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Resumen 

El presente informe de investigación titulado “Apalancamiento y rentabilidad en las 

empresas constructoras registradas en la superintendencia del mercado de 

valores, periodo 2018-2020”, se analizarán los estados financieros de dichos 

entes para solucionar nuestro problema general, el cual es, ¿Cuál es la relación 

entre el apalancamiento y rentabilidad en las empresas constructoras registradas 

en la superintendencia del mercado de valores, periodo 2018-2020?. Ya que 

como sabemos, el sector construcción necesita inmensas cantidades de capital 

para la inversión de sus distintos proyectos, por lo tanto, es usual que busquen 

este abono económico mediante préstamos de terceros, como entidades 

bancarias. A continuación veremos si esto repercute en la rentabilidad de las 

empresas de este sector en especial. 

El tipo de investigación que se empleó fue aplicada, el diseño de investigación fue 

no experimenta y longitudinal, y el nivel fue correlacional, ya que explicaremos la 

relación que tienen nuestras variables. 

El procedimiento que seguimos fue el de recolectar los datos de los estados 

financieros de dos empresas constructoras, directamente de la smv, ya que dicha 

información es de dominio público. Para luego analizarlo en el programa minitab 

V20 y plasmar nuestros resultados en el presente informe. 

En conclusión se aceptó la hipótesis nula, por consiguiente, podemos afirmar que 

el apalancamiento no necesariamente tiene relación con la rentabilidad en las 

empresas constructoras registradas en la superintendencia del mercado de 

valores, periodo 2018-2020. 

 
Palabras claves: Apalancamiento, rentabilidad. 
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ABSTRACT 

This research report entitled "Leverage and profitability in construction companies 

registered in the superintendency of the stock market, period 2018-2020", the 

financial statements of these entities will be analyzed to solve our general 

problem, which is, What is the relationship between leverage and profitability in 

construction companies registered in the superintendency of the stock market, 

period 2018-2020? Since as we know, the construction sector needs immense 

amounts of capital for the investment of its different projects, therefore, it is 

common for them to seek this economic payment through loans from third parties, 

such as banks. Next we will see if this affects the profitability of companies in this 

sector in particular. 

The type of research used was applied, the research design was non-experimental 

and longitudinal, and the level was correlational, since we will explain the 

relationship that our variables have. 

The procedure we followed was to collect data from the financial statements of two 

construction companies, directly from the SMV, since such information is in the 

public domain. To later analyze it in the minitab V20 program and translate our 

results in this report. 

In conclusion, the null hypothesis was accepted, therefore, we can affirm that 

leverage is not necessarily related to profitability in construction companies 

registered in the superintendency of the stock market, period 2018-2020. 

 
Keywords: Leverage, profitability. 
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I. INTRODUCCIÓN 

1.1. Realidad problemática 

En la actualidad se vive una de las crisis sanitarias más devastadoras de las últimas 

décadas, la pandemia del coronavirus genera problemas económicos, sociales y 

políticos en todos los países. CEPAL (2020) señala en su revista que América Latina 

y el Caribe la actividad económica sufre una gran caída que se evidencia en la 

evolución del PBI que registra -9.1% en el 2020 en esta región, del mismo modo, 

América del sur disminuye un 9.4%, América del centro y México una caída del 8.4% 

del PBI y el Caribe menos Guyana -7.9%. Por lo tanto, la economía de esta región 

pasa por una crisis y es importante analizar qué medidas tomar para poder 

reactivarla sin poder en riesgo a la población. 

 
La industria de la construcción con el paso de los años viene desarrollando un 

gran crecimiento en América Latina, siendo uno de los sectores económicos capaces 

de ayudar con una mejor calidad de vida, además, de permitir añadir un valor 

agregado a las principales ciudades por las nuevas infraestructuras; del mismo 

modo, influye en la generación de nuevos empleos, tanto como directa e indirecta; 

sin embargo, a raíz del virus covid 19 esta industria se vio afectada según CEPAL 

(2020) El coronavirus trajo consecuencias negativas al sector construcción, ya que 

América Latina presentara una contracción del 6.8% en el 2020, los países que 

presentan una precipitada caída son Argentina con el 16% menos, Perú con un 14% 

menos, México con 8% menos, Brasil con 6% menos junto con Colombia con 5.5% 

menos y Chile con 4.5% menos. Panorama que desanima a las empresas 

constructoras ya que para este año se tenía estimado un crecimiento en expansión 

más fuerte para Brown (2019) Las constructoras deberían de presentar en promedio 

un crecimiento regional del 2.6% al año entre el 2020 al 2023, para Brasil, Colombia, 

Chile y Perú se tenían mayores expectativas ya que eran los mercados con mayor 

atractivo económico en Latinoamérica, sin embargo, la realidad que se vive 

actualmente es distinta. 

 
Descripción del problema 
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En el Perú, una de las principales actividades se encuentra en el sector 

construcción en el mundo empresarial ya que con el crecimiento económico del país 

muchos empresarios se vieron en la necesidad de invertir en mejorar su 

infraestructura o construir una nueva, no solo ellos adquirieron estos servicios, 

personas naturales también lo hacían para mejorar su calidad de vida. Para Sayán 

(2020) el sector construcción es uno de los más importantes para el país ya que 

aporta el 5.1% del PBI sin embargo para este año se prevé una caída del -30.3% 

además se perdieron alrededor de 93 mil empleos directos y 173 mil empleos 

indirectos. Con la crisis por el COVID - 19 muchas empresas se vieron afectadas en 

su liquidez por lo que existe una gran amenaza de romper la cadena de pagos y no 

cumplir con sus obligaciones y la manera más fácil en estos momentos de 

contrarrestar esta situación es adquiriendo préstamos bancarios y estabilizar su 

situación económica, sin embargo, esto perjudicaría a su rentabilidad ya que se 

apropiaría a mayores deudas. 

 
Uno de los problemas más comunes que tienen estas empresas es la ausencia 

de un plan de control efectivo de sus proyectos ya que se requiere conocer 

previamente el resultado de sus obras para calcular las utilidades o perdidas de 

realizarse la obra, muchas empresas no cuentan con este plan, es por ello que al 

finalizar la obra se percatan que ese proyecto no fue rentable ya que incurrieron a 

mayores gastos de lo previsto y no generó el margen de utilidad deseado. Las 

empresas de este sector para realizar sus proyectos están muy ligados a la banca, 

la alternativa financiera más utilizada por este sector es el financiamiento sobre todo 

realizarlo a través del mercado de capitales, ya que los costos de financiamiento son 

menores a comparación de otras alternativas además de que se puede obtener 

sumas exorbitantes de dinero bajo este método; del mismo modo es seguro por que 

la Superintendencia de Mercado y Valores es la encargada de supervisar la 

transparencia de los actos. Al no evaluar las ventajas y desventajas de los 

financiamientos se estaría incurriendo a una mala ya que la opción financiera 

adquirida puede ser muy costoso y con el tiempo perjudicar la rentabilidad de las 

empresas constructoras. Es por ello que el apalancamiento será beneficioso para 

que estas empresas cuenten con suficiente capital de trabajo y desarrollar sus 

actividades con la tranquilidad de saber que corren menores riesgos. 
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1.2. Formulación de problemas 

Por las razones antes mencionadas se plantea el siguiente problema general de 

investigación: 

1.2.1. Problema General 

¿Cuál es la relación entre el apalancamiento y rentabilidad en las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores, periodo 

2018-2020? 

 
1.2.2. Problemas Específicos 

Planteado el problema general se presentan los problemas específicos: 

¿Cuál es la relación entre el nivel de endeudamiento y rentabilidad económica 

de las empresas constructoras registradas en la superintendencia del mercado de 

valores, periodo 2018-2020? 

¿Cuál es la relación entre el nivel de endeudamiento y la rentabilidad financiera 

de las empresas constructoras registradas en la superintendencia del mercado de 

valores, periodo 2018-2020? 

¿Cuál es la relación entre el apalancamiento a corto plazo y la rentabilidad 

financiera de las empresas constructoras registradas en la superintendencia del 

mercado de valores, periodo 2018-2020? 

¿De qué manera se relaciona el apalancamiento a largo plazo y la rentabilidad 

financiera de las empresas constructoras registradas en la superintendencia del 

mercado de valores, periodo 2018-2020? 

¿Cuál es la relación entre el apalancamiento a corto plazo y la rentabilidad 

económica de las empresas constructoras registradas en la superintendencia del 

mercado de valores, periodo 2018-2020? 

¿Cuál es la relación entre el apalancamiento a largo plazo y la rentabilidad 

económica de las empresas constructoras registradas en la superintendencia del 

mercado de valores, periodo 2018-2020? 

 
1.3. Justificación de la investigación 
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Para realizar la presente investigación se requiere justificar de manera teórica, 

financiera y social. 

 
Esta investigación teórica redacta la importancia sobre el conocimiento de 

apalancamiento y rentabilidad, lo cual queda reflejado en las bases teóricas y 

conceptuales del informe de investigación; asimismo dicha teoría ayuda para obtener 

una buena toma de decisiones y maximizando los resultados de los objetivos de las 

empresas constructoras. 

Esta justificación financiera nos dará conocer el dominio que existe entre el 

apalancamiento y rentabilidad de las empresas constructoras. Contribuyendo a los 

accionistas y a la gerencia emprender una planificación adecuada que busque una 

solución a los problemas relacionados con la rentabilidad, con el motivo de facilitar y 

restablecer la productividad. 

La justificación social permitirá a través de la técnica y el instrumento recoger 

información que ayude a plantear estrategias para generar valor en la rentabilidad; 

así mismo mostrar a los accionistas los beneficios que proporciona el 

apalancamiento, y los resultados que en largo plazo se obtendrán. 

 
1.4. Objetivos 

1.4.1. Objetivo General 

Para cumplir con las metas trazadas de esta investigación se requieren objetivos, 

para ello se presenta el objetivo general 

 
Determinar la relación entre el apalancamiento y rentabilidad en las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores, periodo 

2018-2020. 

1.4.2. Objetivos específicos 

 
 

A continuación, los objetivos específicos de la presente investigación son 

Determinar la relación entre el nivel de endeudamiento y rentabilidad económica 

de las empresas constructoras registradas en la superintendencia del mercado de 

valores, periodo 2018-2020. 
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Determinar la relación entre el nivel de endeudamiento y la rentabilidad financiera 

de las empresas constructoras registradas en la superintendencia del mercado de 

valores, periodo 2018-2020. 

Determinar la relación entre el apalancamiento a corto plazo y la rentabilidad 

financiera de las empresas constructoras registradas en la superintendencia del 

mercado de valores, periodo 2018-2020. 

Determinar la relación entre el apalancamiento a corto plazo y la rentabilidad 

económica de las empresas constructoras registradas en la superintendencia del 

mercado de valores, periodo 2018-2020. 

Determinar la relación entre el apalancamiento a largo plazo y la rentabilidad 

financiera de las empresas constructoras registradas en la superintendencia del 

mercado de valores, periodo 2018-2020. 

Determinar la relación entre el apalancamiento a largo plazo y la rentabilidad 

económica de las empresas constructoras registradas en la superintendencia del 

mercado de valores, periodo 2018-2020. 

1.5. Hipótesis 

1.5.1. Hipótesis general 

Para dar solución al problema establecido se plantea la siguiente hipótesis general. 

 
 

El apalancamiento se relaciona con rentabilidad en las empresas constructoras 

registradas en la superintendencia del mercado de valores, periodo 2018-2020. 

 
1.5.2. Hipótesis específicas 

Posteriormente se presentan las siguientes hipótesis específicas. 

El nivel de endeudamiento tiene relación con la rentabilidad económica de las 

empresas constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores, 

periodo 2018-2020. 

El nivel de endeudamiento tiene relación con la rentabilidad financiera de las 

empresas constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores, 

periodo 2018-2020. 

El apalancamiento a corto plazo tiene relación con la rentabilidad financiera de 

las empresas constructoras registradas en la superintendencia del mercado de 

valores, periodo 2018-2020. 
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El apalancamiento a largo plazo tiene relación con la rentabilidad financiera de 

las empresas constructoras registradas en la superintendencia del mercado de 

valores, periodo 2018-2020. 

El apalancamiento a corto plazo tiene relación con la rentabilidad económica de 

las empresas constructoras registradas en la superintendencia del mercado de 

valores, periodo 2018-2020. 

El apalancamiento a largo plazo tiene relación con la rentabilidad económica de 

las empresas constructoras registradas en la superintendencia del mercado de 

valores, periodo 2018-2020. 

 
 
 

 
II. MARCO TEÓRICO 

2.1 Antecedentes nacionales 

 
 

Apaza, Salazar, Lazo (2019) en su artículo Apalancamiento y rentabilidad, el objetivo 

es identificar la relación entre el apalancamiento y rentabilidad de la empresa en 

estudio del artículo, donde señala que el apalancamiento es uno factores que 

incentiva al desarrollo de las empresas, concluye que en los análisis empíricos 

existen suficientes evidencias para afirmar hay una unión significativa entre el 

apalancamiento y rentabilidad. La metodología empleada fue cuantitativa de alcance 

correlacional, bajo un diseño no experimental de corte transversal. 

 
Casamayou (2019) en su artículo Apalancamiento financiero y su influencia 

en la rentabilidad de las empresas, periodo 2008 - 2017, cuyo objetivo es señalar la 

influencia del apalancamiento financiero en la rentabilidad de las empresas 

industriales, y como resultado de esta investigación, debido a que no hubo 

normalidad, se pasó a su proceso a logaritmo, finalmente el apalancamiento 

financiero influye significativamente en la rentabilidad y señala también el 

comportamiento del mismo. La metodología fue un estudio no experimental y 

cuantitativo por los datos numéricos que presenta. 
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Heredia, Torres (2019) en su artículo Gestión de la morosidad para mejorar la 

rentabilidad de la caja de ahorro y crédito de José Leonardo Ortiz - 2018, cual tiene 

el objetivo de mostrar el impacto que genera la gestión morosa en la rentabilidad de 

crédito y ahorro, que concluyó en que la investigación es directo e inversamente 

proporcional, también señala que necesariamente debemos prevenir las 

morosidades para recuperar de alguna manera con eficiencia el crédito, señala 

también que es necesario incentivar a la sociedad una cultura crediticia. La 

metodología es de tipo descriptiva - propositiva y es de diseño no experimental - 

descriptiva. 

 
 
 
 
 

Antecedentes internacionales 

Gil, Rosso y Ocampo (2018) en su artículo titulado nivel de apalancamiento y 

estabilidad financiera empresarial: el caso de firmas de Colombia y Argentina. El 

objetivo de dicho artículo de investigación fue buscar explicación del efecto de la 

inestabilidad de los mercados emergentes de Argentina y Colombia en la estructura 

de capital y las firmas. Concluyeron que cuando la liquidez y perdida financiera de 

una empresa por dos o más trimestres seguidos aumentan el nivel de 

apalancamiento; por consecuente, signos de insolvencia financiera aparecen, asi 

mismo estos llevan a que la empresa se sobre endeuden y esto desenlaza en la 

aparición de una crisis financiera. La metodología que se utilizado en la investigación 

de cuantitativa. 

 
Argüelles et al. (2018) desarrollaron una investigación titulada el 

endeudamiento como indicador de rentabilidad financiera en las mypes turísticas de 

Campeche. El objetivo principal fue determinar el índice de rentabilidad de un número 

en concreto de empresas. Además de compararlo con el índice de endeudamiento 

para fijar un pronóstico acerca de un ejemplo matemático que aumente la 

rentabilidad organizacional. Se logró determinar que la variable endeudamiento da 

reparo a la variable rentabilidad, esto por lo tanto permite que el ejemplo matemático 
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presentado sea confiable para emplearlo en las organizaciones del sector turismo 

Campechano. 

 
De Oliveira y Dos santos (2020) en su artículo titulado Determinantes de 

alavancagem: uma reanálise dos países do G7. El cual tuvo como objetivo principal 

perfeccionar la investigación de Rajan y Zingales (1995) con herramientas de análisis 

de datos más recientes, y técnicas de estadísticas más fiables. Este trabajo de 

investigación concluyó que el modelo teórico que determina el apalancamiento sigue 

siendo viable, incluso sabiendo la corrección de la auto correlación y el 

apalancamiento inicial de las empresas en los países g7. La metodología de la 

presente investigación es cuantitativa. 

 
Mejía, Gómez y Gutiérrez (2020) nos dicen en su artículo titulado: riesgo de 

crédito, costo de capital y apalancamiento financiero excesivo. Cuyo objetivo fue 

saber que tan vulnerable financieramente son las firmas en estudio, al estar 

expuestos por riesgo de bancarrota el costo de capital. Este mismo concluyó que 

financieramente las decisiones son clave para la constancia de la empresa, sin 

embargo, una mala decisión financiera o de inversión los dejaría a puestas de un 

riesgo operativo. La metodología empleada por los autores fue bajo un análisis 

documental basado en el estudio de publicaciones. 

 
2.2. Bases teóricas 

Apalancamiento 

 

La presente investigación necesita sustento en bases teóricas referentes a las 

variables y dimensiones del estudio, es por ello que se presentan las siguientes 

definiciones. 

 

Según Ayon, Pluas & Ortega (2020) el apalancamiento: 

 
Es endeudarnos para poder sostener una operación, lo que nos lleva a decir 

que, lo contrario de que una empresa realice una operación con sus propios 

fondos, la empresa lo hará con sus fondos más un crédito que adquiera. La 

ventaja del apalancamiento es que obtengamos más rentabilidad, de lo 

contrario si dicha operación no funciona, la empresa pierde credibilidad (p. 122). 
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Por consiguiente, sabemos que el apalancamiento es la acción de realizar un 

financiamiento de un tercero para inyectar capital para poner en marcha un proyecto, 

para que así no se toque el capital propio o por lo menos no en su totalidad. 

 

Según De la Cruz (2018) nos dice que el apalancamiento se encuentra en el 

punto de equilibrio, donde nos arroja la siguiente información: si una empresa tiene 

menos apalancamiento tiene menos riesgo, pero si tuviera más apalancamiento, 

obviamente tendría más riesgo (p.154). 

 
Del mismo modo, Durán (2016) señala que el apalancamiento mediante el 

mecanismo de capitalización, si bien resulta favorable para la sociedad por efecto de 

no estar asociada a un costo financiero, es un esfuerzo de caja importante para los 

accionistas, de tal forma que los mismos estarán dispuestos a realizar dichos aportes 

sobre la base de una expectativa de retorno adecuada 

 
Indicadores 

Para entender el concepto de apalancamiento se requiere desglosarlo en 

indicadores para su estudio, en este caso serán la ratio de nivel de endeudamiento, 

apalancamiento a corto plazo y apalancamiento a largo plazo. 

 
2.2.1 Nivel de endeudamiento 

Para Díaz R., León, Henao y Díaz M. (2016) el nivel de endeudamiento señala que 

esta variable es empleada como una medida de apalancamiento donde significa que 

las obligaciones financieras son a largo plazo, si hubiera un aumento en el 

apalancamiento, aumentaría también el riesgo financiero, ya que con un alto 

apalancamiento reflejado en los estados financieros sería imposible cubrir una deuda 

financiera con el flujo de caja, donde consecuentemente la empresa quedaría en la 

quiebra. 

 
Con lo referente al nivel de endeudamiento se menciona que seguramente 

estas empresas y su apalancamiento financiero que estas tengan y de la 

mano sus respectivas deudas sean importantes para definir la rentabilidad de 

los mercados emergentes, que en países desarrollados. (Lourenço y Castelo, 

2013, citado en Mendez, Del pilar y Cortez, 2019, p203.) 
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El nivel de endeudamiento se entiende con la siguiente fórmula. 

per𝑁𝑖𝑣𝑒𝑙 𝑑𝑒 𝑒𝑛𝑑𝑒𝑢𝑑𝑎𝑚𝑖𝑒𝑛𝑡𝑜 = 
𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙

 
𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 

 
 

2.2.2. Apalancamiento a corto plazo 

Como segundo indicador de la primera variable es apalancamiento a corto plazo Díaz 

R., León, Henao y Díaz M. (2016) indican que este indicador nos indica cómo es que 

los accionistas de la empresa pueden respaldar a su entidad mediante deudas a un 

corto plazo puedan tener, donde también es de gran interés de que este indicador 

no tiene que ser muy elevado para evitar conflictos, la fórmula para este ratio es la 

siguiente. 

 
 

𝐴𝑝𝑎𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑚𝑖𝑒𝑛𝑡𝑜 𝑎 𝑐𝑜𝑟𝑡𝑜 𝑝𝑙𝑎𝑧𝑜 = 
𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 

 
 

𝑃𝑎𝑡𝑟𝑖𝑚𝑜𝑛𝑖𝑜 
 
 

2.2.3. Apalancamiento a largo plazo 

El último indicador se encuentra el apalancamiento a largo plazo Según Díaz R., 

León, Henao y Díaz M. (2016) señalan que en el apalancamiento a largo plazo, se 

pueden reflejar el respaldo que pueden ofrecerles los propietarios a los acreedores 

de una determinada empresa, además este indicador permite que la empresa 

maximice las utilidades debido a que es posible mejorar el rendimiento y riesgo, este 

indicador demuestra que el apalancamiento permite mejorar el posicionamiento 

empresarial, haciendo que la actividad económica sea sostenible al pasar los 

periodos, para su entendimiento se utiliza la siguiente fórmula. 

 
 

𝐴𝑝𝑎𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑚𝑖𝑒𝑛𝑡𝑜 𝑎 𝑙𝑎𝑟𝑔𝑜 𝑝𝑙𝑎𝑧𝑜 = 
𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜 𝑛𝑜 𝑐𝑜𝑟𝑟𝑖𝑒𝑛𝑡𝑒 

 
 

𝑃𝑎𝑡𝑟𝑖𝑚𝑜𝑛𝑖𝑜 
 
 
 
 
 
 
 

2.3. Rentabilidad 

La segunda variable es rentabilidad que según Rodriguez, et al. (2017) menciona 

que, la rentabilidad en el rubro agropecuario se obtiene al finalizar un proceso 
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productivo; esta se refleja positivamente cuando la empresa gana dinero, sin tomar 

en cuenta la inversión impuesta al inicio del proyecto, este es un indicador que los 

objetivos se han cumplido. Sin embargo si el resultado es negativo, se procede a la 

evaluación del área que está teniendo perdidas, para tomar decisiones a favor de 

mejorar dicha área, por consecuencia, si aun ejecutando dichas mejoras, se continua 

teniendo perdidas, se procede a descontinuar la productividad de el producto en 

cuestión, para no arremeter con la seguridad económica de las personas que 

realizan la actividad productiva, la segunda opción sería reinventar, ajustar e innovar 

los procesos de producción del ya antes mencionado producto para cubrir los gustos 

del consumidor y poder tener la rentabilidad que la empresa desea. Con el estudio 

de estos indicadores se planea determinar con exactitud el desempeño de las 

inversiones y tomas de decisiones para poder compararlos resultados con periodos 

anteriores. 

 
Según Jaime (2016) menciona que; normalmente la rentabilidad es 

considerada como la suficiencia de obtener beneficios mayores a la capacidad de la 

inversión luego de un periodo de tiempo determinado al dinero invertido. Es uno de 

los componentes más importantes en la planificación económica y financiera, puesto 

que este elemento nos indica si las decisiones que hemos tomado han sido buenas 

o malas.(p.10). 

 
Indicadores 

Para su correcto estudio se plantea desglosar en dos indicadores los cuales son, 

rentabilidad económica y rentabilidad financiera. 

 
2.3.1 Rentabilidad económica 

 
 

La rentabilidad económica según Santiesteban, Fuentes, Leyva, Lozada, Cantero 

(2020) nos hace referencia que este instrumento nos ayuda en el proceso de toma 

de decisiones, donde nos permite diferenciar entre los ingresos que pueden generar 

una empresa y los recursos que se ha utilizado para los ingresos que se generaron 

dentro de un mismo periodo. 
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Bajo la premisa de la revisión de proyectos, podemos hacer la medición de la 

rentabilidad de una variedad de formas; como por ejemplo en porcentaje, en 

el tiempo que demora para que recuperemos lo invertido, en unidades 

monetarias, entre otras muchas más. Todas estas tienen como referencia la 

premisa del costo que tiene el tiempo del dinero, que afirman que en todos los 

casos hay un costo asociado a los recursos que empleamos en un proyecto, 

como el de oportunidad, para usar el dinero en otras posibilidades. (Perales, 

et al., 2019, p.376) 

A continuación, para la utilización del ratio antes mencionado podemos utilizar la 

siguiente formula 

 
 

𝑅𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑒𝑐𝑜𝑛ó𝑚𝑖𝑐𝑎 = 
𝑅𝑒𝑠𝑢𝑙𝑡𝑎𝑑𝑜 𝑎𝑛𝑡𝑒𝑠 𝑑𝑒 𝑙𝑜𝑠 𝑖𝑚𝑝𝑢𝑒𝑠𝑡𝑜𝑠 𝑒 𝑖𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑒𝑠 

 
 

𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 
 

 
2.3.2. Rentabilidad financiera 

Como segundo indicar esta rentabilidad financiera que para Mancera (2019) señala 

que este ratio le permite al accionista de la empresa evaluar si está obteniendo lo 

suficiente por su dinero o si es mejor depositarlo en una entidad bancaria, por lo que 

podemos decir que, en cuanto mayor sea la rentabilidad financiera, mejor es el 

resultado para la empresa y los accionistas. 

 
La rentabilidad financiera o rentabilidad sobre los recursos propios, 

comúnmente conocido también por las siglas (ROE) que vienen de las 

palabras en inglés return on equity, esta medición está enfocada para un 

periodo de tiempo en específico. Estos datos nos serán de mucho provecho 

al momento de pedir inversión de terceros, en especial de entidades 

financieras, para algún nuevo proyecto que tiene la empresa, pues podemos 

demostrar la capacidad de pago que tenemos con la ratio antes mencionado. 

 
Para su utilización se señala la siguiente fórmula. 

 
 
 

𝑅𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑟𝑎 = 
𝑈𝑡𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑛𝑒𝑡𝑎 

 
 

𝑃𝑎𝑡𝑟𝑖𝑚𝑜𝑛𝑖𝑜 
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III. METODOLOGÍA 

3.1. Tipo, nivel y diseño de investigación 

3.1.1 Tipo de investigación 

Esta investigación es considerada de tipo aplicada según Méndez y Lara (2017) este 

tipo de investigación se centra en la utilización de recolección de datos para 

comprobar la hipótesis la cual se basa en el uso de programas estadísticos para 

verificar las teorías. Con este tipo se analizan informaciones numéricas relacionadas 

con las variables de estudio. 

 
3.1.2 Diseño de investigación 

El diseño al cual está inmerso el presente estudio es no experimental ya que no se 

manipulará a las variables, se fundamenta en la observación del comportamiento de 

las variables de estudio analiza el contexto natural que lo rodea. (Salgado, 2018). 

 
3.1.3. Nivel de investigación 

Esta investigación es de nivel correlacional ya que pretende explicar la relación entre 

el apalancamiento y la rentabilidad de las empresas constructoras, para Navarro et 

al. (2017) Una investigación de este nivel busca determinar si existe una relación 

entre dos variables, donde si una aumenta o disminuye la segunda variable también 

presente un cambio. 

 
3.2. Variable y Operacionalización 

A continuación, nuestro informe de investigación cuenta con dos variables, una 

dependiente y otra independiente. Las cuales son apalancamiento y rentabilidad 

respectivamente. 

 
Variable 1: Apalancamiento 

Según Ayon, Pluas & Ortega (2020) el apalancamiento: 

 
Es endeudarnos para poder sostener una operación, lo que nos lleva a 

decir que, al contrario de que una empresa realice una operación con 

sus propios fondos, la empresa lo hará con sus fondos más un crédito 

que adquiera. La ventaja del apalancamiento es que obtengamos más 



14  

rentabilidad, de lo contrario si dicha operación no funciona, la empresa 

pierde credibilidad (p. 122). 

 
Variable 2: Rentabilidad 

Palacios (2015) dice que la rentabilidad: “es una de las modalidades de 

evaluación de la formación, ya que, permite demostrar los resultados que la 

inversión realizada ha generado, tanto a nivel cuantitativo como a nivel 

cualitativo, esto nos permite tener un panorama global de las finanzas de una 

empresa. Por consiguiente, nos permite tomar mejores decisiones en el plano 

económico y financiero.” (p. 44). 

 
3.3. Población y muestra 

3.3.1 Población 

Según Ventura (2017) la población es un conjunto de elementos con los cuales se 

podrá realizar la investigación, estos tienen que poseer características determinadas 

ya que se estudiarán sus características y su relación. 

Por lo tanto, la población está conformada por los estados financieros de las 

empresas constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores, 

periodo 2018 – 2020. 

 
3.3.2 Muestra 

Lerma (2016) indica que la muestra está conformada por un subgrupo de la población 

y será con ellos con los que se trabaje para la recolección de datos y así obtener los 

resultados verídicos. Con respecto a la muestra, esta se basará en la información 

constatada en los estados financieros, los cuales se encuentran publicados en la 

página de la Superintendencia de Mercado de valores, se recolectarán la información 

de los periodos 2018 al 2020. 

Por consiguiente, la muestra con la que voy a trabajar son los estados financieros 

de dos empresas constructoras registradas en la smv del periodo 2018 - 2020. Las 

cuales son la empresa AENZA S.A.A. (antes Graña y Montero) y COSAPI S.A. 

 
 

3.4. Técnicas e instrumentos de recolección de datos 
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3.4.1. Técnica de recolección de datos 

Torres, Salazar y Paz (2019) son hechos o documentos que la investigación utiliza 

para obtener información que posteriormente pueda transformarse cuantitativamente 

y comprobar las hipótesis planteadas. En el presente estudio se utiliza la técnica 

documental ya que se incurrirá en el análisis de informaciones financieras de dos 

empresas constructoras registradas en la Superintendencia de Mercado de valores 

del periodo 2018 – 2020. 

 
3.4.2 Instrumento 

Según informa Álvarez (2018) Para la realización de una investigación es de 

suma importancia contar con un instrumento de recolección de datos que permita 

registrar los principales datos que representen el comportamiento de las variables. 

Por lo tanto, el instrumento de esta investigación está conformado por cinco ratios 

que se aplica en el estudio. 

 
3.5. Procedimiento 

Esta investigación se realizó con el fin de establecer la relación del apalancamiento 

y la rentabilidad de las empresas del sector construcción, para ello se cumplió con 

las siguientes etapas: 

Etapa de recolección de datos: Se recolecta toda la información necesaria para 

realizar el estudio, entre ellos información bibliográfica y documental, además se 

informa de la población y muestra para posteriormente aplicar los instrumentos. 

Etapa de análisis de datos: Después de terminar con la etapa anterior se verifica 

los datos, se tabula y analiza la información adquirida para poder plantear las 

conclusiones y recomendaciones. 

Etapa de resultado: Se analiza la información hallada y se compara con las bases 

teóricas recopiladas en la primera etapa, a través del uso de la discusión. 

Etapa de elaboración del informe: Lo último es preparar el informe con los datos 

debidamente analizados según las tabulaciones previamente hechas, la redacción 

es en base a los parámetros establecidos por la universidad. 

 
3.6. Método de análisis de datos 
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Los resultados y la información adquirida para el presente informe de investigación 

serán procesados en el programa estadístico MINITAB V20, para el caso de estas 

variables se tabularon estadísticamente a través de los resultados extraídos a los 

ratios en estudio, de la misma manera con herramientas tecnológicas se plasmarán 

las tablas, cuadros y gráficos para poder interpretar de manera clara, sencilla y 

concisa, de esta manera responder con los objetivos y comprobar las hipótesis. 

 
3.7. Aspectos éticos 

Este informe de investigación básicamente se referirá al cumplimiento de normas de 

ética profesional cumpliendo con los principios sociales y morales, centrados en los 

siguientes: 

Confidencialidad: Toda la información que se empleó en el desarrollo de esta 

investigación será confidenciales y solo utilizadas para adquirir información relevante 

para futuros estudios. 

Objetividad: Este estudio respeta la propiedad intelectual, por lo cual se cita las 

fuentes bibliográficas con la finalidad de comprobar que no se incurrió en plagio. 

Originalidad: De igual manera se plasman las fuentes bibliográficas de revistas, 

libros, tesis, entre otros documentos utilizados para demostrar la falta de plagio 

intelectual. 

Veracidad: La información antes presentada es real y verdadera, además se 

protegerá la confidencialidad del trabajo. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
VI. RESULTADOS 
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4.1. Resultados descriptivos 

En este apartado se exponen los datos recolectados, considerando los objetivos de 

estudio. 

“Determinar la relación entre apalancamiento y rentabilidad en las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores 2018 – 

2020”. 

 
AENZA S.A.A. (antes Graña y Montero) 

Análisis descriptivo del indicador nivel de endeudamiento 

Tabla N° 1 

Descripción del indicador nivel de endeudamiento. 
 

 
Descriptivos Validos 6 

Perdidos 0 
Media 0.703 
Mediana 0.710 
Moda 0 
Varianza 0.016 
Desviación estándar 0.040 
Coeficiente de variabilidad 5.75 

Fuente: MINITAB V.20 

Elaboración propia 

 
 

Figura N° 1 
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Interpretación: 

En este gráfico, podemos visualizar que la distribución que muestran los datos del 

indicador Nivel de Endeudamiento, tiene una media de 0.703, siendo este el 

promedio de la suma total. De igual manera, presenta una desviación estándar de 

0.040 y el número total de casos es de 3. Por último, podemos apreciar que existe 

una distribución normal, porque la campana de Gauss refleja una aparente simetría. 

 
Análisis descriptivo del indicador apalancamiento a corto plazo 

Tabla N° 2 

Descripción del indicador apalancamiento a corto plazo 
 

 
Descriptivos Validos 6 

Perdidos 0 
Media 2.407 
Mediana 2.410 
Moda 0 
Varianza 0.181 
Desviación estándar 0.425 
Coeficiente de variabilidad 17.66 

Fuente: MINITAB V.20 

Elaboración propia 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Figura N° 2 
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Fuente: MINITAB V.20 

Elaboración propia 

 
 
 

Interpretación: 

En este gráfico, podemos visualizar que la distribución que muestran los datos del 

indicador apalancamiento a corto plazo, tiene una media de 2.407, siendo este el 

promedio de la suma total. De igual manera, presenta una desviación estándar de 

0.425 y el número total de casos es de 3. Por último, podemos apreciar que existe 

una distribución normal, porque la campana de Gauss refleja una aparente simetría. 

 
Análisis descriptivo del indicador apalancamiento a largo plazo 

Tabla N° 3 

Descripción del indicador apalancamiento a largo plazo 
 

 
Descriptivos Validos 6 

Perdidos 0 
Media 1.023 
Mediana 0.980 
Moda 0 
Varianza 0.052 
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Desviación estándar 0.228 
Coeficiente de variabilidad 22.29 

Fuente: MINITAB V.20 

Elaboración propia 

 
 
 

Figura N° 3 

Fuente: MINITAB V.20 

Elaboración propia 

 

 
Interpretación: 

En este gráfico, podemos visualizar que la distribución que muestran los datos del 

indicador apalancamiento a largo plazo, tiene una media de 1.023, siendo este el 

promedio de la suma total. De igual manera, presenta una desviación estándar de 

0.228 y el número total de casos es de 3. Por último, podemos apreciar que existe 

una distribución normal, porque la campana de Gauss refleja una aparente simetría. 

 
Análisis descriptivo del indicador ROA 

Tabla N° 4 

Descripción del indicador ROA 
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Descriptivos Validos 6 
Perdidos 0 

Media -0.050 
Mediana -0.030 
Moda 0 
Varianza 0.005 
Desviación estándar 0.071 
Coeficiente de variabilidad -140.17 

Fuente: MINITAB V.20 

Elaboración propia 

Figura N° 4 

 

 

Fuente: MINITAB V.20 

Elaboración propia 

 

 
Interpretación: 

En este gráfico, podemos visualizar que la distribución que muestran los datos del 

indicador ROA, tiene una media de -0.051, siendo este el promedio de la suma total. 

De igual manera, presenta una desviación estándar de 0.071 y el número total de 

casos es de 3. Por último, podemos apreciar que existe una distribución normal, 

porque la campana de Gauss refleja una aparente simetría. 

 
Análisis descriptivo del indicador ROE 



22  

Tabla N° 5 

Descripción del indicador ROE 
 

 
Descriptivos Validos 6 

Perdidos 0 
Media -0.182 
Mediana -0.120 
Moda 0 
Varianza 0.059 
Desviación estándar 0.243 
Coeficiente de variabilidad -133.09 

Fuente: MINITAB V.20 

Elaboración propia 

Figura N° 5 
 

Fuente: MINITAB V.20 

Elaboración propia 

 
 
 

Interpretación: 

En este gráfico, podemos visualizar que la distribución que muestran los datos del 

indicador ROE, tiene una media de -0.182, siendo este el promedio de la suma total. 

De igual manera, presenta una desviación estándar de 0.242 y el número total de 
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casos es de 3. Por último, podemos apreciar que existe una distribución normal, 

porque la campana de Gauss refleja una aparente simetría. 

 
 

EMPRESA COSAPI S.A.A. 

Análisis descriptivo del indicador nivel de endeudamiento 

Tabla N° 6 

Descripción del indicador nivel de endeudamiento 
 

 
Descriptivos Validos 6 

Perdidos 0 
Media 0.806 
Mediana 0.830 
Moda 0 
Varianza 0.003 
Desviación estándar 0.058 
Coeficiente de variabilidad 7.26 

Fuente: MINITAB V.20 

Elaboración propia 

Figura N° 6 
 

Fuente: MINITAB V.20 

Elaboración propia 

 

 
Interpretación: 
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En este gráfico, podemos visualizar que la distribución que muestran los datos del 

indicador nivel de endeudamiento, tiene una media de 0.807, siendo este el promedio 

de la suma total. De igual manera, presenta una desviación estándar de 0.059 y el 

número total de casos es de 3. Por último, podemos apreciar que existe una 

distribución normal, porque la campana de Gauss refleja una aparente simetría. 

 
Análisis descriptivo del indicador apalancamiento a corto plazo 

Tabla N° 7 

Descripción del indicador apalancamiento a corto plazo 
 

 
Descriptivos Validos 6 

Perdidos 0 
Media 4.443 
Mediana 4.960 
Moda 0 
Varianza 1.956 
Desviación estándar 1.399 
Coeficiente de variabilidad 31.47 

Figura N° 7 

 

 

 
Interpretación: 
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En este gráfico, podemos visualizar que la distribución que muestran los datos del 

indicador apalancamiento a corto plazo, tiene una media de 4.443, siendo este el 

promedio de la suma total. De igual manera, presenta una desviación estándar de 

1.399 y el número total de casos es de 3. Por último, podemos apreciar que existe 

una distribución normal, porque la campana de Gauss refleja una aparente simetría. 

 
Análisis descriptivo del indicador apalancamiento a largo plazo 

Tabla N° 8 

Descripción del indicador apalancamiento a largo plazo 
 

 
Descriptivos Validos 6 

Perdidos 0 
Media 1.047 
Mediana 1.220 
Moda 0 
Varianza 0.159 
Desviación estándar 0.399 
Coeficiente de variabilidad 38.15 

Fuente: MINITAB V.20 

Elaboración propia 

Figura N° 8 
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Interpretación: 

En este gráfico, podemos visualizar que la distribución que muestran los datos del 

indicador apalancamiento a largo plazo, tiene una media de 1.047, siendo este el 

promedio de la suma total. De igual manera, presenta una desviación estándar de 

0.399 y el número total de casos es de 3. Por último, podemos apreciar que existe 

una distribución normal, porque la campana de Gauss refleja una aparente simetría. 

 
Análisis descriptivo del indicador ROA 

Tabla N° 9 

Descripción del indicador ROA 
 

 
Descriptivos Validos 6 

Perdidos 0 
Media -0.034 
Mediana 0.005 
Moda 0 
Varianza 0.006 
Desviación estándar 0.077 
Coeficiente de variabilidad -223.63 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Figura N° 9 
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Interpretación: 

En este gráfico, podemos visualizar que la distribución que muestran los datos del 

indicador ROA, tiene una media de -0.035, siendo este el promedio de la suma total. 

De igual manera, presenta una desviación estándar de 0.078 y el número total de 

casos es de 3. Por último, podemos apreciar que existe una distribución normal, 

porque la campana de Gauss refleja una aparente simetría. 

 
Análisis descriptivo del indicador ROE 

Tabla N° 10 

Descripción del indicador ROE 
 

 
Descriptivos Validos 6 

Perdidos 0 
Media -0.240 
Mediana 0.030 
Moda 0 
Varianza 0.244 
Desviación estándar 0.494 
Coeficiente de variabilidad -205.78 

Figura N° 10 
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Interpretación: 

En este gráfico, podemos visualizar que la distribución que muestran los datos del 

indicador ROE, tiene una media de -0.24, siendo este el promedio de la suma total. 

De igual manera, presenta una desviación estándar de 0.494 y el número total de 

casos es de 3. Por último, podemos apreciar que existe una distribución normal, 

porque la campana de Gauss refleja una ligera simetría. 

 
4.2 Análisis inferencial 

4.2.1 Prueba de normalidad 

4.2.1.1 Nivel de Endeudamiento 

H1: Los datos provienen de una distribución normal. 

H0: Los datos no provienen de una distribución normal. 
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Figura N° 11 

Fuente: MINITAB V.20 

Elaboración propia 

 

 
En la presente figura del indicador nivel de endeudamiento de las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia de mercado de valores, tiene un p 

valor = 0.100, siendo mayor a 0.05, indicando que los datos provienen de una 

distribución normal. 

4.2.1.2 Apalancamiento a corto plazo 

H1: Los datos provienen de una distribución normal. 

H0: Los datos no provienen de una distribución normal. 
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Figura N° 12 
 

 

 
Fuente: MINITAB V.20 

Elaboración propia 

 

 
En la presente figura del indicador apalancamiento a corto plazo de las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia de mercado de valores, tiene un p 

valor = 0.100, siendo mayor a 0.05, indicando que los datos provienen de una 

distribución normal. 

 
4.2.1.3 Apalancamiento a largo plazo 

H1: Los datos provienen de una distribución normal. 

H0: Los datos no provienen de una distribución normal. 

 
 
 
 
 
 
 

Figura N° 13 
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Fuente: MINITAB V.20 

Elaboración propia 

 

 
En la presente figura del indicador apalancamiento a largo plazo de las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia de mercado de valores, tiene un p 

valor = 0.100, siendo mayor a 0.05, indicando que los datos provienen de una 

distribución normal. 

 
4.2.1.4 ROA 

H1: Los datos provienen de una distribución normal. 

H0: Los datos no provienen de una distribución normal. 
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Figura N° 14 

 

 

Fuente: MINITAB V.20 

Elaboración propia 

 

 
En la presente figura del indicador ROA de las empresas constructoras registradas 

en la superintendencia de mercado de valores, tiene un p valor = 0.081, siendo mayor 

a 0.05, indicando que los datos provienen de una distribución normal. 

 
4.2.1.5 ROE 

H1: Los datos provienen de una distribución normal. 

H0: Los datos no provienen de una distribución normal. 
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Figura N° 15 

Fuente: MINITAB V.20 

Elaboración propia 

 

 
En la presente figura del indicador ROE de las empresas constructoras registradas 

en la superintendencia de mercado de valores, tiene un p valor = 0.092, siendo mayor 

a 0.05, indicando que los datos provienen de una distribución normal. 

 
 
 

 
4.3 Prueba de hipótesis 

4.3.1 Hipótesis especificas 1 

 
 

H1: el nivel de endeudamiento tiene relación con el ROA de las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores en el 

periodo 2018-2020. 

 
H0: el nivel de endeudamiento no se relaciona con el ROA de las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores en el 

periodo 2018-2020. 
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Nivel de significancia α= 0.05 5% de margen máximo de error. 

 
 

 
Regla de decisión: p ≥ α se acepta la hipótesis nula H0. 

p≤ α se acepta la hipótesis alterna H1. 

 
 

Tabla Nº 11 

Correlación de Pearson de Nivel de endeudamiento y ROA. 
 
 
 

Correlación de Pearson -0.247 

Valor P 0.637 

 
Como podemos visualizar en la tabla Nº 13, el nivel de significancia del valor de P es 

0.637, mayor que al margen máximo que es 0.05, entonces, de acuerdo a este 

resultado podemos decir que aceptamos la hipótesis nula y rechazamos la hipótesis 

alterna. 

Por ende, la correlación de Pearson de nivel de endeudamiento y ROA, nos dice que 

el apalancamiento financiero no se relaciona directamente con el ROA de las 

empresas constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores 

en el periodo 2018-2020. 

 
 
 

 
H1: el nivel de endeudamiento se relaciona con el ROE de las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores en el 

periodo 2018-2020. 

 
H0: el nivel de endeudamiento no se relaciona con el ROE de las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores en el 

periodo 2018-2020. 

 
Tabla Nº 12 
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Correlación de Pearson de Nivel de endeudamiento y ROE. 
 
 
 

Correlación de Pearson -0.441 

Valor P 0.381 

 
Como podemos visualizar en la tabla Nº 14, el nivel de significancia del valor de P es 

0.381, mayor que al margen máximo que es 0.05, entonces, de acuerdo a este 

resultado podemos decir que aceptamos la hipótesis nula y rechazamos la hipótesis 

alterna. 

Por ende, la correlación de Pearson de nivel de endeudamiento y ROE, nos dice que 

el nivel de endeudamiento no se relaciona directamente con el ROE de las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores en el 

periodo 2018-2020. 

 
H1: El apalancamiento a corto plazo se relaciona con el ROA de las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores en el 

periodo 2018-2020. 

 
H0: El apalancamiento a corto plazo no se relaciona con el ROA de las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores en el 

periodo 2018-2020. 

 
 

Tabla Nº 13 

Correlación de Pearson de Apalancamiento a corto plazo y ROA. 
 
 
 

Correlación de Pearson -0.246 

Valor P 0.638 

 
Como podemos visualizar en la tabla Nº 15, el nivel de significancia del valor de P es 

0.638, mayor que al margen máximo que es 0.05, entonces, de acuerdo a este 

resultado podemos decir que aceptamos la hipótesis nula y rechazamos la hipótesis 

alterna. 
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Por ende, la correlación de Pearson de Apalancamiento a corto plazo y ROA, nos 

dice que el apalancamiento a corto plazo no se relaciona directamente con el ROA 

de las empresas constructoras registradas en la superintendencia del mercado de 

valores en el periodo 2018-2020. 

 
 

H1: El apalancamiento a corto plazo se relaciona con el ROE de las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores en el 

periodo 2018-2020. 

 
H0: El apalancamiento a corto plazo no se relaciona con el ROE de las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores en el 

periodo 2018-2020. 

 
Tabla Nº 14 

Correlación de Pearson de Apalancamiento a corto plazo y ROE. 
 
 
 

Correlación de Pearson -0.467 

Valor P 0.351 

 
 
 
 
 

Como podemos visualizar en la tabla Nº 16, el nivel de significancia del valor de P es 

0.351, mayor que al margen máximo que es 0.05, entonces, de acuerdo a este 

resultado podemos decir que aceptamos la hipótesis nula y rechazamos la hipótesis 

alterna. 

Por ende, la correlación de Pearson de Apalancamiento a corto plazo y ROE, nos 

dice que el apalancamiento a corto plazo no se relaciona directamente con el ROE 

de las empresas constructoras registradas en la superintendencia del mercado de 

valores en el periodo 2018-2020. 
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H1: El apalancamiento a largo plazo se relaciona con el ROA de las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores en el 

periodo 2018-2020. 

 
H0: El apalancamiento a largo plazo no se relaciona con el ROA de las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores en el 

periodo 2018-2020. 

 
Tabla Nº 15 

Correlación de Pearson de Apalancamiento a largo plazo y ROA. 
 
 
 

Correlación de Pearson -0.448 

Valor P 0.373 

 
Como podemos visualizar en la tabla Nº 17, el nivel de significancia del valor de P es 

0.373, mayor que al margen máximo que es 0.05, entonces, de acuerdo a este 

resultado podemos decir que aceptamos la hipótesis nula y rechazamos la hipótesis 

alterna. 

Por ende, la correlación de Pearson de Apalancamiento a largo plazo y ROA, nos 

dice que el apalancamiento a largo plazo no se relaciona directamente con el ROA 

de las empresas constructoras registradas en la superintendencia del mercado de 

valores en el periodo 2018-2020. 

 
H1: El apalancamiento a largo plazo se relaciona con el ROE de las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores en el 

periodo 2018-2020. 

 
H0: El apalancamiento a largo plazo no se relaciona con el ROE de las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores en el 

periodo 2018-2020. 

 
Tabla Nº 16 

Correlación de Pearson de Apalancamiento a largo plazo y ROE. 
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Correlación de Pearson -0.528 

Valor P 0.282 

 

Como podemos visualizar en la tabla Nº 18, el nivel de significancia del valor de P es 

0.282, mayor que al margen máximo que es 0.05, entonces, de acuerdo a este 

resultado podemos decir que aceptamos la hipótesis nula y rechazamos la hipótesis 

alterna. 

Por ende, la correlación de Pearson de Apalancamiento a largo plazo y ROE, nos 

dice que el apalancamiento a largo plazo no se relaciona directamente con el ROE 

de las empresas constructoras registradas en la superintendencia del mercado de 

valores en el periodo 2018-2020. 
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DISCUSIÓN 

 
 

Mediante los resultados vistos anteriormente del presente informe de investigación, 

podemos dar las siguientes discusiones. 

1. Según los resultados estadísticos adquiridos en la prueba de hipótesis especifica 

N°1 donde se aplicó la prueba de Pearson y nivel de significancia o el valor de p= 

0.637 es mayor a 0.05 , considerando un nivel de confiabilidad del 95% y margen 

de error del 5%, indica que se acepta la hipótesis nula y se rechaza la hipótesis 

alterna. Es así como esta prueba nos permite mencionar que el nivel de 

endeudamiento no necesariamente se relaciona con el ROA en las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores en el 

periodo 2018-2020. 

 
2. Según los resultados estadísticos adquiridos en la prueba de hipótesis especifica 

N°2 donde se aplicó la prueba de Pearson y nivel de significancia o el valor de p= 

0.381 mayor a 0.05 , considerando un nivel de confiabilidad del 95% y margen de 

error del 5%, indica que se acepta la hipótesis nula y se rechaza la hipótesis alterna. 

Es así como esta prueba nos permite mencionar que el nivel de endeudamiento no 

necesariamente se relaciona con el ROE en las empresas constructoras 

registradas en la superintendencia del mercado de valores en el periodo 2018- 

2020. 

 
3. Según los resultados estadísticos adquiridos en la prueba de hipótesis especifica 

N°3 donde se aplicó la prueba Pearson y nivel de significancia o el valor de p= 

0.638 mayor a 0.05 , considerando un nivel de confiabilidad del 95% y margen de 

error del 5%, indica que se acepta la hipótesis nula y se rechaza la hipótesis alterna. 

Es así como esta prueba nos permite mencionar que el apalancamiento a corto 

plazo no necesariamente se relaciona con el ROA en las empresas constructoras 

registradas en la superintendencia del mercado de valores en el periodo 2018- 

2020 
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4. Según los resultados estadísticos adquiridos en la prueba de hipótesis especifica 

N°4 donde se aplicó la prueba Pearson y nivel de significancia o el valor de p= 

0.351 mayor a 0.05 , considerando un nivel de confiabilidad del 95% y margen de 

error del 5%, indica que se acepta la hipótesis nula y se rechaza la hipótesis alterna. 

Es así como esta prueba nos permite mencionar que el apalancamiento a corto 

plazo no necesariamente se relaciona con el ROE en las empresas constructoras 

registradas en la superintendencia del mercado de valores en el periodo 2018- 

2020. 

 
 

 
5. Según los resultados estadísticos adquiridos en la prueba de hipótesis especifica 

N°5 donde se aplicó la prueba de Pearson y nivel de significancia o el valor de p= 

0.373 mayor a 0.05 , considerando un nivel de confiabilidad del 95% y margen de 

error del 5%, indica que se acepta la hipótesis nula y se rechaza la hipótesis alterna. 

Es así como esta prueba nos permite mencionar que el apalancamiento a largo 

plazo no necesariamente se relaciona con el ROA en las constructoras registradas 

en la superintendencia del mercado de valores en el periodo 2018-2020. 

 
6. Según los resultados estadísticos adquiridos en la prueba de hipótesis 

especifica N° 6 donde se aplicó la prueba Rho de Spearman y nivel de 

significancia o el valor de p= 0.282 mayor a 0.05 , considerando un nivel de 

confiabilidad del 95% y margen de error del 5%, indica que se acepta la 

hipótesis nula y se rechaza la hipótesis alterna. Es así como esta prueba nos 

permite mencionar que el apalancamiento a largo plazo no necesariamente 

se relaciona con el ROE en las empresas constructoras registradas en la 

superintendencia del mercado de valores en el periodo 2018-2020. 

 

 
Finalmente consideramos que esta investigación es un aporte que ayudará 

a contribuir a las futuras investigaciones, nuevas ideas sobre el apalancamiento y la 

rentabilidad en las empresas. 
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IV. CONCLUSIONES 

Con los datos recolectados en esta investigación se determinan las siguientes 

conclusiones. 

1. En relación a la primera hipótesis específica planeada y validada que se 

propuso, concluye que el ratio de nivel de endeudamiento se relaciona de manera 

significativa de forma negativa con la rentabilidad económica (ROA) de las empresas 

constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores en el 

periodo 2018-2020, esto significa que durante los años que se analizaron, estas 

organizaciones, han tomado malas decisiones empresariales, mantienen gastos 

elevados. Es por ello que, los resultados de sus utilidades decayeron, por lo cual no 

presentan la rentabilidad esperada. 

 
2. En base a la segunda hipótesis específica planteado y contrastada, se 

concluye que el ratio de nivel de endeudamiento mantiene una relación 

significativamente y de manera negativa con respecto a la rentabilidad financiera 

(ROE) en las empresas constructoras registradas en la superintendencia del 

mercado de valores en el periodo 2018-2020, ya que en los periodos estudiados, las 

empresas han adquirido otros financiamientos, por lo cual se genera más 

obligaciones, debido a que deben realizar pagos de intereses, comisiones entre 

otros. Esto genera que la utilidad neta disminuye y su indicador también. 

 
3. Respecto a la tercera hipótesis específica contrastada y verificada, se 

determina que el ratio de apalancamiento a corto plazo se relaciona de manera 

significativa y de forma negativa con respecto a la rentabilidad económica (ROA) en 

las constructoras registradas en la superintendencia del mercado de valores en el 

periodo 2018-2020. Esto es debido a que estas organizaciones mantienen mayores 

obligaciones, los financiamientos adquiridos en estos períodos superan el límite 

recomendable, con lo cual requieren mejorar su liquidez para hacer frente a estos 

pagos, además explotar al máximo sus activos. 

 
4. Respecto a la cuarta hipótesis específica planteada y verificada, se obtiene 

que el ratio de apalancamiento a corto plazo se relaciona significativamente y de 

manera negativa respecto a la rentabilidad financiera (ROE) en las empresas 
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constructoras registradas en la superintendencia del mercado del valores en el 

periodo 2018-2020, debido a que en el tiempo de estudio, presentan una disminución 

respecto a su beneficio neto. Esto debido a faltas de estrategias financieras que 

integren los beneficios y desventajas de adquirir tanto financiamiento externo. 

 
5. Ante lo expuesto en la quinta hipótesis específica planteada y verificada, se 

obtiene que el ratio de apalancamiento a largo plazo no mantiene una relación 

respecto a la rentabilidad económica (ROA) en las empresas constructoras 

registradas en la superintendencia del mercado de valores en el periodo 2018-2020. 

Esto causado a que las entidades estudiadas, presentan problemas para responder 

con sus deudas, se debe implementar un plan estratégico con el objetivo de mejorar 

la disposición de efecto y poder hacer respaldar la deuda que mantienen. 

 
6. Se concluye frente a la sexta hipótesis específica planteada y validada, que el 

ratio de apalancamiento a largo plazo no presenta relación respecto a la rentabilidad 

financiera (ROE) en las empresas constructoras registradas en la superintendencia 

del mercado de valores en el periodo 2018-2020. En el transcurso de la investigación 

se determina que deben mejorar sus políticas de financiamiento y se deben evaluar 

nuevas estrategias que permitan el incremento de la utilidad, obteniendo así 

ganancias para los socios de las entidades 
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RECOMENDACIONES 

 
Como efecto de la presente indagación, se aportan las siguientes recomendaciones: 

 
 

1. Es recomendable que las empresas constructoras registradas en la 

superintendencia del mercado de valores, aseguren un óptimo rendimiento de las 

inversiones. Gracias a esto se podrán obtener nuestros inversionistas, se podrá 

calificar para adquirir mejores beneficios financieros con menores tasas de interés, 

para poder implementar nuestros proyectos de inversión y mejorar la tecnología, 

trayendo consigo un valor agregado a la empresa y un mejor posicionamiento 

empresarialmente. 

 
2. Es recomendable que las empresas constructoras registradas en la smv, se 

cercioren de los intereses que están adquiriendo por una deuda por apalancamiento 

financiero, ya que al tomar la decisión de adquirirla, se puede volver un gasto 

bastante algo al pasar el tiempo y por lo tanto un gasto innecesario. Además de 

asegurarse que las penalidades por incumplimiento sean lo más barato posible, ya 

que así aunque la empresa no tenga liquidez, no sea tan grande la deuda y en el 

futuro no afecte en gran medida a la rentabilidad de esta. 

 
3. Es recomendable que las empresas constructoras registradas en la 

superintendencia del mercado de valores, evalúen el impacto que genera el interés 

financiero al momento de solicitar un crédito, se debe analizar si se podrá cubrir con 

las obligaciones futuras ya que, es importante mantener un control de 

endeudamiento y así evitar gastos financieros innecesarios. De este modo generar 

una mejor posición respecto a la rentabilidad. 

 
4. Es recomendable que las empresas constructoras registradas en la 

superintendencia del mercado de valores, evalúen las decisiones que han tomado y 

mejoren sus estrategias tanto a corto como a largo plazo, deben reducir gastos 

financieros causados por incumplir pagos pendientes, además se debe incrementar 

en fuerzas de ventas, de esta manera la utilidad generada será mayor a comparación 

de periodos anteriores. 



44  

5. Es recomendable que las empresas constructoras registradas en la 

superintendencia del mercado de valores, analicen si es necesario o no endeudarse 

financieramente, es necesario informarse si esta opción será una ventaja o 

desventaja en la posición actual de la empresa. Si la decisión es adquirir un 

financiamiento debe ser exclusivamente para invertir en una maquinaria, una planta 

o renovar tecnología. 

 
6. Es recomendable que las empresas constructoras registradas en la 

superintendencia del mercado de valores, mejoren su planeación. Se debe controlar 

el cumplimiento de las políticas para un mayor orden y ser más eficientes. Es 

necesario establecer un flujo de efectivo, en el cual se refleje si la empresa cuenta 

con la capacidad necesaria para hacer frente a las obligaciones generadas por un 

financiamiento, en ella se debe detallar los ingresos y egresos. 
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