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RESUMEN 

Dentro de una organización el principal objetivo del gerente es estudiar los factores que 

pueden afectar positiva o negativamente la rentabilidad de la empresa. Dentro de las 

finanzas existen muchos indicadores para determinar una serie de elementos que 

permiten conocer la situación económica y financiera de la empresa, donde el 

apalancamiento es uno de los más utilizados para conocer la rentabilidad de la empresa. 

Se ha observado que la mayoría de las veces los gerentes de la empresa utilizan una 

parte de la deuda y una parte del capital social para financiar sus activos. Por lo tanto, la 

elección correcta de la combinación de deuda y capital es muy importante para la toma 

de decisiones. El apalancamiento se aplica para describir el uso de ciertos costos fijos 

(actúan como una "palanca") que influyen en el desempeño de la empresa, es decir, en 

su rentabilidad significativamente mayor. Para una empresa, la "palanca" es un costo 

operativo fijo y un costo financiero fijo. A partir de esto, se separan tres tipos de 

apalancamiento: apalancamiento total, operativo y financiero. El objetivo de la 

investigación es establecer el impacto económico de una empresa camaronera por el 

apalancamiento financiero en tiempos de pandemia en el periodo 2019-2020. La 

investigación es descriptiva aplicando la técnica bibliográfica para la obtención de 

información. Como resultado se expuso un ejercicio práctico en una empresa del sector 

camaronero en que se obtuvieron los indicadores relacionados a los diferentes tipos de 

apalancamientos.  

Palabras claves: Endeudamiento, apalancamiento, empresa, sector camaronero, 

pandemia. 

 

 

 

 

 

 

 



  

ABSTRACT 

Within an organization the main objective of the manager is to study the factors that can 

positively or negatively affect the profitability of the company. Within finance there are 

many indicators to determine a series of elements that allow knowing the economic and 

financial situation of the company, where leverage is one of the most used to know the 

profitability of the company. It has been observed that the majority of sometimes 

company managers use a portion of the debt and a portion of the equity to finance their 

assets. Therefore, the correct choice of the combination of debt and equity is very 

important for decision making. Leverage is applied to describe the use of certain fixed 

costs (they act as a "lever") that influence the performance of the company, that is, its 

significantly higher profitability. For a company, the "lever" is a fixed operating cost 

and a fixed financial cost. From this, three types of leverage are separated: total, 

operating and financial leverage. The objective of the research is to establish the 

economic impact of a shrimp company due to financial leverage in times of pandemic in 

the 2019-2020 period. The research is descriptive applying the bibliographic technique 

to obtain information. As a result, a practical exercise was presented in a company in 

the shrimp sector in which the indicators related to the different types of leverage were 

obtained. 

Keywords: Debt, leverage, company, shrimp sector, pandemic. 
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1. INTRODUCCIÓN 

Dentro de una empresa, una de las funciones principales del gerente es determinar los 

elementos que afectan de forma positiva o negativa a la organización. El 

apalancamiento financiero se ha convertido en uno de los indicadores para entender los 

niveles de rentabilidad de la empresa, estando relacionado a la gestión de la estructura 

de capital, donde el gerente decide endeudarse con créditos u optar por el capital social 

con la intensión de financiar los activos de la empresa. Para lograr este análisis es 

importante tener acceso a los estados financieros, donde Ollague et al. (2017) señalan 

que son elementos importantes para determinar la situación económica de la empresa. 

El gerente debe determinar la elección correcta para financiar sus actividades 

productivas de acuerdo a la situación económica de la empresa. Existen organizaciones 

que prefieren financiar sus actividades laborales con capital propio sin acudir a 

instituciones financieras, evitando cancelar valores adicionales provocados por las tasas 

de interés, esta situación da lugar a que no exista apalancamiento financiero, sin 

embargo esto le resta competitividad al limitar las ventas por su bajo capital de 

inversión.  

Las empresas para incrementar su volumen de ventas acuden a las instituciones 

financieras para obtener créditos, con la finalidad de tener mayores ganancias; el dinero 

conseguido del préstamo está relacionado de forma directa con apalancamiento 

financiero. Generalmente, el apalancamiento financiero sirve para medir la relación 

entre las deudas de la organización con los activos totales que se poseen. En definitiva, 

el apalancamiento financiero mide el nivel de endeudamiento utilizado para financiar su 

estructura de capital, lo que implica un costo.  

Este costo se asocia al dinero ingreso por el crédito que genera un costo por los 

intereses a pagarse a la institución financiera. Entre mayor sea el dinero prestado mayor 

será el costo de la deuda, conocida como tasa de interés, tal situación provoca una 

disminución de los ingresos netos para la empresa, que significa menor rentabilidad.  

Cuando existe un período de auge económico, las empresas pueden aprovechar el 

apalancamiento financiero para alcanzar mejores beneficios económicos para la 

organización, caso contrario sucede en épocas de recesión donde el apalancamiento 

tiene un impacto opuesto en la rentabilidad, afectando al flujo de efectivo incumpliendo 

con los plazos de pagos de las deudas financieras contraídas. Ante esta situación es 
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importante realizar evaluaciones financieras para lo que Soto et al. (2017) indican que 

estas se convierten en una ayuda para tomar decisiones acertadas para disminuir los 

riesgos en las inversiones. 

Lo anterior estaría sucediendo en los actuales momentos por la aparición de la pandemia 

provocada por el Covid-19, que ha repercutido en la economía de la mayoría de países 

del mundo, problemática donde Ecuador no ha sido la excepción, viendo afectado 

sectores como el comercial, construcción, servicios, y el exportador, donde el sector 

camaronero también sufrió los embates de la pandemia provocado por el cierre de las 

fronteras del comercio internacional, cayendo los precios internacionales del camarón 

que afectó a tan importante sector económico del país. 

El presente trabajo tiene como objetivo establecer el impacto económico de una 

empresa camaronera por el apalancamiento financiero en tiempos de pandemia en el 

periodo 2019-2020. La investigación es de tipo descriptiva para lo que fue necesario el 

uso de la técnica bibliográfica para acceder a fuentes primarias que permitan obtener los 

mecanismos para desarrollar un trabajo práctico para el análisis del apalancamiento de 

una empresa camaronera. 

Información con la que se podrá establecer el impacto que tiene el apalancamiento 

financiero dentro de una organización, factores económicos que deben ser considerados 

por el gerente durante la toma de decisiones financieras.  
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2. DESARROLLO  

2.1. Fundamentación teórica 

2.1.1. Administración financiera 

Salazar et al. (2019) señalan que las finanzas son la sangre vital de toda organización, 

donde El personal y los materiales necesarios para el funcionamiento de cualquier 

oficina, industria o empresa pueden estar disponibles solo si se proporciona dinero. 

Sánchez (2016) indica que la administración financiera comprende aquellas operaciones 

cuyo objeto es poner a disposición fondos para las actividades requeridas por la 

empresa, a través del uso legal y eficiente de estos fondos. Lo mismo indica Rodríguez 

(2016) para quien las empresas deben implantar controles para la gestión organizacional 

eficiente dando cumplimiento a las normas legales impuestas en su país de origen. 

La administración financiera, como un aspecto importante de la gestión organizacional, 

es tan antigua como los gobiernos organizados de todo el mundo. En su forma 

rudimentaria, estuvo desempeñando ciertas funciones limitadas hasta la época medieval. 

En los tiempos pre modernos, se concibió dentro de la estructura de control para una 

gestión eficiente (Madroño, 2016). 

La globalización ha provocado el crecimiento económico de las naciones, donde las 

empresas están en la búsqueda constante de acceder a nuevos mercados, donde la 

administración financiera se ha convertido en un aliado para tomar decisiones oportunas 

y efectivas para cumplir con los objetivos y metas trazadas por las empresas. 

2.1.2. Análisis financiero  

Galán et al. (2016) comentan que los estados financieros generados por una empresa 

permiten a la gerencia realizar comparaciones con periodos anteriores para estimar su 

crecimiento, así como conocer las obligaciones que se tienen con terceros, 

comportamiento del flujo de caja, información importante para tomar decisiones 

adecuadas para encaminar al éxito a la organización. Según Cardona et al. (2015), la 

finalidad del análisis financiero aumentar los recursos financieros de los propietarios o 

dueños de la empresa. 
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Para Molina et al. (2018) las empresas deben de elaborar de manera periódica el análisis 

financiero para conocer su situación financiera. Herrera et al. (2016) señalan que el 

análisis financiero permite contar con información oportuna para tomar decisiones 

acorde al contexto de la organización. Briones et al. (2017) comenta que el análisis 

financiero se convierte en la oportunidad de conocer la información histórica de la 

empresa. 

Para Altamirano et al. (2018) los indicadores financieros se convierten en una 

oportunidad para conocer el nivel de rentabilidad y solvencia económica de la empresa. 

Sánchez et al. (2019) comentan que con la información obtenida el gerente puede 

contrastar cuentas para una gestión eficiente. 

En definitiva el análisis financiero es una oportunidad para que la gerencia cuente con 

información histórica con la que se pueda contrastar para obtener conclusiones que 

permita la correcta toma de decisiones para el bienestar económico de la organización.  

2.1.3. Estados financieros 

Para Elizalde (2019) los estados financieros son documentos que poseen las 

organizaciones en que se encuentran las transacciones desarrolladas durante un lapso de 

tiempo. 

El desarrollo de la economía, la necesidad que tienen las organizaciones de realizar 

pronósticos y análisis sobre las decisiones más convenientes es una necesidad común en 

las empresas. Para determinar si las decisiones a tomar serán correctas es necesario 

tener a mano los estados financieros con información actualizada y oportuna, que 

permitan a la gerencia la correcta toma de decisiones.  

2.1.4. Toma de decisiones en las finanzas 

Las decisiones que pueda tomar la gerencia están ligadas a la información financiera 

disminuyendo los riesgos económicos a los que se enfrenta la empresa. Para Cabrera et 

al. (2017) las organizaciones se enfrentan a desafíos permanentes donde es importante 

contar con un manejo adecuado y responsable de los recursos financieros.  
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El gerente al tomar de decisiones debe de utilizar los recursos disponibles de manera 

eficiente para alcanzar los objetivos de la organización. Por tanto, la gestión financiera 

proporciona básicamente un marco analítico para la toma de decisiones financieras. 

2.1.5. Sector camaronero durante la pandemia 

El sector camaronero, uno de los mayores generadores de divisas por ser el segundo 

producto de exportación no petrolero luego del banano, ha sufrido una contracción en 

sus ventas por la presencia de la pandemia provocada por el Covid-19. Según datos 

proporcionados por la Cámara Nacional de Acuacultura (CNA) señalan una 

disminución de 32 millones de libras para junio del 2020 con respecto a mayo, donde el 

mercado chino equivale al 46% de la disminución de las exportaciones (Primicias, 

2020). 

Esta situación ha provocado que los precios internacionales del camarón estén a la baja 

por la baja demanda en los mercados internacionales que han cerrado sus puertos a 

inicios del año 2020 por la propagación del Covid. 

2.1.6. Apalancamiento 

El concepto de apalancamiento en los negocios está relacionado con un principio de la 

física donde una persona utiliza una palanca para obtener una ventaja mecánica que 

permita mover o levantar objetos, caso contrario, dicha tarea sería casi imposible de 

lograrla. 

El apalancamiento está relacionado al uso de capitales obtenidos de instituciones 

bancarias para financiar las actividades económicas de la empresa. Dicho crecimiento 

no sería posible si no se acude a la deuda o apalancamiento. 

2.1.6.1.Apalancamiento operativo 

El apalancamiento operativo se relaciona al análisis de costos fijos y costos 

variables. En empresas que poseen altos costos fijos y menores costos variables se da un 

mayor apalancamiento operativo. Estas organizaciones utilizan más activos fijos en sus 

operaciones. Al contrario cuando los costos fijos son menores que los costos variables, 

el apalancamiento operativo será menor. Según Cano (2017) la fórmula para obtener el 

apalancamiento operativo es el siguiente:  
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GAO =  
Margen de contribución 

Utilidad antes de impuestos e intereses 

 

 

 

2.1.6.2.Apalancamiento financiero  

Para Ayón et al. (2020) el apalancamiento financiero es utilizar una deuda para costear 

una inversión, de esta forma la persona o empresa acude a una institución financiera 

para solventar en una operación económica sin recurrir a fondos propios, lo que le 

permite capitalizar en mayor medida en dicha inversión, a pesar de ello tiene su 

desventaja en que la operación genere pérdidas, provocando un sobreendeudamiento. 

Cano (2017) sugiere la siguiente fórmula para obtener el apalancamiento financiero: 

GAF =  
Utilidad antes de impuestos e intereses 

Utilidad antes de participación e impuestos 

 

2.1.6.3. Apalancamiento total  

El grado de apalancamiento total es el uso eficiente dado a los costos fijos con la 

intensión de aumentar los efectos en las ganancias por acción a través de los ingresos 

por ventas de la empresa. 

El apalancamiento total también se lo conoce como apalancamiento combinado porque 

se toman en cuenta los efectos del apalancamiento operativo como del financiero. Para 

Ramos et al. (2016) la fórmula para obtener el apalancamiento total se muestra a 

continuación: 

GAT= GAO * GAF 
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2.2. Caso práctico: 

Con la información contable y financiera de una empresa camaronera, correspondiente 

al periodo 2019 – 2020. En atención a ello, con base en la revisión de casos 

documentados en revistas científicas e indexadas, se solicita: 

a) Determine el apalancamiento operativo 

b) Determine el apalancamiento financiero 

c) Determine el apalancamiento total 

d) Conclusiones y recomendaciones 

 

A continuación se presenta el estado de resultados de una empresa camaronera. Se han 

tomado valores del primer semestre de cada año, considerando que el año 2020 aún no 

culmina su periodo económico.  
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BRAVO CÍA. LTDA. 

ESTADO DE RESULTADOS 

AL 30 DE JUNIO  

 

2019 2020 

Ingresos 

  Ventas con tarifa 0% IVA 468.942,63 398.964,16 

Rendimientos financieros 267,34 0,00 

Total ingresos 469.209,97 398.964,16 

Costos Variables 

  Sueldos y salarios  20.946,32 25.539,27 

Beneficios sociales  4.878,80 4.573,73 

Fondos de reserva 5.349,09 5.027,12 

Costos operacionales 142.545,22 137.249,24 

Otros costos 153.007,49 158.290,57 

Total costos variables 326.726,92 330.679,93 

Margen de Contribución 142.483,05 68.284,23 

Costos y gastos fijos 

  Sueldos y salarios  8.976,99 10.945,38 

Beneficios sociales  2.090,92 1.960,17 

Fondos de reserva 2.292,47 2.154,48 

Suministros y materiales 1.252,45 1.158,62 

Total costos y gastos fijos 14.612,83 16.218,65 

Utilidad antes de impuestos e intereses (UAII) 127.870,23 52.065,58 

Gastos financieros 

  Intereses bancarios 22.765,43 19.235,45 

Utilidad antes de participación e impuestos (UAPI) 105.104,80 32.830,13 

15% participación a trabajadores 15.765,72 4.924,52 

25% impuesto a la renta 22.334,77 6.976,40 

Utilidad neta del ejercicio 67.004,31 20.929,21 

 

 

2.2.1. Determinación del apalancamiento operativo 

Para calcular el grado de apalancamiento operativo, se utiliza la siguiente fórmula: 

GAO =  
Margen de contribución 

Utilidad antes de impuestos e intereses 

 

Interpretación:  
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𝑮𝑨𝑶 =  
∆%𝑼𝑨𝑰𝑰

∆% 𝑽𝑬𝑵𝑻𝑨𝑺
 

Año 2019 

GAO =  
142.483,05 
127.870,23 

 

GAO = 1,11 

Año 2020 

GAO =  
68.284,23 
52.065,58 

 

GAO = 1,31 

Análisis: Basado en lo indicado por García (2015), para el año 2019 el apalancamiento 

operativo que significa que por cada punto de incremento en las ventas, la UAII 

aumentará en 1,11 puntos. Mientras que para el año 2020 el aumento en las ventas será 

en 1,31 puntos. Esto último porque las ventas fueron menores igual que las utilidades. 

 

2.2.2. Determinación del apalancamiento financiero 

Para obtener el apalancamiento financiero se utiliza la fórmula que se muestra a 

continuación: 

GAF =  
Utilidad antes de impuestos e intereses 

Utilidad antes de participación e impuestos 

 

Interpretación: 

𝑮𝑨𝑭 =
∆%𝑼𝑵

∆%𝑼𝑨𝑰𝑰
 

Año 2019 

GAF =  
127.870,23 
105.104,80 

 

GAF = 1,22 
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Año 2020 

GAF =  
52.065,58 
32.830,13 

 

GAF = 1,59 

Análisis: Según lo demostrado por Cano (2017) para analizar el apalancamiento 

financiero, se observa que para el año 2019 el apalancamiento financiero fue de 1,22, 

donde el nivel de deuda es menor para sostener los ingresos. En cambio para el año 

2020 el apalancamiento es de 1,59 que significa que las deudas son mayores para 

sostener el nivel de ingresos. Esto se da porque la pandemia provocada por el COVID 

afectó el comercio internacional de camarón, cayendo los precios, que se puede 

observar en el año 2020 que para el primer semestre los ingresos fueron menores en 

comparación con el año anterior. 

 

2.2.3. Establecimiento del apalancamiento total 

Para obtener el apalancamiento total es necesario utilizar la siguiente fórmula una vez 

que se ha obtenido el apalancamiento operativo y el financiero: 

GAT= GAO * GAF 

Interpretación: 

𝑮𝑨𝑻 =
∆%𝑼𝑵

∆%𝑽𝑬𝑵𝑻𝑨𝑺
 

Año 2019 

GAT= 1,11 * 1,22 

GAT = 1,35 

Año 2020 

GAT= 1,31 * 1,59 

GAT = 2,08 

Análisis: De acuerdo a Ocaña y Sierra (2018) sobre la forma de analizar el 

apalancamiento total, para el año 2019 el apalancamiento total significa que por cada 
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aumento de las ventas, la utilidad por acción (UPA) tendrá un incremento de 1,35, 

mientras que para el año 2020 será de 2,08. 
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3. CONCLUSIONES 

El apalancamiento permite determinar el grado en que las deudas sostienen los activos. 

A mayor apalancamiento habrá una menor inversión de capital propio pero el riesgo es 

más elevado. De tal manera, es importante que la gerencia considere los riesgos que 

pudieran generar el apalancamiento dentro de la organización. 

El apalancamiento operativo demostró que para el año 2020 hay un mayor 

apalancamiento (1,31 en el 2020 vs 1,11 en el 2019) esto debido a la disminución de las 

utilidades operativas donde los costos operacionales variables son más altos que los 

costos operacionales fijos debido a las características del sector camaronero cuyos 

costos variables son elevados. 

El apalancamiento financiero para el año 2019 fue de 1,22 y para el año 2020 1,59, es 

decir para este último año las deudas son mayores y las utilidades menores, provocando 

un mayor sostenimiento en las ventas producto de la crisis económica provocada por la 

pandemia. 

El apalancamiento total para el año 2019 fue de 1,35 y para el 2020 se ubicó en 2,08, un 

claro ejemplo de que el año 2020 existe un mayor apalancamiento. 
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4. RECOMENDACIONES 

Las empresas deben de utilizar indicadores financieros de manera periódica para 

conocer la situación económica y financiera para la correcta toma de decisiones, donde 

el apalancamiento se convierte en una herramienta útil para determinar el grado en que 

las deudas sostienen los activos. 

La empresa camaronera debe de optimizar los costos variables para que no influyan 

demasiado en el apalancamiento operativo, lo que la llevará a ser más eficiente y 

competitiva.  

El apalancamiento financiero para lo que resta del año 2020 y para lo que será el 2021 

debe ser bajo considerando que el sector camaronero viene con una lenta recuperación, 

debiendo la empresa, por el momento, optar por el apalancamiento con capital propio, 

dejando el apalancamiento con deuda para cuando mejoren los precios internacionales 

del camarón.  Además debe refinanciar las deudas a mas plazos para que sus cuotas 

sean mas bajas. 

El apalancamiento total para el año 2020 fue mayor que el 2019, debiendo la gerencia 

optimizar los costos operacionales utilizando capital propio de la empresa, hasta que los 

precios del camarón a nivel internacional mejoren, evitando, por el momento, algún tipo 

de crédito bancario que provoque mayores riesgos financieros para la organización. 
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