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RESUMEN

El objetivo del estudio fue determinar la relacién del Apalancamiento y rentabilidad
en una empresa del sector lacteo, en Lima-Peru periodo 2017 al 2021, que cotiza
en la Bolsa de Valores de Lima.

Para llevar a cabo la investigacion se hizo uso de un enfoque cuantitativo, tipo
aplicada, con un disefio no experimental, correlacional y longitudinal, la poblacién
estuvo formado por los estados financieros de la empresa del sector lacteo, la
muestra fue el periodo 2017 al 2021, el muestreo se escogid por conveniencia
(intencional), la técnica utilizada fue el analisis documental y la ficha de
investigacion fue su instrumento. La informacién extraida fue de fuentes
secundarias pero autenticadas y verificadas por auditores contables con prestigio.
Se concluy6 que el apalancamiento no se relaciona de manera significativa con la
rentabilidad con un coeficiente Pearson de 0,529 y un sig. de 0,359, asi mismo, el
apalancamiento a corto plazo y largo plazo tampoco se relacionan de manera
significativa con la rentabilidad con wuna significancia de 0,321 y 0,418

respectivamente.

Palabras clave: apalancamiento financiero, rentabilidad, sector lacteo.
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ABSTRACT

The objective of the study was to determine the relationship between leverage and
profitability in a company of the dairy sector in Lima-Peru from 2017 to 2021, listed
on the Lima Stock Exchange.

To carry out the research, a quantitative approach was used, applied type, with a
non-experimental, correlational and longitudinal design, the population was formed
by the financial statements and annual reports of the company of the dairy sector,
the sample was the period 2017 to 2021, the sampling was chosen by convenience
(freely), the technique used was the documentary analysis and the research form
was its instrument. The information extracted was from secondary sources but
authenticated and verified by prestigious accounting auditors.

It was concluded that leverage is not significantly related to profitability with a
Pearson coefficient of 0.529 and a sig. of 0.359, likewise, short-term and long-term
leverage are not significantly related to profitability with a significance of 0.321 and

0.418 respectively.

Keywords: financial leverage, profitability, dairy sector.
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I. INTRODUCCION

Hoy en dia globalizacion financiera y TIC s ayudan a disminuir las restricciones u
obstaculos en el mundo entero, es decir que, los inversionistas tienen acceso a la
informacion de distintos paises y ciudades a nivel mundial, ademas de alternativas
de inversion que les generen mayor rentabilidad, teniendo en cuenta el nivel de

riesgo que estan prestos a aceptar.

A nivel internacional, en Chile, las empresas de telecomunicaciones como
Telefénica, Entel y WOM SA han realizado inversiones en tecnologia 5G, poniendo
a prueba su flexibilidad financiera, ya que los inversionistas esperan se financien
con efectivo, ventas de activos y apalancamiento financiero, asi mismo, como
menciona Fitch Ratings dichas inversiones alcanzan aproximadamente el 50% del
gasto de capital proyectado de la empresa WOM, la misma que decidio emitir
bonos senior para fortalecer su liquidez y capacidad para financiar 5G y fibra ptica.
Frente a lo mencionado las entidades deben fijar precios hacia el segmento de
consumidores como un desafio, debido al entorno competitivo, la poca informacion
del consumidor sobre los beneficios de la tecnologia 5G, adaptacion de sus

equipos y la velocidad (BNamericas, 2021).

A nivel nacional, el sistema financiero peruano en general ha mostrado sefales de
recuperacion pese a la incertidumbre, hacia marzo del 2021 el sistema financiero
tuvo un saldo de créditos de s/ 369.5 mil millones, de estos, el 15% fue hacia
programas gubernamentales como Reactiva Pertu y FAE; en cuanto a los créditos
reprogramados, los cuales representaron el 36% de créditos directos a junio del
2020, han disminuido de manera constante hasta llegar al 17%. La SBS en marzo
del 2020 inst6 a empresas del sistema financiero para que capitalicen sus
ganancias del 2019 para fortalecer el patrimonio efectivo, de modo que tengan
colchones de capital para enfrentar riesgos potenciales por pandemia y ademas
puedan tener un mejor acceso a apalancarse financieramente (SBS y AFP, 2021).



Por otro lado, el mercado de productos lacteos a nivel nacional tiene una alta
centralizacién, puesto que solamente hay tres empresas que abastecen el 90% del
conglomerado, estamos hablando de la empresa Gloria, Nestlé y Laive y solo el
10% restante lo cubren productores artesanales. El producto que mayormente
consumen los peruanos es la leche evaporada, con un porcentaje
aproximadamente del 80%, luego la leche fresca UHT, cerca del 19% y por altimo
la leche en polvo, lo consumen el 1% (Diario Gestion, 2017).

A pesar de ser uno de los sectores mas importantes, hace falta tener mayor
informacion acerca de la relacién que tiene el apalancamiento financiero y la
Rentabilidad, ya que, al ser una Sociedad anénima, se necesita saber el nivel
de deuda que utiliza, tanto a corto como largo plazo.

Por tal motivo, la formulacion del problema fue:

® Problema general: ¢(De qué manera se relaciona el apalancamiento y
rentabilidad en una empresa del sector lacteo, en Lima-Peru,
periodo 2017-2021?

®  Problema especifico 1: ¢De qué manera se relaciona el apalancamiento a
corto plazo y la rentabilidad en una empresa del sector lacteo, en Lima-Perd,
periodo 2017- 20217

® Problema especifico 2: ¢De qué manera se relaciona el apalancamiento a
largo plazo y la rentabilidad en una empresa del sector lacteo, en Lima- Perd,
periodo 2017 — 20217

La justificacion de la investigacion fue:

® Tedrica: se argumenta en la necesidad de aportar al conocimiento académico
mediante el soporte tedrico conceptual producto de la revision de la literatura y
del aporte de los principales resultados del trabajo. Las teorias en la cuales
soporta la presente investigacion es : la Teoria del Trade off; dicha teoria refiere
gue las sociedades u organizaciones logran llegar a un éptimo punto de deuda,

al momento que compensan los costos y beneficios de la deuda en si, es decir,



va a depender del equilibrio entre ventajas y desventajas generadas, las cuales
podrian causar pérdida o quiebre (Meyers, citado por, Cervantes et al., 2017).
Otra de las teorias es: La teoria de la independencia e imperfecciones, el
costo de la estructura de capital no esta relacionada con los rendimientos

gue tiene la compafiia (Ramirez et al., 2019.p26).

® Practica: se sustenta en que se identificara la relacion del apalancamiento y
rentabilidad en una empresa del sector lacteo que tiene presencia nacional
y que cotiza en la BVL,; esto es importante mencionar ya que toma relevancia
conocer los resultados, de modo que, con dicha informacion, se contribuya
a conocer la realidad de la empresa respecto a ambas variables y como esto

podria ayudar a la toma de decisiones empresariales.

® Metodoldgica: se sustenta en el uso del método cientifico en cada etapa del
proceso de investigacion, dentro del cual, se disefian instrumentos de
medicion mediante el uso de métodos estadisticos, para posteriormente
contar con la validez y confiabilidad de los mismos, los cuales, una vez
aprobados, sean usados para recolectar la informacion. Finalmente, el
procesamiento, andlisis y conclusion del estudio, demostrar4 un aporte

coherente, preciso y comprobable de la realidad de estudio.

Los objetivos fueron:

®  Objetivo general: Determinar la relacién del apalancamiento y rentabilidad
en una empresa del sector lacteo, en Lima-Peru, periodo 2017 — 2021

®  Objetivo especifico 1: Determinar la relacién del apalancamiento a corto
plazo y la rentabilidad en una empresa del sector lacteo, en Lima-Peru,
periodo 2017- 2021.

®  Objetivo especifico 2: Determinar la relacién del apalancamiento a largo
plazo y la rentabilidad en una empresa del sector lacteo, en Lima-Perq,
periodo 2017 - 2021.



Las hipétesis fueron:

® Hipdtesis general:

Ho El apalancamiento no se relaciona significativamente con la rentabilidad
en una empresa del sector lacteo, en Lima-Perq, periodo 2017-2021.
Hi El apalancamiento se relaciona significativamente con la rentabilidad en

una empresa del sector lacteo, en Lima-Perq, periodo 2017 — 2021.

® Hipdtesis especifica 1:

Ho El apalancamiento a corto plazo no se relaciona significativamente con la
rentabilidad en una empresa del sector lacteo, en Lima- Peru, periodo

2017 -2021.

Hi El apalancamiento a corto plazo se relaciona significativamente con la
rentabilidad en una empresa del sector lacteo, en Lima-Peru, periodo

2017 - 2021

®  Hipotesis especifica 2:

Ho El apalancamiento a largo plazo no se relaciona significativamente con la
rentabilidad en una empresa del sector lacteo, en Lima-Peru, periodo

2017- 2021.

Hi El apalancamiento a largo plazo se relaciona significativamente con la
rentabilidad en una empresa del sector lacteo, en Lima-Peru, periodo

2017 - 2021.



Il. MARCO TEORICO

Dentro de los antecedentes a nivel nacional e internacional, teorias Yy
conceptualizacién de diversos autores, a continuacién, se menciona los mas
relevantes:

En el marco internacional, Segura (2021) llevé a cabo un estudio sobre el AF y
su incidencia en la rentabilidad, en una compafia de bebidas. Para llevar a cabo la
investigacion se usaron fuentes secundarias tales como la informacion publica de
la SCVS, donde se hall6 toda la informacion financiera que permitié construir una
recopilacion organizada de datos para cada una de las variables. Concluyendo que
el apalancamiento total tiene una alta significancia, ya que el indicador financiero
es superior a 1; se evidencié que el apalancamiento en corto y largo plazo
contribuyé mas en financiacion de bienes que posee la empresa, que el pasivo
corriente y no corriente; una vez cubiertos sus gastos administrativos y de ventas,
siguen siendo rentables, ya que el valor es mayor a 0,55, demostrando capacidad
de pago; existe relacién significativa entre apalancamiento total y apalancamiento

a corto plazo.

Aldas (2019) realiz6 un estudio sobre la incidencia del AF y rentabilidad en
(COOPAC) en la Provincia de Tungurahua-Ecuador. Utilizé un enfoque cuantitativo,
disefio descriptivo correlacional. Concluy6 que si incide el AF en la rentabilidad de
las empresas estudiadas; se determiné que las entidades bancarias son sectores
con mayor apalancamiento, esto debido al rubro del negocio, donde trabajan con
los recursos de los depositantes, les pagan una tasa pasiva y a la vez colocan esos
MisSMOoS recursos y a cambio reciben una tasa activa; se evidencié que el ROA tiene
una dependencia con el incremento del Margen de ganancia y también con la ratio
de Rotacion de Activos, se reflejo la falta de diversificacion de los recursos

obtenidos, de modo que estos generen una mayor rentabilidad.

Piza (2018) realizé un estudio acerca del AF y la rentabilidad de la compafiia
Macoser SA. Su investigacion es cuantitativa, tipo documental, analitica,

descriptiva. Resolviendo que, el efecto generado por apalancamiento financiero fue



negativo, esto debido al aumento en los egresos financieros, las cuales son
generados por el endeudamiento; se evidencid que las politicas de financiamiento
establecidas en su mayoria no se cumplen; el nivel de déficit en la organizacion
para el periodo 2014 fue de 2.42 y para el 2015 fue de 2.97.

A nivel nacional Mufioz (2021) en su averiguacion busco establecer hasta qué
punto el AF impacta en la Rentabilidad de la Compafia Promax, el tiempo
estudiado fue 2 afios, desde el 2019 al 2020. Fue cuantitativo, disefio no
experimental, y un instrumento de andlisis documental. El autor llego a las
siguientes conclusiones: el AF si tiene influencia positiva en la rentabilidad, dicho
de otro modo, si el financiamiento con deuda de terceros es mayor, entonces, la
rentabilidad se incrementara, de manera proporcional al ROA; se evidenci6 que la
deuda financiera si tiene influencia positiva moderada en la rentabilidad bruta;
ademas, se resolvio que el AF a corto plazo impacta moderadamente a la
rentabilidad en correlacion a los bienes que posee la empresa , asimismo impacta

a la rentabilidad en relacion al capital.

Ayquipa & Saavedra (2021) realizaron un trabajo respecto al vinculo entre el AF y
la Rentabilidad de los negociantes de la tienda departamental Molino-I en la ciudad
de Cusco-Peru, periodo 2019.La investigacion utiliza el método cuantitativo, disefio
no experimental, transectorial y correlacional. El autor llegé a concluir que, se
evidenciéo que existe una conexion beneficiosa entre la variable dependiente e
independiente, con un Rho de 0,738; se conoci6é que hay relacién positiva
moderada entre el grado de endeudamiento y rentabilidad con un factor Rho de
Spearman de 0,435; ademas, se determin6 que hay evidencia que demuestra que
la capacidad de pago y la rentabilidad se vinculan de manera positiva alta con el
Rho de 0,572 asi mismo un sig. (Bilateral) de 0.000.

Moreno (2018) en su investigacion donde buscé conocer si hubo una relacién
positiva entre las variables (AF y rentabilidad) y para ello hizo uso de la metodologia
cuantitativa y con disefio correlacional. El autor del estudio concluyé que, hay
evidencia que permite afirmar que el vinculo entre apalancamiento y rentabilidad

es positiva alta, con un coeficiente de Rho 0,901; el apalancamiento y el



rendimiento econémico y financiero también se relacionan de manera positiva con
un coeficiente de 0,703 y 0,816 respectivamente; también se reflejé que existe
relacion entre apalancamiento y la capacidad que tienen las sociedades para
transformar las ventas en utilidad con 0,655; rentabilidad con Inversion con 0,714;
rentabilidad con financiamiento con 0,808 y finalmente se demostrd que también
hay relacion favorable entre rentabilidad y las acciones con un coeficiente Rho de
0,567.

Vasquez (2021) en su trabajo donde busco establecer la influencia del
apalancamiento financiero en la Rentabilidad de la empresa Cartavio SAA durante
un periodo de 10 afos, 2010 al 2019. Uso un enfoque cuantitativo, disefio no
experimental transversal y un nivel descriptivo longitudinal, usando como poblacion
y muestra los EEFF de la empresa. Concluye que existe influencia del AF sobre la
Rentabilidad con un coeficiente de Pearson de 0,445 y un valor paramétrico por
medio de coeficiente Durbin-Watson de 0,434; ademés el Apalancamiento a corto
y largo plazo se relaciona de manera positiva baja de 0.344 y 0.543

respectivamente y un nivel de significancia de 0.000.

Espinoza & Saavedra (2021) en su tesis Apalancamiento financiero y su incidencia
en la rentabilidad de la empresa Turismo del Norte SRL distrito Sullana, region
Piura, periodo 2018 y 2019. Cuyo objetivo fue determinar la incidencia que tiene
una variable sobre la otra. Uso un disefio no experimental, descriptiva correlacional.
Concluyé que las utilidades obtenidas de empresa fueron bajas, solo representa un
12% de sus ingresos netos, debido a la mala gestion financiera por no seleccionar
sus gastos de mayor importancia; los administradores no aprovechan sus recursos
propios para hacer frente a obligaciones a corto o largo plazo, generando un
incremento en sus ratios por la adquisicién de activos fijos; asi mismo, se evidencio
que el apalancamiento financiero no incide en la rentabilidad, ya que el p-valor fue

mayor a 0.05.

El apalancamiento financiero es una manifestacion generada a causa de las cargas
fijas que asume la compafiia, la cual son representadas por capital ajeno, con el

objeto de incrementar el resultado de la inversion. Ademas, es a través de ello, que



se mide el efecto que tiene la variacién de las UAII, sobre las UPA (Ayén-Ponce
et al., 2020).

Para Azofra et al. (2007) AF es utilizar deuda para financiar una operacion, dicho
de otra manera, en vez de trabajar solo con fondos propios de los accionistas, se
trabajar4 con fondos propios y créditos. Asi mismo, menciona que una de las
ventajas de trabajar con deuda es que la rentabilidad de la empresa se puede
multiplicar, siempre y cuando sea aplicado tomando las medidas correctas, de lo
contrario seria muy perjudicial para la empresa, que puede terminar siendo
insolvente.

Los indicadores del apalancamiento financiero son el apalancamiento a corto

plazo, apalancamiento a largo plazo (Casamayou, 2019).

Segun Mesa et al. (2021) apalancamiento a corto plazo es conocer cuanto de la
deuda menor a un afio corresponde a terceros y cuanto a los recursos de los socios
0 accionistas. Es la relacion entre el capital propio y el de terceros, mide el
porcentaje de deuda menor a un afio que posee la empresa. Se calcula dividiendo

el pasivo corriente con el patrimonio total (Ayén-Ponce et al., 2020).

Apalancamiento a largo plazo mide la cantidad de deuda en porcentaje mayor a un
afio que tiene una organizacion o compafiia en ejercicio contable. Se calcula

dividiendo pasivo no corriente con patrimonio total (Ayon-Ponce et al., 2020)

La estructura de capital para cada compaiiia es diferente, la cual esta conformada
por capital propio (emision de acciones) mas los aportes de los terceros (emision
de deuda). Donde la caracteristica de esto, es que los fondos se mantengan en la

organizacion ya sea a mediano y/o largo plazo (Ramirez et al., 2019).

Teoria del trade off (1994) define que las asociaciones, entidades o compafias
llegan a tener un buen nivel de deuda cuando logran compensar los costos y los
beneficios de apalancarse, dicho de otro modo, es el nivel de deuda dependera del

equilibrio entre las ventajas y las desventajas que puedan generarse, llegando a



ocasionar ganancias, pérdidas o hasta la liquidacion de la empresa (Cajamarca &
Montenegro, 2021).

Teoria de la independencia e imperfecciones. “El capital estructural y el rendimiento
de la inversion en una actividad econémica son independientes, contextualizando
a Modigliani y Miller (1958 y 1963): el costo de la estructura de capital no esta
relacionada con los rendimientos que obtiene la compania” (Ramirez et al., 2019.
p.26).

Para Aini etal. (2020) Los estados o informes financieros de una empresa u
organizacion son piezas fundamentales para que los administradores, gerentes,
autoridades encargadas de la administracibn o accionistas, tomen mejores

decisiones con el fin de lograr los propositos programados o proyectado.

Para Meryem & Murat (2016) El estado de resultados muestra de manera detallada
la informacion que se obtuvo al finalizar el ejercicio, abarca los ingresos, los costos
y los egresos, debe ser muy claro y preciso, y proporcionar la informacién exacta,
confiable y util con el animo de coadyuvar y contribuir en las decisiones que se
tomen, ya sea por los administradores o accionistas. Asi mismo , el estado de
situacion financiera permite a la empresa tener un panorama mas amplio y claro
de la situacion financiera y econdmica en un periodo de tiempo determinado, los

activos, pasivos y el patrimonio (Al Hayek, 2018).

La rentabilidad es el resultado de una inversion, ya sea positivo 0 negativo al
finalizar un periodo de tiempo determinado (Robinson, 2020). Asi mismo, es un
indicador que se ocupa de medir que tan efectiva fue la gestion realizada por parte

de los administradores y gerentes de cada empresa (Eslava, 2016).

Segun Quiroz (2021) el ROE (Return on Equity) es el que mide el crédito o utilidad
gue se obtiene a raiz de un capital aportado, refleja la rentabilidad obtenida para
los socios, de acuerdo al capital que han invertido, excluyendo la deuda. Se obtiene

al dividir la Utilidad Neta y el Patrimonio Neto.



Margen de utilidad neta es el resultado final, es decir la ganancia que queda
después de restar los impuestos y costos. Se mide en porcentaje, mientras mas
alto es el resultado, es mejor para los accionistas, ya que van a ver cuanto se obtuvo
de ganancia por cada sol vendido. Se logra calculando la utilidad neta/ingresos
totales (Quiroz, 2021).

Margen de utilidad bruta son definidas como el beneficio que resulta antes de restar
los gastos y costos que a su vez han sido generados para obtener la utilidad o
ganancia. Dicho de otro modo, es la resta o la diferencia entre el coste de las ventas
netas y el precio de la mercaderia vendida (Rubi, 2003, citado por Casamayou,
2019, p.50). Se obtiene de la Utilidad Bruta entre las Ventas.

Ganancias por accion sirve para conocer la rentabilidad que se obtiene por cada
accion en un periodo determinado de tiempo. Para obtener el resultado se
determina dividiendo Ganancias Neta / nimero de acciones en circulacion.

(Casamayou, 2019).

Rentabilidad econémica esta vinculado por medio del resultado el cual se obtiene
por las negociaciones en un lapso de tiempo designado (Pefia, 2022), asi mismo,
Stillitano etal. (2016) mediante la rentabilidad econOmica las empresas u
organizaciones tienen la facilidad de medir el rédito econémico que son generados

por los activos ya sea en corto o largo plazo.

Mide el rendimiento econdémico de las inversiones, calcula el margen de
productividad que tienen las ventas para generar mejores beneficios. Se calcula

haciendo uso de los estados financieros de la empresa (Sol6rzano, 2021).

ROA (Return on Assets), es un indicador que permite conocer el beneficio que se
obtiene de todos los activos de una organizacion, muy independiente a la forma de
endeudamiento que haya accedido la empresa. Asi mismo, se puede decir que
mide la utilidad o beneficio obtenido de las operaciones que usan los activos. Se
calcula: ROA = Utilidad Neta/Total Activos (Quiroz, 2021).

10



Quiroz (2021) el EBITDA es el fruto o resultado que se obtiene al computar el
rendimiento antes de descontar los pagos realizados como adelantos, las
devaluaciones, los intereses y todos los impuestos, el margen EBITDA se calcula

el ebitda entre ventas.

Segun Aguirre et al. (1997), citado por lzquierdo (2021) menciona que el Grado
Rentabilidad econémica se refiere al crédito que reciben las empresas por los
beneficios obtenidos (inversion). Asi mismo, para tener una mejor rentabilidad
econdmica, se debe aumentar las ventas e ingresos totales y disminuir los gastos.

Se calcula usando la férmula: Rentabilidad econémica = EBITDA / Total Activos

11



IIl. METODOLOGIA

3.1. Tipoy disefio de investigacion

® Tipo de investigacion: fue aplicada, puesto que el autor del estudio buscé
cubrir una necesidad especifica a través de los medios, teoricos,
metodoldgicos y tecnolégicos. Asi mismo, busca guiar mediante el
conocimiento cientifico y como se utiliza para cubrir un problema o fenémeno
dentro de un plazo de tiempo establecido (CONCYTEC, 2018).

® Disefio de investigacion: No experimental, ya que no se maniobro ni alteré
las variables de estudio, correlacional, permitird determinar y establecer si
existe relacion entre dos o mas variables o categorias, longitudinal, porque
se va realizar un analisis de cinco afios y cuantitativo porque se trabajo con

variables, indicadores, dimensiones numéricas Hernandez et al. (2014).

3.2. Variables y operacionalizacion

B | as variables, dimensiones e indicadores cuantitativos se encuentran en

la Matriz de operacionalizacion (Anexo 1).

® La operacionalizacion esta conformada por las variables, definicion

conceptual, operacional, dimensiones, indicadores y niveles de medicion.

3.3. Poblacién, muestray muestreo

® Poblacién: esta formada por los Estados financieros en una empresa del
sector lacteo en Lima-Peru, para el estudio extraeremos la informacion que
se encuentra publicada en la BVL y la SMV, accediendo a una informacion
precisa y detallada, ya que los estados contables son validados y revisados
por auditores contables Hernandez et al. (2014).

12



® Muestra: Conjunto de datos financieros debidamente auditados durante el
periodo 2017-2021 en una empresa del sector lacteo en Lima -Perq, los
reportes contables fueron los mas recientes para una investigacion mas
actual. Al respecto se consider6 el profesionalismo de los especialistas
contables el cual se evidencia en su accién disciplinaria y ética profesional,

tales como la elaboracion de los estados financieros.

® Muestreo: El modo que se seleccion6 la muestra fue por conveniencia
(intencional), ya que en los udltimos cinco afios incluye informacion mas
actualizada y disponible, sin embargo, es verificado por especialistas
contables, por consiguiente, es No probabilistico.

® Unidad de analisis: Estados financieros auditados publicados en la BVL y
la SMV durante el periodo 2017-2021.

3.4. Técnicas e instrumentos de recoleccidon de datos

® Técnicas de recoleccion de datos: Para poder reunir la informacion
necesaria utilizamos el andlisis documental; como refiere Sanchez et al.
(2018) es la agrupacion de medios, procedimientos, recursos e instrumentos,
y es a traves de ellos que se va recabar la informacién, que a su vez sirvio

para llevar a cabo el estudio, fundamentado por el estado del arte.

® Instrumentos de recoleccion de datos: Se empledé el siguiente
instrumento: la ficha de investigacion, ubicada en el Anexo N°2, con
informacion sacada de los estados financieros y memorias anuales para su
procesamiento estadistico. Por lo mencionado son datos de fuentes
secundarias en consecuencia no fue necesario la autentificacion o evidencia
de su fiabilidad debido a que los reportes contables fueron auditados por
contadores especialistas con prestigio Hernandez et al. (2014).
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3.5.

3.6.

3.7.

Procedimientos

Los procedimientos de la presente investigacion fueron en primer lugar extraer
los estados financieros de la BVL y de la SMV; luego se realizé los calculos
de los ratios con los cuales se trabajo, luego se construy6 una base de datos
que se inserté en un software estadistico SPSS 26, para luego obtener las

tablas.

Método de analisis de datos

Cuando la base de datos elaborada, accedemos al SPSS 26, se ingresa datos
y se trabaja el analisis descriptivo mediante medidas de dispersion y medidas
de tendencia central, prueba de normalidad y prueba de correlacion para las
hipétesis planteadas, luego se realizé la discusion de resultados, las
conclusiones de cada uno de los objetivos planteados, posteriormente las

recomendaciones.

Aspectos éticos

Se respet6 toda la informacion obtenida a través de los estados financieros
de la empresa, extraidos de la BVL y la SMV, para ambas variables, y sus
indicadores. Se construyo la base de datos obtenidos del calculo de las ratios
segun su formula; asi mismo, durante las fases del presente estudio se tomo
en cuenta las normas de citacion APA, la guia de la UCV, ademas, se respetd
los principios: honestidad, Integridad, objetividad e imparcialidad, intelectual,

veracidad, responsabilidad y transparencia.
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IV. RESULTADOS

Posteriormente se muestran los calculos como resultado de la exposicién de
objetivos, Por consiguiente, se usaron tablas con sus andlisis explicativos, De

igual modo se muestra la comprobacién de hipoétesis.

4.1. Analisis descriptivo
Tabla 1

Datos obtenidos del calculo de cada uno de las dimensiones de la variable
1y 2 durante el periodo 2017 al 2021.

Dimension 1:  pimension 2:

N Dimensi(’)r_l 1: Dimensién 2: Variable_l: Rentabilidad 10 Variable 2:

Afos Apalancamiento Apalancamiento Apa!ancamlento Financiera Rentablll_dad Rentabilidad
a corto plazo a largo plazo Financiero (ROE) Econémica
(ROA)

2017 0,46 0,48 0,94 0,13 0,06 0,09
2018 0,65 0,47 1,12 0,10 0,05 0,08
2019 0,52 0,59 1,11 0,09 0,05 0,07
2020 0,44 0,27 0,71 0,13 0,08 0,10
2021 0,87 0,95 1,82 0,18 0,06 0,12

Nota. Los datos fueron obtenidos de los EEFF de una empresa de productos lacteos, publicados en
laBVLYy la SMV.

En la tabla 1 se presentan los datos obtenidos de cada uno de los indicadores
calculados de la variable 1 y 2 que a su vez forman parte de los objetivos, la
informacion para el célculo fue recolectada de fuentes secundarias como la BVL y
la SMV durante el periodo 2017-2021.

Se observa que el AF tuvo un aumento de 0,94 el 2017 a 1,82 al 2021, al igual que
la Rentabilidad aumento de un 0,09 el 2017 a un 0,12 para el 2021.

Asi mismo, el Pasivo corriente para el afio 2017 fue de S/755,711 y para el 2021

fue de S/1,100,356, en cuanto al Pasivo No corriente para el 2017 fue de S/801,721

y para el 2021 fue de S/1,199,067; ademas, se refleja que el apalancamiento del
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2017 al 2021 tuvo un aumento de S/741,991, es decir el 2017 tuvo un pasivo de
S/1,557,432 y para el 2021 fue de S/2,299,423, es decir sus deudas a corto y largo
plazo en el ultimo periodo ha aumentado en un 47,6%; asi mismo, la Rentabilidad
que obtuvo para el 2017 fue de S/207,355 y para el 2021 fue de S/226,298, es decir

tuvo un aumento de 9,13%.

Tabla 2

Medidas de tendencia central y medidas de dispersion

N Minimo Maximo Media Desvigci()n Varianza
estandar

Dimension:
Apalancamiento 5 44 ,87 ,5880 , 17768 ,032
a corto plazo
Dimension:
Apalancamiento 5 27 ,95 ,5520 ,25064 ,063
alargo plazo
Variable 1:
Apalancamiento 5 71 1,82 1,1400 41491 172
Financiero
Variable 2:
Rentabilidad 5 ,07 12 ,0920 ,01924 ,000
N valido 5
por lista)

Nota. Los calculos en el software SPSS se hizo utilizando los datos calculados con las formulas de
los indicadores.

En la tabla 3 se puede observar el andlisis descriptivo del minimo, maximo, media,
la desviacion estandar y la varianza; se considera estos datos teniendo en cuenta
los objetivos planteados.

Los minimos y maximos reflejan un distanciamiento cercano debido a la oscilacién

de los datos.
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4.2. Pruebas de normalidad y de correlacion

Tabla 3

Prueba de normalidad

Shapiro-Wilk

Estadistico al Sig.
D1: Apalancamiento a 871 5 271
corto plazo
D2: Apalancamiento a ,920 5 ,533
largo plazo
V1: Apalancamiento ,886 5 ,339
financiero
V2: ,979 5 ,928
Rentabilidad

Nota. Los calculos en el software SPSS se hizo utilizando los datos calculados con las formulas de

los indicadores.

En la tabla 3 se puede observar que tanto para las dimensiones de la variable 1
y la variable 2 la Prueba de normalidad Shapiro-Wilk el sig. es mayor a 0.05, lo que
significa que tienen una distribucién normal, por consiguiente, se us6 el coeficiente
de Pearson, ademas se hizo uso del estadistico Shapiro Wilk debido a que la base

de datos fue menor a 50 datos.
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Tabla 4

Prueba de correlacién en base a los objetivos planteados

D1: D2: V1. V2:

Apalancamiento Apalancamiento Apalancamiento Rentabilida

a corto plazo a largo plazo financiero d
D1: Correlacion 1 873 956" 565
de Pearson
Apalancamiento Slg. 053 011 321
a corto plazo (bilateral)
N 5 5 5 5
D2: Correlacion 873 1 978" 476
de Pearson
Apalancamiento Slg. 053 004 418
a largo plazo (bilateral)
N 5 5 5 5
V1 Correlacion 956" 978" 1 529
de Pearson
Apalancam|ento Slg. 011 004 350
financiero (bilateral)
N 5 5 5 5
. Correlacion
V2: de Pearson ,565 476 ,529 1
Rentabildad 9" 321 418 359
(bilateral)
N 5 5 5 5

Nota. Los calculos en el software SPSS se hizo utilizando los datos calculados con las féormulas de

los indicadores.

En la tabla 4 se puede observar que no hay correlacion significativa entre el
apalancamiento a corto plazo, a largo plazo y apalancamiento con la rentabilidad,

ya que el p-valor es >0.05.
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4.3. Contrastacion de la hipétesis general

Regla de decisidén
a=0.05
Si p-valor < 0.05 = Se rechaza la Ho

Si p-valor = 0.05 = Se acepta la Ho

Hi: El apalancamiento se relaciona significativamente con la rentabilidad en una

empresa del sector lacteo, periodo 2017- 2021, en Lima-Pera.

Ho: El apalancamiento no se relaciona significativamente con la rentabilidad en una

empresa del sector lacteo, periodo 2017-2021, en Lima-Pera.

Tabla 5

Correlacién de la hipotesis general

V1.
Apalancamiento  V2: Rentabilidad
financiero
Correlacion de
Pearson 1 529
V1: Apal i fi i . .
palancamiento financiero Sig. (bilateral) 359
N 5 5
Correlacion de
Pearson 529 1
V2: Rentabilidad Sig. (bilateral) 359
N 5 5

Se puede ver en la tabla 5 que el coeficiente Pearson obtenido fue 0,529 y el sig.
bilateral fue de 0,359 lo que significa que no existe relacién significativa entre la
variable 1y la variable 2. Por lo tanto, se acepta la hipétesis Ho.
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4.4. Contrastacion de la hipotesis especifica 1

Hi: El apalancamiento a corto plazo se relaciona significativamente con la

rentabilidad en una empresa del sector lacteo, periodo 2017-2021, en Lima-Pera.

Ho: El apalancamiento a corto plazo no se relaciona significativamente con la
rentabilidad en una empresa del sector lacteo, periodo 2017 al 2021, en Lima-Peru
2021.

Tabla 6

Correlacion de la hipotesis especifica 1

D1:
Apalancamiento /5. pantabilidad

a corto plazo

Correlacion de

1 ,565
Pearson
D1: Apalancamiento a corto plazo . .
P I plaz Sig. (bilateral) 321
N 5 5
Correlacion de 565 1
Pearson
V2: Rentabilidad Sig. (bilateral) 321
N 5 5

Se puede ver en la tabla 6 que el coeficiente Pearson obtenido fue 0,565 y el sig.
bilateral fue de 0,321, lo que significa que no existe relacion significativa entre la
dimension 1y la variable 2. Por lo tanto, se acepta la hipétesis Ho.
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4.5. Contrastacion de la hipotesis especifica 2

Hi: El apalancamiento a largo plazo se relaciona significativamente con la

rentabilidad en una empresa de sector lacteo, periodo 2017- 2021, en Lima-Peru.

Ho: El apalancamiento a largo plazo no se relaciona significativamente con la

rentabilidad en una empresa del sector lacteo, periodo 2017- 2021, en Lima-Per.

Tabla 7

Correlacion de la hipétesis especifica 2

D2: Apalancamiento V2: Rentabilidad

a largo plazo
D2: Correlacion de Pearson 1 476
Apalancamiento
a largo plazo Sig. (bilateral) 418
N 5 5
V2: Rentabilidad Correlacion de Pearson 476 1
Sig. (bilateral) ,418
N 5 5

Se puede ver en la tabla 8 que el coeficiente Pearson obtenido fue 0,476 y el sig.
bilateral fue de 0,418, lo que significa que no existe relacion significativa entre la
dimensién 2 y la variable 2. Por lo tanto, se acepta la hipotesis Ho.
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V. DISCUSION

Segun los resultados obtenidos tomando en cuenta el objetivo general, se
comprobd la hipotesis planteada Ho, el apalancamiento no se relaciona de manera
significativa con la rentabilidad, con un coeficiente de Pearson de 0,529, en una
empresa del sector lacteo, periodo 2017-2021, empresa que cotiza en la BVL,
ademas tuvo una Significancia (bilateral) de 0,359, es decir fue mayor que el rango
establecido de 0,05, por lo que significa que no existe relacion. Este resultado se
constata con el estudio realizado por Espinoza & Saavedra (2021) donde
concluyeron que las utilidades obtenidas de empresa fueron bajas, debido a la mala
gestion financiera por parte de los administradores que no aprovechan sus recursos
propios para hacer frente a obligaciones a corto o largo plazo, generando un
incremento en sus ratios por la adquisicién de activos fijos; asi mismo, se evidencio
que el apalancamiento financiero no incide en la rentabilidad, ya que el p-valor fue

mayor a 0.05.

Segun los resultados obtenidos teniendo en cuenta el objetivo especifico 1, se
comprobd la hipotesis planteada Ho, el apalancamiento a corto plazo no se relaciona
significativamente con la rentabilidad, con un Pearson de 0,565, en una empresa
del sector lacteo periodo 2017- 2021, empresa que cotiza en la BVL, ademas tuvo
una significancia de 0,321, es decir fue mayor al rango establecido de 0,05
(0,321>0,05), por lo que no hay relacion entre la dimensién 1 y la variable 2. Sin
embargo, este resultado se contrasta con los encontrado por Mufioz (2021) el cual
concluyé que el apalancamiento financiero tiene incidencia positiva con la
rentabilidad, ademas el apalancamiento a corto plazo también incide de manera
positiva moderada con la rentabilidad, trabajar con deuda le ayuda a mejorar la
rentabilidad de la empresa a diferencia de la empresa en estudio que sus pasivos

no tienen injerencia en sus ganancias segun los resultados estadisticos obtenidos.
Segun los resultados obtenidos tomando en cuenta el objetivo especifico 2, se

comprobd la hipotesis especifica planteada Ho, el apalancamiento a largo plazo no

se relaciona de manera significativa con la rentabilidad, con un coeficiente de
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Pearson de 0,476, en una empresa del sector lacteo que cotiza en la BVL, durante
el periodo 2017-2021, ademas tuvo un sig. (bilateral) de 0,418, es decir fue mayor
al rango establecido de 0,05 (0,418>0,05), lo que significa que no existe relacion.
Este resultado se contrasta con lo dicho por Ayquipa & Saavedra (2021) quienes
evidenciaron que el apalancamiento financiero y la rentabilidad si tienen relacion
positiva con un coeficiente Rho de 0,738, ademas, se relaciona de manera positiva
el endeudamiento (corto y largo plazo) con la rentabilidad con un Rho de 0,435.
Como menciona Ayon-Ponce (2020) el apalancamiento a largo plazo sirve para

medir la cantidad de deuda mayor a un ejercicio contable.
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VI. CONCLUSIONES

Segun el objetivo general, se determind que el apalancamiento no se relaciona
significativamente con la rentabilidad en una empresa del sector lacteo, periodo
2017 - 2021, con un Pearson de 0,529 y un sig. bilateral de 0,359. Significa que el
endeudamiento y Rentabilidad se mueven de manera independiente.

Segun el objetivo especifico 1, se determind que el apalancamiento a corto plazo
(ACP) no se relaciona con la rentabilidad en una empresa del sector lacteo que
cotiza en la BVL, durante el periodo 2017-2021. Ya que el coeficiente Pearson fue
de 0,565y el sig. bilateral fue de 0,321, significa que si el ACP aumenta o disminuye
no va tener ninguna injerencia en la rentabilidad, cada uno se maneja en distinto

ritmo.

Segun el objetivo especifico 2, se determind que el apalancamiento a largo plazo
(ALP) no se relaciona significativamente con la rentabilidad en una empresa del
sector lacteo durante el periodo 2017-2021, con un Pearson de 0,476 y un sig. de
0,418, lo que significa que la rentabilidad y la deuda a largo plazo se mueven de

manera independiente.
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VIl. RECOMENDACIONES

Se recomienda a la gerencia de la empresa conservar la estabilidad econémica y
financiera, haciendo uso de las buenas relaciones publicas y comerciales con sus

proveedores, bancos, clientes y otros.

Se recomienda a la gerencia considerar nuevas propuestas de apalancamiento
para sus actividades principales, a corto y largo plazo con el fin de conocer si le es
mas rentable trabajar con deuda que con su propio capital, ya que en los ultimos 5
afios no se ha podido relacionar la deuda con la rentabilidad que obtiene la

empresa.
Se recomienda realizar futuras investigaciones para poder determinar que otros

elementos intervienen en la rentabilidad de las empresas de los rubros lacteos,

agroindustrial y mineria.
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ANEXO 1: Operacionalizacion de las variables

Variables

Operacionalizacion

Definicién Conceptual

Definicion Operacional

Dimensiones

Indicadores

Nivel de Medicién

Apalancamiento

Saenz (2020) menciona que el
apalancamiento financiero “es el
uso de endeudamiento para el
financiamiento de una operacion,
es decir, en lugar de usar fondos
propios, se utiliza un crédito”
(p.13).

Apalancamiento financiero se
medird usando la informacion
obtenida de los ratios, y para
calcular los ratios se va utilizar
los datos del estado de
resultados y el estado de la
situacion financiera empresa de
productos lacteos en, Lima-Peru
durante el periodo 2017 al 2021

Apalancamiento
a Corto plazo

Apalancamiento a corto plazo =
Pasivo corriente / Patrimonio total

Escala de razén

Apalancamiento
a largo plazo

Apalancamiento a largo plazo =
Pasivo no corriente / Patrimonio

Escala de razén

Rentabilidad

Es el beneficio obtenido de una
inversiéon en un periodo de tiempo
determinado, asi mismo, se mide
de manera porcentual. Es el
resultado final ya sea positivo o
negativo de un proyecto realizado,
a través de esos resultados va
permitir tomar nuevas o mantener
y mejorar las decisiones por parte
de los administradores de la
empresa (Mufoz, 2021).

La rentabilidad se medird usando
la informacién obtenida de los
ratios, para calcular los ratios se
va utilizar los datos del estado de
resultados y el estado de la
situacion financiera empresa de
productos lacteos en la ciudad
de Lima, Lima-PerG durante el
periodo 2017 al 2021

total
Rt_entabl_lldad ROE = Utilidad Neta/ Patrimonio Escala de razén
financiera Neto
Rentabilidad Escala de razén
econémica ROA = Utilidad Neta / Total Activos




ANEXO 2: Matriz de consistencia

TITULO: Apalancamiento financiero y rentabilidad en una empresa del sector lacteo periodo 2017-2021.

PROBLEMA

OBJETIVOS

HIPOTESIS

VARIABLES

METODOLOGIA

1. Problema General:

1. Objetivo General:

1. Hipétesis General:

Variable 1 :

1. Tipo de Investigacion:

¢,De qué manera se relaciona
el apalancamiento y
rentabilidad en una empresa
de productos lacteos periodo
2017-2021, en Lima-Pera?

Determinar la relacién del
apalancamiento financiero
y la rentabilidad de una
empresa de productos
lacteos, en Lima-Peru
durante el periodo 2017 al

El apalancamiento
financiero se relaciona
significativamente con la
rentabilidad de una
empresa de productos
lacteos, en Lima-Peru
durante el periodo 2017 al

Apalancamiento

Enfoque: Cuantitativa
Tipo: Aplicada

2.Nivel de la Investigacion:

Descriptiva — correlacional

3.Disefio de la Investigacién:

No experimental - longitudinal

4.Poblacion:

Estados financieros , de una empresa del sector

2021. : >
2021. lacteo, en Lima-Pert durante el periodo 2017 al
2021.
2. Problemas Especificos: 2. Ob]?t.lvosl 2. Hipotesis Especificas: | Variable 2: 5.Muestra:
Especificos:
Conjunto de datos financieros auditados durante el
periodo 2017-2021 en una empresa del sector
lacteo, en Lima-Peru.
< De qué manera se relaciona Determinar_ la relacién del | EI apalancamiento a corto 6. Muestreo: _ _
el apalancamiento a corto apalancamiento a corto p_Iaz_o_ ~ se relaciona La mugstra_ es No probablllst|§o_ se escogio por
plazo y Ia rentabilidad de una plazo y la rentabilidad de S|gn|f|c_a_1t|vamente con la conveniencia, ya que en los u_Itlmos 5_anos_ se
empresa de productos una empresa de productos | rentabilidad de una empresa muestra |nf0rmaC|c_Jn_ mas actualizada y disponible.
) . , lacteos, en Lima-Per( |de productos lacteos, en 7.Unidad de Andlisis
lacteos, en Lima-Peru durante d | iodo 2017 al | Lima-Pera d ¢ | Estados Fi - ditad biicad I
el periodo 2017 al 20217 urante el periodo al | Lima-Peru urante e stados Financieros, auditados publicados en la
2021. periodo 2017 al 2021. BVL Y SMV.
Rentabilidad 8. Técnica de Recoleccion:

¢De qué manera se relaciona
el apalancamiento a largo
plazo y la rentabilidad de una
empresa de productos
lacteos, en Lima-Perd durante
el periodo 2017 al 20217

Determinar la relacién del
apalancamiento a largo
plazo y la rentabilidad de
una empresa de
productos lacteos, en
Lima-Peru durante el
periodo 2017 al 2021.

El apalancamiento a largo
plazo e relaciona
significativamente con la
rentabilidad de una
empresa de productos
lacteos, en Lima-Peru
durante el periodo 2017 al
2021.

Andlisis documental

9.Instrumento de Recolecciéon

La ficha de investigacion




Anexo N° 03
Ficha de investigacion

Variable 1: Apalancamiento

Dimensién 1: Dimensién2: Variable 1:
Afios Apalancamiento a corto Apalancamiento a Apalancamiento

plazo largo plazo Financiero
Afio 2017 0,46 0,48 0,94
Afio 2018 0,65 0,47 1.12
Afio 2019 0,52 0,59 1.11
Afio 2020 0,44 0,27 0.71
Afio 2021 0,87 0,95 1.82

Nota. Los datos fueron obtenidos de los EEFF de una empresa de productos lacteos, publicados en
la BVLY la SMV

Variable 2: Rentabilidad

Afios Dimens_ic'?n 1: Dimens_i(?nz: Variable 2:
_Rent_abllldad Rentaplll_dad Rentabilidad
Financiera (ROE) Econdmica (ROA)
Afio 2017 0.13 0,06 0,09
Afio 2018 0,10 0,05 0,08
Afio 2019 0,09 0,05 0,07
Afo 2020 0,13 0,08 0,10
Afio 2021 0,18 0,06 0,12

Nota. Los datos fueron obtenidos de los EEFF de una empresa de productos lacteos, publicados en
laBVLY la SMV

Variables 1y 2: Apalancamiento y Rentabilidad

Dimension 1: Dimension 2: Variable 1: Dimension L: - i ension 2: . .
Afios Apalancamiento Apalancamiento Apalancamiento Rentabilidad Rentabilidad Variable 2.
. . Financiera - Rentabilidad
a corto plazo a largo plazo Financiero (ROE) Econdmica
(ROA)
2017 0,46 0,48 0,94 0,13 0,06 0,09
2018 0,65 0,47 1,12 0,10 0,05 0,08
2019 0,52 0,59 1,11 0,09 0,05 0,07
2020 0,44 0,27 0,71 0,13 0,08 0,10
2021 0,87 0,95 1,82 0,18 0,06 0,12

Nota. Los datos fueron obtenidos de los EEFF de una empresa de productos lacteos, publicados en
la BVLY la SMV.
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