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RESUMEN

La investigaciéon denominada “Estructura de capital y rentabilidad en empresas
industriales que cotizan en la BVL, Lima - 2022”, tuvo como objetivo el determinar
la relacion de la estructura de capital con la rentabilidad en las compaiiias
industriales que listan en la BVL, Lima - 2022

El estudio desarrolla la siguiente metodologia fue de tipo cuantitativa,
aplicada, no experimental, ademas de ser correlacional;, donde se tuvo por
poblacion y muestra a empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de
Lima. Para ello se aplicé el muestreo no probabilistico por conveniencia, utilizando
analisis documental para ambas variables.

Se concluyé que la estructura de capital si esta relacionada con la
rentabilidad en las empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de
Lima, porque, se determind que la estructura de capital en las empresas analizadas
tuvo como principal fuente el capital propio, sin embargo la rentabilidad de estas
empresas fue baja.

Palabras clave: estructura de capital, capital propio, endeudamiento,

rentabilidad, rendimiento.
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ABSTRACT

The research entitled "Capital structure and profitability in industrial companies
listed on the BVL, Lima - 2022", had the objective of determining the relationship
between capital structure and profitability in industrial companies listed on the BVL,
Lima - 2022.

The study developed the following methodology: quantitative, applied, non-
experimental, and correlational; where the population and sample were industrial
companies listed on the Lima Stock Exchange. For this purpose, non-probabilistic
convenience sampling was applied, using documentary analysis for both variables.
It was concluded that the capital structure is related to profitability in industrial
companies listed in the Lima Stock Exchange, because it was determined that the
capital structure in the analyzed companies had equity as the main source of capital,
however, the profitability of these companies was low.

Keywords: capital structure, equity capital, indebtedness, profitability, return.



|. INTRODUCCION
Actualmente, a nivel global, las entidades buscan la manera correcta de financiar
Sus operaciones, por ello recurren tanto al endeudamiento como al capital propio
para lograrlo. Khoa y Thai (2021) sefalan que la estructura de capital es
importante a nivel global debido a que esta estrechamente relacionada con la
capacidad que tiene una empresa para que puedan satisfacer las necesidades
de los diferentes grupos de interés que puedan tener.
Gul y Cho (2019) en su estudio realizado a entidades coreanas determinaron
gue las empresas que tenian un financiamiento basado principalmente en
endeudamiento a corto plazo eran menos eficientes que las empresas que se
financiaban por deudas a largo plazo, por ello los autores concluyen en que
existia una relacion inversa entre la estructura de capital a través del
endeudamiento a corto plazo con el rendimiento.
Afos atras en Latinoamérica, las empresas preferian tener una estructura de
capital a base de endeudamiento, esto a medida de como iba evolucionando el
sistema financiero, ademas se tenia en cuenta factores macroeconémicos e
institucionales para la gestién en cuanto al manejo de la estructura de capital.
(Moreno, et al., 2018).
Con el pasar de los afios, la estructura de capital ha ido cambiando pasando de
ser financiada por endeudamiento a ser financiada por capital propio, con esto
se entiende que para las empresas latinoamericanas fue de vital importancia
saber gestionar sus estructuras de capital en base a las diferentes situaciones
gue han podido surgir de manera interna o externa. (Moreno, et al., 2018).
Aguilar y Briozzo (2020) en su estudio realizado a empresas mexicanas
concluyen que el financiamiento es diverso en las diversas compafias que
analizaron, sin embargo, las empresas con mayor rentabilidad fueron las
empresas que utilizaban capital propio como principal fuente de financiamiento.
Da Silva y Leite (2019) indican que la estructura de capital financiada por el
endeudamiento en las empresas brasilefias y chilenas tiene una relacién
negativa en cuanto a su rentabilidad, esto se debe al alto grado de deudas que
adquirieron las entidades.
En los Udltimos 5 afos, en el Perd, las empresas han optado por buscar el
financiamiento a través del capital propio para poder realizar sus operaciones,

debido a las altas tasas de interés anuales (SBS, 2019)



Se pronostica que las empresas que tienen altas tasas de beneficios suelen
mantener indices de endeudamiento relativamente bajos, ya que pueden
generar dichos fondos de financiamiento a partir de fuentes internas. (Ajide y
Abiahu 2019)
Por lo que se formula la problemética en donde el problema general: ¢ Cual es la
relacion de la estructura de capital con la rentabilidad de las entidades
industriales que listan en la BVL, Lima - 2022? Y como problemas especificos:
¢, Como el capital propio se relaciona con la rentabilidad neta en las entidades
industriales que listan en la BVL, Lima - 2022? ¢;Como el endeudamiento se
relaciona con la rentabilidad neta en las entidades industriales que listan en la
BVL, Lima - 2022? ¢;Como el capital propio se relaciona con la rentabilidad
financiera en las entidades industriales que listan en la BVL, Lima - 20227
¢, Como el endeudamiento se relaciona con la rentabilidad financiera en las
entidades industriales que listan en la BVL, Lima - 20227

Esta investigacion se justificO en su aporte tedrico, debido a que ayuda a
conocer las formas que tiene las entidades para puedan financiar sus
operaciones, buscando asi la manera mas efectiva de hacerlo para que de esta
manera obtengan una rentabilidad adecuada. De igual forma se justifica de
manera social debido a que da a conocer en qué casos puede ser recomendado
un financiamiento interno o externo para que se logre una rentabilidad adecuada
a lo que las empresas buscan, ademas que sirve de referencia para futuras
investigaciones y para empresarios que buscan conocer mas sobre la estructura
de capital y su relacién con la rentabilidad en entidades industriales, para la
justificacion practica se optara por identificar los distintos factores que se
estudiaran en base al andlisis de los estados financieros , se justifica de manera
metodoldgica, debido a que la investigacion desarrollé un instrumento adecuado,
tabla de recoleccion de datos, la cual garantiza obtener los datos relevantes para
el desarrollo de la presente investigacion.
Los objetivos se expresan a continuacion, como objetivo general se busca
determinar la relacion de la estructura de capital con la rentabilidad en las
compafias industriales que listan en la BVL, Lima - 2022, y como objetivos
especificos se busca analizar el capital propio en las entidades industriales y
como se relaciona con la rentabilidad neta, analizar el endeudamiento en las

entidades industriales y como se relaciona con la rentabilidad neta, analizar el
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capital propio en las entidades industriales y como se relaciona con la
rentabilidad financiera y analizar el endeudamiento en las entidades industriales
y como se relaciona con la rentabilidad financiera. Como hipétesis para esta
investigacién se tiene que, existe una relacién entre la estructura de capital y la
rentabilidad de las entidades industriales que listan en la BVL, Lima - 2022 y
como hipotesis nula tenemos que no existe una relacion entre la estructura de
capital y la rentabilidad de las entidades industriales que listan en la BVL, Lima
— 2022, como hipotesis especificas tenemos el capital propio tiene una relaciéon
positiva con la rentabilidad neta, el endeudamiento tiene una relacién negativa
con la rentabilidad neta, el capital propio tiene una relacion positiva con la
rentabilidad financiera, el endeudamiento tiene una relacion negativa con la

rentabilidad financiera.



Il. MARCO TEORICO
Asi mismo, se presentara trabajos previos relacionados con las variables de
investigacion tanto del pais como del exterior.

De manera internacional, tenemos a Marin y Vasquez (2021) en su trabajo
de investigacion el cual tiene como objetivo determinar la estructura de capital y el
acceso a la financiacion de las MiPymes, sefala que las empresas agropecuarias
de la ciudad de Popayan suelen tener una estructura de capital principalmente a
base de fondos propios, por ello concluyen que la rentabilidad de las empresas no
sea destacable.

En otro articulo cientifico, Nguyen (2020) realizé un estudio sobre el capital
humano, la estructura capital y el rendimiento en compafias vietnamitas, donde
concluy6 que el uso de ratios de medicion del rendimiento de la entidad por ROA o
ROE, donde los resultados demuestran que usar mas deuda como base de la
estructura del capital aumentaria de manera positiva el rendimiento de la empresa
pero el efecto seria cada vez mas decreciente con el pasar del tiempo.

Okore y Nwadiubu (2022) abordaron una investigaciéon que tuvo como fin
examinar la capacidad de respuesta de la estructura de capital de las empresas de
Nigeria, donde los resultados de su investigacion sefialan que el ROA esta
relacionado de manera negativa ya sea con la relacion entre los fondos propios y
el capital o con la relacién con el capital invertido. Este estudio concluye que el
modelo de efectos fijos es la descripcion mas plausible entre el financiamiento y el
rendimiento de las compafias industriales nigerianas.

Paredes (2021) indica que evalud 25 entidades industriales, donde analiz6
el grado de estructura de capital en relacién a la rentabilidad, donde pudo observar
una disminucion de ingresos manufacturados, ocasionando una rentabilidad menor,
en las empresas del sector. Asimismo, se hallé que el endeudamiento de capital es
elevado mientras que la rentabilidad disminuyé. Paredes llego a la conclusion que
las empresas obtuvieron financiamiento mediante el endeudamiento para que de
esta manera puedan alcanzar un nivel de rentabilidad superior.

Sudiani y Wiksuana (2018) realizaron una investigaciéon con el fin de
determinar el efecto de la estructura de capital, la inversion conjunto de
oportunidades, politicas de dividendos y rendimiento en compafias manufactureras

gue emiten acciones en la BVI, concluyen en su articulo de investigacion que, el



financiamiento no afecta en el valor de las 24 entidades que cotizan en la BVI, sin
embargo recomienda que las empresas mantengan una estructura de capital baja
para que de esta manera su rentabilidad sea positiva, ya que de esta manera
puedan seguir financiando sus operaciones con los resultados acumulados.

Caiza, et al. (2020) indican que en su investigacion realiza en el Ecuador,
indican que se evaluaron a las cinco compafias industriales mas importantes de la
provincia de Cotopaxi, donde se observdé que la rentabilidad influye al
financiamiento adecuado para un préstamo, con esto se confirma que se encontrd
un aumento desde 2016 en el rendimiento, esto se debe a la mejor gestion de las
finanzas asi como la debida gestion del manejo del capital y la deuda a mediano
plazo.

Balseca (2020) investig6 el capital de trabajo, capital de deuda y su
rentabilidad en las empresas agricolas de la zona 3 en Ecuador, concluye que pese
a que la rentabilidad de las empresas suelen ser buenas, su estructura de capital
se basa principalmente a factores externos de la empresa.

Sin embargo, otros autores sefialan que las entidades que cuentan con un
financiamiento basado en agentes internos generan mayor rentabilidad, de manera
internacional tenemos a Ode y Ajupov (2020) analizaron el impacto de la estructura
financiera sobre la rentabilidad econémica en pequefias y medianas empresas en
la republica de Tartaristan, donde concluyen que las entidades que tienen una
inversiébn mayor a través de fondos propios suelen tener una rentabilidad mayor,
caso contrario a las empresas industriales que se financian con fondos externos,
siendo las deudas a largo plazo las que menor rentabilidad consiguen, mientras que
las que cuentan con un endeudamiento a corto o mediano plazo tiene una
rentabilidad intermedia.

Otekunrin, et al. (2018) investigaron la relacién de la estructura de capital y
su rendimiento en 18 compafias seleccionadas que emiten valores en la BVN,
donde sefialan que las entidades deben financiar sus operaciones con fondos
generados de manera interna antes de recurrir a endeudamiento, de esta manera
las empresas lograran tener una rentabilidad mayor, ya que se considera gque,
existe una relacion inversa entre el rendimiento y su financiamiento.

Uremadu y Onyekachi (2018) en su articulo cientifico el impacto de la

estructura de capital en el desempefo corporativo en Nigeria con un enfoque



especial en el sector de empresas de bienes de consumo de la economia concluye
gue la estructura de capital no es un determinante importante del desempefio de la
empresa. Por lo tanto, el estudio recomienda que los gerentes deben tener cuidado
al utilizar la deuda como fuente de financiacién, ya que existe un impacto negativo
entre la estructura de capital y desempefio de la empresa corporativa. Ademas, que
las empresas corporativas deben tratar de financiar sus actividades con utilidades
retenidas y usar deuda como ultima opcion, ya que esto es consistente con la teoria
del orden jerarquico

Siregar et al. (2019) analizaron el impacto de la estructura de capital y el
desemperio financiero de 16 entidades, donde concluyen que la estructura de
capital de las empresas de Indonesia es elevada, ya que usa como principal fuente
de financiamiento la deuda, generando asi un promedio del 80%- 85% de
endeudamiento, lo cual hace que generalmente tengan una rentabilidad baja con
un promedio del 15%.

En Perd, Bartolo y Murrugada (2020) analizaron la estructura de capital como
herramienta para la gestion financiera en las Mypes del Peru, donde concluyen que
para Peru las empresas estudiadas suelen ser financiadas por capital propio que,
por endeudamiento, esto genera que su financiamiento tenga una relacion positiva
con su rendimiento.

Murga (2020) realizé una investigacion que desarrollé con el propdsito de
relacionar a la rentabilidad y la estructura de capital en empresa industriales que
cotizaron sus valores en la BVL para el afio 2019. Determina que existe un ROE de
88.2% y un ROA de 94.6% lo que demuestra un resultado significativo debido al
valor de ambas relaciones.

Teniendo en cuenta estos antecedentes con respecto a la relacién entre la
estructura de capital y la rentabilidad, se considera el siguiente marco conceptual y
sus principales teorias con respecto a la estructura de capital y la rentabilidad.

Huong (2023) sefiala que la estructura de capital es la conjugacion del
endeudamiento con el capital propio, que utiliza una empresa para realizar sus
actividades. Ademas, las elecciones financieras que toma la entidad con respecto
a su financiamiento se basa principalmente en el clima macroeconémico de cada
pais, la industria en la que trabaja el negocio y las caracteristicas Unicas de cada

negocio.



Arévalo et al. (2022) sefialaron que es vital conocer los elementos de la
estructura de capital, ya que las proporciones relativas de deuda, capital y otros
valores en circulacién permiten determinar los costes de capital que necesita una
empresa para obtener un rendimiento minimo requerido.

Ramos, et. al. (2018) indican que la estructura de capital ha ganado protagonismo
con el pasar de los afos, esto se debe a que la estructura de capital esta
relacionada con las diferentes formas de financiamiento que tiene una empresa
para que realice sus actividades. Por ello, las empresas deben tener en cuenta
ciertos aspectos internos para lograr un financiamiento adecuado de acuerdo a sus

objetivos y necesidades.

La eleccién de la estructura de capital es una de las elecciones estratégicas
mas importantes tomadas por los gerentes, esto se debe a sus amplias
implicaciones para el desempefio corporativo y el valor de la empresa, ya que
ciertos cambios en el apalancamiento pueden afectar el valor de la empresa. (Vega
y Santillan, 2019).

Modigliani y Miller desarrollaron la teoria moderna de la estructura de capital
(1958). Segun su enfoque, la proporcidn entre deudas y capital en los mercados de
capitales perfectos no tiene influencia en el valor de una empresa, ya que cualquier
combinacion es igualmente valida. Es importante considerar que las sugerencias
de Modigliani y Miller son un marco tedrico y no se usan necesariamente en la
practica. Factores como las ventajas fiscales de la deuda, la informacién incompleta
sobre los mercados financieros y la falta de mercados completos pueden influir en
la seleccidn éptima de la estructura de capital de una empresa.

La primera dimensién con respecto a la variable de la estructura de capital
es el capital propio, la cual es parte del capital de una entidad que no precede de
empréstitos, se define al capital propio como las aportaciones de los socios, el
monto de otros instrumentos financieros, también se considera las aportaciones
para futuros aumentos. (Arias, 2020)

Como indicador se considera al patrimonio, la cual se define como los
bienes, derechos y obligaciones que posee una entidad y que estan debidamente
valorados.

Como segunda variable se tiene el endeudamiento, este compromiso surge

cuando una entidad adquiere algun tipo de obligacion con tercero.



De la Vega y Ramon (2019) indican que son los mecanismos o modalidades
en los que incurre una empresa para proveerse de recursos, sean bienes o
servicios, a determinados plazos.

Como indicador de la segunda dimensién se considera a la deuda total, la
cual se define como el conjunto de las obligaciones que tiene una entidad con
terceros, “la deuda abarca cualquier instrumento financiero, activos de una
empresa, que tiene un tiempo de vida determinado. El costo de la deuda esté
determinado por los fondos de interés.” (p. 531, Count, 2010).

Respecto a la variable de rentabilidad se indagd en investigaciones de
diversos autores entre los cuales tenemos a (Morillo, 2001) quien nos dice que la
rentabilidad es la utilidad neta que ha obtenido la empresa con las ventas (margen
de utilidad neta sobre ventas) y los fondos propios aportados (rentabilidad
financiera).

Por otro lado, desde un enfoque técnico, es considerada un calculo que mide
la relacion entre la inversion realizada y el beneficio obtenido (Ruiz et al., 2020). Lo
anteriormente mencionado tiene similitud con Flores (2019), quien definié que la
rentabilidad es un indicador que moviliza recursos materiales, humanos o
financieros con la finalidad generar beneficios.

Markowitz (1952) difundié su tesis doctoral donde planteaba un modelo de
conducta racional para la seleccion de cartera con liquidez inmediata, este modelo
ha conseguido un gran impacto de manera teoérica dando lugar a futuras
investigaciones, sin embargo en la practica esta teoria pierde valor debido a que no
toma en cuenta aspectos importantes como lo son el coste de transacciones ni los
impuestos.

La primera dimension evaluada respecto a la variable es la rentabilidad neta,
el cual Gallo y Lazarte (2018) definen como el indicador que se encarga de medir
el impacto de los costos y gastos.

Esta ratio permite conocer el porcentaje de beneficios que obtiene por cada
unidad que vendemos sea un bien o servicio que ofrecemos, asimismo, se relaciona
con los recursos si existe una posibilidad de disminuir sus costos productivos para
mejorar el rendimiento del negocio (Husain y Sunardi, 2020).

El primer indicador a tratar se tiene a la utilidad neta, la cual es fundamental

para las entidades debido a que se utiliza para comprender el crecimiento que tiene



en sus actividades que realiza. (Jihadi, et. al.,2021).

El segundo indicador es las ventas, la cual es parte de una funcién
marketeras donde la empresa consigue percibir ingresos a través de sus productos
0 servicios. (Martinez y Zumel, 2018).

Como segunda dimensién, la rentabilidad financiera el cual es un indicador
financiero el cual su finalidad es mostrar la eficiencia con el que se manejan los
recursos y la capacidad que tienen para generar mayor valor. (Jathurika y
Madushanka, 2018).

Con respecto a esta dimension, tiene como indicador, el patrimonio o
recursos propios, Pefate (2019) sefala que el patrimonio es el capital que aportan
los accionistas y sirve para el desarrollo de actividades de negocio, ademas de ser
considerado un bien social colectivo que evoluciona y se transforma por su
apropiacion.

A continuaciéon se presentan las siguientes definiciones conceptuales para
las variables, dimensiones e indicadores.

Estructura de capital, la cual es la primera variable de la presenta
investigacioén, se define como la relacion entre deuda y capital propio que tiene una
empresa para poder gestionar sus operaciones.

Con respecto a una de las dimensiones de la estructura de capital esta el
capital propio el cual se puede entender como los recursos financieros que posee
una entidad para gestionar sus operaciones.

El indicador de la dimensién mencionada es el patrimonio, para lo cual se
define como los bienes, obligaciones y recursos que tiene una empresa.

La siguiente dimension a definir con respecto a la estructura de capital es el
endeudamiento, la cual se define la obligacion que adquiere una empresa con una
entidad al recibir algun tipo de financiamiento.

Como indicador de esta dimension se tiene a la deuda neta la cual es la
cantidad total de la obligacion que presenta la empresa con las distintas entidades.

La segunda variable de la presenta investigacién tenemos a la rentabilidad,
la cual se refiera a todo lo que sea competente para generar ganancias y/o
utilidades.

Una de las dimensiones de esta variable es la rentabilidad financiera, la cual

se define como la capacidad que tiene una entidad en generar beneficios con



relacion a la inversion que realizan los accionistas.

Como indicador de la rentabilidad financiera se tiene a la utilidad neta, la cual
se refiere a la ganancia total de una empresa una vez se han descontado los gastos,
impuestos entre otros.

La segunda dimension es la rentabilidad neta la cual se conceptualiza como
la capacidad que tiene una empresa en crear ganancias a partir de lo que genera
a nivel de ingresos.

Uno de los indicadores de esta dimensidn se tiene a las ventas netas la cual

se puede definir como el total de ingresos que tiene una entidad.

lll. METODOLOGIA
La presente investigacion, se utilizara el enfoque cuantitativo, debido a que la
delimitacion poblacional y los recursos determinaron trabajar con instrumentos
especificos. Hernandez et al. A. (2014) mencionan que “los resultados se
presentan utilizando datos financieros o un enfoque numérico”. (pagina 69). Este
tipo de enfoque se basa en la obtencion de resultados generalizables.
3.1. Tipo y disefio de investigacion
El tipo de investigacion adecuado para el actual informe es aplicada, Murillo
(2008) senala, el propdsito aplicar el conocimiento o utilizar el conocimiento
adquirido, a la vez que se adquieren otros, es correlacional debido a que
busca conocer el grado de asociacion entre las variables. (Risco, 2020).
Por otro lado, se trabajara bajo un enfoque cuantitativo, ya que los datos
sean observables, medibles y cuantificables y se pueda requerir el concurso
de la matematica y la estadistica. (Huaman et al. 2022)
Disefio de la Investigacion
El disefio utilizado es no experimental porque pretende probar el estado de
las variables y observarlas sin cambiar su estado. Transversal porque, como
sefiala Ochoa (2019), “la recoleccion de datos ocurre en un periodo de
tiempo” y correlacional debido a que se evaluaran la relacion estadisticas

entre las variables de estudio.
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Con respecto a la esquematizacion de la metodologia del estudio:
Figura 3.1

Disefio de la investigacion

Ox

\-.Oy

Donde:

M: Empresas industriales que cotizan en la BVL
OX: Variable X — Estructura de capital

QY: Variable Y — Rentabilidad

R: Relaciéon

3.2. Variables y operacionalizacion
Variable independiente: Estructura de capital
. Definicidon conceptual: Es la conjugacién entre el endeudamiento y capital
propio, que utiliza una empresa para realizar sus actividades. Huong
(2023)
. Definicidon operacional: Se define estructura de capital al financiamiento
de patrimonio y deuda que tiene una empresa.
. Indicadores: Endeudamiento (Deuda Neta); Capital Propio (Patrimonio).
. Escala de medicion: De razén
Variable dependiente: Rentabilidad
¢ Definicion conceptual: La rentabilidad es la utilidad neta que ha obtenido la
empresa con las ventas (margen de utilidad neta sobre ventas) y los fondos

propios aportados (rentabilidad financiera). Morillo (2001)
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e Definicion operacional: La rentabilidad es la relacion entre los beneficios y la
inversion que realiza una empresa.

e Indicadores: Rentabilidad neta (Utilidad neta / Ventas netas); Rentabilidad
financiera (Utilidad neta/ Patrimonio neto)

e Escala de medicion: De razén

3.3.Poblacion, muestra y muestreo
3.3.1. Poblacion
La presente investigacién recolectara los datos de las 32 entidades industriales que
cotizan sus valores en la BVL periodo 2022 para que de esta manera se pueda

analizar la estructura del capital y el rendimiento que tuvieron.

3.3.2. Criterios de inclusion
Se incluiran las companias industriales que coticen en la Bolsa de Valores de Lima

y tenga la informacion necesaria (Estados Financieros) para realizar el estudio.

3.3.3. Criterios de exclusion
En esta investigacidon no se tendra en cuenta las empresas industriales que no
coticen en la Bolsa de Valores de Lima y las empresas que coticen en la Bolsa de
Valores de Lima pero que no cuenten con la informacion que se necesite para la

ejecucion del presente estudio.

3.3.4. Muestra
Actualmente en la BVL cotizan 32 entidades industriales, de las cuales se
seleccionaron 8 empresas industriales que tienen giros de negocios distintos entre

si, la muestra presenta el 25% de la poblacién.

3.3.5. Muestreo
Se utilizara un muestro no probabilistico para que se pueda seleccionar los datos

en funcion de los métodos de investigacion y los objetivos que tiene el investigador.

3.3.6. Unidad de andlisis

Cada una de las entidades industriales que coticen en la Bolsa de Valores de Lima.

3.4.Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos
Se utilizara la técnica de analisis documental para de esta manera evaluar las

variables de estudio, para lo cual se utilizaran ratios financieros con el fin de
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determinar los resultados de la estructura de capital y la rentabilidad para las

entidades industriales que emiten sus valores en la BVL para el periodo 2022.

3.5.Procedimientos
La obtencién de la informacién requerida para la presente investigacion sera
recolectada mediante la aplicacion de analisis documental a los informes de
anuales de las empresas industriales que cotizan en la Bolsa de Valores de Lima,
seran registrados en hojas de calculo formando asi una base de datos en Excel que
sera elaborada por el autor, para luego procesadas y finalmente determinar si
existen una relacion entre las variables estudiadas en las companias industriales

que estimar en la BVL.

3.6. Método de analisis de datos
Se utilizara el método de generar datos en Excel para obtener la informacion en
tablas y figuras teniendo en cuenta las frecuencias y porcentajes de ambas
variables, ademas se elaborara tablas con notas e interpretaciones

correspondientes.

3.7. Aspectos éticos
Cabe recalcar que el trabajo de investigacion, ha tenido en cuenta las
consideraciones éticas plasmadas por la guia correspondiente, ademas de una
estructura de informe con base a las normas APA de la séptima edicidn, de esta
manera se reconoce la participacion de otros investigadores. Para el desarrollo del

proyecto también se tuvo en consideracion las normas vigentes de la universidad.
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IV. RESULTADOS
Estructura de capital y rentabilidad en empresas industriales que cotizan en la BVL, Lima - 2022

Tabla 4.1
Analizar el capital propio en las empresas industriales y como se relaciona con la rentabilidad neta
% DEL INGRESOS DE
EMPRESAS PATRIMONIG  oApral” TOTALDEL  UEDAP ACTIVIDADES ~ RENTEELIPAD
CAPITAL ORDINARIAS
AGRICOLA Y GANADERA CHAVIN DE
HUANTAR S.A. S/ 28,207.00 S/ 89,407.73 31.55% S/ 5543.00 S/ 62,013.00 8.94%
ALICORP S.AA. S/2.872479.00 S/ 5,570,964.00 51.56% S/ 52414300 S/ 7,333,173.00 7.15%
AUSTRAL GROUP SAA. S/ 60568000 S/ 822626 73.63% S/ 12561500 S/ 891,762.00 12.67%
EMPRESA EDITORA EL COMERCIO S A S/1,070642.00 S/ 1,176,476.00 91.00% S/ 16546.00 S/ 245 095.00 6.75%
LAIVE S.A. S/ 214226.00 S/ 268,951.00 79.65% S/ 23676.00 S/ 715,146.00 3.31%
MANUFACTU'?‘;‘EDCEO"QEI’;LAES YALUMINIO o/ 44120800 s/ 15792000  89.43% S/  389.00 S 45.313.00 0.86%
MEDROCK CORPORATION S.A.C. S/ 26,000.00 S 35,003.12 74.28% S/ 916.00 S/ 20,124.00 4.55%
PETROLEOS DEL PERU - PETROPERU S A.  S/2652323.00 S/ 8.416.912.00 31.51% -S/ 271,219.00 S/ 5580,888.00 -4.86%
Correlaciones
% de capital

total rentabilidad neta

Rho de Spearman % de capital total Coeficiente de comelacion 1,000 - 145

Sig. (bilateral) . 733

N 8 ]

rentabilidad neta Coeficiente de commelacion -. 145 1,000

Sig. (bilateral) 133
N 8 ]

Nota. Elaboracién propia basado en el andlisis del capital propio en las empresas industriales y como se relaciona con la rentabilidad neta.
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Tabla 4.2
Analizar el endeudamiento en las empresas industriales y como se relaciona con la rentabilidad neta

0,
EMPRESAS DEUDA NETA CAPTTO.E :I[_D[I;EIE}A " TO%EI)_EEI}_EL UEE’EED EgTFTE%?&%ESE RENLAEE}';'DAD
PATRIMONIO) CAPITAL ORDINARIAS
AGRICOLA :Lﬁﬁmhﬁ%ﬁ CHAVINDE o, 120088 s/ 89,407 73 68% S/ 554300 S/ 6201300 8.94%
ALICORP S AA $/2698,48500 S/ 557096400 48% S/52414300 S/7,333173.00 7.15%
AUSTRAL GROUP SAA S/ 216,94600 S/ 822.626.00 26% S/125615.00 S/ 991762.00 12.67%
EMPRESA EDITORA EL COMERCIO SA. S/ 10583400 S/ 1,176,476.00 9% S/ 1654600 S/ 24509500 6.75%
LAIVE S A S/ 5472500 S/ 268,951 00 20% S/ 2367600 S/ 71514600 331%
MA:HJQ&TB@QED(ED“;EI‘%ES Y g 1669200 S 157.920.00 11% S/ 238900 S/ 45313.00 0.86%
MEDROCK CORPORATION SAC. S/ 900312 S/ 35,003.12 26% S/ 91600 S/ 2012400 4.55%
PETROLEOS DELSP ERU -PETROPERU  gi576458000 & 841691200 68% -§/271219.00 S/ 5580,888.00 4.86%
Correlaciones
% de

endsudamiento rentabilidad neta

Rho de Spearman % de capital total  Coeficiente de comelacion 1,000 145

Sig. (bilateral) ) 133

N 8 8

rentabilidad neta  Coeficiente de commelacion 145 1,000

Sig. (bilateral) 733
N 8 8

Nota. Elaboracion propia basado en el analisis del endeudamiento en las empresas industriales y como se relaciona con la rentabilidad neta.
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Comentarios. Después del analisis del capital propio y el endeudamiento con respecto a la rentabilidad neta en las empresas industriales seleccionadas
podemos determinar que existe una relacién, sin embargo el rho spearman indica que la relacion no es significativa.
Sin embargo analizando los porcentajes del capital invertido de manera propia de las empresas y el endeudamiento que se tiene se puede determinar que

al tener un mayor porcentaje de financiamiento a través de capital propio su rentabilidad neta es menor.

Tabla 4.3
Analizar el capital propio en las empresas industriales y como se relaciona con la rentabilidad financiera.
% DEL
TOTAL DEL
TOTAL TOTAL RENTABILIDAD
EMPRESAS PATRIMONIO CAFI:Iq‘TTﬁI;aLI IE’I%EI\ILIIS;H DEL  UTILIDADNETA PATRIMONIO "FuANCIERA
CAPITAL
AGRICOLA Y GANADERA CHAVIN DE
HUANTAR S.A. s/ 28,207.00 S/ 89 40773 32% S/ 554300 S/ 28,207.00 19.65%
ALICORP SAA S/ 2,872479.00 S/ 5,570,964.00 52% S/ 52414300 S/2,872,479.00 18.25%
AUSTRAL GROUP S.AA. S/ 605680.00 S/ 822 626.00 74% S/ 12561500 S/ 605,680.00 20.74%
EMPRESA EDITORA EL COMERCIO S.A. S/ 1,07064200 S/ 1,176,476.00 91% S/ 16,546.00 S/ 1,070,642.00 1.55%
LAIVES A S/ 21422600 S/ 268.951.00 80% S/ 2367600 S/ 214226.00 11.05%
MANUFACTURA DE METALES Y
ALUMINIO "RECORD" S.A. S/ 14122800 S/ 157,920.00 89% S/ 380.00 S/ 141,228.00 0.28%
MEDROCK CORPORATION SAC. s/ 26,000.00 S/ 3500312 74% Si 916.00 S/ 26.000.00 3.52%
PETROLEOS DEL PERU - PETROPERU
SA S/ 2652323.00 S/ 8.416,912.00 32% -S/ 27121900 S/2652,323.00 -10.23%
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Correlaciones

% de capital rentabilidad
total financiera
Rho de Spearman % de capital total Coeficiente de comelacion 1,000 -,287
Sig. (bilateral) 490
M 8 8
rentabilidad financiera Coeficiente de comelacion - 287 1,000
Sig. (bilateral) 490
M 8 8

Nota. Elaboracion propia basado en el analisis del capital propio en las empresas industriales y como se relaciona con la rentabilidad financiera.

Tabla 4.4

Analizar el endeudamiento en las empresas in dustriales y como se relaciona con la rentabilidad financiera.

TOTAL DEL CAPITAL

EMPRESAS DEUDA NETA

(DEUDA +

% DEL TOTAL

UTILIDAD NETA

PATRIMONIO

RENTABILIDAD

BATRIMONIO) DEL CAPITAL FINANCIERA

AGRICOLA ;U%”T‘G‘A%ESRQCHM"” DE S/ 6120088 S/ 89.407.73 68% S/ 554300 S/ 28207.00 19.65%
ALICORP SAA. S/ 269848500 S/  5570.964.00 48% S/524.14300 S/ 2.872.479.00 18.25%

AUSTRAL GROUP S.AA. S/ 21694600 S/ 822.626.00 26% S/125.61500 S/ 605680.00 20.74%
EMPRESA EDITORA EL COMERCIO SA. S/ 10583400 S/ 1.176.476.00 9% S/ 1654600  S/1.070642.00 1.55%
LAIVE SA. S/ 5472500 S/ 268.951.00 20% S/ 2367600 S/ 214226.00 11.05%
MANUFACTUESEDCEO“AEI‘;'_-‘E_S YALUMINIO o qe6a000 g 157.920.00 11% S/ 38900 S/ 141.228.00 0.28%
MEDROCK CORPORATION S.A.C. s/ 9.00312 S/ 35.003.12 26% S/ 91600 S/ 2600000 3.52%

PETROLEOS DEL PERU - PETROPERU S.A. S/ 576458900 S/ 8.416.912.00 8% S/271219.00 S/ 2.652.323.00 10.23%
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Correlaciones
% de capital rentabilidad

total financiera
Rho de % de capital total Coeficiente de 1,000 241
Spearman comelacion
Sig. (bilateral) i 565
N 8 8
rentabilidad Coeficiente de 241 1,000
financiera cormrelacion
Sig. (bilateral) 565
N 8 8

Nota. Elaboracion propia basado en el analisis del endeudamiento en las empresas industriales y como se relaciona con la rentabilidad financiera.

Comentarios. Después del analisis del capital propio y el endeudamiento con respecto a la rentabilidad en las empresas industriales seleccionadas
podemos determinar que existe una relacién, sin embargo el rho spearman indica que la relacion no es significativa.
Sin embargo analizando los porcentajes del capital invertido de manera propia de las empresas y el endeudamiento que se tiene se puede determinar que

al tener un mayor porcentaje de financiamiento a través de capital propio su rentabilidad financiera es menor.

18



COMPROBACION DE LA HIPOTESIS

En el presente trabajo de investigacion, se tuvo como hipétesis especificas el
capital propio tiene una relacion positiva con la rentabilidad neta, el endeudamiento
tiene una relacion negativa con la rentabilidad neta, el capital propio tiene una
relacion positiva con la rentabilidad financiera, el endeudamiento tiene una relacion

negativa con la rentabilidad financiera.

Después de analizar la tabla 4.1 se puede observar en el cuadro de rho spearman
gue la significancia bilateral es mayor al alfa de cronbach por lo cual se rechaza la
hipotesis especifica 1 la cual se refiere a el capital propio tiene una relacion positiva
con la rentabilidad neta, por lo cual se puede asumir que existe una relacion
negativa entre el capital propio y la rentabilidad neta, ademas de que entre el capital
propio y la rentabilidad neta existe un coeficiente de correlacion de -,145 por lo cual
se define que existe una correlacion negativa muy baja por lo cual se puede
aseverar que si la estructura de capital se basa principalmente en capital propio la

rentabilidad neta seré baja.

Para el analisis de la tabla 4.2 se observa en el cuadro de rho spearman que la
significancia bilateral es mayor al alfa de cronbach por lo cual se rechaza esta
hipotesis especifica 2 la cual se refiere que el endeudamiento tiene una relacion
negativa con la rentabilidad neta, por lo cual se puede asumir que existe una
relacion positiva entre el endeudamiento y la rentabilidad neta, ademas de que
entre el capital propio y la rentabilidad neta existe un coeficiente de correlacion de
,145 por lo cual se define que existe una correlacién negativa muy alta por lo cual
se puede aseverar que si la estructura de capital se basa principalmente en
endeudamiento la rentabilidad neta podria ser un poco mas alta a la que se tiene

actualmente.

Con respecto al analisis de la tabla 4.3 se observa en el cuadro de rho spearman
gue la significancia bilateral es mayor al alfa de cronbach por lo cual se rechaza
esta hipotesis especifica 3 la cual se refiere que el capital propio tiene una relacion
positiva con la rentabilidad financiera , por lo cual se puede asumir que existe una
relacion negativa entre el capital propio y la rentabilidad nega, ademas de que entre
el capital propio y la rentabilidad neta existe un coeficiente de correlacion de -,287
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por lo cual se define que existe una correlacion negativa baja por lo cual se puede
aseverar que si la estructura de capital se basa principalmente en capital propio la

rentabilidad financiera sera baja.

Para el analisis de la tabla 4.4 se observa en el cuadro de rho spearman que la
significancia bilateral es mayor al alfa de cronbach por lo cual se rechaza esta
hipotesis especifica 4 la cual se refiere que el endeudamiento tiene una relacion
negativa con la rentabilidad financiera por lo cual se puede asumir que existe una
relacion positiva entre el endeudamiento y la rentabilidad financiera ademas de que
entre el capital propio y la rentabilidad neta existe un coeficiente de correlacion de
,241 por lo cual se define que existe una correlacién negativa muy alta por lo cual
se puede aseverar que si la estructura de capital se basa principalmente en
endeudamiento la rentabilidad financiera podria ser un poco mas alta a la que se

tiene actualmente.
V. DISCUSION

En la presente investigacion, respecto al objetivo general, en las tablas 4.1
a la tabla 4.4, los resultados de la relacion de las dimensiones tanto de la variable
de estructura de capital como de la variable de rentabilidad se observa que, la
variable estructura de capital tiene relacion con la rentabilidad, es decir que,
depende de la decisiones de la empresa en cuanto a utilizar mayor endeudamiento
o capital propio la rentabilidad puede ser mayor o menor. Por ello es importante
para las empresas conocer los factores que pueden afectar la toma de decisiones

en cuanto a su estructura de capital.

Esto concuerda con lo mencionado por Arévalo et al. (2022) donde sefialan que es
vital conocer los elementos de la estructura de capital, ya que las proporciones
relativas de deuda, capital y otros valores en circulacion permiten determinar los
costes de capital que necesita una empresa para obtener una rentabilidad minima
requerida. La estructura de capital ha ganado protagonismo con el pasar de los
afnos, esto se debe a que la estructura de capital esta relacionada con las diferentes
formas de financiamiento que tiene una empresa para que realice sus actividades
(Ramos, et al. 2018).
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También guarda relacién a lo mencionado por Caiza et al. (2020) donde en
su investigacion realizada en el Ecuador concluye que la rentabilidad influye en el
financiamiento adecuado para un préstamo, con lo que confirma que se encontr
un aumento desde 2016 en el rendimiento, esto se debe a la mejor gestion del

capital y la deuda a mediano plazo.

Por otro lado, con respecto al primer objetivo el cual se refiere a analizar el
capital propio en las empresas industriales y como se relaciona con la rentabilidad
neta, donde el capital propio se basa en el aporte que tiene la misma empresa que
no precede de empréstitos y se usa para que una empresa realice sus operaciones
en cierto periodo de tiempo, mientras que la rentabilidad neta se refiere al beneficio
exacto que tiene la empresa, es asi que, en la tabla 4.1, las empresas analizadas
suelen tener una estructura de capital a base principalmente de capital propio, sin

embargo, su rentabilidad neta de las empresas es baja.

Esto refuta con lo expresado por Otekurin, et al (2018) donde sefialan que
las entidades deben financiar sus operaciones con fondos generados de manera
interna antes de recurrir a endeudamiento, de esta manera las empresas lograran
tener una rentabilidad mayor, ya que considera que, existe una relacién inversa
entre el rendimiento y su financiamiento. Ademas de refutar a Uremadu y
Onyekachi (2018) quienes recomiendan que las empresas deben tener cuidado con
utilizar la deuda como fuente de financiamiento, ya que existe un impacto negativo
entre la estructura de capital a base de deuda y el rendimiento de la empresa

corporativa.

Sin embargo, a su vez coincide con lo expresado por Marin y Vasquez (2021)
sefialan que las empresas agropecuarias de la ciudad de Popayan suelen tener una
estructura de capital principalmente a base de capital propio, por ello concluyen que

la rentabilidad de las empresas no sea destacable.

Para el segundo objetivo especifico, el cual se refiere a analizar el
endeudamiento en las empresas industriales y como se relaciona con la
rentabilidad neta, donde el endeudamiento son los métodos de financiamiento a
través de agentes externos en los que recurre la empresa para financiar sus

operaciones, es por ello que en la tabla 4.2 se observa que, las empresas
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analizadas no suelen tener una estructura de capital a base principalmente de
endeudamiento, lo cual genera que las empresas tengan una rentabilidad baja, esto
genera que la rentabilidad sea baja, por ello se puede concluir que si la estructura
de capital de las empresas tuvieran como fuente principal la deuda o que la relacion

entre deuda y capital no sea tan diferente la rentabilidad ser4 mayor.

Esto concuerda con lo expuesto por Balseca (2020) que concluye que la
rentabilidad de las empresas suelen ser buenas, su estructura de capital se basa

principalmente a factores externos de la empresa.

Pero a su vez, refuta lo expuesto por Ode y Ajupov (2020) donde concluyen
gue las entidades que tienen una inversion mayor a través de fondos propios suelen
tener una rentabilidad mayor, caso contrario a las empresas industriales que se
financian con fondos externos, siendo las deudas a largo plazo las que menor
rentabilidad consiguen, mientras que las que cuentan con un endeudamiento a
corto o mediano plazo tienen una rentabilidad intermedia. Ademas de también
refutar lo expuesto por Siregar et al. (2020) donde ellos concluyen que la estructura
de la capital de las empresas de Indonesia es elevada, ya que usa como principal
fuente de financiamiento la deuda, generando asi un promedio del 80% - 85% de
endeudamiento, lo cual hace que generalmente tenga una rentabilidad baja con un

promedio del 15%.

Para el tercer objetivo especifico, el cual se refiere analizar el capital propio
en las empresas industriales y como se relaciona con la rentabilidad financiera,
donde la rentabilidad financiera se refiere a la inversion que obtiene una compaiiia
en relacion con sus fondos, es por ello que en la tabla 4.3 se observa que, las
empresas analizadas suelen tener un capital propio elevado, sin embargo, la
rentabilidad suele ser baja, ya que ninguna supera un 20, por lo cual se concluye
que una estructura de capital principalmente a base de capital propio genera que la

rentabilidad financiera no sea superior al 20%.

Estos resultados refutan lo dicho por Murga (2020) quien determina que
existe un ROE del 88.2% y un ROA de 94.6% para empresas industriales que
cotizan en la BVL para el afio 2019, lo que demuestra un resultado significativo
debido al valor de ambas relaciones.
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Para el cuarto especifico, el cual se refiera a analizar el endeudamiento en
las empresas industriales y como se relaciona con la rentabilidad financiera, de
acuerdo con la tabla 4.4 se puede observar que la estructura de capital de las
empresas suele tener un porcentaje de endeudamiento bajo, se observa que las

empresas analizadas también suelen tener una rentabilidad financiera baja.

Esto se asemeja a lo que menciona Okore y Nwadiubu (2022) donde los
resultados de su investigacion sefialan que el ROA esta relacionado de manera
negativa ya sea con la relacion entre los fondos propios y el capital o con la relacion
del capital invertido. Su estudio concluyé que el modelo de efectos fijos es la
descripcion mas pausible entre el financiamiento y el rendimiento de las compafias

industriales nigerianas.

Esto también guarda cierta similitud con lo mencionado por Nguyen (2020)
guien en su investigacion concluye que el uso de ratios de medicidén del rendimiento
de la entidad por ROA o ROE indican que los resultados demuestran que usar mas
deuda como base para la estructura de capital aumentaria de manera positiva el
rendimiento de la empresa pero el efecto seria cada vez mas decreciente con el

pasar del tiempo.
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VL.

CONCLUSIONES

Se determin6 dado al analisis de las hipdtesis especificas que si
existe una relacion entre la estructura de capital y la rentabilidad, ya
que si una empresas utiliza el endeudamiento o capital propio en
mayor medida obtendra una rentabilidad mayor o menor de acuerdo
a lo utilizado.

Se analizé que el capital propio en las empresas industriales se
relaciona de manera negativa muy baja, esto determina que las
empresas que tienen una estructura de capital a base principalmente
de capital propio suelen tener una rentabilidad baja.

Se analizé que el endeudamiento en las empresas industriales se
relaciona de manera positiva muy baja, esto determina que las
empresas que tienen una estructura de capital a base principalmente
de endeudamiento puede tener una rentabilidad mejor a la obtenida.
Se analizé que el capital propio en las empresas industriales se
relaciona de manera negativa baja, esto determina que las
empresas que tienen una estructura de capital a base principalmente
de capital propio suelen tener una rentabilidad financiera baja.

Se analizé que el endeudamiento en las empresas industriales se
relaciona de manera positiva muy baja, esto determina que las
empresas que tienen una estructura de capital a base principalmente
de endeudamiento puede tener una rentabilidad financiera mejor a

la obtenida.
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VII.

RECOMENDACIONES

. Se recomienda a las empresas analizar la estructura de capital que

usaran para realizar sus operaciones, ya que una estructura de capital
adecuada permitira a las empresas lograr mejores resultados vy

generar una rentabilidad adecuada.

. Se recomienda desde un punto de vista metodolégico que se tome

esta investigacion como un punto de ayuda para que se siga
analizando y divulgando sobre la estructura de capital y como esta se

relaciona con la rentabilidad.

. Se recomienda desde el punto de vista académico que no se deje de

investigar este tema, debido a la importancia que tiene para una

gestion adecuada de los recursos de la empresa.

. Se recomienda de manera practica que se tome esta investigacion

como un punto de ayuda para el andlisis de la estructura de capital y

la rentabilidad.
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ANEXO 1. Tabla de Operacionalizacién de Variables
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(Morillo, 2001)

inversién que realiza una
empresa.

Rentabilidad
Financiera

Patrimonio




~\|| UNIVERSIDAD

CESAR VALLEJO

ANEXO 2. Tabla de Consistencia
PROBLEMA OBJETIVO HIPOTESIS VARIABLES DISENO METODOLOGICO POBLACION
VARIABLE
PROBLEMA GENERAL OBJETIVO GENERAL INDEPENDIENTE ENFOQUE
. L, Existe una relacion entre la
Determinar la relacion de estructura de capital y la CUANTITATIVO ”
rentabilidad de las empresas . empresas
. industriales que
DISENO cotizan en la bolsa de

¢Cual es la relacion de la
estructura de capital con la
rentabilidad de las empresas
industriales que listan en la
BVL, Lima - 20227

la estructura de capital con
la rentabilidad en las
empresas industriales que
listan en la BVL, Lima -
2022.

industriales que listan en la BVL,
Lima -2022

Estructura de capital

VARIABLE

PROBLEMA ESPECIFICO

OBJETIVO ESPECIFICO

HIPOTESIS ESPECIFICAS

DEPENDIENTE

¢,Cémo el capital propio se
relaciona con la rentabilidad
neta en las empresas
industriales que listan en la
BVL, periodo 2022?

Analizar el capital propio
en las empresas
industriales y como se
relaciona con la
rentabilidad neta.

El capital propio tiene una relacion
positiva con la rentabilidad neta.

¢ Coémo el endeudamiento se
relaciona con la rentabilidad
neta en las empresas
industriales que listan en la
BVL, periodo 2022?

Analizar el endeudamiento
en las empresas

industriales y como se
relaciona con la
rentabilidad neta.

El endeudamiento tiene una
relaciéon negativa con la
rentabilidad neta.

¢ Como el capital propio se
relaciona con la rentabilidad
financiera en las empresas
industriales que listan en la

Analizar el capital propio
en las empresas
industriales y como se
relaciona con la
rentabilidad financiera.

El capital propio tiene una relacion
positiva con la rentabilidad
financiera.

BVL, periodo 2022?

¢,Cémo el endeudamiento se
relaciona con la rentabilidad

financiera en las empresas

industriales que listan en la

Analizar el endeudamiento
en las empresas
industriales y como se
relaciona con la

El endeudamiento tiene una
relacion negativa con la
rentabilidad financiera.

BVL, periodo 2022?

rentabilidad financiera.

Rentabilidad

INSTRUMENTO DE
RECOLECCION

GUIA DE ANALISIS
DOCUMENTAL

valores
NO EXPERIMENTAL
TECNICA MUESTRA
ANALISIS
DOCUMENTAL

Estado financiero de
las 8 empresas
industriales que

cotizan en la Bolsa de
Valores de Lima
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ANEXO 3. Matriz de Coherencia de las conclusiones

CONCLUSIONES PROBLEMA OBIJETIVO HIPOTESIS MARCO TEORICO RESULTADOS
DOV1
Estructura de capital
Huong (2023) sefiala que la
Se determ"}‘" d_ado al a,”_é‘”SIS PG: 0G: HG: estructura de capital es la
de las hipotesis especificas éCudlesla Determinar la Existeuna | COnjugacion del endeudamiento

que si existe una relacién
entre la estructura de capital y
la rentabilidad, ya que si una
empresas utiliza el
enduamiento o capital propio
en mayor medida obtendra
una rentabilidad mayor o
menor de acuerdo a lo

relacién dela
estructura de
capital con la
rentabilidad de
las empresas
industriales que
listan en la BVL,

relacién de la
estructura de
capital con la
rentabilidad en
las empresas
industriales que
listan en la BVL,

relacién entre
la estructura de
capital y la
rentabilidad de
las empresas
industriales que
listan en la BVL,

con el capital propio, que utiliza
una empresa para realizar sus
actividades.

DOV2
Rentabilidad

La rentabilidad es la utilidad neta que
ha obtenido la empresa con las ventas

utilizado Lima - 20227 Lima - 2022. Lima-2022 | (margen de utilidad neta sobre ventas)
y los fondos propios aportados
(rentabilidad financiera). (Morillo,
2001)
Se analizé que el capital
; ; =0.733>0,05, se
propio en las empresas OE1: Analizar el . . P tt
. . . . . . D1V1: El capital propio es parte del
industriales se relaciona de PE1: iC6mo el |capital propio ) i pital prop P rechazalaHlyse
manera negativa muy baja capital propio se | en las HE1: El capital | capital de una entidad que no precede | 3cepta la HO
esto determina que las ' relaciona con la |empresas propio tiene de empreéstitos, s define al capital
. . ) . una relacion propio como las aportaciones de los
empresas que tienen una rentabilidad industriales y . X
estructura de capital abase | neta en las como se positiva con la - socios, el monto de otros r=-0.145 lo cual nos
rincipalmente de capital empresas relaciona con la rentabilidad instrumentos financieros, también se | nermite observar una
P 'p P . P . - neta. considera las aportaciones para lacié i
propio suelen tener una industriales que | rentabilidad fut tos. (Arias, 2020) correlacion negativa
rentabilidad baja. listan en la BVL, |neta. uturos aumentos. {Aras, muy baja

periodo 20227?
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Se analizé que el
endeudamiento en las

OE2: Analizar el

p=0.733>0,05, se
rechaza la Hly se

empresas industriales se PE2: ;{Como el endeudamiento | HE2: El .
. " . . D1V2: La utilidad neta, la cual es acepta la HO
relaciona de manera positiva | endeudamiento |en las endeudamiento .
. ) ) . fundamental para las entidades
muy baja, esto determina que | se relaciona con |empresas tiene una . .
. . . . - debido a que se utiliza para
las empresas que tienen una la rentabilidad industriales y relacién o .
. . comprender el crecimiento que tiene | r=0.145 lo cual nos
estructura de capital a base neta en las como se negativa con la en sus actividades que realiza. (Jihadi 0
principalmente de empresas relaciona con la | rentabilidad et. al. 2021) q ) ’ permlte'c?bservtar una
endeudamiento puede tener |industriales que |rentabilidad neta. B ’ con:relauon positiva muy
una rentabilidad mejor a la listan en la BVL, |neta. baja
obtenida. periodo 20227
Se analizé que el capital .
. , OE3: Analizar el -

propio en las empresas PE3: iCémo el capital Drobio p=0.490>0,05, se
industriales se relaciona de capital propio se enplas prop HE3: El capital | D2V1: El endeudamiento se define rechazalaHly se
manera negativa baja, esto relaciona con la embresas propio tiene como los mecanismos o modalidades | @cepta la HO
determina que las empresas rentabilidad indzstriales una relacion en los que incurre una empresa para
que tienen una estructurade | financieras en y positiva con la | proveerse de recursos, sean bieneso | r=_0.490 lo cual nos

. L como se . . ; '
capital a base principalmente |las empresas relaciona con la rentabilidad servicios, a determinados plazos. (De | permite observar una
de capital propio suelen tener |industriales que rentabilidad neta. la Vegay Ramodn 2019) correlacién negativa
una rentabilidad financiera listanenlaBVL, | . baia

. ! financiera. J

baja. periodo 20227
Se analizé que el
endeudamiento en las OE4: Analizar el p=0.565>0.05, se
empresas industriales se PE4: iComoel |endeudamiento | HE4: El D2V2: La rentabilidad financiera el rechaza la Hly se
relaciona de manera positiva | endeudamiento |en las endeudamiento | cual es un indicador financiero el cual | aceptala HO
muy baja, esto determina que |se relaciona con | empresas tiene una su finalidad es mostrar la eficiencia
las empresas que tienen una la rentabilidad industriales y relaciéon con el que se manejan los recursos y la
estructura de capital a base financiera en las | como se negativa con la | capacidad que tienen para generar r=0,241, lo cual nos
principalmente de empresas relaciona con la | rentabilidad mayor valor. (Jathurika y Madushanka, | permite observar una
endeudamiento puede tener |industriales que |rentabilidad neta. 2018). correlacién positiva baja
una rentabilidad financiera listan en la BVL, |financiera.

mejor a la obtenida.

periodo 20227
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ANEXO 4. Instrumentos de recoleccién de datos

INSTRUMENTO
N° 01
FICHA DE ANALISIS DOCUMENTAL N° 01

Titulo de tesis: Estructura de capital y su relacion con la rentabilidad en empresas
industriales que listan en la BVL, periodo 2022

Variable: Estructura de capital-

Rentabilidad

Tenica: Analisis Documental

Instrumento: Ficha de analisis

documentario

O.E.1 Analizar el capital propio en las empresas industriales y como se relaciona con la rentabilidad neta.
TOTAL DEL % DEL INGRESOS DE
EMPRESAS TOTAL PATRIMONIO CAPITAL (DEUDA TOTAL DEL U'I"\IIII_EI_II_D:D ACTIVIDADES RENL’?E%.I'I&IDAD

+ PATRIMONIO) CAPITAL ORDINARIAS
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Titulo de tesis: Estructura de
capital y su relaciéon con la
rentabilidad en empresas
industriales que listan en la BVL,
periodo 2022

Variable: Estructura de
capital- Rentabilidad

Teénica: Analisis Documental
Instrumento: Ficha de

analisis documentario

O.E.2 Analizar el financiamiento externo en las empresas industriales y como se relaciona con la rentabilidad neta.
% DEL
TOTAL DEL INGRESOS DE
TOTAL UTILIDAD RENTABILIDAD
EMPRESAS DEUDA NETA CAPITAL (DEUDA + DEL NETA ACTIVIDADES NETA

PATRIMONIO) ORDINARIAS

CAPITAL
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INSTRUMENTO N° 03
FICHA DE ANALISIS DOCUMENTAL N° 03

Titulo de tesis: Estructura de capital y su relacion con la rentabilidad en empresas industriales que listan en la BVL, periodo
2022

Variable: Estructura de capital- Rentabilidad

Tenica: Andlisis Documental

Instrumento: Ficha de analisis documentario

O.E.3 Analizar el capital propio en las empresas industriales y como se relaciona con la rentabilidad financiera.
TOTAL DEL CAPITAL % DEL
UTILIDAD RENTABILIDAD
EMPRESAS TOTAL PATRIMONIO (DEUDA + TOTAL DEL NETA PATRIMONIO EINANCIERA

PATRIMONIO) CAPITAL
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INSTRUMENTO N° 04
FICHA DE ANALISIS DOCUMENTAL N° 04

Titulo de tesis: Estructura de capital y su relacion con la rentabilidad en empresas industriales
gue listan en la BVL, periodo 2022

Variable:

Estructura de

capital-

Rentabilidad

Tenica: Analisis Documental

Instrumento:

Ficha de andlisis

documentario

TOTAL DEL

% DEL
DEUDA  CAPITAL UTILIDAD RENTABILIDAD
FMPRESAS © 'NETA  (DEUDA+ TOIALDEL - Cnpra s PATRIMONIO T pnanciEra

PATRIMONIO)
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ANEXO 5. Validacién de los Expertos

Validacién por juicio de expertos

Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento de la investigacién denominada “Estructura de capital y la
rentabilidad en empresas industriales que listan en la BVL, Lima - 2022”. La evaluacién del instrumento es de gran relevancia para lograr
que sea valido y que los resultados obtenidos a partir de éste sean utilizados eficientemente; aportando al que hacer de la carrera de

Contabilidad. Agradecemos su valiosa colaboracion.

1. Datos generales del juez

Nombre del juez: Katherine Julissa Cruzado Quintana

Grado profesional: Maestria ( X) Doctor @)
Clinica () Social ()
Area de formacion académica: Educativa () Organizacional (x)
i o Contabilidad
Areas de experiencia
profesional:
Institucion donde labora: Universidad César Vallejo
Tiempo de
experiencia 2 a4 afios ()

rofesional en el area: , o
P Mas de 5 afios (x)
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2. Propésito de la evaluacion:

Validar el contenido del instrumento, por juicio de expertos.

3. Presentacion de instrucciones para el juez:

A continuacion a usted le presento el cuestionario elaborado por Juan Morote Benites en el afio 2023. De acuerdo con los siguientes

indicadores califique cada uno de los items segun corresponda.

facilmente, es decir,
su sintactica 'y
semantica son

Categoria Calificacion Indicador
1. No cumple con el criterio El item no es claro.
El item requiere bastantes modificaciones o una
CLARIDAD o modificacion muy grande en el uso de las palabras
El item se| 2. Bajo Nivel de acuerdo con su significado o por la ordenacién de
comprende estas.

3. Moderado nivel

Se requiere una modificacion muy especifica de
algunos de los términos del item.

adecuadas.
El item es claro, tiene semantica y sintaxis adecuada.
4., Alto nivel
1. totalmente en desacuerdo (no El item no tiene relacién légica con la dimension.
cumple con el criterio)
COHERENCIA 2. Desacuerdo (bajo nivel El item tiene una relacion tangencial /lejana con la
El item tiene relacién de acuerdo) dimension.
légica con la
~ dimensién o ] El item tiene una relacién moderada con la
|nd|caqdqr q(L;e esta | 3. Acuerdo (moderado nivel) dimensién que se est4 midiendo.
midiendo.

4. Totalmente de Acuerdo (alto nivel)

El item se encuentra esta relacionado con la
dimension que esta midiendo.
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RELEVANCIA o
El item es esencial o | 2- Bajo Nivel
importante, es decir

debe ser incluido. | 3. Moderado nivel

1. No cumple con el criterio

El item puede ser eliminado sin que se vea afectada
la medicion de la dimension.

El item tiene alguna relevancia, pero otro item puede
estar incluyendo lo que mide éste.

El item es relativamente importante.

4., Alto nivel

El item es muy relevante y debe ser incluido.

Variables: Estructura de capital y Rentabilidad

item s |5 |o Observaciones/
3 c = Recomendaciones
2 o e
Variables Dimensiones Indicadores = £ 2
(&) 0 9
O (1’4
Estructu_ra de Endeudamiento Deuda Neta Deuda Neta 4 4 4
capital
. . . . . . 4 4 4
Capital Propio Patrimonio Patrimonio
Rentabilidad Utilidad Neta Utilidad Neta 4.1 4] 4
Rentabilidad Neta 2 2 4
Ventas Neta Ventas Neta
Utilidad Neta Utilidad Neta 41 4] 4
Rentabilidad Financiera ) 7] 7]
Patrimonio Patrimonio

Firma del Evaludador
DNI: 44139613
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Evaluacién por juicio de expertos

Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento de la investigacién denominada “Estructura de capital y la rentabilidad en
empresas industriales que listan en la BVL, Lima - 2022”. La evaluacion del instrumento es de gran relevancia para lograr que sea valido y que los
resultados obtenidos a partir de éste sean utilizados eficientemente; aportando al que hacer de la carrera de Contabilidad. Agradecemos su valiosa

colaboracion.

1. Datos generales del juez
Nombre del juez: Luis Fernando Espejo Chacén
Grado profesional: Maestria () Doctor (x)
Clinica () Social O
Area de formacion académica: Educativa () Organizacional (x)
Contabilidad
Areas de experiencia
profesional:
Institucion donde labora: Universidad César Vallejo
Tiempo de
experiencia 2 a4 afios ()
profesional en el area:
Més de 5 afios (X )
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Propésito de la evaluacion:

Validar el contenido del instrumento, por juicio de expertos.

Presentacion de instrucciones para el juez:

A continuacion a usted le presento el cuestionario elaborado por Juan Morote Benites en el afio 2023. De acuerdo con los siguientes

indicadores califique cada uno de los items segln corresponda.

facilmente, es decir,
su sintactica 'y
semantica son

Categoria Calificacion Indicador
1. No cumple con el criterio El item no es claro.
El item requiere bastantes modificaciones o una
CLARIDAD o modificacion muy grande en el uso de las palabras
El item se| 2. Bajo Nivel de acuerdo con su significado o por la ordenacién de
comprende estas.

3. Moderado nivel

Se requiere una modificacion muy especifica de
algunos de los términos del item.

adecuadas.
El item es claro, tiene semantica y sintaxis adecuada.
4., Alto nivel
1. totalmente en desacuerdo (no El item no tiene relacién légica con la dimension.
cumple con el criterio)
COHERENCIA 2. Desacuerdo (bajo nivel El item tiene una relacion tangencial /lejana con la
El item tiene relacién de acuerdo) dimension.
légica con la
~ dimensién o ] El item tiene una relacién moderada con la
|nd|caqdqr q(L;e esta | 3. Acuerdo (moderado nivel) dimensién que se est4 midiendo.
midiendo.

4. Totalmente de Acuerdo (alto nivel)

El item se encuentra esta relacionado con la
dimension que esta midiendo.
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1. No cumple con el criterio

El item puede ser eliminado sin que se vea afectada
la medicion de la dimension.

RELEVANCIA o
El item es esencial o | 2- Bajo Nivel
importante, es decir

El item tiene alguna relevancia, pero otro item puede
estar incluyendo lo que mide éste.

debe ser incluido. | 3. Moderado nivel

El item es relativamente importante.

4., Alto nivel

El item es muy relevante y debe ser incluido.

Variables: Estructura de capital y Rentabilidad

item s |5 |o Observaciones/
3 £ = Recomendaciones
= o o
Variables Dimensiones Indicadores = £ 2
(&) 0 9
O (1’4
Estructu_ra de Endeudamiento Deuda Neta Deuda Neta 4 4 4
capital

. . . . . . 3 3 3

Capital Propio Patrimonio Patrimonio
Rentabilidad Utilidad Neta Utilidad Neta 4.1 4] 4
Rentabilidad Neta 2 2 4

Ventas Neta Ventas Neta
Utilidad Neta Utilidad Neta 3 | 3 |3
Rentabilidad Financiera 3 3 3

Patrimonio Patrimonio

> \}
g /‘7 _
T L=
//5 - 1

Dr. Luis F. Espejo Chacon

MAFRICULA N* 06-882

Firma del Evaludador
DNI: 32943821
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Evaluacién por juicio de expertos

Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento de la investigacién denominada “Estructura de capital y la rentabilidad en
empresas industriales que listan en la BVL, Lima - 2022”. La evaluacion del instrumento es de gran relevancia para lograr que sea valido y que los
resultados obtenidos a partir de éste sean utilizados eficientemente; aportando al que hacer de la carrera de Contabilidad. Agradecemos su valiosa

colaboracion.

1. Datos generales del juez
Nombre del juez: Julio Javier Montano
Barbuda
Grado profesional: Maestria (x ) Doctor @)
Clinica () Social O
Area de formacion académica: Educativa () Organizacional (x)

Contabilidad, Docencia
Areas de experiencia Universitaria e Investigacion
profesional:

Institucion donde labora: Universidad Catdlica Los Angeles de Chimbote

Tiempo de
experiencia

) i 2 a4 anos ()
profesional en el area:

Més de 5 afios (X )
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Propdésito de la evaluacion:

Validar el contenido del instrumento, por juicio de expertos.

Presentacidn de instrucciones para el juez:

A continuacion a usted le presento el cuestionario elaborado por Juan Morote Benites en el afio 2023. De acuerdo con los siguientes

indicadores califique cada uno de los items segin corresponda.

Categoria Calificacion Indicador
1. No cumple con el criterio El item no es claro.
El item requiere bastantes modificaciones o una
CLARIDAD o modificacion muy grande en el uso de las palabras
El item se| 2. Bajo Nivel de acuerdo con su significado o por la ordenacién de
comprende estas.
facilmente, es decir,
su 5|’nt§ct|ca y Se requiere una modificacion muy especifica de
semantica son 3. Moderado nivel algunos de los términos del item.
adecuadas.
El item es claro, tiene semantica y sintaxis adecuada.
4. Alto nivel
1. totalmente en desacuerdo (no El item no tiene relacién légica con la dimension.
cumple con el criterio)
COHERENCIA 2. Desacuerdo (bajo nivel El item tiene una relacion tangencial /lejana con la
El item tiene relacién de acuerdo) dimension.
légica con la
_ dimensiéno El item tiene una relacion moderada con la
indicador que esta | 3. Acuerdo (moderado nivel) dimensién que se esta midiendo.
midiendo.

. Totalmente de Acuerdo (alto nivel)

El item se encuentra esta relacionado con la
dimension que esta midiendo.
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1. No cumple con el criterio

El item puede ser eliminado sin que se vea afectada
la medicion de la dimension.

RELEVANCIA o
El item es esencial o | 2- Bajo Nivel
importante, es decir

El item tiene alguna relevancia, pero otro item puede
estar incluyendo lo que mide éste.

debe ser incluido. | 3. Moderado nivel

El item es relativamente importante.

4., Alto nivel

El item es muy relevante y debe ser incluido.

Variables: Estructura de capital y Rentabilidad

item s |5 |o Observaciones/
3 £ c Recomendaciones
= o o
Variables Dimensiones Indicadores = £ 2
(&) 0 9
O (1’4
Estructu_ra de Endeudamiento Deuda Neta Deuda Neta 4 4 4
capital
. . . . . . 3 3 3
Capital Propio Patrimonio Patrimonio
Rentabilidad Utilidad Neta Utilidad Neta 4.1 4] 4
Rentabilidad Neta 2 2 4
Ventas Neta Ventas Neta
Utilidad Neta Utilidad Neta 3 | 3 |3
Rentabilidad Financiera 3 3 3
Patrimonio Patrimonio
g e
- &%*é‘%ﬁ?\

@v. . Julio Montano Barbuda
ONTADOR PUBLICO COLEGIADO
Mapsricula N* 2379

Firma del Evaludador
DNI: 32979469
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ANEXO 7 CERTIFICADO DE SUNEDU
CRUZADO QUINTANA JULISSA

Resultado

CONTADOR PUBLICO
CRUZADG QUINTANA, KATHERINE JULISSA

BNI 44130613 Fecha de diplema: 14/05/20m
Modalidod de estudios:

UNIVERSIDAD PRIVADA CLSAR VALLEJD
PERU

BACHILLER EN CIENCIAS CONTABLES

CRUZADO QUINTANA, KATHERINE JULISSA Fecha de diploma: 18/11/2010
DN 44138613 Modalidod de estudios:

Fecha matriculo: Sin inbormocion (

Fecha egresa: Sin informacion [*5%)

UNIVERSIDAD PRIVADA CESAR VALLEJO
PERU

MAESTRA EN ADMINISTRACION DE NEGOCIOS

CRUZADG QUINTANA, KATHERINE JULISSA Fecha de diploma: 12/0318
BN 44139613 Modalidod de estudios: PRESENCIAL

Fecha matricule: 23/08 /20018
Fecho egresa: 2507 /2017

UNIVERSIDAD PRIVADA CLSAR VALLEJD
PERU

ESPEJO CHACON LUIS

CONTADOR PUBLICO
ESPEJO CHACON, LUIS FERNANDO

UNIVERSIDAD PRIVADA DE SAN PEDRO

Fecha matricula: Sin informecian [
Fecha egresa: Sin informacion (***)

DHI 32043621 Fecha de diplerme: 18/08/2003 FERU
Modalidod de estudos:
BACHILLER EN CIENCIAS CONTABLES ¥ FINANCIERAS
ESPEIO CHACON, LUIS FERNANDO Fecha de diploma: 04/02/2000
NI 32043621 Modalided de estudos: PERU

MAESTRO EN CIENCIAS ECONOMICAS
MENCION TRIBUTACH

ESPEJO CHACON, LUIS FERNANDO Fecha de diploma: 18/03/15
DN 32043821 Modalidod de estudbos: PRESENCIAL
Fecha matricule: 13/05/2008
Fecha egresa: 06/01/2008

UNIVERSIDAD NACIONAL DE TRUJILLO

DOCTOR EN CONTABILIDAD ¥ FINANZAS

ESPEJO CHACON, LUIS FERNANDO Fecha de diptoma: 13/12/12
DNI 32843621 Modalidod de estucios: PRESENCIAL
Fecha matricule: 09/06/2008

Fecha egresa: 30/08/2017

UNIVERSIDAD NACIONAL DE TRUJILLO
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MONTANO BARBUDA JULIO

Resultado

MONTANO BARBUDA, JULIO JAVIER
DNI 32879469

Grade o Titule

CONTADOR PUBLICD

Fecha de diplome: 24/07/2013
Modalicad de estudios:

UNIVERSIDAD CATOUCA LOS ANGELES DE CHIMBOTE
PERU

MONTANO BARBUDA, JULIO JAVIER
DNI 32879469

BACHILLER EN CIENCIAS CONTABLES ¥ FIMANCIERAS

Fecha de diplome: 27/05/2013
Modalicad de estudios:

Fecha matricuba: Sin inforrmacion (***)
Fecha egreso: Sin informacion (***)

UNIVERSIDAD CATOUCA LOS ANGELES DE CHIMBOTE
PERU

MOMTAND BARBUDA, JULIO JAVIER
DNI 32879469

MAGISTER EN CONTABILIDAD CON MENCION EN TRIBUTACION

Fecha de diploma: 18/12/16
Modalidod de estudios: PRESENCIAL

Fecha matricuba: Sin inforrmacion (***)
Fecha egresa: Sininformacian (***)

UNIVERSIDAD CATOUCA LOS ANGELES DE CHIMBOTE
PERU
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