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RESUMEN

El presente trabajo de investigacion tiene como objetivo analizar el estado del
apalancamiento financiero y rentabilidad, en las AFPS, registradas en la bolsa de
valores de Lima, periodos: 2018 al 2021.La metodologia fue de enfoque
cuantitativa, de tipo descriptiva — comparativa y de disefio no experimental; la
técnica utilizada fue el analisis documental y el instrumento de recoleccion de datos
fue la ficha de analisis; la poblacion estuvo conformada por 736 estados financieros.
Los resultados encontrados sefialan que la AFP Habitat tuvo mejor
comportamiento en el grado de apalancamiento financiero con valores cercanos a
1, porque presenta una mayor cifra en todos los afios, en la cobertura de interés la
AFP Integra es la que presenta mayor variabilidad del ratio dentro los periodos
estudiados, la rentabilidad econémica ROA muestra que la AFP Habitat es la que
presenta un mejor comportamiento, ya que tiene la mayor cifra por encima de los
0.20, asi mismo en la variabilidad de la rentabilidad financiera ROE, muestran que
la AFP Integra y Profuturo presentan igualdad en sus ratios con menor variabilidad
dentro del grupo, por debajo de los 0.20, la AFP Prima presenta la mayor
variabilidad en el 50% superior y por ultimo la AFP Habitat refleja una variabilidad
paralela por encima de los 0.25. Se concluye que presentan indicadores aceptables
de apalancamiento financiero y rentabilidad.

Palabras Clave: Apalancamiento Financiero, Rentabilidad, Grado de
apalancamiento financiero, Cobertura de interés financiero, Rentabilidad

econdmica ROA.
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ABSTRACT

The objective of this research work is to analyze the state of financial leverage and
profitability, in the AFPS, registered in the Lima stock exchange, periods: 2018 to
2021. The methodology was quantitative, descriptive - comparative and of a
quantitative approach. Non-experimental design; the technique used was
documentary analysis and the data collection instrument was the analysis sheet; the
population consisted of 736 financial statements. The results found indicate that the
AFP Habitat had better behavior in the degree of financial leverage with values close
to 1, because it presents a higher figure in all the years, in the interest coverage the
AFP Integra is the one that presents greater variability of the ratio within the periods
studied, the economic profitability ROA shows that the AFP Habitat is the one that
presents the best behavior, since it has the highest figure above 0.20, likewise in
the variability of the financial profitability ROE, they show that the AFP Integra and
Profuturo present equality in their ratios with less variability within the group, below
0.20, the AFP Prima presents the greatest variability in the top 50% and finally the
AFP Habitat reflects a parallel variability above 0.25. It is concluded that they

present acceptable indicators of financial leverage and profitability.

Keywords: Financial Leverage, Profitability, Degree of financial leverage, financial

interest coverage, ROA economic profitability.
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l. INTRODUCCION

Respecto a la Realidad Problemética, &mbito internacional, como un hecho
andmalo la COVID-19 se ha manifestado repentinamente y, dentro del
desconcierto a tomado a al mundo por sorpresa, a raiz de esto el capitalista ha
requerido tomar consecutivas decisiones de mucha trascendencia, que en algunos
casos podria acabar perjudicando a largo plazo a la compaiiia. El producto del
balance post - covid es que la medida del negocio seria igual, no obstante el pasivo
habrd aumentado demasiado y el capital neto perderia valor en la composicion de
la organizacion financiera de la empresa, por ello se conjetura incrementar el
apalancamiento, que si bien puede permitir un crecimiento de la rentabilidad debido

al resultado “ palanca” del valor fijo operativo (apalancamiento operativo) o
inversionista ( apalancamiento financiero) , también puede precipitar de manera

acelerada las pérdidas.

En el Pera hay diversos fondos de capitales que se ocupan de administrar
las aportaciones de los afiliados, no obstante debido a la situacién vigente y a la
alta tasa de des empleabilidad los contribuyentes se encuentran muy pensativos
debido a lo que viene aconteciendo con las cuentas de capitalizacion individual
(CCl), puesto que esta ocurriendo un perjuicio considerable en la rentabilidad
acumulada. Las compafiias de capitales por su parte expresan que esto vendria a
ser un tema transitorio debido a que esta actividad de capitalizar el dinero se brinda
a un plazo futuro por ende el beneficio econdmico retornaria, sin embargo segun la
Bolsa de Valores de Lima refleja hasta el momento una caida de menos 22 por
ciento en lo que va del afio, por consiguiente la rentabilidad se vera afectada
histéricamente en un sector empresarial que desde su historia de creacion jamas

llego a tener estos indices declinantes.

En Lima, en los ultimos dias AFP Integray Prima AFP anunciaron gque los
capitales en las afps del Peru ya acarrea una rentabilidad adversa en el acumulado
del afio. Estas sociedades sostienen un 50 por ciento de su portafolio de

inversiones en el Peru, segun la normativa local. La mayoria de las inversiones se



originan en la Bolsa de Valores de Lima, la cual se ha visto golpeada en linea con

el comportamiento de las bolsas mundiales basicamente por la pandemia.

La investigacion presenta como problematica general: ¢ Cual es el estado del
apalancamiento financiero y rentabilidad, en las AFPS, registradas en la Bolsa de
Valores de Lima, periodos: 2018 al 2021? Como problemas especificos tenemos
¢, Cual es el estado del apalancamiento financiero, en las AFPS, registradas en la
Bolsa de Valores de Lima, periodos: 2018 al 20217 y finalmente ¢ Cual es el estado
de la rentabilidad, en las AFPS, registradas en la Bolsa de Valores de Lima,
periodos: 2018 al 20217

La presente investigacion permitir4 plasmar el nivel de apalancamiento y a
su vez el impacto en la rentabilidad de las AFPS del Perd, en el contexto de la
COVID-19.

Con esta investigacion nos posibilitara lograr de una manera precisa y
apropiada el desarrollo del nivel de endeudamiento de empresas, puesto que
mediante los indicadores financieros obtendremos el beneficio econdmico de un

determinado periodo.

En esta investigacion los beneficiarios seran los accionistas y socios del
sector empresarial que desean adquirir nuevas acciones; el area financiera de las

compafias como modelo y los aportantes.

Como objetivo general este proyecto de investigacion es Analizar el estado
del apalancamiento financiero y rentabilidad, en las AFPS, Registradas en la Bolsa
de Valores de Lima, periodos: 2018 al 2021. Y como objetivos especificos tenemos
como Analizar el estado del apalancamiento financiero, en las AFPS, Registradas
en las Bolsa de Valores de Lima, periodos: 2018 al 2021 y por ultimo Analizar el
estado de la rentabilidad, en las AFPS, Registradas en las Bolsa de Valores de
Lima, periodos: 2018 al 2021



II. MARCO TEORICO

En este capitulo se explicaran las posturas de diversos investigadores sobre

el apalancamiento financiero y la rentabilidad a nivel internacional, nacional y local.

Mayorga (2016) el objetivo principal de este estudio es analizar el nivel de
endeudamiento y el impacto en la rentabilidad de las estaciones de servicio y
proponer opciones para gestionar la liguidez de este tipo de negocio, la
investigacion fue de tipo descriptiva, obteniendo como resultado que por cada doélar
gue la estacion tiene en el activo, debe 78 centavos para el afio 2012, 83 centavos
para el 2013 y 87 centavos para el 2014, es decir, que esta es la participacion de
los acreedores sobre los activos de la gasolinera . Con este resultado se concluye
que, si bien es cierto una empresa que tiene deudas segun el Estado de Situacion
Financiera o genera pérdida al final del ejercicio segun el Estado de Resultados
puede significar que la empresa esta siendo mal llevada o el bien y/o servicio que
se ofrece no se esta comercializando como se prevé en el tiempo ya sea por malas
decisiones, problemas en los mercados , sin embargo también puede ser un indice
de una posible inversion a futuro en el cual lo podemos identificar en las notas,

anexos de los estados financieros auditados.

Zavala (2019) el presente trabajo tiene como objetivo general identificar los
factores que influyen en la rentabilidad de las empresas comerciales de la ciudad
de Tingo Maria. El resultado en conclusién fue que, al aplicar el endeudamiento
financiero aumentaron su rentabilidad que se vio reflejada al cierre del ejercicio de
las Mypes, estas lograron tener mayores condiciones de rentabilidad de aquellos
qgue invierten con sus propios capitales, asimismo se logré superar los costos

financieros en las que inciden para apalancarse de esta forma.

Sanchez (2018). El objetivo principal de este estudio fue determinar el efecto
del apalancamiento sobre la rentabilidad de los micros y pymes en las librerias
comerciales del distrito de Uchisa en 2017. En consecuencia, se puede observar
gue los retrasos en los pagos estan directamente relacionados con la rentabilidad
del sector comercial micro y pymes. Esto se debe a que los créditos a corto plazo

son mas rentables y pueden ser multigeneracionales a largo plazo. Cuanta mas



deuda tenga menos deuda financiera tendra y menos reservas tendran para su

empleador.

Hurtado (2018) Esta investigacion tuvo como objetivo principal demostrar
como el apalancamiento financiero, mediante la aplicacion de los ratios financieros
influye en la rentabilidad de la empresa Inmanza SRL del distrito de Huancarama,
en el periodo del 2016-2017. En conclusién, los resultados obtenidos mediante la
aplicacion de ratios financieros muestran que el efecto apalancamiento contribuye
positivamente a la rentabilidad de la empresa, y las compras de mas productos
mediante apalancamiento aumentan la oferta y asi satisface al cliente. Con un
periodo de tiempo mas corto también puedes ahorrar en el precio de envio del flete,

por lo tanto, obtener una ganancia considerable.

Duran (2019) EIl objetivo principal de este estudio es determinar el impacto
del apalancamiento financiero en la rentabilidad de Alicorp S.A.A., 2010 - 2017.
Concluy6 que el alcance entre la volatilidad del apalancamiento financiero y la
rentabilidad es del 54.20% segun la regresion lineal. Esto apoya la hipotesis de que
existe una relacion directa y negativa entre las dos variables. Con los efectos
conseguidos se puede concluir que el apalancamiento financiero si es usado
adecuadamente la empresa podria generar un beneficio a futuro, sin embargo, va
a depender de algunas circunstancias externas el mercado, los créditos, legales y
normativos e imagen que pueden afectar a este método, por eso es por lo que la
empresa siempre tiene que contar con estrategias financieras ante posibles hechos
impredecibles.

Bajafia (2017) EI objetivo principal fue analizar el impacto del
apalancamiento financiero en la reparticion de beneficios en Ecuador Overseas
Agencies C.A. durante el periodo 2015. En conclusion, dijo que a medida que
aumenta el apalancamiento financiero, es lo mismo que el uso de la deuda,
afectando los tipos de campo, las tasas de interés y mucho mas, provocando
mayores problemas que nunca. Muestre el nivel de deuda de la empresa realizando
un analisis financiero completo a través del informe para mostrar el estado de la
empresa. Como resultado, las ganancias pueden disminuir.

Moreno (2018) El objetivo principal de su estudio fue determinar la relacion

entre apalancamiento financiero y rentabilidad de una investigacion y consultoria



geotécnicos en el area de Magdalena del Mar en el 2017.En conclusién, se
determind el efecto de apalancamiento financiero estaba relacionado con la
rentabilidad de las actividades de investigacion y consultoria en la region de
Magdalena del Mar y esta fuertemente correlacionado positivamente. El
apalancamiento financiero es un instrumento esencial siempre que se tomen las
mejores decisiones y la deuda se consuma en su totalidad, de modo que pueda
usarse estratégica para una buena inversion y buenos rendimientos en una buena

estructura financiera. Por tanto, se mejora la rentabilidad.

Casamayou (2019) El principal objetivo de su estudio fue determinar el
impacto del apalancamiento financiero en la rentabilidad del sector industrial
cotizado en la Bolsa de Valores de Lima del 2008 a 2017. En conclusion, el
apalancamiento financiero afecta la rentabilidad del sector industrial cotizado en la
Bolsa de Valores de Lima. Es el aporte de los accionistas (financiacion interna) y
de los sistemas bancarios y no bancarios (financiacion externa): bancos, empresas
financieras, entidades de ahorro y préstamo, influyen en el desarrollo econémico
de la inversion empresarial. Por tanto, este tipo de financiacion tiene un impacto

positivo en el crecimiento de la empresa.

Ramirez y Comin (2017) EIl objetivo principal de su investigacion es evaluar
la relacion entre el apalancamiento financiero y la rentabilidad de Confecciones
Sport Willy en Tarapoto, 2014. Los autores concluyen que la estructura del capital
actual de confecciones Sport Willy en Tarapoto no es saludable para la empresa,
ya que esta en constante crecimiento y negocia los recursos que proporciona para

administrar su negocio (Instituciones financieras).

Ayre y Chocce (2016) El objetivo principal de su investigacidn es diagnosticar
coémo el apalancamiento financiero perjudica en el incremento econémico de las
constructoras en Huancayo. Se concluye que la utilizaciéon de préstamos bancarios,
creditos de proveedores y garantias tendra un impacto positivo en la rentabilidad
de las constructoras en Huancayo. Estas organizaciones celebran acuerdos de

patrocinio para realizar inversiones.



El apalancamiento financiero, segun Baena (2014) el apalancamiento
financiero es la capacidad de financiar un activo sin financiacion de inversion. En
definitiva, es el uso de la deuda para financiar activos que generan altos
rendimientos, lo que se manifiesta en el grado de apalancamiento financiero. Por
otro lado Amarijit (2013), esto muestra que tener una mayor deuda financiera reduce
el valor de la organizacién debido al mayor riesgo deseado, por lo tanto, un buen
gobierno corporativo y una éptima capital pueden ayudar a equilibrar las actividades

anteriores.

Ginonella (2015) explico que la propiedad se puede financiar con el dinero
de la operacion, lo que significa que usamos la deuda para poder financiar un activo
gue causa un desempefio muy alto, reflejado en el grado o nivel de apalancamiento
financiero. Asi mismo, Castillo (2014) menciona que otro indice importante es el
indice de cobertura de interés financiero (utilidad antes de interés e impuestos
divido entre los gastos financieros) a mayor este indice, mayor sera la cobertura

financiera.

En base a estas teorias podemos decir que el apalancamiento financiero
ocurre cuando una organizacion utiliza deuda, proveniente del patrimonio de sus
socios, para financiar su negocio, es decir tiene que buscar financiamiento externo,
para solicitar una linea de crédito o apalancamiento, en lugar de proceder a levantar

capital.

Teniendo en cuenta ello, se describen las dimensiones e indicadores que

permiten calcular el apalancamiento financiero:

En la primera dimension Grado de apalancamiento financiero segun Vera
(2014) menciona que el grado de apalancamiento financiero es el cambio en la
utilidad antes de impuesto provocado por el cambio en la utilidad operativa, medido

cuantitativamente.

Grado de apalancamiento financiero = Utilidad operativa

Utilidad antes de impuestos



Se puede decir que la Utilidad operativa segun Guzman et &l (2017)
establecen que la utilidad operativa se centra en los ingresos y gastos operativos

directamente relacionados con el negocio principal de la organizacion.

Asi mismo la utilidad antes de impuestos segun Gomez (2016) indica que la
utilidad antes de impuestos es el beneficio operativo disminuyendo los gastos
indirectos, ingresos indirectos adicionales, que se muestran en el estado de

resultados.

En la segunda dimensién Cobertura de interés financiero segun Horngren
(2017) dice que este es un indice muy comun cuando se analiza la situacion
financiera de las empresas, ya que se desea estimar el saldo disponible de flujos
de efectivo que genera una entidad para cubrir sus obligaciones. Es decir, es
importante saber en qué medida se encuentra el grado de apalancamiento
financiero de una entidad, asi como para ver si tiene mayor capacidad de

endeudamiento.

Cobertura de interés financiero = Utilidad operativa

Gastos financieros

Se puede decir que la utilidad operativa segun Beltran et &l (2016) menciona
que la utilidad operativa es el resultado después de deducir el costo de ventas y los

gastos generales (administrativos y comerciales) de la venta.

Asi mismo los gastos financieros segin Cuevas (2016) indican que los
gastos financieros incluyen tarifas e interés que cobran las instituciones financieras
por el uso del dinero prestado, pero si son altas, afectan el resultado final de la

institucion.

Acerca de la segunda variable que es la rentabilidad segun Barranzuela
(2021) nos dice que la rentabilidad es la razén entre el beneficio obtenido y el total
de capital invertido usado, mide la eficiencia de usar las inversiones. Asi mismo
Ramirez (2021) nos indica que la rentabilidad representa los rendimientos de la
inversion y si fue eficiente o no, la cual se refleja en los libros de cuentas estado de

resultado y estados financieros. Y también Gasco (2019) nos dice que la



rentabilidad es un indice de ganancias en un negocio o proyecto. La variable retorno
es un factor Unico y es necesario para poder hacer un diagnostico positivo o

negativo de una organizacion en una inversion viable.

Risco (2013) La rentabilidad verifica la capacidad de las inversiones que
realiza la empresa para originar beneficios, y asi conocer el rendimiento obtenido
por lo invertido. Los siguientes dos indicadores se extraen de este analisis:

rentabilidad econdmica ROA y rentabilidad financiera ROE.

La rentabilidad se mide en porcentaje y nos permite tomar decisiones en
base a la gestion de un negocio ya que relaciona el rendimiento neto de las

inversiones o el aporte de los accionistas y propietarios.

Segun Urbano (2020), afirma que la rentabilidad debe ser analizada segun
diferentes enfoques, para obtener informaciéon mas detallada es por ellos que a

continuacion se describen los indicadores en ratios.

Teniendo en cuenta ello, se describen las dimensiones e indicadores que

permiten calcular el apalancamiento financiero:

Rentabilidad econdmica (ROA) este ratio mide la capacidad de una empresa
para generar utilidades con los recursos que tiene, segun Gitman y Zutter (2012)
nos menciona que calcula el nivel de rentabilidad respecto a los bienes tangibles e
intangibles que tiene una entidad, es decir si se utilizan de manera correcta para
obtener ganancias rentables, entonces el calculo:

ROA = Utilidad Neta

_—

Total Activos

La utilidad neta segun Gutiérrez (2015) menciona que esta métrica es igual
a la utilidad operativa de un negocio, ya que refleja las ganancias obtenidas por
una entidad, sin tener en cuenta impuestos o intereses, es decir, lo que genera el

negocio durante un periodo.

Asi mismo el total activos segun Aching (2005) establecen que el total

activos permitidos mide la actividad en ventas de la empresa.



Rentabilidad financiera (ROE) es responsable de medir la eficiencia de la
gestidon en la generacion de utilidades a partir de las contribuciones de los socios.
En concreto, este ratio proporciona una rentabilidad que beneficia a los accionistas,
Segun Wild et al. (2007) muestra claramente que calcula la rentabilidad de una
empresa en relacién con su patrimonio. En otras palabras, significa que mide la

capacidad de obtener ganancias utilizando lo invertido por los socios, el célculo es:

ROE = Utilidad Neta

Patrimonio Neto

La utilidad neta segun Garcia (2014) menciona que los gastos financieros se
deducen de la utilidad operativa generando utilidad antes de impuestos, luego se

reduce el impuesto a la renta, resultando en la utilidad neta del periodo.

El patrimonio neto segun Pulido ét al (2017) indican que es un conjunto de
activos y pasivos que vencen; es decir, la participacion residual en los activos de
una organizacion después de deducir los pasivos que ha sido reconocido y valorado

segun criterios contables.



lIl. METODOLOGIA

La presente investigacion es de enfoque cuantitativo; con respecto a esto
Naupas et &l. (2019) indican que la investigacion cuantitativa implica la socializacion
de los resultados obtenidos dentro de un grupo o una comunidad superior, y
también requiere que los estudios antes mencionados puedan ser reproducidos.
Los estudios cuantitativos tienen como objetivo predecir y confirmar las variables
que han sido analizadas y estudiadas, al observar las imperfecciones y las
relaciones causales entre los factores, es decir, el objetivo declarado es

representativo y afectacion de teorias.

De acuerdo a lo anterior, esta investigacion tiene un enfoque cuantitativo, ya
gue la informacion cuantitativa de las variables es recolectada y analizada a través

de procedimientos estadisticos accesibles.

3.1Tipo y disefio de investigacion

3.1.1. Tipo de investigacion

El tipo de investigacion es descriptiva - comparativa, asi como indica Enriquez et
al. (2019) destaca que la investigacion descriptiva se crea con una necesidad y con
el proposito de describir situaciones, circunstancias y hechos, explicando
claramente qué es y como se expone el fenbmeno antes mencionado intenta
demostrar atributos relacionados de usuarios, grupos o diferentes fenbmenos
relevantes para la investigacion o el andlisis. Por otro lado, Pacheco (Actualizado:
Oct 15, 2019) se refiere al método comparativo en investigacion, que es un método
mas utilizado en estudios analiticos y experimentales, ya que la comparacion se

puede reproducir en diferentes variables para relacionar términos numéricos.

Este tipo de investigacion ayuda a explicar el problema afectado y relacionar
los resultados adquiridos de las cuatro empresas estudiadas, durante los periodos

seleccionados para el estudio.

3.1.2. Disefio de investigacion.

El disefio de investigacion es no experimental, porque las variables o condiciones
no se manipulan y por lo tanto las condiciones se pueden evaluar un periodo o
tiempo prolongado. Segun Godwill (2015) mencionan que se realizan estudios no

experimentales orientados a la investigacion, sin manipulacion intencional de
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variables, es decir, conduce a investigaciones que no pretenden cambiar
deliberadamente la variable independiente, y se aseguran de mostrar
intencionalmente un impacto sobre estos, de modo que su impacto se visualice en

relacion con diferentes variables.

Por lo tanto, no se realiza manipulacion de las variables de investigacion, ya que se
analizan en su entorno natural, también se estudian con informacién histdérica como

estados financieros publicos y en un tiempo definido, para poder analizarlas.

3.2. Variables y operacionalizacion

La investigacion tuvo dos variables de estudio; sobre lo tedrico, Segun Espinoza
Freitr (2018), en su investigacion describe que las variables son denominadores,
conceptos abstractos y posibles construcciones teéricas, que le permiten al
investigador construir y filtrar un amplia gama de informacion, que los eventos o
ciertos eventos en un determinado periodo estudiado también son factores
identificados como causa o efecto, y es una parte integral de la estructura de
investigacion. La operacionalizacion de variables para Villavicencio Capar6 et al.
(2019) es presentarlos a traveés de un cuadro y esparcir sus componentes; de esta
forma, los lectores pueden determinar facilmente como se definen e implementan

las variables.

La investigacion tuvo dos variables de estudio de enfoque cuantitativo,
donde la primera variable fue Apalancamiento financiero y sus dimensiones fueron:
Grado de apalancamiento financiero y Cobertura de interés financiero. Y la segunda
variable es Rentabilidad y sus dimensiones fueron: Rentabilidad econmica ROA 'y
Rentabilidad financiera ROE. Se evidencian detalladamente en la matriz de

operacionalizacion que se encuentra en el Anexo 1.

3.3. Poblacion, muestra, muestreo y unidad de analisis

3.3.1. Poblacion

La poblacion para la siguiente investigacion fue representada por 736 Estados
Financieros: 368 Estado de Situacion Financiera y 368 Estado de Resultados,
provenientes de las Administradoras de Fondo de Pensiones que esta constituida
por 4 entidades, las cuales representan la totalidad de la poblacién de estudio, estas

fueron Habitat, Integra, Prima y Pro futuro dentro del periodo 2018 al 2021. Segun
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Arias Gomez et &l. (2016) establecen que la poblacion de un estudio se convierte
en un conjunto de casos, definidos, limitados y accesibles. Esto nos sera de gran
ayuda a la hora de seleccionar una plantilla en base a diferentes criterios
seleccionados; es necesario considerar que lo mas importante es que se determine

a partir de los objetivos de la investigacion.

En la investigacion se incluyen a todas las empresas administradoras de fondo de
pensiones que tienen estados financieros consolidados y auditados, con la
informacion financiera del periodo establecido para el presente trabajo; es decir, de
los afios 2018 al 2021.

3.3.2. Muestra

La muestra utilizada para el estudio fueron 32 estados financieros auditados
de 4 empresas administradoras de fondo de pensiones registradas en la BVL,
basandonos en los afios 2018 al 2021. Alvi (2016) argumentan que el propdsito de
la muestra es seleccionar un grupo mas pequefio de la poblacién, que se convertira
en la principal fuente de investigacion. A su vez, se debe tener en cuenta que la
muestra debe ser consistente, segun las variables, para obtener resultados

socialmente beneficiosos.

Por lo tanto, se utilizaron 32 estados financieros anuales auditados, es decir,
16 estados de situacion financiera y 16 estados de resultados durante los 4 afios

estudiados.

3.3.3. Muestreo

El muestreo que se empleé fue no probabilistico por conveniencia, ya que
como Etikan et al. (2019) mencionan que el muestreo es el desarrollo para el cual
se selecciona un volumen de muestra para estudio o investigacion; por lo tanto,

segun el criterio del empadronador, el muestreo es no probabilistico.

Por lo tanto la presente investigacion es muestreo no probabilistico por
conveniencia, ya que el autor es €l quien tiene derecho a elegir la muestra mas
representativa de su eleccion; es decir, los que tienen una mayor relacion con el

tema.
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3.3.4. Unidad de analisis

La unidad de andlisis de la presente investigacion son los Estados de
Situacion Financiera y Estados de Resultados de las empresas Administradoras

de Fondo de Pensiones.

3.4. Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos
3.4.1. Técnicas de recoleccion de datos

La técnica usada fue el analisis documental; Ranganathan y Aggarwal (2019)
muestran que son instrumentos 0 métodos para la seleccion de datos, explican
como obtener informacion y recopilar el desarrollo a través de técnicas. Asi como
Salazar GOmez y Toboén (2018) argumentan que, para adaptar esta técnica, es
necesario seleccionar la direccion y forma de analisis, porque dicho analisis es
interno y externo, pues en este proceso se extraera la informacion obtenida, con el

fin de proponer soluciones a los problemas del estudio.

La técnica de recoleccion de datos trabajada en este estudio fue el andlisis
documental, ya que la informacion se refleja en los estados financieros presentados
por las empresas y las variaciones en las cuentas contables, durante las

semejantes etapas.

3.4.2. Instrumentos de recolecciéon de datos

El instrumento empleado fue la ficha de andlisis; Suganda (2019) indica que
los instrumentos son mecanismos mediante las cuales se recopila informacion y
valor necesario para poder calcular y verificar las preguntas de investigacion. A su
vez, Sanchez Carlessi et &l. (2018) mencionan que un instrumento es una
herramienta que sirve para evaluar las variables de un fenémeno, utilizando

cuestionarios, escalas de observacion, aparatos, etc.

Por lo tanto, se ha creado una tabla de ficha de analisis que se utilizard como
instrumento de investigacion para recopilar datos, utilizando variables de
apalancamiento financiero y rentabilidad. Extraidos de los estados financieros (Ver
Anexo 5)

3.5. Procedimientos

Para el desarrollo de la investigacion tuvo que hacerse la revision tedrica de

las variables de investigacion, el siguiente paso fue la recoleccion de informacién y
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su posterior andlisis, lo que conduce a resultados. Se incrementé un analisis
documental para recopilar los valores del estado de situacion financiera y estado
de resultados registrados en la Bolsa de Valores de Lima para el periodo 2018 al
2021, se analiza e interpreta, esto se visualiza en el programa Microsoft Excel y se
realizaron las pruebas descriptivas y de tendencias a través del programa
estadistico SPSS 26, con el fin de interpretar los resultados adquiridos, se hizo las

conclusiones y recomendaciones.
3.6. Método de analisis de datos

Se utilizé el método analitico, ya que se permitié usar las descripciones
generales del estudio de trabajo y de esta manera permitié clasificar los elementos
mas importante mediante una comparacion. Segun Rodriguez Puerta (s.f.) se
describe al método analitico de investigacion, que involucra habilidades de
pensamiento critico y el calculo de hechos e informacion relevantes para la
investigacion, cuyo objetivo principal es el hallazgo de informacién relevante, ya
que se recopilan todos los datos disponibles, luego se prueba una hipétesis o
ciertas ideas, esto se utiliza principalmente para encontrar evidencia que respalde

la investigacion y hacerla mas confiable.

Para el analisis de los datos se utiliza el software estadistico SPSS version
26, se aplica este procedimiento de acuerdo a los datos recolectados y se realiza
estadistica descriptiva comparativa, el objetivo es hacer referencia a la informacion

adquirida a través de tendencias centrales y dispersas.
3.7. Aspectos éticos

A su vez, La Universidad César Vallejo presentd el 23 de mayo de 2017 el
Cadigo de Etica del Investigador aprobado en Resolucion de Consejo Universitario
N° 0126-2017/UCV, por tal motivo, se consideran los siguientes principios para dar

hechos a la investigacion:

Confidencialidad: La referencia de la investigacion se obtuvo principalmente

a través de la base de datos de la Bolsa de Valores de Lima.

Veracidad: La informacion recabada es veraz y se preserva la

confidencialidad de los medios obtenidos.
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Legalidad: Esta investigacion se fundamenta en las bases juridicas

constitutivas de la administradora de fondos de pensiones.

Verificabilidad: La metodologia ha sido verificada en muchos medios, libros

y los métodos cientificos estan reflejados en referencias de investigacion.

Normativa: En la presente investigacion se ha desarrollado de acuerdo a la
altima versién de la APA (72 ed.), siguiendo un conjunto de normas y reglas
establecidas por la Asociacion Americana de Psicologia, utilizadas para desarrollar

el trabajo de investigacion.
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IV. RESULTADOS

El desarrollo del objetivo general, el cual buscé analizar el estado del
apalancamiento y la rentabilidad financiero, en las AFPS registradas en las Bolsa
de Valores de Lima (BVL) de los periodos 2018 al 2021, encuentra resolucién en el
analisis por separado de los grupos de ratios; es asi que se resuelve de manera

directa por medio de los objetivos especificos.

En base al desarrollo del objetivo especifico 1, el cual busco analizar el
apalancamiento financiero, comprende la descripcion de la medias obtenidas
dentro del periodo por el grupo de las AFP’s (ver tabla 1), esta descripcion
comprende los ratios de Grado de apalancamiento financiero y Cobertura de interés

financiero.

Tabla 1. Promedio de los ratios del apalancamiento financiero segun
periodos

Afo AFP GAF CIF
2018 AFP INTEGRA 0.96 299.97
AFP HABITAT 1.00 71.61

AFP PRIMA 1.00 93.14

AFP PROFUTURO 0.97 0.00
Promedio del grupo de AFP’s en el 2018 0.98 116.18
2019 AFP INTEGRA 0.86 153.77
AFP HABITAT 0.98 88.52
AFP PRIMA 0.99 125.63

AFP PROFUTURO 0.96 0.00

Promedio del grupo de AFP’s en el 2019 0.95 91.98
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2020 AFP INTEGRA 0.71 156.77
AFP HABITAT 0.99 80.86

AFP PRIMA 0.84 55.57

AFP PROFUTURO 0.84 0.00

Promedio del grupo de AFP’s en el 2020 0.85 73.30
2021 AFP INTEGRA 0.69 103.39
AFP HABITAT 1.01 75.69

AFP PRIMA 0.80 41.72

AFP PROFUTURO 0.74 0.00

Promedio del grupo de AFP’s en el 2021 0.81 55.20
Promedio Total del grupo de AFP’s en el 0.90 84.17

periodo

En la tabla 1 se observa que el promedio del Grado de apalancamiento
financiero (GAF) del grupo de las AFP’s dentro de todos los periodos (2018 al 2021)

fue de 0.90, en el que se resalta que el 2018 fue el afio en el que consiguieron el

mayor GAF; del mismo modo, el promedio de la Cobertura de interés financiero
(CIF) en todos los periodos (2018 al 2021) fue de 84.17, siendo el 2018 el afio con

la mayor cifra promedio de este ratio de todos los periodos analizados.
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Figura 1. Comportamiento del ratio Grado de apalancamiento financiero por

ano
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En la figura 1, se observa que el comportamiento de los datos obedece a una
misma tendencia bajista a través de los afios en cada una de las AFP’s; la AFP
Habitat, es la aseguradora que presentd mayores cifras a través de todos los afios,
con valores cercanos a 1 segun el intervalo; las demas aseguradoras presentan un
comportamiento indistinto en sus intervalos a través de los afios, por lo que se

puede decir que AFP Habitat es la presenta cierta estabilidad del ratio.

Con respecto a la tabla mostrada, segun el ratio de grado de apalancamiento
financiero por afio, se observa la AFP Habitat tiene un comportamiento constante
respecto a los afnos evaluados, esto quiere decir que por cada punto de incremento
en la utilidad operativa antes de intereses e impuestos, la utilidad por accién o
utiidad neta después de impuestos se incrementara en promedio a 1 punto

porcentual.
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Figura 2. Variabilidad del ratio Grado de apalancamiento financiero de las
AFP’s
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En la figura 2 se observa que la AFP Integra es la aseguradora que presenta
mayor variabilidad en sus ratios de GAF y como hecho que corroboracion la AFP
Habitat es la que presenta menor variabilidad del ratio a través de todos los
periodos; ademas se puede decir también, que las AFP’s mantienen la mayoria de

las cifras del ratio (75% superior) por encima de los 0.70 de GAF.

Conrespecto a la tabla mostrada, segun el ratio de grado de apalancamiento
financiero por afio, se observa que la AFP Integra tiene una variabilidad de cambio
constante respecto a los afios evaluados, esto quiere decir que, la utilidad por
accion o utilidad neta después de impuestos se disminuiria en promedio a 1 punto

porcentual.
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Figura 3. Comportamiento del ratio Cobertura de interés financiero por afio
Afios
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En la figura 3, se observa que el comportamiento de los datos es distinto en
cada una de las AFP’s, es asi que se observa que la aseguradora Integra tiene a
la baja entre el 2018 al 2021, ademas de ser la aseguradora con mayores cifras del
ratio en cada afio; las demas aseguradoras presentan alguna resistencia entre el

2018 y 2019 pero igual la tendencia es bajista.
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Figura 4. Variabilidad del ratio Cobertura de interés financiero de las AFP’s
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En la figura 4 se observa que la AFP Integra es la aseguradora que presenta
mayor variabilidad en sus ratios de CIF, en cambio la aseguradora la AFP Habitat
es la que presenta menor variabilidad del ratio a través de todos los periodos;
ademas se puede decir también, que las AFP’s mantienen la mayoria de las cifras
del ratio (75% superior) por encima de los 50 de CIF, exceptuando la AFP Profuturo,

la cual no presenta cifras del ratio en todo el periodo.
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En base al desarrollo del objetivo especifico 2, el cual busc6 analizar la

rentabilidad, comprende la descripcion de la medias obtenidas dentro del periodo

por el grupo de las AFP’s (ver tabla 2), esta descripcion comprende los ratios de

Rentabilidad Econdémica y rentabilidad Financiera.

Tabla 2. Promedio de la rentabilidad de las AFP’s segun periodo

Afo AFP ROA ROE
2018 AFP INTEGRA 0.13 0.15
AFP HABITAT 0.26 0.34

AFP PRIMA 0.17 0.22

AFP PROFUTURO 0.13 0.15

Promedio del grupo de AFP’s en el 2018 0.17 0.22
2019 AFP INTEGRA 0.12 0.14
AFP HABITAT 0.25 0.31

AFP PRIMA 0.18 0.22

AFP PROFUTURO 0.12 0.14

Promedio del grupo de AFP’s en el 2019 0.17 0.21
2020 AFP INTEGRA 0.09 0.11
AFP HABITAT 0.21 0.27

AFP PRIMA 0.14 0.21

AFP PROFUTURO 0.08 0.09

Promedio del grupo de AFP’s en el 2020 0.13 0.17
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2021 AFP INTEGRA 0.11 0.14
AFP HABITAT 0.30 0.40

AFP PRIMA 0.27 0.35

AFP PROFUTURO 0.14 0.16

Promedio del grupo de AFP’s en el 2021 0.21 0.26
Promedio Total del grupo de AFP’s en el 0.68 0.22

periodo

En la tabla 2, se observa que el promedio del ROA en el grupo de las AFP’s

dentro de todos los periodos (2018 al 2021) fue de un indice de 0.68, en el que se

resalta que el 2021 fue el afio en el que se consiguié el mayor ROA; del mismo

modo, el promedio del ROE en todos los periodos (2018 al 2021) fue de 0.22, siendo

el 2021 el afio con la mayor cifra promedio de este ratio de todos los periodos

analizados.
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Figura 5. Comportamiento del ratio ROA de las AFP’s
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En la figura 5, se observa que el comportamiento de los datos para el afo
2021 presenta una alza en el ROA de las AFP’s en general; la AFP Habitat es la
aseguradora que presentd las mayores cifras a través de todos los afos, con
valores por encima de los 0.20 segun el intervalo; las demas aseguradoras
presentan un comportamiento indistinto en sus intervalos a través de los afios, por
lo que se puede decir que AFP Habitat es la presenta cierta estabilidad del ratio;
sin embargo, se rescata que en el afio 2021, la AFP Prima tuvo un incremento

significativo en su rentabilidad econémica.
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Figura 6. Variabilidad del ratio ROA de las AFP’s
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En la figura 6 se observa que la AFP Prima es la aseguradora que presenta
mayor variabilidad en sus ratios de ROA, en cambio la aseguradora la AFP Integra
es la que presenta menor variabilidad del ratio a través de todos los periodos, pero
con valores que no superan el 0.15; al observarse que el ROA no presenta una
tendencia a la homogeneidad en las AFP’s, la aseguradora AFP Habitat obtuvo
valores equidistantes en su variabilidad, ubicaAndose por encima de los 0.20 en su

indice de ROA.
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Figura 7. Comportamiento del ratio ROE de las AFP’s
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En la figura 7, se observa que el comportamiento de los datos para el afio
2021 presenta una alza en el ROE de las AFP’s en general; la AFP Habitat es la
aseguradora que presentd las mayores cifras a través de todos los afos, con
valores por encima de los 0.20 segun el intervalo, no obstante se resalta el hecho
de que la tendencia era bajista hasta el 2020 y el 2021 ocurre un salto de su
rentabilidad; las demas aseguradoras presentan un comportamiento similar, con
excepcion de AFP Integra, que no presenta una recuperacion significativa de su
ROE para el 2021.
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Figura 8. Variabilidad del ratio ROE de las AFP’s
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En la figura 8 se observa que la AFP Integra y Profuturo tienden a la
homogeneidad de sus datos con una menor variabilidad dentro del grupo, pero con
valores intervalos por debajo de los 0.20; las AFP’s Hébitat y Prima ubican sus
datos por encima de los 0.20, siendo la AFP Prima, la que presenta mayor
variabilidad en el 50% superior de sus datos; en el caso de la AFP Habitat presenta

variabilidad equidistante de sus datos por encima de los 0.25.
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V. DISCUSION

El proposito de la investigacion fue analizar el estado del apalancamiento
financiero y rentabilidad, en las AFPS, registradas en la Bolsa de Valores de Lima,
periodos: 2018 al 2021.

Se encontr6 que el comportamiento del ratio Grado de apalancamiento
financiero en las AFPS registradas en la Bolsa de Valores de Lima, periodos 2018
al 2021, muestra el comportamiento de cada periodo segun su rendimiento. Por lo
tanto, se refleja el comportamiento de cada empresa, en donde la AFP Habitat, es
la aseguradora que presento mayores cifras de todos los afios, con valores

cercanos a 1 segun el intervalo, en la que presenta cierta estabilidad del ratio.

Se hall6 que la variabilidad de la Cobertura de interés financiero en las AFPS
registradas en las Bolsa de Valores de Lima, periodos 2018 al 2021, muestra la
variabilidad de cada una de ellas; por consiguiente, se verifica que la AFP Integra
es la que presenta mayor variabilidad del ratio a través de todos los periodos,
mientras que la AFP Habitat y Prima mantienen la cifra del ratio, exceptuando la

AFP Profuturo, ya que no presenta cifras del ratio en todos los periodos.

En cuanto al comportamiento del ratio de Rentabilidad econémica ROA en
las AFPS registradas en la Bolsa de Valores de Lima, periodos 2018 al 2021,
muestra el comportamiento de cada periodo segun su rendimiento. Por lo tanto, se
observa el comportamiento de cada empresa, en donde la AFP Habitat, es la que
presenta cierta estabilidad del ratio de todos los afios, con valores por encima de
los 0.20 segun intervalo, se rescata que en el afio 2021, la AFP Prima tuvo un

incremento significativo en su rentabilidad economica.

Se encontrd que la variabilidad de la Rentabilidad Financiera ROE en las
AFPS registradas en la Bolsa de Valores de Lima, periodo 2018 al 2021, muestra
la variabilidad de cada una de ellas; por consiguiente, se verifica que la AFP Integra
y Profuturo presentan igualdad de sus ratios con una menor variabilidad dentro del
grupo, pero con valores por debajo de los 0.20. Por lo que, las AFPS Habitat y

Prima se ubican por encima de los 0.20, siendo la AFP Prima, la que presenta
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mayor variabilidad en el 50% superior; en el caso de la AFP Habitat presenta una

variabilidad paralelo por encima de los 0.25.

En la presente investigacion fue de tipo descriptiva comparativa, ya que se
extiende en el campo contable, ademas, este tipo de investigacion es aconsejable
y conveniente para aplicar cuando se trabaja con muchas empresas, ya que este
tipo de metodologia autoriza el analisis y la comparacion con las entidades,

estudiada por etapas, ya que también se hace de forma retrospectiva.
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VI. CONCLUSIONES
Conforme a los resultados de la presente investigacion se llegé a las

siguientes conclusiones:

Primera: Se determin6 que el Grado de apalancamiento financiero en las AFPS
registradas en la Bolsa de Valores de Lima, muestran el comportamiento de los
periodos estudiados, esto a su vez evidencio que la AFP Habitat, es la que presenta
una mayor cifra en todos los afios, con valores cercanos a 1 segun el intervalo,

siendo una de las mejores con mejor estabilidad de este ratio.

Segunda: Con respecto a la Cobertura de interés financiero en las AFPS
registradas en la Bolsa de Valores de Lima, se determin6 que la AFP Integra es la
gue presenta mayor variabilidad del ratio dentro de los periodos estudiados,
mientras que la AFP Habitat y Prima se mantiene en la cifra del ratio, excluyendo a

la AFP Profuro, ya que no cuenta con cifras del ratio en todos los periodos.

Tercera: La Rentabilidad econdmica ROA en las AFPS registradas en la Bolsa de
Valores de Lima, reflejan el comportamiento de los periodos estudiados, esto a su
vez evidencio que la AFP Habitat, es la que presenta un mayor cifra en todos los
afos, con valores por encima de los 0.20 segun intervalo, y también se refleja que
la AFP Prima tuvo un incremento en la rentabilidad econémica ROA.

Cuarta: La Rentabilidad financiera ROE en las AFPS registradas en la Bolsa de
Valores de Lima, muestra la variabilidad de los periodos 2018 al 2021, verificando
gue la AFP Integra y Profuturo presentan equidad de sus ratios con una menor
variabilidad dentro del grupo, con los valores por debajo de los 0.20. Por lo que la
AFP Prima, presenta mayor variabilidad en el 50% superior; en el caso de la AFP

hébitat refleja una variabilidad paralelo por encima de los 0.25.
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VIl. RECOMENDACIONES

Se recomienda realizar el analisis de comparacion constante del
apalancamiento financiero y rentabilidad, ya que son indicadores basicos de
medirse en el mercado, asi mismo, pueden asegurar al afiliado la eleccion
de AFP.

Se les recomienda a los afiliados actuales y futuros estudiar las diferentes
AFPS que operan en el pais, para poder identificar aquellas que ofrecen
mayor rentabilidad, lo que les permitira generar mayores ganancias con sus
cuotas de afiliacion; asi mismo, inférmate de los tipos de fondos que existen
segun sus ventajas y riesgos.

Se les recomienda a las AFPS que aseguren la mejor rentabilidad para sus
afiliados, para que tengan mayor credibilidad y confianza para invertir.

Se recomienda mejorar los ratios de apalancamiento financiero y rentabilidad
para asegurar la estabilidad, a pesar de que puede estar sujeta a
fluctuaciones positivas 0 negativas provocadas por factores externos.

Se recomienda la necesidad de estar informado y conocer la rentabilidad
adecuada de las AFPS nacionales, que serviran para tomar decisiones
respecto a la acumulacién a lo largo de la vida laboral, con ello, la persona
sabrd que estos resultados se veran reflejados en largo plazo, pues a
diferencia del régimen pensionario publico (ONP), ya que es una estructura
de capitalizacién individual.

Sabiendo que la rentabilidad conseguida dependera de los fondos de
inversibn de cada AFP que actualmente son 4 fondos, se recomienda
investigar la mejor opcion e informarse bien, ya que los afiliados desconocen
los tipos disponibles en cada AFP; saber esto es importante porque a mayor
riesgo, mayor rentabilidad y viceversa.

Finalmente, se recomienda que los investigadores que deseen realizar y
preparar investigaciones descriptivas comparativas en sectores
empresariales busquen aplicar el analisis de ratios financieros, ya que este
tipo de metodologia permite cotizar y comparar la evolucion de cada
empresa y asi permitir una interpretacion mas clara sobre la toma de

decisiones.
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ANEXO 1

ANEXOS

MATRIZ DE OPERACIONALIZACION DE VARIABLES

TITULO: Apalancamiento financiero y rentabilidad, en las AFPS, registradas en la bolsa de valores de Lima, periodo

2018 al 2021

VARIABLES DE DEFINICION OPERACIONAL DEFINICION OPERACIONAL | DIMENSIONES INDICADORES ESCALA DE
ESTUDIO MEDICION
Apalancamiento Ginonella (2015) explico que la La variable apalancamiento Grado de Utilidad Operativa Ratios de
Financiero propiedad se puede financiar con financiero tiene dos apalancamiento Utilidad antes de Apalancamiento
el dinero de la operacion, lo que dimensiones grado de financiero impuestos Financiero
significa que usamos la deuda apalancamiento financiero | Cobertura de Utilidad Operativa
para poder financiar un activo y cobertura de interés interés Gastos Financieros
gue causa un desempeiio muy financiero, y a su vez se financiero
alto, reflejado en el grado o nivel divide en cuatro
de apalancamiento financiero. Asi | indicadores. Sera medible
mismo, Castillo (2014) menciona con ratios de
gue otro indice importante es el apalancamiento financiero
indice de cobertura de interés
financiero (utilidad antes de
interés e impuestos divido entre
los gastos financieros) a mayor
este indice, mayor serd la
cobertura financiera.
Rentabilidad Risco (2013) La rentabilidad La variable rentabilidad Rentabilidad Utilidad Neta Ratios de
verifica la capacidad de las tiene dos dimensiones econdmica ROA Total Activos Rentabilidad
inversiones que realiza la empresa rentabilidad econdmica Rentabilidad Utilidad Neta
para originar beneficios, y asi ROA y rentabilidad financiera ROE Patrimonio Neto
conocer el rendimiento obtenido financiera ROE, y a su vez
por lo invertido. Los siguientes se divide en cuatro
dos indicadores se extraen de indicadores. Sera medible
este analisis: rentabilidad con ratios de rentabilidad.
econdmica ROA y rentabilidad
financiera ROE.
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ANEXO 2

MATRIZ DE CONSISTENCIA

TITULO: Apalancamiento financiero y rentabilidad, en las AFPS, registradas en la bolsa de valores de Lima, periodo
2018 al 2021

PROBLEMAS

OBJETIVOS

VARIABLES Y
DIMENSIONES

METODOLOGIA

P. GENERAL

O GENERAL

¢, Cual es el estado del
apalancamiento financiero y
rentabilidad, en las AFPS,
registradas en la Bolsa de
Valores de Lima, periodos:
2018 al 20217

Analizar el estado del
apalancamiento financiero y
rentabilidad, en las AFPS,
Registradas en las Bolsa de
Valores de Lima, periodos:
2018 al 2021

P. ESPECIFICO

O. ESPECIFICO

¢,Cual es el estado del
apalancamiento financiero,
en las AFPS, registradas en
la Bolsa de Valores de
Lima, periodos: 2018 al
20217

Analizar el estado del
apalancamiento financiero,
en las AFPS, Registradas
en las Bolsa de Valores de

Lima, periodos: 2018 al
2021

X: APALANCAMIENTO
FINANCIERO
X1: Grado de
apalancamiento financiero
X2: Cobertura de interés
financiero

P. ESPECIFICO

O. ESPECIFICO

¢, Cual es el estado de la
rentabilidad, en las AFPS,
registradas en la Bolsa de
Valores de Lima, periodos:
2018 al 20217

Analizar el estado de la
rentabilidad, en las AFPS,
Registradas en las Bolsa de
Valores de Lima, periodos:
2018 al 2021

Y: RENTABILIDAD
Y1: Rentabilidad econémica
ROA
Y2: Rentabilidad financiera
ROE

TIPO: Descriptivo
DISENO: No experimental
TECNICA: Anélisis
Documental
INSTRUMENTO: Ficha de
analisis documental
POBLACION: conformada
por los 736 Estados
Financieros: 368 Estados
de Situacion Financiera 'y
368 Estados de Resultados.
MUESTRA: Esta
conformada por 32 estados
financieros: 16 Estados de
Situacién Financiera 'y 16
Estados de Resultados,
basandonos en los afios
2018 al 2021. MUESTREO:
No probabilistico por
conveniencia.
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ANEXO 3

MATRIZ INSTRUMENTAL

TITULO: Apalancamiento financiero y rentabilidad, en las AFPS, registradas en la bolsa de valores de Lima, periodo

2018 al 2021
VARIABLES DIMENSIONES | INDICADORES DEFINICION ESCALA DE FUENTE | TECNICA/INSTRUMENTO
INSTRUMENTAL MEDICION
Apalancamiento Grado de Utilidad Utilidad operativa Escala de Fuente: TECNICA: Analisis
financiero apalancamiento Operativa / Utilidad antes medicion: Primaria documental
financiero Utilidad antes de impuestos Ratios de Estado de .
de impuestos apalancamiento | situaciény | INSTRUMENTO: Ficha de
Cobertura de Utilidad Utilidad operativa financiero Estado de analisis documental
interés Operativa | Gastos resultados,
financiero Gastos financieros otorgados
Financieros por la
Rentabilidad Rentabilidad Utilidad Neta Utilidad neta / Escala de Bolsa de
econdmica ROA | Total Activos Total activos medicion: Valores de
Rentabilidad Utilidad Neta Utilidad Neta / Ratios de Lima
financiera ROE | Patrimonio Neto | Patrimonio neto rentabilidad
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ANEXO 4: INSTRUMENTO

TITULO: Apalancamiento financiero y rentabilidad, en las AFPS, registradas en la bolsa de valores de Lima, periodo
2018 al 2021

Grado de Cobertura de Interés Rentabilidad Rentabilidad

RATIOS Apalancamiento Financiero Econdmica ROA Financiera ROE

Utilidad Operativa Utilidad Operacional Utilidad Neta Beneficio Neto

ANOS EMPRESAS
Utilidad antes de Gastos Financieros Activo Total

: Patrimonio Neto
impuesto

AFP INTEGRA
AFP HABITAT
AFP PRIMA
AFP PROFUTURO
AFP INTEGRA
AFP HABITAT
AFP PRIMA
AFP PROFUTURO
AFP INTEGRA
AFP HABITAT
AFP PRIMA
AFP PROFUTURO
AFP INTEGRA
AFP HABITAT

AFP PRIMA
AFP PROFUTURO

2018

2019

2020

2021




ANEXO 5: FICHA DE ANALISIS

RATIOS Grado de Cobertura de Interés Rentabilidad Rentabilidad
Apalancamiento Financiero Econdmica ROA Financiera ROE
N Utilidad Operativa Utilidad Operativa Utilidad Neta Utilidad Neta
AN EMPRESA . ) . ) . .
0S SAS Utilidad antes de Gastos Financieros Activo Total Patrimonio
impuesto

AFP PRIMA 1,00 93,14 0,17 0,22
AFP

2018 |PROFUTURO 0,97 - 013 0.15
AFP HABITAT 1,00 71,61 0,26 0,34
AFP INTEGRA 0,96 299,97 0,13 0,15
AFP PRIMA 0,99 125,63 0,18 0,22
AFP

2019 |PROFUTURO 0,96 - 012 0,14
AFP HABITAT 0,98 88,52 0,25 0,31
AFP INTEGRA 0,86 153,77 0,12 0,14
AFP PRIMA 0,84 55,57 0,14 0,21
AFP

2020 |PROFUTURO 0,96 - 0,08 0,09
AFP HABITAT 0,99 80,86 0,21 0,27
AFP INTEGRA 0,71 156,77 0,09 0,11
AFP PRIMA 0,80 41,72 0,27 0,35
AFP

2021 |PROFUTURO 0,74 - 0,14 0,16
AFP HABITAT 1,01 75,69 0,30 0,40
AFP INTEGRA 0,69 103,39 0,11 0,14
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