en - Endeudaiento
utilizar algin una financiero
mecanismo (como operacién financiera”

deuda) para aumentar la

La tabla muestra la operacionalizacion de la variable independiente Apalancamiento financiera,
indicando la escala de medici6n.

Tabla 2 Operacionalizacién de la variable dependiente

Dependiente Definicién Indicadores Escala de

Variable
mediciéon
“La rentabilidad
financiera, rentabilidad para

el accionista o «<ROE»

rendimiento adecuados y
Rentabilidad econémico con los necesarios para asi~ ROE = ROA
financiera recursos tener ganancias” .
asocia el Ratio

La tabla muestra la operacionalizacién de la variable dependiente Rentabilidad financiera,
indicando la escala de medicion.



53

CAPITULO III: METODOLOGIA

3.1.Tipo de investigacion

El tipo de andlisis es pura o bdsica, ya que en esta investigacion no

manipularan las variables.

La investigacién bdsica tiene como finalidad aumentar el conocimiento,
mas que generar resultados que beneficien a la sociedad en el futuro inmediato.

(Tam, Vera, & Oliveros, 2008)

3.2.Disefio de la investigacion.

El disefio planteado para la investigacion es no experimental y longitudinal.
Esta investigacion no experimental se realiza sin manipular deliberadamente
variables. En este tipo de investigacion no hay condiciones a los cuales se

expongan los sujetos del estudio.

Los sujetos son observados en su ambiente natural.

3.3.Nivel de investigacion

El nivel de investigaciéon es condicional, ya que el objetivo de la

investigacion es determinar si existe o no influencia en la rentabilidad de la



empresa Yura S.A.
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3.4.Poblacion y muestra

En su poblacién y muestra estdn los estados financieros de la empresa
durante todo el afio del 2009 a 2018, trabajando trimestralmente con un total de 40

trimestres.

3.5.Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos

Este trabajo de investigacion se utiliz6 los datos e informacién de la
Superintendencia del Mercado de Valores y estas fueron procesadas en
herramientas informaticas. Utilizamos la técnica de la observacion y su

instrumento de estados financieros.

3.6.Técnicas de procesamiento de datos

En la investigacion los antecedentes serdn obtenidos del portal de
Superintendencia del Mercado de Valores — Informacion Financiera y estos serdn
procesados por medio del programa SPSS para su procedimiento estadistico. Las
tablas y gréficos serdn elaborados en Excel y traslados a Word, para su

procedimiento y presentacion final.

Para las respectivas comprobaciones de hipétesis se utilizard la prueba



estadistica de regresion lineal simple, con la cual se podrd analizar los datos

obtenidos, precisar y concluir la presente investigacion.
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CAPITULO IV: RESULTADOS Y DISCUSION

4.1.Tratamiento estadistico e interpretacion de cuadros

4.1.1. Resultados Variable “Apalancamiento financiero”

4.1.1.1.Deuda de capital

Entre 2009 a 2018, el ratio de deuda de capital promedio fue de 0.9661. En
cuanto a este valor, el pasivo promedio anual fue de S/108,2123.575, en tanto que

el patrimonio promedio anual fue de S/.105,8466.10

En el periodo de evaluacidn, el afo que presentd los valores més altos de
pasivo fue 2016, con S/1,859,592, en tanto que el periodo con los menores valores

fue 2009, con S/. 263,236.75.

En cuanto al patrimonio total, el afio con mayores valores corresponde al

afio 2018, con S/.1,580,994.00 en tanto que el afio con menores valores fue en el



afio 2009, con S/. 558,954.50
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La deuda de capital entre 2009 a 2018 presenta una tendencia positiva, es

decir que la deuda que la empresa tiene va incrementada.

A continuacion, se presenta estos hallazgos representados mediante una
tabla de informacién.

Tabla 3
Deuda de capital entre 2009 a 2018

DEUDA DE CAPITAL

) DE DEUDA CAPITAL
Periodo

Pasivo Total Patrimonio Total RATIO

Ano 2009 s/.263,236.75 s/.558,954.50 0.4760 Afo 2010 $/-383,131.25

s/.640,306.25 0.5970

Afio 2011 $/.672,931.50 /.721,333.50 0.9356 Azo 2012 §/.745.818.25

s/.800,979.50 0.9445 Ao 2013 s/.677,464.00 s/.905,121.50 0.9097 Afio
2014 s/.1,030,868.75 s/.1,087,556.00 0.9382 Afio 2015 s/.1,819,045.00
$/.1,296,096.25 1.3988 Afio 2016 5/.1,859,592.00 s/.1,443,027.00
1.2894 Ao 2017 s/.1,788,154.25 s/.1,483,601.50 1.2078 Afio 2018
s/.1,580,994.00 s/.1,647,685.00 0.9640

MEDIA s/.1082123.575 s/.1058466.10 0.9661 Nota. Elaboracién propia
57



Esta tendencia se explica en la siguiente figura.

Seriesl

2009
2010
2011
; Afo Afio 2012

Afo Z ? 1 , 2013
) ' 2014

2015

2016

2017

2018

Figura 1. Deuda de capital entre 2009 a 2018
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En la Figura 2, en el aio 2009 nos muestra la evolucion ratio de deuda de

capital de la empresa Yura S.A. en esta imagen nos muestra que va de mayor a



menor, siendo el trimestre con el valor mas alto 2009-T1 con 0.6152, en tanto el
mds bajo 2009-T4 con 0.3854, lo que nos muestra que la empresa tiene un alto de
deuda en la estructura capital, la figura muestra las tendencias de variacién del

ratio descendente.

Seriesl

2009-T1 2009-T2 2009-T3 2009-T4 Figura 2. Deuda de capital en el

ano 2009
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En la Figura 3, se muestra de igual forma una evolucién del ratio de deuda
de capital de la empresa Yura en el afio 2010, siendo el trimestre con el valor més

alto 2010-T4 con 0.6843, en tanto el mas bajo 2010-T1 con 0.4606. Entonces en la



figura nos muestra las tendencias de variacion del ratio de ascendente, entre
trimestre 1 hasta el trimestre 4 del 2010, la empresa sigue mantenido un nivel alto

de deuda de capital.

2010-T1 2010-T2 2010-T3 2010-T4Figura 3. Deuda de capital en el

ano 2010
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En la figura 4 nos muestra que, que el ratio de deuda de capital de la
empresa Yura S.A, la figura nos indica que va de mayor a menor en el afio 2011
siendo el trimestre con el valor mds alto 2011-T1 con 0.9639, en tanto el méas bajo
2011-T4 con 0.9074 lo que nos indicaria que la empresa genera suficiente efectivo

para funcionar adecuadamente y puede de alguna forma pagar los interés sobre sus



deudas mostrandonos una tendencia de variacion del ratio de descendente hasta el

trimestre 4 del afno.

2011-T12011-T2 2011-T3 2011-T4Figura 4. Deuda de capital en el afio

2011
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En la figura 5, se muestra la evolucion del ratio de deuda de capital de la
empresa Yura S.A en el afio 2012 en esta figura se observa que va de mayor a
menor, siendo el trimestre con el valor mas alto 2012-T1 con 1.2464, en tanto el

mas bajo 2012-T4 con 0.7663 lo que refleja que empresa genera efectivo para



funcionar y puede pagar los intereses sobre sus deudas, pero en el afio 2012 la
empresa Yura S.A muestra las tendencias de variacién del ratio descendente pues

observamos que va bajando.

2012-T12012-T2 2012-T3 2012-T4Figura 5. Deuda de capital en el afio

2012

62

En la figura 6, se muestra la evolucién del ratio de deuda de capital de la
empresa Yura S.A del afio 2013. Observamos que va de mayor a menor siendo el

trimestre con el valor mas alto 2013-T1 con 1.0422, en tanto el mas bajo 2013-T4



con 0.7940, lo que no indica que la empresa Yura S.A sigue manteniendo un alto
nivel de deuda en la estructura capital, nos muestra las tendencias de variacién de

la ratio descendente donde la deuda capital de la empresa va disminuyendo.

2013-T12013-T2 2013-T3 2013-T4Figura 6. Deuda de capital en el afio

2013
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En la Figura 7, se muestra la evolucion del ratio de deuda de capital de la

empresa Yura S.A en el aio 2014. En esta figura se puede observar que va de



menor a mayor siendo el trimestre con el valor mas alto 2014-T4 con 1.3383, en
tanto el mds bajo 2014-T3 con 0.7255 de esta manera nos indica que la empresa
Yura S.A tiene una deuda en la estructura de capital que se mantiene en un nivel
alto esto no dice que nos muestra las tendencias de variacion del ratio de

ascendente durante el trimestre 3 hasta el 4.

2014-T12014-T2 2014-T3 2014-T4Figura 7. Deuda de capital en el afio

2014
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En la figura 8, se muestra la evolucion del ratio de deuda de capital de la



empresa Yura S.A en el afio 2015. En esta figura también se puede observar que va
de forma variable siendo el trimestre con el valor mas alto 2015-T3 con 1.6776, en
tanto el mas bajo 2015-T2 con 1.2132 lo que nos indica que la empresa genera
suficiente efectivo para funcionar adecuadamente y puede pagar de alguna forma
los intereses sobre sus deudas, asi nos muestra las tendencias de variacion del ratio
del trimestre 1 hasta el 2 va yendo de forma descendente, se recupera en el

trimestre 3 pero de igual forma en el 4 sigue descendiendo.

2015-T1 2015-T2 2015-T3 2015-T4Figura 8. Deuda de capital en el afio

2015
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En la figura 9, nos muestra de la misma forma la evolucién del ratio de
deuda de capital de la empresa Yura S.A en el afo 2016. En este cuadro se puede
observar que va de forma variada tiene subidas y bajadas, siendo el trimestre con el
valor mas alto 2016-T1 con 1.3417, en tanto el més bajo 2016-T4 con 1.2116, lo
que nos indica que la empresa Yura S.A genera suficiente efectivo para funcionar
adecuadamente y se pueda pagar los intereses sobres sus deudas para ello este tiene
una tendencias de variacién del ratio de descendente en la deuda de capital que

vendria a ser positivo para la empresa.

2016-T1 2016-T2 2016-T3 2016-T4Figura 9. Deuda de capital en el



ano 2016
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En la figura 10, se muestra la evolucion del ratio de deuda de capital de la
empresa Yura S.A en el afio 2017. En este cuadro se puede observar que va de
mayor a menor, siendo el trimestre con el valor mas alto 2017-T1 con 1.3118, en
tanto el mds bajo 2017-T4 con 1.1200, lo que refleja que la empresa Yura S.A esté
generando efectivo para funcionar y pueda pagar los intereses sobre sus deudas,
pero en el periodo 2017 la empresa muestra un tendencia de variacion del ratio de

forma decreciente pues observamos una tendencia baja.



2017-T12017-T2 2017-T3 2017-T4Figura 10. Deuda de capital en el afio

2017
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Finalmente, en la Figura 10, se muestra la evolucién del ratio de deuda de
capital de la empresa Yura S.A en el afio 201. En este cuadro observamos que va
mayor a menos, siendo el trimestre con el valor mds alto 2018-T1 con 1.1059, en
tanto el mas bajo 2018-T4 con 0.8530 lo que nos indica que la empresa Yura S.A
sigue manteniendo un alto nivel de deuda en la estructura capital de esta manera
tenemos una figura que nos muestra las tendencias de variacién del ratio de

descendente en su altimo trimestre del afio 2018.



2018-T12018-T2 2018-T3 2018-T4Figura 1 1. Deuda de capital en el

ano 2018
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4.1.1.2.Endeudamiento financiero

En la figura 12, se muestra la evolucién del endeudamiento financiero de la
empresa Yura S.A entre 2009 a 2018. En este cuadro se puede observar que tiene
una variacion entre 0.7058 siendo esta la mas baja y entre 11,2066 siendo esta la
mads alta, en este cuadro notamos que la empresa Yura S.A ha contado con un
capital ocioso lo que ocasiond, pero con el tiempo la empresa Yura S.A a llegado
a poder soportar un exceso de volumen de deuda donde en el 2018 va

recuperandose.

El endeudamiento financiero entre 2009 a 2018 presenta una tendencia de

forma ascendente, es decir que la empresa se ha estado endeudando durante dicho



periodo.

A continuacidn, se presenta estos hallazgos representados mediante una

tabla de informacion.



