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Abstract

El presente articulo cientifico fue elaborado con la finalidad de evidenciar y profundizar sobre la
aplicabilidad del apalancamiento financiero, en las industrias farmacéuticas del municipio de San
Miguel Petapa, departamento de Guatemala, permitido de esta manera conocer si estas compafiias
utilizan el apalancamiento financiero como una herramienta Gtil para aumentar la rentabilidad y
liquidez en sus operaciones financieras. El contenido del presente articulo detalla cada una de las
ventajas y desventajas a las cuales estan inmersas las empresas al utilizar el apalancamiento
financiero. En el mundo empresarial existe una serie de decisiones que son inevitables para el
futuro de las organizaciones, no importando el sector o actividad comercial al cual se dedique, se
ha conocido por experiencia de otras personas que una de esas decisiones es la de establecer la
estrategia que se utilizara para conseguir los recursos necesarios para financiar las actividades que

se tienen programadas tanto a corto como en largo plazo.



Introduccion

La mayoria de las empresas realizan sus operaciones o actividades mediante diversas fuentes de
financiamiento, son pocas las que a lo largo de su vida utilizan solo fondos propios, si lo hacen
puede ocurrir que tengan una rentabilidad financiera inferior a lo que podrian conseguir en el caso
de haber financiado parte de sus operaciones con fuentes de financiacion ajena, mediante los
resultados obtenidos de las encuestas realizadas se puede evidenciar el porcentaje de personas que
tienen conocimiento sobre el apalancamiento financiero, asi como los aspectos positivos y las
desventajas que existen en la utilizacion de dicha herramienta, el uso incorrecto del apalancamiento
financiero tiene un alto grado de riesgo para las compafiias. La presente investigacion esta

estructurada de la siguiente forma:

En el primer capitulo, contiene la metodologia, en el mismo se plantea el problema, objetivo
general y objetivos especificos, los cuales permitiran determinar los sujetos de investigacion;
asimismo, se utilizaron como instrumentos de investigacion las encuestas y la observacion para la

recoleccion de datos, finalmente se realiza el procesamiento y analisis de datos.

Posteriormente en el segundo capitulo se encuentran los resultados, seguido de la recoleccién,
procesamiento y analisis de datos, la informacion obtenida por medio de las encuestas es tabulada

para presentarla en graficas con su respectivo analisis.

Por Gltimo, en el tercer capitulo se infiere, realizando una comparacion de los resultados finales de
la investigacion y citaciones bibliograficas sobre opiniones de profesionales en el tema, para poder
realizar un analisis concreto y con fundamentos. Para finalizar, se encuentran las conclusiones, las

cuales responden a los objetivos planteados al inicio de la investigacion.



Capitulo 1
Metodologia

1.1 Planteamiento del problema

En la actualidad la mayoria de las empresas necesitan incrementar el capital para poder financiar
los diferentes proyectos de expansion e invertir en nuevos equipos tecnologicos o mantenerse al
nivel de los competidores. En el sector industrial farmacéutico hay diferentes normativas que los
regulan por lo cual deben invertir gran cantidad de dinero, para poder mantener la infraestructura
acorde a los estandares nacionales e internacionales que se requieren para distribuir los

medicamentos o realizar el lanzamiento de nuevos productos al mercado.

Con el apalancamiento financiero lo que se busca es aumentar la liquidez y rentabilidad, para poder
financiar este tipo de proyectos sin poner en riego el capital de los accionistas y asimismo buscar
que las ventas se incrementen, para que el apalancamiento sea positivo y lograr que la rentabilidad

aumente en lo maximo, sin arriesgar los activos fijos y no comprometer el capital de los socios.

Para que las empresas hagan frente a todos los desafios planteados se ven obligadas en hacer uso
del apalancamiento financiero, debido a la crisis econdmica, muchas compafiias no tienen los
recursos necesarios o los ingresos con lo que cuentan, no son suficientes para poder alcanzar los
objetivos. El apalancamiento es una fuente alterna utilizada por la mayoria de las empresas, para
poder solventar con puntualidad a todas las responsabilidades pasivas que se generan y asi poder

seguir con los objetivos de produccion para lograr generar mayores ingresos.

En el siguiente estudio lo que se pretende es identificar hasta qué punto puede beneficiar o afectar
la utilizacion del apalancamiento financiero definiendo qué factores internos y externos estan
inmersos bajo ese efecto y si el resultado de la utilizacién de dicha herramienta ha sido positivo o

negativo y en qué puede afectar el uso incorrecto del mismo.



1.2 Pregunta de la investigacion
¢Es el apalancamiento financiero util como herramienta para aumentar la rentabilidad y liquidez
en industrias farmacéuticas, ubicadas en el municipio de San Miguel Petapa, departamento de

Guatemala?

1.3 Obijetivos de la investigacion
Los objetivos que se establecen a continuacién son la base principal de la investigacion porque

mediante ellos se obtendran los aportes que la investigacion ofrece.

1.3.1 Objetivo general
Determinar si el apalancamiento financiero es Gtil como herramienta para aumentar la rentabilidad
y liquidez en industrias farmacéuticas ubicadas en el municipio de San Miguel Petapa,

departamento de Guatemala.

1.3.2 Objetivos especificos

1. Identificar el grado en que las empresas utilizan el apalancamiento financiero en el desarrollo
de sus operaciones diarias o si prefieren invertir el capital obtenido del apalancamiento.

2. Definir los aspectos positivos que brinda a la empresa en general el uso del apalancamiento
financiero y como se puede obtener un buen resultado utilizando dicha herramienta.

3. Establecer cuéles son las desventajas de las empresas por el mal uso de los fondos que han
obtenido del apalancamiento financiero y determinar el porqué de estas desventajas.

4. Determinar si es funcional realizar comparativos de estados financieros de periodos anteriores,

para obtener mejor rentabilidad en el uso del apalancamiento financiero.

1.4 Definicion del tipo de investigacion

Es el conjunto de metodos que se aplican para la obtencion de nuevos conocimientos y/o su

aplicacion a la resolucion de problemas concretos a resolver.



1.4.1 Investigacion descriptiva

El disefio de la investigacion es de caracter descriptivo debido a la naturaleza del tema, que implica

observar y describir el comportamiento de un sujeto sin influir sobre él de ninguna manera.

1.5 Sujetos de investigacion

Los sujetos de investigacion requeridos en la investigacion fueron personas que laboran como:

e Gerente general
e Gerentes administrativos
e Analistas financieros
e Auditores externos e internos
e Contadores
Las personas investigadas son trabajadores de las empresas industriales del sector farmacéutico,

del area del municipio de San Miguel Petapa, departamento Guatemala.

1.6 Alcances y limites de la investigacion

1.6.1 Temporal

Para el desarrollo de la presente investigacion, fue necesario tomar en cuenta el tiempo para su
realizacion y lograr desarrollar el correcto analisis, tabulacion de datos e interpretacion de los

resultados, esta tuvo su inicio en el mes de septiembre 2019 y finaliz6 en marzo 2020.

1.6.2 Geografico
La investigacion se realizé en el municipio de San Miguel Petapa, departamento de Guatemala, la

cual tiene como propdsito tomar de base a todas las industrias farmacéuticas del sector.



1.7 Definicion de la muestra

1.7.1 Empleo de muestra infinita
En esta investigacion se utilizd una muestra de tipo infinita, ya que era la indicada para realizar
muestreos que superen los 30,000.00 sujetos, segun datos estadisticos del municipio de San Miguel

Petapa no contaba con un registro exacto de las empresas establecidas en el municipio.

Por lo que la muestra fue tomada a 150 colaboradores del area contable y financiero de diferentes
empresas industriales farmacéuticas del municipio de San Miguel Petapa departamento de
Guatemala. Se aplicd la férmula para calcular muestras de poblaciones infinitas, tal y como se

detallada a continuacion:

Z’pq
eZ

~ 1.967%0.50%0.50 3.8416(0.25) 0.9604
a 0.082 ©0.0064  0.0064

n =150

150

Simbologia de la formula:

n: Tamafio de la muestra

z2: Nivel de confianza del 95%, z=1.96
p: Probabilidad de éxito 0.5

g: Probabilidad de fracaso 1-p = 0.5

e?: Error muestral 8%

1.8 Definicion de los instrumentos de investigacion

Para la realizacién del articulo cientifico se utilizd como instrumento de investigacion un
cuestionario electrénico con preguntas abiertas, de seleccion unica y multiple, con la finalidad de
recopilar informacion veraz y conocer la opinion de los sujetos de investigacion. Lo anterior se

desarroll6 por medio de la plataforma www.docs.google.com.forms.



1.9 Recoleccion de datos

El cuestionario electronico se envio por correo al personal de los departamentos contables y
financieros de las industrias farmaceéuticas del area del municipio de San Miguel Petapa,
Guatemala. La informacién que fue recolectada permitié la interpretacion y analisis de las
respuestas obtenidas.

1.10 Procesamiento y analisis de datos

Después de llevar a cabo la investigacion de campo y proceder con la recoleccion de datos, se
comenz6 una fase muy importante para la investigacion se consolidd toda la informacion
recolectada por medio de la encuesta y se procedio a tabular por medio de una hoja electronica de
microsoft excel, para su andlisis y transformarla en informacion util para el lector. El analisis y
procesamiento de datos se realizo por medio de graficas tipo pastel que permitieron medir y analizar

los datos obtenidos para apoyar la toma de decision.



Capitulo 2

Resultados
2.1 Presentacion de resultados
Con el objetivo de conocer la perspectiva de los sujetos de estudio, respecto al uso del
apalancamiento financiero como herramienta Util para aumentar la rentabilidad y liquidez en las
industrias farmacéuticas del municipio de San Miguel Petapa, departamento de Guatemala, se
desarroll6 una encuesta con 15 preguntas, a continuacion, se presentan los resultados.

Grafica No. 1

En su empresa ¢Se tiene conocimiento sobre el apalancamiento financiero?

No
13%

87%

Fuente: elaboracidn propia, afio 2020.

Anélisis:

Como se puede percibir, la mayoria de los empleados del area contable contestaron con una
participacion del 87% los colaboradores indican que si tienen conocimiento sobre el
apalancamiento financiero y el 12 % de los empleados indicaron que no tienen conocimiento sobre
el tema, ya que las empresas no hacen uso de dicha herramienta.



Grafica No. 2

¢ Considera que el apalancamiento financiero puede ser una herramienta que permita aumentar la

rentabilidad y liquidez de la empresa?

85%

Fuente: elaboracion propia, afio 2020.

Analisis:

Se observd que el 85% de los colaboradores de las diferentes areas contables y financieras de las
empresas consideran que el apalancamiento financiero es una herramienta Util que permite
aumentar la rentabilidad y liquidez en a las empresas y el 15% de los trabajadores considera que
no es una herramienta funcional.



Grafica No. 3

¢Cuales son las desventajas mas importantes del apalancamiento financiero?

Incremento en el
nivel de riego
17%

Aumento en el
coste de operacion
27%

Multiplicar pérdida
56%

Fuente: elaboracion propia, afio 2020.

Anélisis:

Como se puede observar, que la mayoria de los colaboradores contestaron que las desventajas mas
importantes son las siguientes, el 56 % indicd que multiplicar la pérdida es la desventaja méas
importante en el apalancamiento, el otro 27 % mencionan el aumento de coste de produccion es la
desventaja mas importante y finalmente el 17% respondieron que la desventaja mas importante es
el incremento en el nivel de riego. Cada una de las desventajas las cuales se mencionaron con
anterioridad tienen un alto grado de impacto en los estados financieros de las compafiias que

utilizan apalancamiento financiero.



Grafica No. 4

¢ Cuales son los principales beneficios de usar el apalancamiento financiero?

Alcanzar las metas Todas | teri
a corto plazo odas las anteriores

Mejorar la

rentabilidad
Inflacion superior 22%
al coste
12%

Fuente: elaboracion propia, afio 2020.

Anélisis:

Como se puede observar, que el 39% de los colaboradores de las diferentes area financieras y
contables de las compafiias encuestadas respondieron que alcanzar las metas concretas a corto
plazo es el principal beneficio de hacer uso del apalancamiento financiero, el 22% indican que
mejorar la rentabilidad es el beneficio mas importante al usar el apalancamiento financiero, el otro
12% indican que, la inflacion superior al coste es el principal beneficio de hacer de dicha
herramienta y por dltimo 27% indica que, todos los beneficios antes .mencionados son los

principales beneficios que las empresas tienen al hacer uso del apalancamiento financiero.



Grafica No. 5

¢Considera que es importante realizar algun analisis para verificar los desvios entre lo planificado

y lo obtenido?

Sin respuesta
No 1%

87%

Fuente: elaboracion propia, afio 2020.

Anélisis:

Se observé que el 87% de los colaboradores encuestados indicaron que, es importante realizar
andlisis financieros para verificar los desvios de las inversiones realizadas, para tener un mejor
control entre lo planificado y lo obtenido y el otro 12% de los empleados indicaron que no es

necesario realizar ningun tipo de analisis y por Gltimo el 1% de los colaboradores no emitieron

ningln tipo de respuesta.
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Gréafica No. 6

El apalancamiento financiero ¢ Tiene incidencia favorable en los estados financieros para la

empresa?

Fuente: elaboracién propia, afio 2020.

Analisis:

De los resultados obtenidos la mayoria de los empleados encuestados de las diferentes empresas,
lo cual representa un 81% indicaron que, el uso del apalancamiento financiero al utilizarlo
correctamente y realizando los estudios financieros adeudados se puede obtener un apalancamiento
favorable para la empresa en los estados financieros, sin embargo, el 19 % manifestaron que no
tienen ninguna incidencia en los estados financieros.
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GraficaNo. 7

¢Si la empresa solicita un financiamiento para incrementar el inventario de la mercaderia y la
meta propuesta sobre las ventas no se logra al 100%, existe un apalancamiento financiero?

Positivo
39%

Negativo
61%

Fuente: elaboracion propia, afio 2020.

Anélisis:
Segun los datos recolectados de los colaboradores encuestados el 61 % indicaron que, existe un
apalancamiento financiero negativo cuando no se logra llegar a la meta propuesta de las ventas y

el otro 39% respondieron que existe un apalancamiento financiero positivo.

12



Grafica No. 8

¢Cree usted que es importante realizar comparativos de los resultados econémicos con los

periodos anteriores?

No
11%

89%

Fuente: elaboracion propia, afio 2020.

Anadlisis:
De las respuestas de la mayoria de los colaboradores, siendo esto un 89% indicaron que, €s
importante realizar estudios financieros comparativos de los resultados econémicos de los periodos

anteriores y el otro 11% respondieron que no es necesario realizar ningln tipo de estudios
comparativos.

13



Gréafica No. 9

¢Segun su conocimiento a qué plazo considera usted que es viable que la empresa crezca?

3 afios
27%

Fuente: elaboracién propia, afio 2020.

Anélisis:

Segun las respuestas de tendencia se determind que el 40% de los colaboradores encuestados
indicaron que el plazo para que una empresa crezca es de 5 afos, el 33% manifestaron que 10 afios
es el plazo para que la compafiia progrese y el otro 27% respondié que el plazo para que una
empresa crezca es de 3 afios.

14



Grafica No. 10

¢Cual es la opcion mas recurrente de apalancamiento financiero?

Negociaciones con

proveedores
21%

Préstamos
bancarios

54% Tarjetas de crédito

25%

Fuente: elaboracién propia, afio 2020.

Analisis:

En esta pregunta se pudo observar que la opcion mas recurrente del apalancamiento financiero,
segun los colaboradores encuestados indicaron que los préstamos bancarios es la opcion mas
recurrente de apalancamiento financiero con participacion del 54%, el 25 % indicaron que la
utilizacion de tarjetas de crédito es la opcion mas recurrente y el 21 % opinaron que la opcion mas
recurrente del apalancamiento financiero es lograr buenas negociaciones con los proveedores para

obtener el mayor crédito posible en las compras realizadas.

15



Grafica No. 11

¢Cuales son las desventajas del mal uso del apalancamiento financiero?

No obtener la
inversion deseada
14%

Alto nivel de riego

. 27%
Pagar mas intereses

de lo programado
59%

Fuente: elaboracién propia, afio 2020.

Analisis:

Segun la opinién de los sujetos encuestados de las diferentes areas contables y financieras de las
empresas el 59% respondieron que la desventaja mas comun del mal uso del apalancamiento
financiero es pagar mas interés de lo programado, el 27% manifestaron que la desventaja mas
recurrente del mal uso del apalancamiento financiero el alto nivel de riesgo al cual se exponen la
empresas, el 14 % indicaron que la desventaja méas frecuente en el apalancamiento financiero es no
obtener la inversion deseada, por lo que las compafiias deben realizar un estudio preliminar para

minimizar el impacto negativo al que pueden verse afectadas en el futuro.

16



Grafica No. 12

¢Cual es el riesgo al que se expone la empresa al no obtener el resultado positivo del

apalancamiento financiero?

Incorporacion de o '

Reputacion NUevos socios Pérdida de activos
crediticia 7% 20%

14%

Insolvencia
econémica
14%
Todas las anteriores
45%

Fuente: elaboracion propia, afio 2020.

Analisis:

La mayoria de los colaboradores, siendo un 45% indicaron que los riegos a los que se exponen las
empresas por no obtener el resultado positivo en el apalancamiento financiero es la perdida de
activos, la insolvencia econémica, la reputacion crediticia e incorporacién de nuevos socios, el
20% indicaron que el riego mas inherente es la pérdida de activos, el 14% opinaron que la
insolvencia econdémica es el riego al cual se expone la empresa, otro 14% indicaron que la
reputacion crediticia es el riego que se expone y el 7% manifiestan que la incorporacion de nuevos

socios se expone la empresa al no obtener un resultado positivo del apalancamiento financiero.

17



Grafica No. 13

¢ Cuales pueden ser las fuentes de apalancamiento financiero interno?

Venta de activos

13% Aportes de capital
de los socios o
accionistas 22%

Todas las anteriores
47%

Emisiones de
acciones 18%

Fuente: elaboracion propia, afio 2020.

Analisis:

Se determind que un 47% de los colaboradores indicaron que las venta de activos, aportacion de
capital de los socios o accionistas y la emisién de acciones pueden ser las fuentes del
apalancamiento financiero interno, el 22% indicaron que la aportacién de capital de los socios o
accionistas puede una de las fuentes de apalancamiento financiero interna, el 18% indicé que la
emision de acciones puede ser la fuente interna mas recurrente de apalancamiento financiero y el
13% opinaron que la venta de activos puede ser la fuente interna mas utilizada en el apalancamiento

financiero.

18



Grafica No. 14

¢Para que se utiliza el apalancamiento financiero en las empresas?

Compra de activos

Incrementar la
44%

produccion 32%

Proyecto de
infraestructura 17%

Remodelaciones
7%

Fuente: elaboracion propia, afio 2020.

Anélisis:

Se observo que la mayoria de la empresa utiliza el apalancamiento financiero para compra de
activos segun la opinion del 44 % de los colaboradores, el 32 % indicaron que el apalancamiento
financiero se utiliza para incrementar la produccion, el 17% opinaron que utilizan el
apalancamiento financiero para proyectos de infraestructura tecnoldgica y el 7% indicaron que

utilizan el apalancamiento financiero para remodelaciones que se requieran.
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Grafica No. 15

¢Cuando la empresa utiliza ademas de recursos propios, recursos ajenos, se da el apalancamiento

financiero?

No
9%

91%

Fuente: elaboracion propia, afio 2020.

Analisis:
Se determind que el 91% de los colaboradores indicaron que la utilizacién de recursos ajenos se da
el apalancamiento financiero y el 9 % mencionaron que, utilizar recursos ajenos no precisamente

se da el apalancamiento financiero.
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Capitulo 3
Discusion y conclusiones

3.1 Extrapolacion

Es necesario reconocer que en la actualidad gran parte de las empresas industriales farmacéuticas
hacen uso del apalancamiento financiero en sus operaciones diarias, las grandes industrias realizan
diferentes tipos de analisis interno y externo, normalmente elaborado por la administracion, lo cual

permitira determinar la capacidad de pago de la compaiiia.

El uso correcto del apalancamiento financiero en consecuencia se puede conseguir un aumento
considerable en la rentabilidad y liquidez, cuando una empresa utiliza el estatus de disposicién para
cumplir sus compromisos con terceros; conocer su historial crediticio, entre otros aspectos a
evaluar el tiempo que la empresa tiene en el mercado es uno de los indicadores de su reputacién en

materia.

Cuando las empresas utilizan demasiado apalancamiento financiero el riego es mayor segun lo que
indica Westerfield Jordan (2013):

El empleo de la deuda en la estructura de capital de una empresa se llama apalancamiento
financiero. Cuanta méas deuda tenga una empresa (como un porcentaje de los activos),
mayor serd su grado de apalancamiento financiero. Como se examina en los capitulos
siguientes la deuda acta como una palanca en el sentido de que al utilizarla aumentan mucho
tanto las ganancias como las pérdidas. De esta manera, el apalancamiento financiero
incrementa la recompensa potencial para los accionistas, pero también acrecienta el potencial

de que surjan problemas financieros y de que la empresa quiebre. (p.24)

Las organizaciones que tienen demasiado endeudamiento indican que el apalancamiento que
utilizan es mayor y el nivel de riesgo aumenta. La mayoria de las compafiias que utilizan
demasiado apalancamiento, tienen el riego a futuro de no se obtener el resultado ansiado de la

inversion provocando que la empresa tenga un efecto negativo.
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El apalancamiento positivo se da cuando la aplicacion de los fondos obtenidos es productiva, es
decir que el rendimiento que se alcanzan sobre los activos de la empresa es mucho mayor a la tasa

de interés que se paga por lo fondos obtenidos por los créditos financieros.

El apalancamiento negativo se da cuando la aplicacion de los fondos obtenidos es improductiva,
es decir que el rendimiento que se alcanza sobre los activos de la empresa es negativa 0 menor a la

tasa de interés que se paga por los fondos obtenidos en los créditos financieros.

El apalancamiento neutro se da cuando la aplicacién de los fondos da como resultado con punto de
indiferencia es decir que el rendimiento que se alcanza sobre los activos de la empresa es igual a

la tasa de interés que se paga por los fondos obtenidos en los créditos financieros.

Los indices de endeudamiento en las empresas sirven para medir el apalancamiento financiero, de

acuerdo con Estupifian Gaitan (2012), indican que:

Los niveles de endeudamiento deben estar en proporcion de la capacidad de generar efectivo
y dar cumplimiento al pago del servicio de la deuda, también tiene mucha relacion con el
buen o mal momento econémico que esté pasando el sector, porque ello permite o dificulta

una actividad préspera. (p. 198).

Al recurrir al endeudamiento se genera una obligacion por la deuda adquirida, al utilizar el fondo
obtenido del financiamiento se debe considerar cada una de las variantes que puedan afectar la
inversion inicial, si en el sector en el cual se desea invertir no esta pasando el mejor momento

econdmico, el resultado de la transaccion del financiamiento sera negativo.

Los niveles de endeudamiento son el conjunto de las obligaciones que una empresa adquiere con
un tercero, ya sea una persona, empresa o entidad financiera. En las empresas que muestran alto
grado de ratio de endeudamiento se dice que estan altamente apalancadas. Cuando mayor es el

porcentaje hay mas riegos en las operaciones de las compafiias.
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Las diferentes fuentes de financiamiento que ofrece el sector bancario son de gran apoyo para las
organizaciones, entre los cuales se puede mencionar los prestamos fiduciarios, de acuerdo con la

teoria de Molina (2012) sefiala que:

También se le conoce con el nombre de préstamos quirogréafico y se caracteriza porque el
deudor garantiza la devolucién del dinero prestado por el banco por medio de la firma de una
0 Mas personas que se constituyen en codeudores del banco. En el entendido de que, si el
deudor no paga la deuda, es (son) el (los) codeudor (es) el (los) obligado (s) de devolver el

dinero prestado. (p.125)

Este tipo de financiamiento es otorgado con base en la solvencia o crédito del cual gozan las
compafiias, debido a que no existe garantia de bienes muebles o inmuebles y por lo general se
requiere que la persona; se trate de personas naturales o bien juridicas que cuenten con un aval

para garantizar el crédito, el plazo al que son otorgados no excede de un afio.

El apalancamiento financiero en el sector industrial es una herramienta que permite el crecimiento

de las empresas, segun lo que sefiala Baena Toro (2010) expone lo siguiente:

El uso del aplanamiento financiero se presenta como una posibilidad de financiar activos
fijos sin la necesidad de contar con el dinero de la operacion en el momento presente. Se
presenta a un costo fijo maximo permitido, sin que el costo financiero exceda a la rentabilidad
alcanzada por la inversion, para maximizar las utilidades netas de la empresa; es decir,
obtener crédito a una tasa inferior al costo de oportunidad, con el propésito de utilizar dicha
financiacion en un activo que genere mejor rendimiento. EI uso de costo de financiacion es
la forma de apalancarse, aprovechando menor pago, por un valor mayor en el rendimiento.
(p.326).

En la actualidad la mayoria de las organizaciones utilizan el apalancamiento financiero como una

herramienta para obtener fondos y con ello les permita financiar activos fijos para maximizar la

produccion y lograr aumentar la rentabilidad de la compaiiia.
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El apalancamiento financiero es utilizado como una herramienta para obtener mejores beneficios
al contraer una deuda para poder financiar un determinado activo a un costo accesible y lograr que
aumente las utilidades netas de la compafiia sin la necesidad de disponer del dinero de las

operaciones diarias de la empresa.

Hay diferentes tipos de apalancamiento financiero entre los cuales se puede mencionar los

préstamos bancarios, de acuerdo con lo que sefiala Molina (2012):

Desde el punto de vista de la contabilidad bancaria, Ilamese préstamo a cualquier accion del
banco que consista en dar dinero a una persona (deudor), sea esta individual o juridica, con
la promesa escrita del deudor de que mas tarde le devolvera todo el dinero, ofreciéndole al
banco como garantia de pago, bienes muebles, inmuebles y/o la firma de otra persona, firma

que la convierte en codeudor del crédito otorgado por el banco. (p.123).

Las empresas para su expansion y desarrollo dependen del financiamiento bancario, que representa
la fuente alternativa de financiamientos mas importante del pais: las entidades bancarias tienen una
amplia gama de servicios que puede ofrecer a los solicitantes de capital. Las entidades financieras
a toda accion que consiste en otorgar dinero a una tercera persona individual o juridica se le
denomina préstamos bancarios. Las compafiias por el alto grado de la demanda en el mercado se
ven en la necesidad de utilizar algun tipo de financiamiento en las operaciones diarias, por lo que
se puede observar que lo mas comun que las empresas utilizan son los préstamos empresariales o

con algun tipo de garantia fiduciaria.

El sector industrial debido a las exigencias de los estandares nacionales e internacionales que deben
cumplir se ven en la necesidad de hacer uso de este tipo de financiacion siempre y cuando califique
para obtener el crédito solicitado, es fundamental que las empresas puedan lograr las mejores
negociaciones con las entidades bancarias; comprometiéndose a realizar los pago en las fechas

estipuladas.
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El adquirir un préstamo bancario con determinada entidad se da cuando el banco realiza el
desembolso de dinero a la cuenta bancaria de la empresa. El banco concede los préstamos a cambio
de pago de intereses establecidos por la entidad bancaria y la compafiia la cual se compromete en
realizar la devolucién del capital juntamente con los intereses. Cuando una empresa realiza un
préstamo de alta magnitud las entidades bancarias solicita algun tipo de garantia (determinado bien
mueble e inmueble) en el caso que se diera este tipo de préstamos el cual se le denomina garantia
hipotecaria, tal modo que cuando se termine de cancelar el préstamo el banco devolvera las

escrituras del bien inmueble.

El apalancamiento financiero es una herramienta la cual permite el incremento de la rentabilidad

en las empresas, de acuerdo con lo que indican el autor Van Horne (2010):

El apalancamiento financiero se usa con la esperanza de aumentar el rendimiento para el
accionista ordinario. Se dice que un apalancamiento favorable o positivo ocurre cuando la
empresa usa fondos obtenidos a un costo fijo (fondos obtenidos emitiendo deuda con una
tasa de interés fija o acciones preferenciales con una tasa de dividendos constante) para ganar

mas que el costo de financiamiento fijo pagado. (p. 427).

De acuerdo con la teoria de Van Horne en la que indican que el apalancamiento financiero es una
esperanza para las empresas que hacen uso de esta estrategia, para aumentar la rentabilidad siempre

y cuando el apalancamiento al término de las operaciones dé un resultado favorable o positivo.

El uso del apalancamiento financiero debe concentrarse en incrementar la inversion que desea
realizar la empresa, pero como la compafiia no tiene los fondos suficientes para no descapitalizarse
utiliza la financiacién con terceros para llevar a cabo cada uno de los proyectos asi lograr que los

fondos obtenidos de la inversion sean positivos.
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En la ejecucion de las operaciones utilizando el apalancamiento financiero el resultado a
obtener son dos en los cuales se indican a continuacion: “Un apalancamiento desfavorable o
negativo ocurre cuando la empresa no gana tanto como los costos fijos de financiamiento™.

(Van Horne & Wachowicz , 2010, p. 427).

Un apalancamiento negativo se obtiene cuando los fondos provenientes de préstamos son
improductivos, es decir, cuando la tasa de rendimiento alcanzada sobre los activos de la
organizacion es menor a la tasa de interés por los fondos obtenidos en calidad de préstamo. El
apalancamiento financiero desfavorable provoca que una empresa quiebre y es muy dificil que se
sobre ponga de dicha crisis, debido a todas las obligaciones pasivas a los cuales debe de responder
en las cuales se pueden mencionar: el pago de planillas, impuestos, pago a proveedores entre otras

exigencias que deben cumplir como empresa.

Cuando se utiliza una financiacion ajena lo que se busca es que el rendimiento de los activos
sea mayor de la inversion realizada “hace referencia al hecho de que, supuestos un
determinado rendimiento de activo y un coste de la financiacion ajena, si el primero es mayor
que el segundo podemos apalancar la rentabilidad de los fondos propios
endeudandonos mas”. (Gomez Bezares, Madariaga , Santibanez , & Apraiz , 2013, p.159).

Cuando se utiliza apalancamiento financiero, lo que se busca es que el resultado de la financiacion
ajena sea igual o mayor que la deuda para que la rentabilidad aumente, y si se logra minimizar el
riego en las organizaciones de que se endeuden. Es importante sefialar que, aunque la deuda
aumente la rentabilidad de la organizacion puede ocurrir que el endeudamiento sea excesivo y que
si la compafiia es rentable luego puede ser insolvente, se debe tener cuidado con los riegos en los

cuales se incurre al incrementar el endeudamiento de le organizacién.
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Para que el apalancamiento financiero resulte positivo es Util realizar estudios financieros previos,
para analizar correctamente cudl es la opcion més viable para invertir, tomando en consideracién
las ventajas, desventajas y el nivel de riesgo a las cuales estan expuestas las empresas. Cuando se
realizan inversiones con fondos obtenidos del financiamiento es util considerar cada una de las
ventajas y desventajas para lograr obtener el mayor rendimiento de la inversion y asi logar un

resultado positivo.

Cuando las empresas utilizan apalancamiento financiero el nivel de riesgo aumenta segun lo que

sefiala Gitman (2012), indica que:

Riego es el hecho de maximizar las utilidades también ignora el riesgo, es decir, la posibilidad
de que los resultados reales difieran de los esperados. Una condicion basica de la
administracion financiera es que exista un equilibrio entre el rendimiento (flujo de efectivo)

y el riesgo. (p. 68).

El riego de una organizacién puede definirse como la incapacidad de cubrir los costos operativos
y financieros. Junto con los costos crecientes, como costos fijos de operacion y costos
financieros que se tiene un riesgo creciente porque la compafiia tendrd que alcanzar un nivel
mas alto de ventas para lograr equilibrio. El riesgo total de la organizacion es el reflejo de sus
riegos financieros y empresariales. El riego en el apalancamiento financiero debe ser tomado en
cuenta debido a los cambios constantes en la economia del pais, por lo que las empresas deben
de tener un plan de contingencia, para afrontar cualquier situacion imprevista. Es muy probable
que las organizaciones tengan serios problemas a futuro si no cuenta con un plan de
contingencia; el encargado de la administracion es el que debe medir hasta qué nivel de riego es

aceptable para la compafiia y no perjudicar el capital de los accionistas de la entidad.
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Las empresas para que puedan funcionar debe tener liquidez y ser rentables para realizar cualquier
tipo de proyectos o incrementar la produccion, segin S&nchez Rodriguez (2010), indica lo

siguiente:

La rentabilidad que se obtiene de la asignacion de los recursos financieros a los proyectos de
inversion, que se estima mediante métodos o criterios de valoracion y seleccion de

inversiones que tienen en cuenta los flujos de efectivo derivados de la inversion. (p. 48).

La rentabilidad que las organizaciones obtienen a consecuencia del empleo de una deuda en su
estructura de capital derivado del financiamiento. En las industrias farmacéuticas hacen uso del
apalancamiento financiero, para llevar a cabo operaciones normales y hacer inversiones en
tecnologia, mobiliario, remodelaciones, y entre otros, con el afan u objetivo de obtener un aumento

en su capital o un mayor porcentaje de utilidad.

El endeudamiento es una via para conseguir una mejor rentabilidad sobre los recursos propios de
la organizacion. Como en tantas otras actividades, la clave esta en gestionar con acierto la cantidad
de duda asumida, es esencial mantener una actitud proactiva que se base en el conocimiento del

negocio y en las perspectivas sobre su evolucion futura.

La rentabilidad en las organizaciones es fundamental, debido a que si se necesita que se incorporen
nuevos socios o solicitar un crédito es necesario presentar estados financieros que sean razonables
con el giro comercial del negocio, en el cual se indique que es rentable para que puedan invertir en

la compafiia.
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3.2 Hallazgos y analisis general

Utilizar el apalancamiento financiero para aumentar la rentabilidad y liquidez en las empresas,
consiste en utilizar una deuda externa o interna para poder invertir sin comprometer el capital de
los accionistas, logrando que la inversidn se financie en parte con fondos ajenos. Las desventajas
a las cuales se exponen las empresas al utilizar el apalancamiento financiero es multiplicar el riego
en la inversion, aumentando la posibilidad de generar pérdidas porque no se obtiene el costo
minimo de la financiacion realizada. Por lo general las pérdidas se multiplican dependiendo del
nivel de apalancamiento que utilice la empresa, los precios bajos son el peor enemigo del

apalancamiento financiero.

Cuando el beneficio que obtiene es mayor de la inversion inicial se puede decir que el
apalancamiento financiero es positivo, la rentabilidad de la empresa ha aumentado y el riego del

endeudamiento ha disminuido.

La ventaja del uso del apalancamiento financiero es que abre nuevas posibilidades de inversién en
nuevos mercados, para poder llevar a cabo implementacion de nuevos proyectos logrando que
aumente la rentabilidad financiera de los fondos propios de la empresa con ello disminuir el riego
de posibles inversiones de nuevos socios. La formulacion de reportes, es necesario para realizar
analisis previos mas completos y que ayuden a tomar las mejores decisiones de las inversiones que
le beneficien a la empresa, para obtener los mejores resultados basadas en la proyeccién anteriores
por lo cual es necesario que la informacion se compare con los resultados obtenidos del anélisis
realizado con anterioridad a los resultados econdémicos previstos, es un modelo que sirve para
determinar los aspectos mas importantes y riegos mas complejos a los cuales se exponen las

empresas por el uso del apalancamiento financiero.
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3.3 Conclusiones

1. En la presente investigacion se pudo comprobar que el apalancamiento financiero es util como
herramienta para aumentar la rentabilidad y liquidez de las empresas del sector industrial
farmacéutico, es necesario hacer uso de recursos ajenos debido a los cambios continuos en la
economia del pais, para poder financiar los diferentes proyectos que las compafiias

implementan y asi no comprometer el capital de los accionistas.

2. Lamayoria de empresas si utilizan el apalancamiento financiero, ya que es una herramienta util
para las mismas ya que les permite llevar a cabo cada uno de los proyectos y asi lograr
financiarlos, teniendo la certeza que la inversion sera rentable a largo plazo, en la investigacion
se presentaron diferentes tipos de apalancamiento financiero en el cual se puede mencionar el
pago a proveedores, considerado como un apalancamiento financiero interno, esta ventaja
dependerd de cada empresa como se trabaje y logre realizar las negociaciones con los
proveedores, por lo que en este punto lo que se busca es tener mayor plazo para cancelar las

deudas que se contraigan por compra de diferentes mercaderias.

3. Dentro de los aspectos positivos a los cuales se tienen al hacer uso del apalancamiento
financiero en las empresas es aumentar la rentabilidad de las compafiias, con los fondos
obtenidos del apalancamiento financiero las entidades pueden llevar a cabo los proyectos de
remodelaciones, compra de activos o aumentar la producciéon logrando que las deudas

contraidas del apalancamiento se cancelen a largo plazo.

4. Como resultado de la investigacion se determind que las desventajas a las cuales se exponen
las empresas por el mal uso del apalancamiento financiero es aumentar el nivel de riesgo a los
cuales estan inmersas las organizaciones provocando insolvencia economica y posible
incorporacion de nuevos socios a la compafiia e incluso si no se utiliza adecuadamente el
apalancamiento se da la situacion de que las compafiias se vean obligadas a cerrar operaciones,

ya que no tienen el capital suficiente para seguir operando en el mercado.

30



Referencias

4.1 Bibliograficas

Apraiz , A., Gbmez Bezares, F., Madariaga , J., & Santibanez , J., (2013). Finanzas de  empresa.
Bilbao: Universidad de Deusto.

Baena Toro, D., (2010). Andlisis Financiero. Bogota: Ecoe Ediciones.

Estupifian Gaitan, R., (2012). Finanzas bésicas. Bogota: ECOE EDICIONES.

Gitman , L. J., & Zutter, C. J., (2012). Principio de Administracion Financiera . México D.F. :
Céamara Nacional de la Industria Editorial Mexicana.

Molina, J., (2012). Contabilidad Bancaria . Guatemala : Servitextos, F.L.

Sanchez Rodriguez , B., (2010). Finanzas Béasicas . México D.F. : Fondo Editorial .

Van Horne, J., & Wachowicz , J. M., (2010). Fundamentos de administracion Financiera. México
D.F. : Pearson Educacion.

Westerfield Jordan, R., (2013). Finanzas corporativas. India : Tata McGraw-Hill Education Pvt.
Ltd.

31



ANnexos



Anexo

o

7
4
z
3

e VIVNALVAD 30 ¢

Universidad Panamericana

Facultad de Ciencia Econémicas

Licenciatura en Contaduria Publica y Auditoria

Encuesta

Objetivo: Determinar si el apalancamiento financiero es Gtil como herramienta para aumentar la
rentabilidad y liquidez en industrias farmacéuticas de San Miguel Petapa, Guatemala.

Instrucciones: Marque con una X la respuesta correcta.

1. En suempresa ¢Se tienen conocimiento sobre el apalancamiento financiero?

si [ No [

2. ¢Considera que el apalancamiento financiero puede ser una herramienta que permita

aumentar la rentabilidad y liquidez de la empresa?

si [ No []

3. ¢Cuéles son las desventajas méas importantes del apalancamiento financiero?
(1 Multiplicar la pérdida
] Mejora la rentabilidad
1 Aumento del coste de produccién
[ ] Todas las anteriores

4. ¢Cudles son los principales beneficios de hacer uso del apalancamiento financiero?
Alcanzar metas propuestas a corto plazo
Mejorar la rentabilidad

Inflacion superior al coste

ERERERN

Todas las anteriores



5. ¢Considera que es importante realizar algin analisis para verificar los desvios entre lo
planificado y lo obtenido?

Si[] No [

6. Elapalancamiento financiero ¢ Tiene incidencia favorable en los estados financieros para la
empresa?

Si [ No []

7. ¢Si laempresa solicita un financiamiento para incrementar el inventario de las mercaderias
y la meta propuesta de las ventas no se logra al 100%, existe un apalancamiento financiero?
Positivo [] Negativo []

8. ¢Cree usted que es importante realizar comparativos de los resultados econémicos con los
periodos anteriores?

Si[J] No [

9. ¢Segun su conocimiento a que plazo considera usted que es viable que la empresa crezca?
3afios [] 5afios [ 10 afios [ ]

10. ¢ Cual es la opcion mas recurrente de apalancamiento financiero?
a) Préstamos bancarios
b) Tarjetas de crédito
c) Créditos hipotecarios
d) Negociaciones con los proveedores

e) Todas los anteriores

11. ¢ Cuales son las desventajas del mal uso del apalancamiento financiero?
a. Pagar mas intereses de lo programado.

b. Nivel de riesgo mas alto



c. No obtener la inversién deseada

12. ¢Cual es el riesgo al que se expone la empresa al no obtener el resultado positivo del
apalancamiento financiero?
a. Perdida de activos
b. Incorporacion de nuevos socios
c. Reputacion crediticia
d. Insolvencia economica

e. Todas las anteriores

13. ¢ Cuales pueden ser las fuentes de apalancamiento financiero interno?
a. Emision de acciones
b. Aportes de capital de los socios 0 accionistas
c. Venta de activos

d. Todas las anteriores

14. ;Para que utilizan el apalancamiento financiero en las empresas?
a. Compra de activos
b. Incrementar la produccion
c. Proyectos de infraestructura tecnoldgica

d. Remodelaciones

15. ;Cuéndo la empresa utiliza ademas de recursos propios, recursos ajenos, se da el
apalancamiento financiero?

si [ No []



