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RESUMEN

La investigacion titulada “Mercado alternativo de valores y el financiamiento en las
pequefias y medianas empresas Comerciales de Huancayo - 2018, enfatizo en el
siguiente problema: ;Qué relacion existe entre el Mercado Alternativo de Valores y
el financiamiento en las pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo -
2018?, cuyo objetivo general fue establecer la relacion que existe entre las variables
mercado alternativo de valores y el financiamiento. Asimismo, se buscé; determinar
la relacion entre el Mercado alternativo de valores con los siguientes indicadores:
financiamiento, posicionamiento en el mercado y costos competitivos. En la
metodologia, se aplicdé como método de investigacion: el método cientifico, tipo de
investigacion fue el aplicado, nivel de investigacion usado fue correlacional, y el
disefio fue descriptivo correlacional. Los resultados obtenidos mostraron que la gran
mayoria de los encuestados no tienen conocimiento sobre el Mercado Alterativo de
Valores ni sobre su preparacion para su acceso, por ende, no tomaron la decision de
financiar en este mercado. Por otro lado, tuvieron interés de participar en este
mercado, pero no estuvieron de acuerdo con optar el tipo de estructura de
financiamiento. Asi mismo se recomienda a los directivos y/o duefios prepararse y
capacitarse en temas relacionados a la presente investigacion, asimismo tener
predisposicion al cambio y mejora, para que vean que existen otras formas de
financiamiento mas rentables por aprovechar que el sistema financiero y/o bancario
les otorga.

PALABRAS CLAVE: Superintendencia del Mercado de Valores, Mercado

Alternativo de Valores, Pequefias y Medianas empresas y financiamiento.
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TERMINOS CLAVES UTILIZADOS EN LA INVESTIGACION

Superintendencia del Mercado de Valores: Es un organismo técnico especializado
adscrito al Ministerio de Economia y Finanzas que tiene por finalidad velar por la
proteccion de los inversionistas, la eficiencia y transparencia de los mercados bajo
su supervision, la correcta formacion de precios y la difusién de toda la informacion
necesaria para tales propdsitos. Tiene personeria juridica de derecho publico interno
y goza de autonomia funcional, administrativa, econdémica, técnica y presupuestal.

(Bolsa de Valores de Lima, s.f.)

Mercado Alternativo de Valores : El Reglamento del Mercado Alternativo de
Valores fue publicado el 29 de junio del 2012, mediante Resolucion de
Superintendencia del Mercado de Valores N° 025-2012, que indica que; el Mercado
Alternativo de Valores es un segmento del Mercado de Valores creado para la
realizacion de ofertas publicas primarias y secundarias de valores representativos de
capital social y valores representativos de deuda por parte de las Pequefas y
Medianas empresas sujetas a requisitos, obligaciones y requerimientos de

informacion mas flexibles. (Superintendencia de Mercado de Valores , 2012).

Pequefias y Medianas empresas: En el Per(, segin la Ley N° 30056, promulgada

el 1 de julio de 2013 sefala que:

“Las micro, pequefias y medianas empresas segun sus niveles de ventas anuales
fijados en Unidades Impositivas Tributarias (UIT). Asi son micro empresas las que
alcanzan ventas hasta un monto maximo de 150 UIT, son pequefias empresas las
que tienen ventas anuales superiores a este valor y hasta el monto maximo de 1 700
UIT y son medianas empresas las que alcanzan ventas anuales superiores a 1 700

UIT hasta 2 300 UIT”.
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Financiamiento: “El financiamiento es un componente prioritario para el desarrollo
y crecimiento de los microempresarios, debido a que les permite mantener sus
operaciones y aumentar la capacidad productiva generando mas ingresos y aumentos
en los rendimientos financieros.” Chagerben Salinas, Hidalgo Arriaga, & Yagual

Velastegui (2017).
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ABSTRACT

The research entitled "Alternative Securities Market and Financing The research
entitled” Alternative Securities Market and Financing in Small and Medium
Commercial Companies of Huancayo - 2018 ", emphasized the following problem:
What relationship exists between the Alternative Securities Market and financing in the
small and medium commercial companies of Huancayo - 2018?, whose general
objective was to establish the relationship that exists between the alternative market of
securities and financing.. Likewise, it was sought; determine the relationship between
the alternative securities market with the indicators: financial market, market
positioning, and competitive cost. In the methodology: the scientific, type of research
was applied, level of research used was correlational and design was the descriptive
correlational. The results obtained showed that the vast majority of those surveyed do
not have knowledge about the Alternative Securities Market or its preparation for
accessing it, therefore, they did not make the decision to participate in this market.
surveyed had an interest in participating in the Alternative Securities Market, but did
not agree with opting for type of financing structure. It is recommended to promote
conferences and seminars for small and medium-sized companies in Huancayo that deal
with issues of the "Alternative Securities Market"”, as well as that the owners and
managers are more open when it comes to receiving new knowledge, and all

information must be kept up to date documentary and mandatory information.

KEYS WORDS: Superintendence of the Securities Market, Alternative Securities

Market, Small and Medium-sized companies y Financing.
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KEY TERMS USED IN THE INVESTIGATION

Superintendence of the Securities Market: It is a specialized technical body attached
to the Ministry of Economy and Finance whose purpose is to ensure the protection of
investors, the efficiency and transparency of the markets under its supervision, the
correct formation of prices and the dissemination of all the necessary information for
such purposes. It has legal status of internal public law and enjoys functional,
administrative, economic, technical and budgetary autonomy. (Lima Stock Exchange,

s.f.)

Alternative Securities Market: The Regulation of the Alternative Securities Market
was published on June 29, 2012, through Resolution of the Superintendence of the
Securities Market No. 025-2012, which indicates that; The Alternative Securities
Market is a segment of the Securities Market created to carry out primary and
secondary public offerings of securities representing capital stock and securities
representing debt by Small and Medium-sized companies subject to requirements,
obligations and information requirements more flexible. (Superintendency of the

Securities Market, 2012).

Small and Medium-sized companies: In Peru, according to Law No. 30056, Law that
modifies various laws to facilitate investment, promote productive development and

business growth”, promulgated on July 1, 2013, states that:

“Micro, small and medium-sized companies according to their annual sales levels set in
Tax Tax Units (UIT). Thus, micro companies are those that reach sales up to a
maximum amount of 150 UIT, small companies are those that have annual sales above
this value and up to the maximum amount of 1,700 UIT and medium-sized companies

are those that reach annual sales of more than 1,700 UIT up to 2 300 UIT ™.
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Financing: "Financing is a priority component for the development and growth of
microentrepreneurs, because it allows them to maintain their operations and increase
their productive capacity generating more income and increases in financial returns.”

Chagerben Salinas, Hidalgo Arriaga, & Yagual Velastegui (2017).
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INTRODUCCION

La investigacion desarrollé el estudio del Mercado Alternativo de Valores y el
financiamiento en las Pequefias y Medianas empresas comerciales en Huancayo -
2018. En la actualidad, la forma de financiamiento habitual para las Pequefias y
Medianas empresas comerciales es mediante las entidades financieras y/o bancarias,
las mismas que segun su historial crediticio y/o estados financieros establecen la tasa
de crédito y el monto a otorgar. Este escenario limita la inversion, crecimiento y
desarrollo de estas empresas, debido a que los intereses pagados o de retorno son un
poco caros y les limitan el monto de crédito, frente a ello, presentamos como
alternativa de financiamiento al Mercado Alternativo de Valores (MAV), segmento
dirigido exclusivamente para las pequefias y medianas empresas (PYMES) que

deberan cumplir ciertos requisitos para su acceso.

La investigacidn tuvo como objetivo establecer la relacion que existe entre el Mercado
Alternativo de Valores y el Financiamiento en las Pequefias y Medianas Empresas

Comerciales de Huancayo - 2018.

La Investigacion que realizamos abarco los beneficios, caracteristicas, y requisitos
para acceder al Mercado Alternativo de Valores como alternativa de financiamiento
para las Pequefias y Medianas empresas comerciales de Huancayo. La metodologia
aplicada fue el método cientifico, asimismo basado en las facilidades y acceso a la
informacion, asi como en base a los criterios de exclusion e inclusion se trabajé con
una muestra de 5 pequefias empresas y 1 mediana empresa desarrolladoras de
actividades comerciales en la provincia de Huancayo, de las cuales se aplicaron 4
encuestas a cada empresa haciendo un total de 24 encuestados. El contenido del

trabajo de investigacion tuvo la siguiente estructura:
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El capitulo I, tiene como contenido el planteamiento del problema donde se abordd la
descripcion de la realidad problematica respecto al Mercado alternativo de valores y el
financiamiento en las Pequefias y Medianas empresas comerciales de Huancayo -
2018. Se encuentran dentro de este capitulo; la delimitacion del problema, formulacion
del problema, justificacion del problema, y la identificacién de los objetivos de la

investigacion.

El capitulo Il, Marco Tedrico esta constituido por los antecedentes nacionales e
internacionales, asimismo contiene las bases tedricas y el marco conceptual de las

variables Mercado alternativo de valores y financiamiento.

El capitulo 111, Formulacion de la Hipotesis detalla la hipotesis general y especifica
ademas de su desarrollo en cuanto a la definicion conceptual y Operacionalizacion de

las variables, ademas de detallar dimensiones e indicadores.

El capitulo 1V, desarrolla la Metodologia de la Investigacion, se detalla el método
General en base al enfoque cuantitativo, el enfoque utilizado en el método especifico
es el deductivo, tipo de investigacion aplicada, nivel correlacional y disefio
descriptivo correlacional, la poblacion y muestra, técnicas e instrumentos de
recoleccion de datos, técnicas de procesamiento y analisis de datos, asimismo hace
referencia a los aspectos éticos de la investigacion, que por su condicién le

corresponde.

El capitulo V, Precisa los resultados obtenidos de la revision documental y la encuesta
mediante la descripcion de los resultados que se aplicaron en al campo practico con el
desarrollo de analisis estadisticos que arrojaron graficos y cuadros para la descripcion,
estudio correlacional de variables y dimensiones, interpretacion e inferencia, ademas

de realizar el contraste de la hipotesis.
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Finalmente, se realizo el Analisis y Discusion de los resultados respecto a los objetivos
planteados. En consecuencia, se plantean Conclusiones y Recomendaciones con los
resultados obtenidos a partir de los objetivos previamente definidos fundamentado en
los problemas planteados. Se reviso bibliografia especializada nacional e internacional

referidas a las variables para tomar como fuente de informacion.
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CAPITULO I: PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1. Descripcion de la realidad problematica

Actualmente la econémica peruana se encuentra en pleno crecimiento y desarrollo,
que impulsa y motiva a las empresas a seguir invirtiendo, por ende, cada vez mas
empresas necesitan mayor financiamiento, que generen rentabilidad y sean de menor
costo, asimismo ayuden a cumplir con las obligaciones frente a proveedores,
instituciones financieras y bancarias, trabajadores, entre otros.

En este contexto, un medio para el financiamiento del sector privado es el
Mercado de Valores, el cual presenta algunas restricciones en cuanto al acceso de las
empresas que se encuentran en pleno crecimiento y desarrollo, detallamos que las
Pequefias y Medianas empresas, tienen diferentes restricciones, tales como: costos
de transaccion, requerimientos de informacion, entre otros. Ante ello, el 29 de junio
del 2012 se crea el Mercado Alternativo de Valores, segmento poco conocido por los
empresarios y medio que funciona como alternativa de financiamiento dirigido
exclusivamente para las Pequefias y Medianas Empresas (PYMES), otorgandole
ventajas financieras y corporativas para su crecimiento y expansion frente al
tradicional Sistema Financiero. Banco Central de Reserva del Pert (2018).

En la Pagina Web del Diario Gestion publicado el 13 de setiembre del 2018,
titulado: "MAV Permitiria a Pymes obtener financiamiento por mas de US$ 80

millones en este afio™; Fidel Castro, director financiero de Vanguardia Financiera
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(VAF), advirti6 que en el sistema bancario se encuentran productos de
financiamiento tradicionales como: los pagarés, financiamientos diversos, las
hipotecas, el leasing, el Factoring, entre otras; proyectados para atender a grandes
empresas y no a una sola empresa en particular, debido a que los entidades
financieras atienden masivamente a los clientes. Diario Gestidn (2018)

Entre las ventajas que brinda este mercado comparado con el Sistema Bancario
estan las siguientes:

Tabla 1:
Diferencia entre Sistema Financiero y el Mercado Alternativo de Valores

Sistema Financiero Mercado Alternativo de Valores
(MAV)

Condiciones de Condiciones de Financiamiento
Financiamiento para atender gue se ajustan a sus necesidades.
masivamente a los clientes.
Tasas de Interés de acuerdo Menores tasas de Interés,
al tipo de Cliente
Montos y Plazos segin Mayores montos y plazos de
evaluacién de cliente financiamiento
Productos de financiamiento Diversificacion de fuentes de
tradicionales Financiamiento
Negociacion escaza o nula Mayor capacidad de

N Negociacion

ota. Se consideran los criterios que marcan las diferencias por optar entre el Sistema Financiero y
el Mercado Alternativo de Valores.

Por otro lado, de acuerdo a la Ley N° 30056, denominado: Ley que Modifica
Diversas Leyes para facilitar la Inversion, Impulsar el Desarrollo Productivo y el
Crecimiento Empresarial (MIPYME) Diario Oficial el Peruano (2013), que entro en
vigencia el 2 de julio de 2013 clasifica a las empresas en funcion a sus ventas

anuales y al nimero de trabajadores, tal como sigue:
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Tabla 2:
Clasificacion de las Pequefias y Medianas Empresas

Tipo Ventas anuales N° de Trabajadores

Mayor a 150 UIT
Pequefias empresa Sin limite
Hasta 1,700 UIT

Mayor a 1,700 UIT
Mediana empresa Sin limite
Hasta 2,300 UIT

Nota. Los datos muestran las referencias en base a los ingresos medidas en Unidades Impositivas
Tributarias. Fuente: Diario Oficial el peruano, 2013. Elaboracion: Las Autoras

Existen 12 empresas entre Pequefias y Medianas (PYMES) que optaron por el
Mercado Alternativo de Valores (MAV), sin embargo es un namero irrelevante
comparado con la cantidad de empresas de este tipo, que son alrededor de 800 a
nivel Nacional que cumplen con las condiciones para acceder a dicho mercado, pero
que se limitan debido a los costos de transaccion, que en términos monetarios no
llegan a ser muy costosos segun el Instituto de Economia y Desarrollo Empresarial
(IEDEP) de la camara de comercio de Lima Portal Para Quitarse el Sombrero
(2018).

De acuerdo la pagina Web del Diario EI Comercio titulado: “Camposur ingresa
al Mercado Alternativo de Valores con emision de US$ 2 millones™, publicado el 13
de marzo del 2019, menciona que de acuerdo a la Bolsa de Valores de Lima:
Camposur Pert S.A.C. es la decimotercera empresa que logra insertarse al Mercado
Alternativo de Valores para obtener capital de trabajo para el desarrollo de sus
actividades. Diario EI Comercio (2019).

La presente investigacion se enfoca en las empresas comerciales, que son
aquellas que se dedican a la compra y venta de productos, ya sea de materias primas

0 de productos terminados. Una empresa comercial no siempre tiene que ser de esta
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categoria, también existen empresas mixtas, las cuales son comerciales, industriales
y/o de servicios, asi como las empresas que producen y comercializan a la vez,
haciéndose asi empresas de produccién y comercializacion, las cuales estan

estrechamente ligadas. (ACTUALICESE, 2014).

En el Departamento de Junin al 2017, se encuentran 51,974 empresas activas,
de las cuales 4,123 son empresas manufactureras, mientras que la diferencia son
empresas no manufactureras. La provincia de Huancayo concentra en total 27,550
empresas no manufactureras, de las cuales 26,900 son micro, 583 son pequefias y 67
son medianas; y 2,730 empresas manufactureras, de las cuales 2,687, 39 y 4 son
micro, pequefias y medianas empresas respectivamente. La poblacion estuvo
conformada por 18 empresas manufactureras dedicadas a la produccion y
comercializacion de alimentos, y 219 empresas no manufactureras dedicadas al
comercio al por menor, haciendo un total de 237 pequefias y medianas empresas
comerciales de la Provincia de Huancayo al 2018. Direccion General de Industria

(JUNIN).

La muestra estuvo conformada por 22 empresas entre pequefias y medianas,
con 16 de ellas se tuvo inconvenientes y limitantes para la obtencion de acceso a su
informacion; mientras que las otras 6 empresas restantes nos brindaron las
facilidades y todo lo que requerido para llevar a cabo la presente investigacion, asi
como también se tomd en cuenta criterios de inclusion y exclusion para poder
realizarlas, siendo 5 pequefias y una mediana empresa con las que se trabajo (Lopeza
Industrial S.A.C, Central Galletas Marie S.A.C., Importaciones del Centro Plastic
Andrea S.R.L., Gesa Centro S.A.C., Procesadora de Alimentos Velazques SA.C.,

Grupo La Grande S.A.C., respectivamente). Se aplicaron 4 encuestas a cada
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empresa, haciendo un total de 24 encuestas, se logré determinar si cumplen con
diferentes indicadores y requisitos para acceder al Mercado Alternativo de valores y

como ello afectara a la forma de financiamiento de estas empresas.

La ciudad de Huancayo es conocida como “la Ciudad Incontrastable”, cuyo
titulo fue otorgado por el gobernador Torre Tagle, en reconocimiento de la valentia
del pueblo huancaino en la guerra de la independencia. Huancayo abarca mas de
35,0000 habitantes. EI nombre de Huancayo proviene de dos vocablos quechuas,
“Huanca” que es piedra y “Yok” que significa el que posee o tiene, “Huancayok”
significa el que tiene piedra. Pero ademés a Huancayo se le ha otorgado otro titulo el
cual es, “Capital Ferial del Peru”, constituyéndose, asi como una ciudad
eminentemente comercial. En Huancayo existen diversas actividades econémicas,
entre las cuales estd la fabricacion de productos lacteos, artesanias, tejidos,
comercio, agricultura, ganaderia, entre otros. La ciudad de Huancayo abarca
organizaciones gque estan constituidas por las Pequefias y Medianas Empresas que se
dedican a diferentes actividades econdmicas mencionadas anteriormente. (EcuRed,
s.f.). En la provincia de Huancayo las actividades econdémicas a las que mas se
dedican estan las de servicio, comercio, turismo, entre otras. Estas empresas tienen
poCo 0 escaso conocimiento que existe un mercado donde puedan financiarse, por
ende, contintan trabajando con el Sistema Financiero, que es mas accesible, pero
que cobra tasas de interés elevadas que al comparar con dicho mercado no son

rentables.
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1.2. Delimitacion de la investigacién

Une vez descrito la problematica de la investigacion, a continuacion, se delimita en

el aspecto espacial, temporal y conceptual.

1.2.1. Delimitacion Espacial

Espejo (2019) menciona que: “La delimitacion espacial establece el area
geogréfica donde se ubica la poblacion de estudio”.

La presente investigacion se realiz6 en torno a las Pequefias y Medianas
Empresas Comerciales que desarrollan sus actividades en la provincia de

Huancayo, tomando como muestra a 5 pequefias y 1 mediana empresa.

1.2.2.Delimitacion Temporal

La investigacion tomo6 informacion sobre las variables y dimensiones en

estudio correspondientes al afio 2018.

1.2.3. Delimitacion Conceptual o Tematica

Mercado Alternativo de Valores. - es un segmento del Mercado de Valores
creado para la realizacion de ofertas publicas primarias y secundarias de
valores representativos de capital social y valores representativos de deuda por
parte de las Pequefias y Medianas empresas sujetas a requisitos, obligaciones y
requerimientos de informacion mas flexibles. (Superintendencia de Mercado

de Valores , 2012).

Financiamiento. - es un componente prioritario para el desarrollo vy
crecimiento de los microempresarios, debido a que les permite mantener sus

operaciones y aumentar la capacidad productiva generando mas ingresos y
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aumentos en los rendimientos financieros.” Chagerben Salinas, Hidalgo

Arriaga, & Yagual Velastegui (2017).

Empresas comerciales. - es aquella que se dedica a la compra y venta de
productos, ya sea de materias primas o productos terminados. Una empresa
comercial no siempre tiene que ser de esta categoria, también existen empresas
mixtas, las cuales son comerciales, industriales y/o de servicios, asi como las
empresas que producen y comercializan a la vez, haciéendose asi empresas de
produccion y comercializacion, las cuales estan estrechamente ligadas.

(ACTUALICESE, 2014).

1.3. Formulacion de problema

La presente investigacion busco dar por respuesta a lo siguiente:

1.3.1.Problema General

¢Qué relacion existe entre el Mercado Alternativo de Valores y el
financiamiento en las pequefias y medianas empresas comerciales de

Huancayo - 20187

1.3.2.Problemas Especificos

- ¢Qué relacion existe entre el Mercado Alternativo de Valores y el mercado
financiero en las pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo -
20187

- ¢Qué relacion existe entre el Mercado alternativo de valores y el
posicionamiento en el mercado en las pequefias y medianas empresas

comerciales de Huancayo - 2018?
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- ¢Qué relacion existe entre Mercado alternativo de valores y los costos
competitivos en las pequefias y medianas empresas comerciales de

Huancayo - 2018?

1.4. Justificacién

1.4.1.Social

Bernal (2016): “Se considera esta justificacion cuando su desarrollo ayuda a
resolver un problema o, por lo menos propone estrategias que al aplicarse

contribuiran a resolverlo”.

El desarrollo de la investigacion favorecera significativamente a las pequefias
y medianas empresas comerciales, que al acceder al Mercado Alternativo de
Valores obtendran mejores tasas de financiamiento para sus empresas,
reconocimiento en el mercado, menores requisitos para la emision y el listado
de valores, asimismo generara crecimiento y desarrollo de puestos de trabajo

para el gran porcentaje de desempleo que sufre el pais.

1.4.2. Tebrica

Bernal (2016) menciona lo siguiente: “En la investigacion hay una
justificacion téorica cuando el proposito de estudio es generar reflexion y
debate académico sobre el conocimiento existente, confrontar una teoria,
contatar resultados o hacer epistemologia del conocimiento existente”.

El presente trabajo de Investigacion constituye un soporte teérico para
estudiantes, empresarios, y ciudadanos que quieran obtener conocimientos
sobre el presente estudio, a través de la literatura empleada, que a su vez podra

servir de estimulo para seguir ampliando en futuras investigaciones de esta
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naturaleza, para que sea mas dindmico el financiamiento de las Pequefas y

Medianas Empresas a través del acceso al Mercado Alternativo de Valores.

1.4.3. Metodoldgica

Bernal (2016) indica lo siguiente:”la justificacionmetodologica se da cuando el
proyecto que se va desarrollar propone un nuevo método o una nueva
estrategia para generar conocimiento valido y confiable”. En el presente
trabajo se utilizd informacidn de investigaciones similares en las cuales se
utiliz6 el método cientifico, asi mismo se aplico cuestionarios a las empresas
gue tomamos como muestras, demostrando asi su validez y confiabilidad para

ser utilizadas en otros trabajos de investigacion.

1.5. Objetivos de la investigacion

Esta investigacion se planted los objetivos siguientes:

1.5.1. Objetivo General
Establecer la relacion que existe entre el mercado alternativo de valores y el
financiamiento en las pequefias y medianas empresas comerciales de

Huancayo - 2018.

1.5.2. Objetivos Especificos
- Determinar la relacion que existe entre el Mercado Alternativo de Valores y
el mercado financiero en las pequefias y medianas empresas comerciales de

Huancayo — 2018.
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Determinar la relacion que existe entre el Mercado alternativo de valores y
el posicionamiento en el mercado en las pequefias y Medianas empresas
comerciales de Huancayo — 2018.

Determinar la relacion que existe entre Mercado alternativo de valores y los
costos competitivos en las pequeiias y medianas empresas comerciales de

Huancayo - 2018.
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CAPITULO II: MARCO TEORICO

2.1. Antecedentes del estudio

La investigacién para su desarrollo tuvo en cuenta los siguientes antecedentes

2.1.1. Antecedentes Internacionales

Chango (2016) elabord la investigacion: “Beneficios bursatiles y tributarios
para Pymes en el Mercado de Valores del Ecuador”, tesis presentada para la
obtencion del grado de Magister en Administracion de Empresas con mencion
en Negocios Internacionales. Esta investigacion tuvo por objetivo determinar
la incidencia que generd la reforma de la ley de Mercado de Valores en
Ecuador para ofrecer participacion de las Pymes dentro del mercado bursatil.
La investigacion concluye que; las razones por las cuales las Pymes no
acceden al financiamiento a través del Mercado de Valores, se debe a que
muchas de ellas tienen desconocimiento sobre este mercado, por otro lado, se
observa que resulta una mejor alternativa financiarse mediante el Mercado de

Valores, toda vez que los costos son relativamente menores.

Franco (2013) realizé el trabajo de investigacion: “Segundo mercado para
Pymes en Colombia: oportunidades para aprovechar y crecer”; para optar el
Grado de Magister en Finanzas, el objetivo fue; iniciar la preparacion de una

alternativa de nuevas oportunidades para inversionistas y empresas,
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enfocandose en el crecimiento del pais. La investigacion concluye que; uno de
los problemas para el logro del crecimiento de la economia en las empresas
pequefias y medianas es el retraso por parte de la burocracia politica y
financiera, las trabas de los medios para la creacion de empresas, y
basicamente por los engorrosos procesos que realizan las entidades financieras

para que les aprueben un crédito de capital de trabajo.

Buitrago & Ceballos (2016) realizaron la investigacion: “Financiamiento de
Pymes a través del Segundo Mercado de Valores en Colombia”, tesis
presentada a la Universidad de La Salle para optar el Titulo Profesional en
Finanzas y Comercio Internacional. El estudio tuvo por objetivo evaluar las
condiciones de este Mercado de Valores como medio alternativo para que las
Pymes puedan acceder al financiamiento. Dicha investigacion concluye que; la
norma actual de este Mercado de Valores en Colombia no se ajusta a las
necesidades de las Pymes, debido a que se enfoca mas a las grandes empresas;
no obstante, las empresas que si han logrado incursionar en este mercado
presentaron ventajas respecto a la reduccion de la vulnerabilidad financiera,
aunque los costos de los requerimientos de informacion y estandares de control

interno podrian representar una barrera de entrada.

Rivadeneira (2013) desarrollé la investigacion: ““Alternativa de financiamiento
para pequefias y medianas empresas (PYMES) en Ecuador”. Para optar el
titulo de Ingenieria Comercial, tuvo como objetivo; la implementacion del

Registro de Valores no Inscritos (REVNI), y la obtencién de financiamiento
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para el acceso de las pequefias y medianas empresas, considerando que es un
mecanismo de aclimatacion para las empresas que buscan ingresar en el
Mercado de Valores, La investigacion concluye que; el REVNI es una
alternativa y fuente de financiamiento que permite a las PYMES de Ecuador
ser una opcion rentable y confiable, porque otorga la posibilidad de conseguir

recursos como: capital de trabajo y adquisicion de liquidez inmediata.

Pérez & Rivera (2013) ejecutaron la investigacion: “Analisis del Mercado de
Valores Ecuatoriano como fuente de inversion para la Pymes del Cantdn
Milagro”, proyecto presentado para optar el Titulo de Ingeniero en Contaduria
Publica y Auditoria. El objetivo de la investigacion consistio en determinar las
ventajas que se obtienen al invertir en el Mercado de Valores Ecuatoriano en
relacion a la Pymes. Para el desarrollo de la investigacion se aplicaron
encuestas a un total de 83 Pymes, aplicandose un muestreo sistematico, por sus
caracteristicas; la investigacion se clasifico en aplicada y de campo. Se
concluye que, el Mercado de Valores Ecuatoriano se encuentra poco
desarrollado, por lo que las MYPES no cuentan con la capacidad de insertarse,

es asi que no tienen oportunidades para generar mayores ingresos.

Antecedentes Nacionales

Calambrogio & Maldonado (2019) realizaron la investigacion titulada:
“Mercado Alternativo de Valores — Caso ECOSAC”. Para optar el Grado de
Master en Direccion de Empresas. El objetivo recay6 en las decisiones que se
tomara acerca del futuro estratégico y del crecimiento sostenible de la empresa

ECOSAC. La investigacion concluye que, la mejor decision que le va permitir
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alcanzar sus objetivos estratégicos a la empresa ECOSAC seré elegir combinar
alternativas en distintos momentos, asimismo hace referencia que el ingreso al
Mercado Alternativo de Valores es una alternativa viable en el mediano plazo
debido a que si cumple con los requisitos expuestos en la Bolsa de Valores de

Lima (BVL).

Asurza (2015) realiz6 la investigacion titulada, “Efectos del mercado
alternativo de valores en la gestion financiera de las empresas comerciales —
Lima Metropolitana”. Para optar el grado de Maestria en Contabilidad y
Finanzas. El objetivo principal fue, la determinacion de los efectos del
mercado alternativo de valores (MAV) que intervienen en la gestion financiera
de las empresas. En base a los resultados, la investigacion concluyé que, el
acceso a las pequefias y medianas empresas incide en el capital de trabajo;
ademas, las tasas menores ayudan en la estructura de financiamiento de las

PYMES.

Garcia (2018) realizo la investigacion titulada: “Disefio e implementacion de
un mecanismo para el financiamiento de empresas no corporativas peruanas a
través del mercado de valores: Mercado Alternativo de Valores (MAV)”. Para
optar el titulo de licenciado en economia. El objetivo fue facilitar el acceso de
empresas no corporativas al mercado de valores tomando en cuenta la
reduccion de los costos de emision, sin que afecten la proteccion al
inversionista. La investigacion concluye que, el MAV permitio la intervencion
de nuevos emisores no corporativos en el mercado de valores, facilitando un

nuevo canal de financiamiento a costos competitivos, asimismo formé parte
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del régimen principal para la oferta publica primaria, facilitando asi la

inscripcion de nuevos emisores.

Lovera, Paco & Palomino (2017), desarrollaron la investigacion titulada:
“Factores criticos de éxito para el acceso de la mediana empresa al Mercado
Alternativo de Valores”. Para optar el Titulo profesional de Licenciado en
Gestion Empresarial. Tuvo como objetivo el analisis y comprensiéon de los
Factores Criticos de Exito. La investigacion concluye que, existe dependencia
del sistema bancario por parte de la mayoria de las medianas empresas para
financiar sus proyectos de crecimiento y de esta manera sostener su capital de
trabajo; pero, la calificacion del sistema bancario para con las medianas
empresas, es que son entidades muy riesgosas, por su escasa transparencia del
manejo de informacion, ademas, de ser entidades sin una planificacion a largo
plazo; por ello los créditos para estas son montos bajos y a altas tasas en el

corto plazo.

Mendiola, Aguirre, Alatrista, Levano y Vera (2015) desarrollaron un articulo
titulado, “El mercado alternativo de valoreSs como mecanismo de
financiamiento para la mediana empresa propuesta normativa de mejora”, el
objetivo de la investigacion fue analizar el MAV con el fin de establecer las
causas de su limitado crecimiento y mostrar una propuesta para lograr su
desarrollo. La metodologia de investigacion que se utilizé fue la combinacion
de métodos cuantitativos y cualitativos. Se concluyd que; las medianas em-
presas estan en pleno crecimiento y desarrollo; el MAV se presenta como una

alternativa al financiamiento bancario.
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2.2. Bases tedricas o cientificas

2.2.1. Mercado Alternativo de Valores (MAV)

El Mercado Alternativo de Valores tiene como mecanismo de negociacion los
activos financieros o valores mobiliarios es decir lo que esta para la compra y
venta son los valores mobiliarios con caducidad mayor o menor a un afio, en
este mercado la informacion se vuelve valiosa 0 muy relevante para la toma de
deisiones de inversion de cualquier empresa.(Andia, 2010,p.13) ademas esta

estructurado de la siguiente manera segin Andia (2010):

Mercado primario: Denomidado también “Mercado de Finaciamiento”,
dado que atravez de €l las empresas dificitarias ofrecen valores que van a

ser emitidos por primera vez para captar recursos (Dinero).

Mercado secundario: denominado también “Mercado de Liquidez”, dado
que a travez de él se realizan transacciones con los valores previamente
emitidos y colocados, donde cada adquiriente tiene la posibilidad de

convertirlos en efectivo cuando lo desee. P.15

Figura 1: Mercado de Valores
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Nota: elaboracion propia Fuente: Walter Andia Valencia
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Del gréafico podemos decir; el MAV corresponde al mercado primario, opcién

de financiamiento para las pequefias y medianas empresas en estudio.

Definicion

El Mercado Alternativo de Valores es un segmento del Mercado de Valores
que esta regulado por la Superintendencia de Mercado y Valores, canal para el
financiamiento del sector privado, debido a que; es un mercado dirigido

especificamente a las pequefias y medianas empresas peruanas con el fin de

obtener financiamiento del mercado de capitales. Urbina (2018)

El Reglamento del Mercado Alternativo de Valores fue publicado el 29 de
junio del 2012, mediante Resolucion de Superintendencia del Mercado de
Valores N° 025-2012, que indica que; el Mercado Alternativo de Valores es un
segmento del Mercado de Valores creado para la realizacion de ofertas
publicas primarias y secundarias de valores representativos de capital social y
valores representativos de deuda por parte de las Pequefias y Medianas
empresas sujetas a requisitos, obligaciones y requerimientos de informacion

maés flexibles. (Superintendencia de Mercado de Valores , 2012).

Cabe sefialar que para que estas empresas pueden participar en este
mercado, deberan de tener ventas anuales menores a 350 millones en los
Gltimos 5 afios en promedio, deberan estar domiciliadas en el Per( y no tener
valores lisados en la Bolsa de Valores de Lima o en bolsas extranjeras. Las
empresas que cumplan estos requisitos pueden participar en el MAV vy ofertar

valores representativos de capital social y de deuda.
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Segun informacion de la (Bolsa de Valores de Lima , 2019), se
menciona los beneficios, requisitos, empresas listadas, proceso de emision,
procedimiento de inscripcion, documentaciéon requerida, financiamiento a
menor costo, entre otros, que se detallaran a continuacion a traves de mapas y

cuadros conceptuales:

Figura 2. Beneficios de ingresar a la Bolsa de Valores
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Fuente: Bolsa de Valores de Lima, 2019.
Elaboracion: Las Autoras
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Tabla 3:
Beneficios del MAV

Gobierno corporativo

+ Normas, » Establece las + Fomenta el
principios y relaciones entre la desarrollo  de
procedimientos junta directiva, el empresas mas
que regulan la consejo de competitivas 'y
estructura y el administracion, sostenibles
funcionamiento los accionistas y econémicament
de una empresa. las demas partes e.

interesadas.

Fuente: Bolsa de Valores de Lima, 2019.
Elaboracion: Las Autoras

Empresas listadas en el MAV

Al cierre de agosto de 2019, se encuentran 13 empresas emisoras inscritas en
el MAV, de los cuales 12 han realizado colocaciones por un monto de
US$110.4 millones de dolares, con una demanda de 1.5 veces mayor que el
monto ofertado (Superintendencia del Mercado de Valores, 2019).

Las 12 empresas que estan listadas en el MAV, son las que se muestran en la

siguiente figura:

Figura 3: Numero de empresas listadas

> N
N
. 2mPOS
LK (ciudaris = T TTTT GC2Z
GERENS Dynami '\
13
—_—
i 12
S cLecTrON e 11
~
] e
LD
it 6
¢ LaCruz /
-2
= CHAVIN /
-1
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fuente: Bolsa de Valores de Lima, 2019
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Cabe recalcar que las tasas de colocacién del MAV son mas competitivas que
las tasas de préstamos bancarios seguin presentacion de la (Bolsa de Valores de

Lima, 2019).

En el diario Gestion, “BVL: Costos de financiarse en el MAV es menor
a tasas de créditos bancarios” se menciona sobre la encuesta realizada por la
Bolsa de Valores de Lima (BVL), las empresas que emitieron por primera vez
en el MAV, obtuvieron una tasa promedio de 6.08%, menor a la tasa bancaria
que estas mismas firmas reportaron que se financiaban con la banca (en
promedio, 11.52%). Asimismo, en dicho articulo se menciona a Miguel Angel
Zapatero, gerente general adjunto de Negocios de la Bolsa de Valores de Lima;
quien sefiala que, si estas empresas ya tienen un Track récord en el mercado y
si son conocidas por los inversionistas, la tasa a la que consiguen obtener
financiamiento se reduce mas, ademas también las tasas en el MAV después de

la primera emision es 5.85% en promedio.

A esta tasa de financiamiento se le tiene que afadir otros costos
asociados a la emisién como lo detallamos anteriormente. En estos costos se
incluye las clasificaciones de riesgo, el pago de la casa de bolsa que estructura
la emision, y costos menores como son las comisiones que cobran Cavali, la
BVL, y la SMV segin lo menciona Alvaro Zalles, gerente general de BNB
Valores. En algunos casos también se utiliza un esquema de garantias para la
emision, se afiade el costo del fideicomiso; con todos estos costos representan
50 y 70 puntos bésicos adicionales a la tasa; incrementando estos costos, la tasa

del MAV continda siendo menor a la del sistema financiero. Asimismo, los
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costos se van disolviendo en la medida que el tamafio de la emision sea mas

grande y que las empresas sean recurrentes. (Diario Gestion, 2019).

El tener una fuente mas de financiamiento para las empresas aumenta la
competencia en el mercado y le otorga mayor poder de negociacion a estas

para con el sistema financiero.

Por otro lado, todo el proceso desde que una empresa decida ingresar por
primera vez a buscar financiamiento en el MAV hasta que lo reciba puede
demorar entre cuatro meses y dos afios, dependera principalmente del punto de
partida en que se encuentre cada empresa segin lo sefiala Miguel Angel
Zapatero, gerente general adjunto de negocios de la Bolsa de Valores de Lima
descrito en el articulo del diario Gestion. Ademas, sefiala que; existen empresas
que tienen su informacion financiera y su gobierno corporativo mas acorde a
los requisitos que pide el MAV, por lo que para ellas el proceso es més corto,
por otro lado, estan otras que tienen que trabajar mas en adecuarse a las
exigencias del mercado de valores. Si bien el MAV es mas flexible que el
mercado regular (Mercado para grandes empresas), pero comparado con los
requisitos que exige para que puedan ingresar las empresas nuevas suelen ser

tediosos. (Diario Gestion, 2019).
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2.2.1.1. Decisién de Financiamiento

El MAV brinda muchos beneficios y flexibilidad a las pequefias y medianas
empresas con los requisitos y exigencias ademas la fase de decision se
identifica por evaluar las caracteristicas de la empresa con el fin de
determinar su potencial también se evaltan proyecciones financieras futuras

y los preparan para su Mendiola, Aguirre, Alatrista, Lévano & Vera (2015).

Para tomar una adecuada decisicion las empresas buscan el bienestar y la
consecusioén de los objetivos por el camino méas conveniente es por ello que
si nuestro deseo es tener la iniciativa de acceso de las empresas al Mercado
Alternativo de Valores debemos hacer mencién de los beneficios que éste

ofrece.

De manera mas especifica Palacios (tal como citd6 Mendiola, Aguirre,

Alatrista, Lévano, & Vera, 2015) enumera las caracteristicas del MAV:

- Acceso a mayores montos de financiamiento y a menores tasas en el largo
plazo.

- Menores requisitos para la emisién y el listado de valores.

- Menores requerimientos y obligaciones de informacién inicial y periddica.

- Ahorro en costos de estructuracion.

- Asesoria legal.

- Posibilidad de utilizar formularios estandar disponibles en el portal de la
SMV (prospectos y contratos).

- Reduccion en un 50% de las tarifas cobradas por la BVL, la SMV y Cavali
ICLV.

- Aproximacion a los principios del Buen Gobierno Corporativo.

- Posibilidad de estar exoneradas del impuesto a la ganancia de capital.
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- Mayor prestigio frente a clientes y proveedores. P. 34
Desarrollo mediante Financiamiento

Otro de los factores que influye para la decision de realizar un
financiamiento para la empresa es el maximo beneficio que es el del
desarrollo mediante financiamiento ya que uno de los objetivos y metas de

las pequefias y medianas empresas es alcanzar un desarrollo constante.

La situacion econdmica y financiera de pais requirié de la creacion del
Mercado Alternativo de Valores para dar una estabilidad econdmica
reflejada en el PBI. Nuestro pais tiene en la actualidad con un clasificador
de riesgos del grado de inversion, lo que quiere decir que se confia en que
sus pasivos financieros seran cumplidos con oportunidad, lo que significa
que atrae de gran manera a la inversion hacia el pais. De la misma forma
tendrén el acceso a los tratados de libre comercio con paises del exterior
entre las cuales se encuentra Estados Unidos, lo cual es una gran
oportunidad de expansion comercial para las pequefias y medianas

empresas.

Caracteristicas del Mercado Alternativo de VValores

Las principales caracteristicas del Mercado Alternativo de Valores son las

siguientes segun Mendiola y otros (2014):

- Menos requisitos de informacion y obligaciones
- Obligacién de presentar los principios de buen gobierno corporativo en la
memoria anual. Esta exigencia rige a partir del tercer afio, contando desde el

afio siguiente de inscrito su valor. P. 46
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En otro libro presentado por los mismos autores se mencionan otras
caracteristicas que brindan a las medianas empresas Mendiola, Aguirre,

Alatrista, Lévano & Vera ( 2015) que son las siguientes:

- Montos de financiamiento con menores tasas.

- Una tarifa de inscripcion reducida.

- Costos de colocacion y listado menores, ya que otorga la facilidad de utilizar
los formularios estandar que se encuentran disponibles en el portal de la
SMV.

- Menores requerimientos y obligaciones de informacion.

- Emisién de acciones representativas de capital, instrumento de corto plazo
(ICP) y bonos.

- Mayor valor a la empresa gue se financia a través de este medio.

- Mejor percepcion de estabilidad y transparencia.

- Hacer maés conocidas en el mercado a aquellas empresas que deciden

financiarse a través de este medio.p.38

La decision de acceder al Mercado Alternativo de Valores; por las
caracteristicas, desarrollo mediante financiamiento y beneficios para las
pequeiias y medianas empresas; resulta favorable ya que posee aquellas

bondades que necesita cualquier empresa.
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2.2.1.2. Preparacion de Requisitos Obligatorios
Definicion
Para la preparacion, las empresas deben de contar con los documentos de
incorporacion y de informacién que forman parte de los requisitos de
informacidn que le sean solicitados para la presentacion y se comprobara
mediante procedimientos de supervision internos para verificar que la

informacidn brindad se ajuste a las normas vigentes. (Mendiola, Aguirre,

Alatrista, Lévano & Vera, 2015, p. 65)

La preparacion se desarrolla con el fin de acceder al MAV mediante el cual
las pequefias y medianas empresas deben cumplir los requisitos que estan en
el reglamento. Se detallo si las empresas que son muestra cumplen y/o se

acomodan a la estructura de financiamiento.

Los requisitos de acceso al Mercado Alternativo de Valores son los

siguientes:

Figura 4: Preparacion para el Acceso al MAV

) Revisar su estructura organizativa. temas legales v societarios

Disefiar adecuados sistemas de informacidén y control
gerencial.

) Realizar la auditoria de sus EE.FF.

) Implementar practicas de Buen Gobierno Corporativo

Amnalizar la viabilidad de la empresa para cuamplir sus
compromisos con el mercado.

Fuente: SMV - Reglamento del MAV.
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Requisitos Legales
Para el acceso al MAV toda pequeiia y mediana empresa domiciliada en el
Per( debera cumplir con ciertos requisitos Legales, las cuales les permitird

y/o facilitard analizar la viabilidad de la empresa.

Figura 5: Preparacion para el Acceso al MAV

Ingresos anuales promedio por venta y/o servicios en los 5
ultimos afios no excedan los 350 millomes de soles o su
equivalente en dolares americanos.

No tener valores inscritos en el Registro o admitidos
a negociacion en algun MCN administrado por las
bolsas o mercados organizados extranjeros.

No encontrarse obligadas a inscribir sus valores en el
registro y/o reglamento..

Fuente: Bolsa de Valores de Lima, 2019.

Para que las Pequefias y medianas empresa que puedan acceder o ingresen
al MAV, deberan tener un ingreso anual en los 5 Gltimos afios no mayor a
trescientos cincuenta (350) millones de soles o su equivalente en dolares
americanos, también, no tener valores inscritos en el registro o admitidos a
negociacion en algin MCN (Mecanismo Centralizado de Negociacion),
administrado por la bolsa; también dichas empresas no deberan encontrarse
obligadas a inscribir sus valores en el registro y/o reglamento. Viendo este
panorama en muchas de las Pymes Comerciales en Huancayo cuentan con

los requisitos Legales para el posible acceso al MAV.
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Requisitos Societarios

Para poder acceder al MAV tambien se requiere de ciertos requisitos
societarios con respecto a las pequefias y medianas empresas Comerciales
de Huancayo. Las cuales deberan contar con: Adopcion de acuerdos sobre
aumentos o reduccion de capital social, adopcion de acuerdos de disolucion,

liquidacién, quiebra y procedimientos de reestructuracion empresarial.

Figura 6: Documentos registrales, Contratos y Acuerdos societarios.

Copia Simple del acuerdo adoptado por el organo competente de la Empresa
mediante el cual acuerde incorporar los valores de negociacion bursatil; el
sometimiento a las normas vy disposiciones de ley, la SMV y la BVL.

Copia Simple del acuerdo adoptado por el érgano competente de la
empresa mediante el cual acuerde la politica de dividendos.

Conducta elaboradas de confornidad con el Reglamento de
hechos de Importancia, informacién reservada y otras

Copia simple de acuerdo adoptado por el organo competente de
la empresa mediante el cual apruebe las Normas Internas de
Comunicaciones, aprobado por la CONASEV.

Declaracion jurada por el representante legal de la empresa
mediante la cual compromete a su representada a suscribir el
contrato con la bolsa en la que se negocian valoresy el
contrato con la institucién de compensacién y liquidacion de
valores del pais.

Copia simple de la partida registral actualizada correspondiente a
la empresa, expedida por el Registro de personas juridicas de la
oficina Regional Respectiva.

Copia simple del testimonio de la Escritura Publica de Constitucion o
de Adecuacion de estatutos, el contrato de emision o instrumento
legal equivalente, donde se encuentren las condiciones o
caracteristicas a listar.

Ejemplar actualizado del Estatuto Social de la Empresa, el cual debera incluir todo
cambio o modificacion estatutaria pendiente de inscripcién, debidamente
suscrito por su representante legal.

Fuente: Informe de la Bolsa de Valores de Lima, 2019.




Requisitos de Gestion

Para poder pertenecer o ingresar al MAV se requiere de ciertos tramites u

operaciones que son muy necesaria para el procedimiento de inscripcion.

Figura 7: Procedimiento de Inscripcion al MAV

Una vez recibida la solicitud, esta sera
evaluada simultaneamente por la SMV y la
BVL.

La BVL recibe el expediente por parte de la
SMV a través de MVNet u otro medio
alternativo

(La SMV debers pronunciarse en un plazo maximo
de veinte (20) dias contados a partir del dia siguiente
de presentada la solicitud.

Dicho plazo serd interrumpido en caso la SMV o la
BVL solicite informacion adicional u observe el
tramite, requiriéndole que las subsane en el plazo
\que le indique.

Si la informacion presentada subsana, a
satisfaccion de la SMV se dispone la inscripcion
del valor en el registro y en el RVB mediante
resolucion.

Si la informacion presentada subsana, a
satisfaccion de la SMV se dispone la inscripcion
del valor en el registro y en el RVB mediante
resolucion.

El valor inscrito en el Registro y en el RVB
podra negociarse en el MAV a partir del dia
siguiente de haberse publicado dicha

inscripcion en el Boletin Diario de la Bolsa.

Fuente: Bolsa de Valores de Lima, 2019.
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Figura 8: Documentacion Requerida

Valores representativos de deuda Valores representativos de capital

Guia: Anexo N°1 “Indicaciones para el Orden de Presentacion de la Informacion para los
tramites de Inscripcion y Exclusion de Valores* (MAV)

Anexo N° 2 "Solicitud de Inscripciéon™ y debera adjuntar un ejemplar de la documentacién e
informacidn correspondiente de acuerdo al tipo de valor.

Anexo N° 3 "Declaracién Jurada de Responsabilidad.

Anexo N° 4 "Declaracién Jurada de Estandar de Revelaciéon Informacion Financiera”. (Este
Anexo no seré necesaria cuando, debido a la fecha de constitucion no le resulte aplicable dicha
exigencia)

Anexo N° 5 "Prospecto Informativo”

Anexo N° 6 "Informacion Financiera". (Cuando debido a la fecha de constitucion, la entidad
emisora no cuente con la informacion financiera sefialada en el Anexo, deberad presentar el
estado de situacion financiera de apertura.)

La Memoria Anual correspondiente al Gltimo ejercicio econémico, cuando el periodo de
constitucion lo permita

Anexo N° 7 "Acuerdos Societarios, contratos y documentos registrales"

Normas Internas de Conducta (segun lo establecido en el reglamento de hechos de importancia)

Valores representativos de deuda: Un (1) | Valores representativos de capital social: Anexo
informe de clasificacién de riesgo de los | N° 8 "Politica de Dividendos"

valores cuya inscripcion se solicita, y sus
actualizaciones durante la vigencia del
programa o emision.

Valores representativos de deuda corto
plazo: No se necesita dicho informe

Valores representativos de deuda dirigida a
Inversionistas Institucionales.

Modelo de titulo, segln corresponda.

Copia del contrato de servicios de certificacion digital suscrito con una entidad de registro

Copia del recibo de pago y/o dep6sito a favor de la SMV por concepto del derecho a tramite.

“Reporte sobre el Cumplimiento del Cddigo de Buen Gobierno Corporativo para las
Sociedades Peruanas”, La Empresa deberd completar como minimo la Seccion A y la
Evaluacién “cumplir y explicar” de la Seccion B del referido reporte. Dicha inclusion en las
Memorias Anuales a presentar serd exigible a partir del tercer afio siguiente al afio en que la
Empresa realiz6 la primera colocacién de sus valores.

Fuente: Bolsa de Valores de Lima, 2019.

Requisitos de Informacion
Para el acceso al Mercado Alternativo de Valores, las Pequefias y Medianas
empresas deberan de contar con los requisitos de informacion, requerida por

este mercado.
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(Gestion, 2018) menciona que para recalcar que se flexibiliza la obligacion
de presentacion del “Reporte sobre el cumplimiento del Codigo de Buen

Gobierno Corporativo para la Sociedades Peruana”.

Ademas, se precisa que las empresas que retnan las condiciones
para ser emisores en el MAV y al margen de si efectivamente emiten bajo
este segmento, en la medida que emitan sus valores dirigidos
exclusivamente a inversionistas institucionales, podran acceder en dicho
supuesto al beneficio de la tarifa preferencial de 50% sobre la tasa de

contribucion a la SMV aplicable a emisores.

Figura 9: Flexibilidad en los requisitos

Clasificacion de Riesgo, nforme solo para emisiones de largo plazo

Ventas anuales menores a S/. 350 millones (promedio ultimos 5 anos)

S

E{ Empresas domiciliadas en Peru

J

L[ Empresas no obligadas a estar nscritas en bolsa segun reglamento

r,

O O O

L[ Memoria del ultimo ejercicio

L[ Buen Gobierno Corporativo al tercer ano siguiente de la techa de
colocacion

EE.FF anuales del ultimo ejercicio.

EE FF de situacion Trimestral/Semestral

Normas EE.FF, adecuacion de las NIIF

[] L] [ -4
dpdmadNAE)

50 % reduccion en Costos de emision

Fuente: Bolsa de Valores de Lima, 2019.
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2.2.1.3. Estructura de financiamiento

La empresa define la estructuracion de informacion para la forma de
financiamiento, a través de deuda (bonos, instrumentos de corto plazo) o de

capital (acciones). Bolsa de Valores de Lima (2019).

Bonos

Es un instrumento de deuda que emiten las empresas o el gobierno con la
finalidad de obtener financiamiento a corto o largo plazo y de esta forma
poder cubrir sus necesidades 0 emprender nuevos proyectos. A cambio los
compradores e inversionistas reciben un pago de intereses, el cual pude
tener diferentes modalidades segun las caracteristicas del instrumento

adquirido.

Tipos de Bonos

Se emite bajo oferta publica publica dirigida a personas naturales o
juridicas, también puede ser dirigido a un publico especifico de
inversionistas como oferta privada. Asimismo, si el bono se emite por
primera vez en el mercado se denomina emision primaria y de realizarse

transferencias o renegociaciones se denominan emisiones secundarias.

A. Bonos Amortizables: Se recibe parte del capital o valor nominal en los
pagos de cupones, de esta manera el inversionista se asegura que el emisor

incumpla con pagar todo el valor nominal.

- Bonos Bullet: se pagan capital mas intereses los cuales
corresponden al vencimiento del bono.

- Los bonos cup6n cero: No pagan cupones hasta el vencimiento.
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- Los bonos con cupon diferido: Se suspenden el pago de intereses a

otro periodo.

Instrumentos de corto Plazo

Son aquellos valores de oferta puablica representativos de deuda

cuyo plazo hasta su total extincion, no excede los 365 dias.

Los pagarés son instrumentos de deuda mas simples que existen, es un
documento utilizado en operaciones de crédito, mediante el cual un deudor
se obliga por escrito a pagar suma en fecha determinada, con este

documento el acreedor asegura la existencia de la deuda.

Los papeles comerciales son deudas a corto plazo, emitidos por empresas
en el mercado de valores, generalmente son para financiar actividades
cotidianas, dichas empresas normalmente cuentan con un buen historial

crediticio.

Los Certificados de Deposito Negociables: son instrumentos emitidos por
entidades del sistema financiero, y enfocado de manera simplificada, en
cierta forma es parecido a un contrato de dep6sito a plazo, mediante la
emision de los certificados de depdsito se genera un titulo valor negociable
el cual puede ser transferido en el mercado de Valores. (Superintendencia

de Banca, Seguros y AFP, 2014).
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Acciones

Segun (Rankia, 2019) Son titulos de renta variable que le permiten a las

personas ser propietarios de una parte de la empresa que se encarga de

emitir el titulo, lo que lo vuelve accionista de esta y le concede derechos

politicos y econdmicos. Es importante tener en cuenta que el inversionista

debe considerar la inversion en acciones como algo a mediano y largo

plazo, pero teniendo en cuenta que puede venderlas en cualquier momento

basandose en la liquidez del mercado.

Tipos de acciones

Acciones ordinarias: Son las que otorgan el derecho a participar
con voz y voto en las asambleas de accionistas de la compafiia y
permiten percibir dividendos de la misma. El objetivo de emitir
estas acciones es vincular a nuevos accionistas para poder financiar
y desarrollar la empresa, sin que haya necesidad de incurrir en
gastos financieros (endeudarse).

Acciones preferenciales: Al ser propietario de estas acciones se
tiene derecho a recibir un dividendo minimo, y se cuenta con
preferencia por encima de los accionistas ordinarios y al reembolso
preferencial de su inversion en caso de que se diluya la sociedad.
Este accionista tiene derecho a voto. Y le permite al emisor
capitalizar su empresa sin que se pierda el control de la misma,
puesto que le ofrece al inversionista un dividendo definido por la

empresa, a cambio de que no se interfiera en el manejo de la misma.
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- Acciones privilegiadas: Estas acciones le permiten a un accionista
ordinario tener los derechos econdémicos como el derecho
preferencial para el reembolso en caso de que se dé una liquidacion.
Un requisito indispensable que se debe cumplir para emitir acciones
privilegiadas una vez que se ha constituido la sociedad es que la
Asamblea General de Accionistas apruebe la emision de las mismas

con un minimo favorable del 75% de las acciones suscritas.

2.2.2. Financiamiento

“El financiamiento es un componente prioritario para el desarrollo y
crecimiento de los microempresarios, debido a que les permite mantener sus
operaciones y aumentar la capacidad productiva generando mas ingresos y
aumentos en los rendimientos financieros.” Chagerben Salinas, Hidalgo

Arriaga, & Yagual Velastegui (2017).

En el articulo (Financiamiento, 2019) del dia 27 de agosto: Financiamiento
para el mundo econdmico se refiere a temas monetarios y/o créditos que
generalmente estan destinados a la apertura e inversién de un negocio. El
financiamiento es el conjunto de recursos monetarios financieros con el fin de
llevar a cabo una actividad econdmica, asignada por medio de préstamos que
complementan los recursos propios que ya se tienen. El financiamiento se
puede contratar dentro o fuera del pais por medio de creditos, empréstitos y
otros recursos derivados de la suscripcion o de la emision de titulos de crédito

a corto plazo.
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2.2.2.1. Mercado financiero
Constituye el marco institucional que permite poner en contacto a los
agentes economicos, ofertantes y demandantes de fondos prestables. Para
efectuar transacciones financieras. Esta constituido por el mercado de
dinero que estd supervisada y controlada por el SBS y el mercado de

valores por el CONASEV. Andia (2010)

Figura 10: Mercado Financiero

MERCADO
FINANCIERO

INSTITUCIONES
Mercado de DE SUPERVISION Mercado de

dinero Y CONTROL valores

Superintendencia
— deBancay
Seguros - SBS

— Conasev

Fuente: Walter Andia Valencia

El mercado de dinero

Es aquel en donde elemento de negociacion es el dinero, esto se refiere a
que el objeto de negociacién es el dinero y como cualquier ente de
negociacion tiene un precio el cual esta caracterizado por una tasa de interés
la cual fluctia dependiendo a la oferta y la demanda o aquello que

establezca el Banco Central de Reserva. A este mercado lo componen
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basicamente los bancos. Por el mecanismo de intermediacion se denomina
Mercado Indirecto. (Andia, 2010, p.13)

El mercado de valores

el Mercado de Valores que tiene como mecanismo de negociacion los
activos financieros o valores mobiliarios es decir lo que estid para la
compra y venta son los valores mobiliarios con caducidad mayor o menor
a un afo, en este mercado la informacion se vuelve valiosa 0 muy
relevante para la toma de deisiones de inversion de cualquier

empresa.(Andia, 2010,p.13)

2.2.2.2. Posicionamiento en el mercado

Segun (CAURIN, 2017), El posicionamiento de mercado es una de las
claves que permiten asegurar el éxito y la viabilidad econdmica de una
empresa, el posicionamiento también hace referencia toda la estrategia
comercial realizada por las empresas para llegar a conseguir ocupar esa
posicion. Esta es una de las tareas mas importantes y complicadas de los
expertos de marketing y comunicacién de las empresas, ya que conlleva
tiempo y necesita unplan de marketing con acciones coordinadas vy
coherentes que haga que el consumidor nos vea tal y como nosotros

queremos.

Trac Record/ Historial Crediticio

(Gestion, 2019) menciona que: “El historial crediticio de una persona o
empresa es la informacion que detalla si las obligaciones financieras de un
cliente tales como tarjetas de crédito, créditos personales o hipotecarios,

fueron o no canceladas a tiempo”.


https://www.emprendepyme.net/plan-de-marketing
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El pagar puntualmente las deudas no solo es importante para no ser
reportado de forma negativa en una central de riesgos, sino que representa
una garantia de que se es un buen cliente. Ademas, el contar con una buena
reputacion financiera permite conocer la capacidad de pago para determinar
cuanto se podré pagar mensualmente al contraer una obligacién con una
entidad bancaria o financiera. Asimismo, traerd consigo los mejores
beneficios como; nuevas ofertas en entidades bancarias, mejores tasas de

interés, y ampliacion de lineas de crédito.

Poder De Negociacion

(Portal del Comerc Sostenible, 2018) Si quiere obtener las mejores
condiciones al contratar con su banco, debe asumir una actitud negociadora
desde el principio y tener en cuenta la perspectiva de ambas partes. Solo asi

se conseguiran los mejores resultados.

No siempre la entidad mas cercana o mas conocida es la mejor para obtener
financiacion y negociar con ella. Hay que buscar varias propuestas, realizar
mas de una entrevista y comparar las condiciones de todos los casos y con

esa informacion decidir.

Para una negociacion tener en Claro

- Las entidades financieras no 'ayudan': Su objeto social consiste en
negociar con dinero y cobrar por la realizacion de este servicio. Si en el
pasado consigui6 crédito de una entidad, no debe sentirse especialmente

agradecido. Recuerde: devolvio el dinero y los intereses. Hay que analizar
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qué beneficios estamos produciendo al banco (balance cliente/banco) y

utilizar esa informacion.

- El usuario de créditos es el mejor cliente. Los bancos y cajas no
obtienen sus verdaderos beneficios de los depositantes, sino de los

consumidores de créditos.

- Como acreditado, es un moroso en potencia. Al menos desde el punto

de vista del banco. De ahi las cautelas que se toman durante la negociacion.

- Obtener dinero de la entidad bancaria nunca supone una victoria. Es un

éxito en la negociacion, pues las dos partes ganan.

Para la negociacion es conveniente

El compromiso del empresario. Es muy fuerte que se pida a los demas que
se crea en un proyecto, que asuman riesgos en él mismo, pero que a la
Vez uno no ponga también su parte de compromiso en el proyecto, que se
traduce en fondos propios o garantias. EI empresario se dirige a la entidad
financiera y le hace participe de su necesidad de financiacion, de que busca
unos tipos de interés y comisiones atractiva de...Evidentemente el gestor
bancario le pregunta acerca de las fuentes de financiacion. Y entonces el

empresario le dice que el Banco debe poner el 100%.

Hacer facil la negociacién, teniendo la documentacion de su proyecto
preparada y lista para entregar. Dar4 una muy buena impresién, de persona

ordenada y profesional



56

Plantear las operaciones con total transparencia. El analista de riesgos del
banco contrastara los datos que aportemos sobre el proyecto con aquéllos a
los que él tiene acceso. La incoherencia puede perjudicar seriamente la
negociacion. No hay que suprimir los datos inconvenientes para conseguir

la financiacion sobre todo en lo que se refiere a posibles pérdidas, deuda.
La negociacion de las condiciones va a depender de los siguientes factores:

- Importe/nivel de endeudamiento. A menor cantidad solicitada o0 a un
menor nivel de endeudamiento respecto a su capacidad de
reembolso, mayor capacidad de negociacion frente al banco.

- Plazo de la operacion. Las operaciones a corto plazo son mas
interesantes para el banco.

- Garantias. Cuanto mayor sea el respaldo de bienes o avalistas que
tenga su solicitud, mas facil serd que la admitan y, por tanto, su

capacidad de negociacion sera mucho mas sélida.
Mejores Condiciones Para el Crédito

(Vallina, 2019) Los préstamos para empresas tienen como objetivo
financiar un negocio y pueden ser utilizados como método de financiacién
de proyectos enteros para medio-largo plazo, como para momentos en los
que necesitemos un impulso puntual mediante financiacion externa.
Podemos encontrar distintos tipos de préstamos para empresas atendiendo a
las entidades que los proporcionan, asi podremos obtener: préstamos
otorgados por bancos, al igual que ocurre con la mayoria de préstamos
personales; por otro lado, los préstamos para empresas también pueden

pedirse a otras entidades privadas no bancarias. Segun con qué clase de
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entidad contratemos el préstamo, los requisitos de contratacion, asi como

sus caracteristicas, seran distintos.

Estos préstamos para empresas tienen un funcionamiento similar al de los
préstamos personales. En algunas ocasiones, condiciones como el tipo de
interés estan sujetos a la clase de negocio para el que se pida el préstamo,
siendo necesario presentar un plan de viabilidad del proyecto en caso de
pedirse para financiar una nueva empresa, o0 la informacion sobre
la situacién actual de la misma en caso de que lleve tiempo establecida. Se,
comenta de forma generalizada cuales suelen ser las condiciones de este
tipo préstamos, aunque por supuesto éstas dependeran de la entidad con la
que obtengamos el préstamo y también pueden estar sujetos a la posesion
de productos como una cuenta bancaria de la empresa en la entidad
correspondiente. Los tipos de interés en los préstamos para negocios pueden
variar segun el proyecto presentado y el banco al que pedimos el préstamo.
Este no es siempre el caso, por ejemplo en el préstamo profesional 1|2|3 del
Santander, tiene un TIN de 6,75%. Por lo general, el tipo de interés en este

tipo de préstamos se suele mover entre el 4% y el 9%, aproximadamente.

2.2.2.3. Costos competitivos

Tasa Promedio MAV

(Garcia, 2019) EI MAV es una opcion mas que tienen las empresas
principalmente para pequefias y medianas empresas, para financiar su
actividad econdmica. Las empresas que emiten por primera vez en el MAV,

obtienen una tasa de promedio de 6.08% menor a la tasa bancaria que estas


https://www.rankia.com/prestamos/prestamo-profesional-1-2-3-banco-santander
https://www.rankia.com/prestamos/prestamo-profesional-1-2-3-banco-santander
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mismas firmas reportan que se financiaban con la banca en promedio
11.52%. Incluso cuando estas empresas tienen un Track récord en el
mercado y son conocidas, la tasa a la que logran obtener financiamiento se
reduce mas, sostuvo Miguel Angel Zapatero gerente general de Negocios de
la BVL. En Promedio, la tasa en el MAV después dela primera emision es

5.8%.
Costos

A esa tasa de Financiamiento se le tienen que afadir otros costos asociados
a la emision, estos costos se incluyen la clasificacion de riesgo, el pago a la
casa de bolsa que estructura la emision y costos menores como son las
entidades que cobran Cavali. El Gerente general de BNB Valores Alvaro
Zalles también afiade que cuando se utiliza un esquema de garantias para la

emision se afiade el costo de fideicomiso.

Con estos costos representan entre 50 y 70 puntos basicos adicionales a la
tasa con la que sale emision. Asimismo, estos costos se van diluyendo e
medida que el tamafio de la emision sea mas grande y que las empresas
sean recurrentes. Zapatero sostuvo que incluso, afiadiendo estos costos, la

tasa del MAV continda siendo menor a la del sistema financiero.
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Tasa Promedio Sistema Financiero

Las tasas en el sistema financiero varian segin al tamafio de empresa,

destino del dinero, y plazo a otorgarse. (BCRP, 2019)

Tabla 4:
Tasa promedio de financiamiento

Moneda Moneda

Nacional  Extranjera

Tasa promedio del sistema financiero 44.54% 7.74%

para créditos a empresas

Tasa promedio del sistema financiero 43.13% 35.33%

para créditos consumo

Tasa maxima de interés convencional 44.54% 35.33%

compensatorio.

Fuente: BCRP, 2019.

2.3. Marco conceptual

Bolsa de Valores de Lima

La Bolsa de Valores de Lima S.A.A. es una sociedad que tiene por objeto principal
facilitar la negociaciéon de valores inscritos, proveyendo los servicios, sistemas y
mecanismos adecuados para la intermediacion de manera justa, competitiva,
ordenada, continua y transparente de valores de oferta publica, instrumentos
derivados e instrumentos que no sean objeto de emisién masiva que se negocien en
mecanismos centralizados de negociacion distintos a la rueda de bolsa que operen
bajo la conduccidn de la Sociedad, conforme a lo establecido en la Ley del Mercado

de Valores y sus normas complementarias y/o reglamentarias.
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Superintendencia del Mercado de Valores

Es un organismo técnico especializado adscrito al Ministerio de Economia y
Finanzas que tiene por finalidad velar por la proteccion de los inversionistas, la
eficiencia y transparencia de los mercados bajo su supervision, la correcta
formacion de precios y la difusion de toda la informacion necesaria para tales
propdsitos. Tiene personeria juridica de derecho publico interno y goza de
autonomia funcional, administrativa, economica, técnica y presupuestal. (Bolsa de

Valores de Lima , s.f.)

Mercado Alternativo de VValores

El Reglamento del Mercado Alternativo de Valores fue publicado el 29 de junio del
2012, mediante Resolucion de Superintendencia del Mercado de Valores N° 025-
2012, que indica que; el Mercado Alternativo de Valores es un segmento del
Mercado de Valores creado para la realizacion de ofertas publicas primarias y
secundarias de valores representativos de capital social y valores representativos de
deuda por parte de las Pequefias y Medianas empresas sujetas a requisitos,
obligaciones y requerimientos de informacion mas flexibles. (Superintendencia de

Mercado de Valores , 2012).

Ofertas Publicas Primarias

Es oferta publica de valores mobiliarios la invitacion, adecuadamente difundida, que
una 0 mas personas naturales o juridicas dirigen al publico en general, 0 a
determinados segmentos de éste, para realizar cualquier acto juridico referido a la
colocacion, adquisicion o disposicion de valores mobiliarios. La oferta Publica
Primaria es la oferta publica difundida de nuevos valores que efectian las personas

juridicas en el Mercado Primario. (Bolsa de Valores de Lima, s.f.).
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Ofertas Publicas Secundarias

Es aquella que tiene por objeto la transferencia de valores emitidos y colocados
previamente. Constituyen ofertas publicas secundarias, entre otras, la oferta publica
de adquisicion, la oferta publica de compra, la oferta publica de venta y la oferta de
intercambio.El mercado secundario les da liquidez a los valores existentes.
Generalmente, estas negociaciones se realizan en las Bolsas de Valores. (Bolsa de

Valores de Lima, s.f.).
Buen Gobierno corporativo

La adopcion de practicas de buen gobierno corporativo por parte de las sociedades
contribuye a generar valor, solidez y eficiencia en las sociedades; trae consigo una
mejor administracion de los riesgos a los cuales se encuentran expuestas; facilita el
acceso al mercado de capitales; incide en la reduccion del costo de capital, asi como
facilita un mayor y mejor acceso a fuentes de financiamiento y de inversion a largo

plazo; entre otras ventajas. (Superintendencia de Mercado de valores , s.f.).
Valores mobiliarios

Los valores mobiliarios son titulos valores que son emitidos en masa y que son de
libre negociacion confiriendo al titular derechos de participacién en el patrimonio, el
capital o las utilidades del emisor, derechos crediticios, patrimoniales, dominales;
con caracteristicas que pueden ser homogéneas 0 no en relacion a las atribuciones

(derechos) que representan.
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Agente colocador

Es el emisor o la Sociedad Agente de Bolsa (SAB) que efectla la venta de valores.
Las sociedades agente de bolsa (SAB) son las Unicas intermediarias del mercado
bursatil autorizadas y supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores
(SMV), encargadas de realizar las operaciones de compra y venta que los
inversionistas les solicitan; a cambio cobran una comision determinada libremente

por cada una de ellas en el mercado. (Bolsa de Valores de Lima, s.f.)

Empresa clasificadora de riesgo

Es el encargado de emitir opinion especializada acerca de la capacidad de la empresa

de cumplir con sus obligaciones dentro de las condiciones de emision.

Las clasificadoras de riesgo

Son empresas dedicadas a calificar el riesgo crediticio de todo tipo de obligaciones
financieras, es decir, la probabilidad de incumplimiento. Las -calificaciones
otorgadas pretenden ser opiniones profesionales, especializadas e independientes
acerca de la capacidad y voluntad de pago de una empresa o entidad privada o
publica. Para emitir su opinidn, las calificadoras estiman, con criterios cuantitativos
y cualitativos, la probabilidad de que el calificado incumpla con sus obligaciones

contractuales o legales. (Instituto Peruano de Economia, s.f.).

Pequefias y Medianas empresas

Son aquellas empresas que como caracteristicas principales; se encuentran en el
registro unico del contribuyente (RUC), en su mayoria realizan actividades que
correspondan a la tercera categoria, ademas que el monto de sus ventas no superen a

las 2300 unidades impositivas tributarias (UIT) al afio, por otro lado debe tener por
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finalidad el lucro y declarar que sus actividades se deasarrollan con finalidad

lucrativa.

ulT

El Cddigo Tributario, sefiala que, la Unidad Impositiva Tributaria (UIT) es un valor
de referencia que puede ser utilizado en las normas tributarias, entre otros. El dia
viernes 20 de diciembre 2019 se publica Valor de la Unidad Impositiva Tributaria

durante el afio 2020 referido por decreto supremo N° 380-2019-EF.

Financiamiento

“El financiamiento es un componente prioritario para el desarrollo y crecimiento de
los microempresarios, debido a que les permite mantener sus operaciones y
aumentar la capacidad productiva generando mas ingresos y aumentos en los
rendimientos financieros.”  Chagerben Salinas, Hidalgo Arriaga, & Yagual

Velastegui (2017).

Superintendencia de Banca, Seguros y AFP

Es el organismo encargado de la regulacion y supervision de los sistemas financiero,
de seguros y privado de pensiones (SPP), asi como de prevenir y detectar el lavado
de activos y financiamiento del terrorismo. Cuyo objetivo primordial es preservar los
intereses de los depositantes, de los asegurados y de los afiliados al SPP.

(SUPERINTENDENCIA DE BANCA, SEGUROS Y AFP, s.f))
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CAPITULO III: HIPOTESIS

Son explicaciones tentativas a las preguntas de investigacién, son oraciones afirmativas

que responden a los objetivos y preguntas de la investigacion. (Vara Horna, 2015).

3.1. Hipdtesis General

Existe una relacion positiva entre el mercado alternativo de valores y el
financiamiento en las pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo -

2018.

3.2. Hipdtesis Especificas

- Existe una relacion positiva entre el Mercado Alternativo de Valores y el mercado
financiero en las pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo —

2018.

- Existe una relacion positiva entre el Mercado alternativo de valores y el
posicionamiento en el mercado en las pequefias y Medianas empresas comerciales

de Huancayo — 2018.

- Existe una relacién positiva entre el Mercado alternativo de valores y los costos
competitivos en las pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo —

2018.
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3.3. Variables (definicién conceptual y Operacionalizacion)

Variable I:

Mercado Alternativo de Valores.- EI Reglamento del Mercado Alternativo de
Valores fue publicado el 29 de junio del 2012, mediante Resolucion de
Superintendencia del Mercado de Valores N° 025-2012, que indica que; el
Mercado Alternativo de Valores es un segmento del Mercado de Valores creado
para la realizacion de ofertas puablicas primarias y secundarias de valores
representativos de capital social y valores representativos de deuda por parte de las
Pequefas y Medianas empresas sujetas a requisitos, obligaciones y requerimientos

de informacion mas flexibles. (Superintendencia de Mercado de Valores , 2012).

Variable I1:

Financiamiento. - El financiamiento es un componente prioritario para el desarrollo
y crecimiento de los microempresarios, debido a que les permite mantener sus
operaciones y aumentar la capacidad productiva generando mas ingresos Yy
aumentos en los rendimientos financieros. Chagerben Salinas, Hidalgo Arriaga, &

Yagual Velastegui (2017).
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VARIABLE(S) DEFINICION DEFINICION DIMENSIONE( | INDICADORE(S ESCALA
CONCEPTUAL OPERACIONAL S) ) VALORATI
VA
Beneficios
El MAV es un | Mercado Decisién de Desarrollo
segmento del | Alternativo de | financiamient | mediante
Mercado de | valores se 0 Financiamient
Valores que esta | oncontrara 0
rse&lil/ado q por 18| gefinido Caracteristicas
Mercado ademas - €s operacionalment del MAV Nominal
Alternativo de u_n ca_nal_ para el e a través de sus isi
financiamiento del . . Requisitos
Valores . 3  dimensiones: legales
sector privado ya L —
que es un mercado I?ec's'?n ‘ de | preparacion | Requisitos
dirigido  a las financiamiento, de los :)C'et_a_réosd
pequefias preparacion  de requisitos Gggﬁgr: 0s ae
exclusivamente a | 105 requisitos y | Obligatorios Requisitos de
las PYMES | estructuracion de informacion
peruanas con el fin | financiamiento; Definicion de
de obtener | los mismos que tipo de
financiamiento del | se ,mEdlran 3| Eetructuracion financiamiento
mercado de | través de un q Instrumentos
capitales  (Urbina | cyestionario i 'e ) de corto plazo
, 2018, p.2) aplicado a las financiamient g gnos
empresas que se © Acciones
tomaron  como
muestra.
Mercado de
dinero
El financiamiento | El financiamiento Mercado de
€S un componente | se encontrara Mercado valores
prioritario para el | definido financiero Nominal

Financiamiento

desarrollo y
crecimiento de las
empresas, permite

mantener Ssus
operaciones y
aumentar su
capacidad
productiva
generando mayor
rentabilidad.

Chagerben Salinas,
Hidalgo Arriaga,
& Yagual
Velastegui (2017)

operacionalment
e a través de sus
3 dimensiones:
Mercado
financiero,
posicionamiento
en el mercado vy
costos
competitivos, el
cual se mediran a
través de un
cuestionario
aplicado a las
empresas que se
tomaron  como
muestra,

Posicionamien
toenel
Mercado

Trac record/
Historial
crediticio

Poder de
Negociacion

Mejores
condiciones
para el crédito

Costos
competitivos

Tasa Promedio
MAV

Tasa
Promedio sist.
Bancario
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CAPITULO IV: METODOLOGIA

4.1. Método de investigacion

4.1.1. Método general

La investigacion ha desarrollado el enfoque cuantitativo porque se recurrio a
la recoleccion de datos, por medio de instrumentos validados y confiables, el
cual permiti6 comprobar las hipo6tesis en base al analisis estadistico

(Hernandez, Fernandez, & Baptista, 2014).

La Investigacion titulada: Mercado Alternativo de Valores y el
financiamiento en las pequefias y medianas empresas comerciales de
Huancayo - 2018, se realiz6 utilizando el método cientifico, situacion que es
investigado por la ciencia, una vez que sean demostrados su validez y
confiabilidad podran ser utilizados en otros trabajos de investigacion. Con
este método de investigacion podremos obtener respuestas confiables a las

preguntas de investigacion. ( Vara Horna, 2015)

4.1.2. Método especifico

El método especifico utilizado en la investigacion, es el deductivo; recoge

teorias, teoremas, postulados, leyes, conclusiones, principios, etc. generales
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de aplicacion global y previamente validada para obtener otras conclusiones

particulares o realizar un estudio mas especifico. (Bernal, 2016, p.71).

A decir de Bernal(2016), la investigacion particularmente se baso en una

revision teorica del estudio de las variables.

4.2. Tipo de investigacion

4.3.

El tipo de investigacion es aplicada, porque nos proporcion6 la solucién al
problema principal. Segln ( VVara Horna, 2015, pag. 235) menciona que: el tipo de
investigacion Aplicada se desarrolla de manera practica, ya que con los resultados
que se obtenga es posible solucionar un problema real. Este tipo de investigacion
identifica y busca la solucion dentro de sus posibles soluciones. En la
investigacion, es de utilidad practica los conocimientos sobre Mercado Alternativo
de Valores y instrumentacion para que las empresas tengan mayor crecimiento y
desarrollo de las mismas, asimismo la consecuente solucién los problemas de

financiamiento.

Nivel de investigacion

Es importante sefialar que el nivel de investigacion fue correlacional. Este
determina el grado de relacion de las variables, donde explica cémo se comporta
una variable respecto a la otra. (Vara Horna, 2015) menciona que; se realiza un
analisis cuantitativo, usando estadistica y finanzas e instrumentos como

cuestionarios, encuestas y entrevistas.

La investigacion ha correlacionado las variables Mercado alternativo de valores y
financiamiento; y el estadistico que nos sirvié para medir esta correlacion y

determino su significatividad ha sido mediante el Rho Spearman.
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4.4. Disefio de investigacion
Cordova (2018) menciona lo siguiente: “El disefno sirve fundamentalmente para
dar respuesta a las preguntas de investigacion. En las investigaciones cuantitativas,

los disefios se presentan en forma de esquemas graficos”.

El disefio que se utilizé fue el descriptivo correlacional el cual se muestra en el

siguiente esquema:
/OX
1
" 1
\ o
Donde:
m = muestra
O = observacion
x = Mercado Alternativo de Valores (MAV)
y = Financiamiento

r = Relacién de variables
4.5. Poblacién y muestra

45.1. Poblacion

La poblacion es una fuente de informacion primaria o directa para cumplir
con los objetivos planteados en una tesis. Es el conjunto de sujetos o cosas
que tienen una 0 mas caracteristicas en comun, se encuentran en un espacio o

territorio determinado. ( Vara Horna, 2015).
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En el Departamento de Junin al 2017, se encuentran 51,974 empresas activas,
de las cuales 4,123 son empresas manufactureras, mientras que la diferencia
son empresas no manufactureras. La provincia de Huancayo concentra en
total 27,550 empresas no manufactureras, de las cuales 26,900 son micro,
583 son pequefias y 67 son medianas; y 2,730 empresas manufactureras, de
las cuales 2,687, 39 y 4 son micro, pequefias y medianas empresas
respectivamente. La poblacion estuvo conformada por 18 empresas
manufactureras dedicadas a la produccion y comercializacion de alimentos,
y 219 empresas no manufactureras dedicadas al comercio al por menor,
haciendo un total de 237 pequefias y medianas empresas comerciales de la

Provincia de Huancayo al 2018. Direccion General de Industria (JUNIN).
Muestra

El marco muestral hace referencia al grupo o fuente al que se va reducir el
estudio y analisis de la poblacion. Bernal (2016): es el conjunto de casos

extraidos de la poblacion seleccionados por la informacién brindada.

En la determinacion de la muestra, se utilizd el muestreo aleatorio simple

para estimar proporciones cuando la poblacién es conocida:

2
Z PQN

n et R EEE R RN I E R RN RN NI R

e’ (N-1) +22PQ
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Donde:

Z = Valor de la abscisa de la curva normal para una probabilidad

de un 95 % de confianza, asociada a un Z = 1.96.
e = Margen de error muestral 20%.

P = Proporcién de la relacion que existe entre el MAV vy el
financiamiento en las pequefias y medianas empresas

comerciales de Huancayo. Se asume (P = 0.5).

Q= Proporcion de la relacion que no existe entre el MAV vy el
financiamiento en las pequefias y medianas empresas

comerciales de Huancayo. Se asume (Q = 0.5).
N = Tamafio de la poblacion. (N = 237)

n = Tamaio de la muestra

Entonces, con un nivel de confianza del 95% y un margen de error 0.2%, la

muestra 6ptima es:

1.962 (0.5)(0.5)(237)

0.22(237-1) + (1.96)%(0.5)(0.5)

n = 21.89 empresas

n =22 empresas
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La muestra estuvo conformada por 22 empresas entre pequefias y medianas,
con 16 de ellas se tuvo inconvenientes y limitantes para la obtencion de
acceso a su informacion; mientras que las otras 6 empresas restantes
brindaron las facilidades y todo lo que requerido para llevar a cabo la
presente investigacion, asimismo estas cumplen con ciertos requisitos para
que puedan acceder en un futuro al Mercado Alternativo de Valores, asi
como también se tomo en cuenta criterios de inclusion y exclusion para poder

realizarlas, siendo 5 pequefias y una mediana empresa con las que se trabajo.

Los criterios de inclusion y exclusion considerados son los siguientes:

Pequefias y medianas empresas comerciales que desarrollen sus

actividades en la provincia de Huancayo.

- Que sean empresas formalmente constituidas.

- Comprenden pequefias y medianas empresas comerciales con un

minimo de cinco afios de antigiiedad.

- Que fabriquen a su vez comercialicen sus productos al por mayor y

menor, asi como a la comercializacidn propiamente dicha.

- Que sean empresas que se encuentran en pleno crecimiento y

desarrollo.

A continuacion, se detalla las 5 pequefias y la mediana empresa:

Pequefias empresas:
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1. Lopeza Industrial S.A.C. con RUC N° 20129604175, empresa
dedicada a la elaboracion de otros productos alimenticios y a su
comercializacion, inicio actividades el 19 de setiembre de 1975.
Cuentan con certificacion HACCP e ISO 9001, con licencia Marca
Peru, Se sustentan en una cultura de calidad orientada a satisfacer las
necesidades de los clientes haciendo una mejora continua, su objetivo

es buscar ser lider en el sector con participacion y miras el exterior.

2. Central Galletas Marie S.A.C. con RUC N° 20568592175, empresa
dedicada a la elaboracion de productos alimenticios y productos de
panaderia, asi como a su comercializacion, inicio actividades el 28 de

enero de 1986.

3. Importaciones del Centro Plastic Andrea S.R.L. con RUC N°
20486830965, es una empresa que inicio actividades hace 11 afios,
tiene ventas anuales por un promedio de 9 millones, pertenece al
registro de buenos contribuyentes; se dedica al comercio de productos
en plastico, buscando y teniendo miras de expansion a nivel local,
abriendo sucursales en diferentes provincias de Huancayo. Tiene la

vision de exportar sus productos.

4. Gesa Centro S.A.C. con RUC N° 20486056569, empresa dedicada a
la venta al por menor de alimentos en comercios especializados,
inicio sus actividades el 10 de abril del 2013; tiene miras a expansion
en diferentes paises mostrando calidad en sus productos y tener una
excelente atencién al cliente, contar con una mejora continua y ser

reconocidos en el pais.
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5. Procesadora de Alimentos Velazques SA.C con RUC N°
20510850603, empresa que inicio actividades hace 30 afos, se dedica
a la produccion y comercializacién de panes, tortas, queques,

bocaditos, y demas productos hechos a base de harina.

Mediana empresa:

6. Grupo La Grande S.A.C. con RUC N° 20486379066, empresa
dedicada a la fabricacion y a su posterior comercializacion de
colchones, cubrecamas, frazadas, sabanas y almohadas que inicio
actividades hace 18 afios, bajo la denominacion Textiles Grande’s
S.R.L. La empresa tiene como mision elaborar productos de calidad,
tener tecnologia de punta, talento humano competente y cumplir los
requisitos de la norma BPMM. Con Vision de expansion teniendo

presencia internacional en diferentes paises de América Latina.

4.6. Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos

4.6.1. Técnicas de recoleccion de datos

En la presente investigacion se utilizd la técnica de recoleccion de datos; la
encuesta se aplicO a la muestra seleccionada previamente en donde se
plantearon preguntas especificas con el proposito de obtener un perfil

compuesto de la poblacion, para la solucién del problema principal.

La encuesta: Segun (Lopez & Fachelli, 2015, pag.8) en su investigacion
Metodologia de la Investigacion Social Cuantitativa mencionan que: “es la
técnica de recogida de datos a través de la interrogacion de los sujetos cuya

finalidad es la de obtener de manera sistematica medidas sobre los conceptos
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que se derivan de una problematica de investigacion previamente

construida”.

4.6.2. Instrumentos de recoleccion de datos

Como instrumento de recoleccion de datos se utilizd el cuestionario
conformado por una encuesta que consta de preguntas que en su modalidad

fueron cerradas.

Para dar crédito al instrumento que se utilizo, se realizo la validacion a través

de juicio de expertos:

Cuestionario: (Vara Horna, 2015) en su investigacion menciona: el
Cuestionario Es un instrumento cuantitativo que usa para medir o registrar
diversas situaciones y contextos, asimismo por que las alternativas de
respuesta a cada pregunta tienen las opciones ya predefinidas, de esta forma,

el andlisis estadistico resulta mucho mas facil”.

Consiste un grupo de preguntas formuladas bajo la utilizacion de la escala
Likert por el investigador que se aplicara a la muestra seleccionada, estas
preguntas hacen referencias al tema de interés que parten de las variables y
dimensiones en estudio. Para esta investigacion se utilizara un cuestionario
con preguntas de tipo cerrada, es decir, cada pregunta viene acompafiado de
las alternativas sobre las presuntas respuestas breves y especificas que se va
obtener del encuestado, estd conformado por 30 items con alternativas de
respuesta politomicas con cinco alternativas de respuesta (1) Muy acuerdo
(2) De acuerdo (3) Ni de acuerdo ni en desacuerdo (4) Algo de acuerdo (5)

En desacuerdo.
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Validez y confiabilidad del instrumento

La fiabilidad Segun (Vara, 2015, pag. 302), dice que: “se relaciona con la
precision y congruencia, es el grado de aplicacion repetida de un instrumento
al mismo sujeto, objeto u situacion, produce iguales resultados”. Para aplicar
el cuestionario se hizo un plan piloto con 4 encuestas realizadas a cada
empresa, haciendo un total de 24 encuestados, asi mismo también se aplico la

técnica Alfa de Crombach.

Para saber la fiabilidad del instrumento se aplicé el Alfa de Crombach por
dimension y asi pudimos establecer si los indicadores miden cada dimensién
de la variable en estudio. El resultado de la variable mercado alternativo de

valores fue el siguiente:

VARIABLE 1

Mercado alternativo de valores

Dimensién 1: Decision de Financiamiento

Procesamiento de casos

N %
Casos Valido 24 100,0
Excluido? 0 ,0
Total 24 100,0

a. La eliminacion por lista se basa en todas las

variables del procedimiento.

Estadisticas de fiabilidad
Alfa de

Cronbach N de elementos

,954 4




Dimension 2: Preparacién de los Requisitos Obligatorios

Procesamiento de casos

N %
Casos Valido 24 100,0
Excluido? 0 ,0
Total 24 100,0

a. La eliminacion por lista se basa en todas las

variables del procedimiento.

Estadisticas de fiabilidad
Alfa de
Cronbach N de elementos

,901 8

Dimensién 3: Estructuracion de Financiamiento

Procesamiento de casos

N %
Casos Valido 24 100,0
Excluido? 0 ,0
Total 24 100,0

a. La eliminacion por lista se basa en todas las

variables del procedimiento.

Estadisticas de fiabilidad
Alfa de
Cronbach N de elementos

770 3
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Como se puede observar los items para cada dimension de la primera

variable en estudio tienen un alfa de Cronbach superior a 0,77; lo que

indica la fiabilidad de nuestro instrumento.



78

VARIABLE 2

Financiamiento

Procesamiento de casos

N %
Casos Valido 24 100,0
Excluido? 0 ,0
Total 24 100,0

a. La eliminacion por lista se basa en todas las

variables del procedimiento.

Estadisticas de fiabilidad
Alfa de
Cronbach N de elementos

,829 15

Para medir la fiabilidad de la variable 2: Financiamiento, si se ha
considerado los 15 items, el cual nos arroja un Alfa de Cronbach de ,829.

Esto nos indica una fiabilidad muy alta.

4.7. Tecnicas de procesamiento y analisis de Datos

Para la recoleccion de los datos se ha seguido el siguiente proceso:

- Preparacién de los cuestionarios: se refiere al proceso de seleccién y
formulacién de preguntas de manera puntual, las cuales tienen que responder a
los objetivos de la investigacion, y deben de tener un orden al ser formuladas y

obviamente deben partir de las variables y dimensiones.

- Aplicacion de las encuestas: Comprende la realizacion en el campo
propiamente dicha de las encuestas a la muestra seleccionada de manera

directa.
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4.7.1. A nivel descriptivo

- Tabulacién de datos: Luego de realizar la encuesta se agrupo, clasifico y
ordend la informacion recopilada para su posterior analisis e
interpretacion de los datos para obtener una informacion mas

sistematizada.

- Representacion de datos: se realizaron graficos a partir de la informacion

obtenida que servira para levantar informacion y datos fehacientes.

4.7.2. A nivel inferencial

Para organizar y representar los datos se utilizé el programa estadistico SPSS

contrastando asi la hipdtesis.

Aspectos éticos de la investigacion

Para la realizacion de la investigacion se considera la honestidad, respeto,
responsabilidad respecto a contextos tomados por terceros como referencia en el
informe, es decir que, si para el desarrollo de la investigacion se utiliza contextos
citados por otros autores, es necesario que haga referencia a ellos, evitando asi

casos de violacion a los derechos del autor.

La investigacion se rigio conforme a la Estructura de Tesis, designado para la
Facultad de Ciencias Administrativas y Contables de la Universidad Peruana Los

Andes.

Asimismo, fue necesario realizar una encuesta por lo que se cont6 con la
participacion de empresas y sus representantes, a quienes se les informo los
motivos de la investigacidn y de quienes se respetd sus derechos de privacidad

al no informar datos de indole personal o referencial de ellos. Si se quiere mayor



informacion sobre el tema, se sugiere tomar en cuenta las fuentes referenciales

antes mencionadas.

Segun Maxwell (2014); en este marco, todo lo que se expresa en este trabajo es
verdad, por lo demas de aplica la objetividad e imparcialidad en el tratamiento
de las opiniones y resultados; asimismo, no se da cuenta de aspectos
confidenciales que maneja la entidad. También se ha establecido una cadena de
interrelaciones; todo con el propdsito de obtener un producto que cumpla sus

objetivos.

El contenido de la investigacion ha sido planeado desde el punto de vista de la
gente que se piensa utilizara los resultados. Sin embargo, es posible que el
trabajo cause consecuencias también a otras personas ademas de las previstas.
Considerar estos efectos secundarios fortuitos es el tema en una subdivision
especial de la metodologia - la ética de la investigacion; mediante la cual debe
realizarse una suerte de punteria para que disminuya las inconveniencias si las
hubiere. Los ajenos a que el trabajo de investigacion pueda afectar pertenecen a
cualquiera de uno de los dos mundos donde la investigacion tiene relaciones: o a
la comunidad cientifica de investigadores, o al mundo practico de empirea y

profanos.

80
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CAPITULO V: RESULTADOS

5.1. Descripcion de los resultados

Las 6 empresas que fueron la muestra en el trabajo de investigacion, desarrollan
actividades de produccién y su posterior comercializacion, asi como actividades
netamente de comercializacién; por ejemplo: La empresa Procesadora de Alimentos
Velazquez S.A.C. 0 mas conocida con el nombre comercial Lalos, realiza la
produccion y comercializacion de diferentes productos hechos a base de harina;
Lopeza Industrial S.A.C 0 mas conocida con el nombre comercial Sazon Lopeza,
realiza la produccién y comercializacion de diferentes especies en polvo tales como
pimienta, comino, orégano, entre otros; Central Galletas Marie S.A.C 0 mas
conocida con el nombre comercial galletas Marie, realiza la, produccion vy
comercializacion de galletas de agua en sus diferentes presentaciones, entre otros
productos; Importaciones del Centro Plastic Andrea S.R.L. se dedica a la venta de
plasticos en sus diferentes presentaciones, tales como platos descartables, bolsas de
plasticos, bandejas, cucharas plasticas, entre otras; Gesa Centro S.A.C. 0 mas
conocida con el nombre de Gesa se dedica a la venta de productos al por menor de
productos de consumo, tales como productos de primera necesidad, limpiadores en
general, cosméticos, entre otras; Grupo La Grande S.A.C. o mas conocida con el
nombre comercial de La grande, dedicada a la fabricacion y comercializacion de

cubrecamas, colchones, almohadas, camas, entre otras. Todas las empresas citadas
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anteriormente, no tienen acceso al Mercado Alternativo de valores, la mayoria de
estas no cumplen con los indicadores y los requisitos de acceso, les hace falta
preparacion y conocimiento sobre dicho mercado, asi como también sobre la Bolsa
de Valores, Mercado de Valores y tipos de financiamiento; asimismo se observo que
estas empresas obtienen su financiamiento regular Unicamente a través de las
entidades financieras y/o bancarias. Por otro lado, generalmente estas empresas se
han creado sobre un grupo familiar, este modelo si bien es cierto les permiti6
desarrollarse, pero al ser empresas familiares son recelosos y cerrados en cuanto a la
participacion y el ingreso de nuevos socios, que bien podrian inyectar mayor capital
para las inversiones, asi como también trasmitir nuevas conocimientos e ideologias
empresariales, constituyéndose asi una limitante para el crecimiento y

posicionamiento en el mercado Huancaino.

Los resultados obtenidos mostraron que la gran mayoria de los encuestados no
tienen conocimiento sobre el Mercado Alterativo de Valores ni sobre su preparacion
para su acceso, por ende, no tomaron la decision de participar en este mercado. Un
gran porcentaje de las pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo
encuestados tuvieron interés en participar en el Mercado Alternativo de Valores,
pero no estuvieron de acuerdo con optar el tipo de estructura de financiamiento,
asimismo estas empresas mostraron que aun desean continuar con su forma de
financiamiento que es a través de las instituciones financieras y/o bancarias; y por
otro lado estan en la busqueda constante para posicionarse en el mercado financiero,

porque les generaria mayores costos competitivos.

Por lo tanto, se tiene los siguientes resultados:
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Los resultados de la variable I Mercado alternativo de valores y de la variable 1l
Financiamiento se present6 en funcién a sus respectivas dimensiones. El trabajo de
campo, se realizd aplicando un cuestionario de preguntas a una muestra desarrollada
de 24 personas de las 5 pequefias y una mediana empresas comerciales de Huancayo.
Para procesar la informacion se utilizé un cuestionario de preguntas cerradas, que
permitié establecer la situacién actual y alternativas de solucién a la problemética
que se establece en la presente investigacion, ademas se utilizo el programa SPSS,

del modelo de correlacion de Tau_b de Kendall nivel de confianza del 95%.

5.1.1. Analisis descriptivo de la Variable Mercado Alternativo de valores y sus
respectivas dimensiones.

5.1.1.1. Resultados obtenidos de la variable Mercado Alternativo de valores
Tabla 5: Recuento y porcentajes de conocimientos sobre el Mercado Alternativo de Valores

Porcentaje = Porcentaje

Frecuencia Porcentaje valido acumulado
Valido Muy en desacuerdo 1 4,2 4,2 4,2
Algo en desacuerdo 5 20,8 20,8 25,0
Ni de acuerdo ni en desacuerdo 7 29,2 29,2 54,2
Algo de acuerdo 9 37,5 37,5 91,7
Muy de acuerdo 2 8,3 8,3 100,0
Total 24 100,0 100,0

Nota. Los valores representan frecuencias y porcentajes del conocimiento que tienen los
encuestados respecto a Mercado Alternativo de Valores.
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Figura 11. Conocimiento del Mercado Alternativo de Valores

Porcentaje

Muy en Algo en Mi de Algo de Muy de
desacuerdo desacuerdo acuerdoni en acuedo acuerdo
desacuerdo
Opinion

Nota. Los valores representan porcentajes del conocimiento que tienen los encuestados respecto al
conocimiento sobre el Mercado Alternativo de Valores.

Interpretacion

En la tabla N°5 y figura N°11 se aprecia lo siguiente: La mayoria de las pequefias y/o medianas
empresas encuestados en Huancayo desconocen la existencia del Mercado Alternativo de valores; el
37.5% consideran no tienen conocimiento, mientras que el 29.2% expresan que no estan muy
seguros de que hayan escuchado hablar sobre dicho mercado, asimismo, el 20.8% manifiestan que
no tienen un conocimiento claro, el 8.3% expresan que han escuchado sobre el Mercado Alternativo
de Valores y solo el 4.2% expresan que no conocen. Como menciona Urbina (2018) EI MAV es un
canal para el financiamiento del sector privado ya que es un mercado dirigido exclusivamente a las
pequefias y medianas empresas peruanas con el fin de obtener financiamiento del mercado de
capitales.

5.1.1.2. Resultados obtenidos del estudio de la dimensién decision de

financiamiento.

Tabla 6: Recuento y porcentajes del estudio de la variable decision de financiamiento

Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje valido acumulado
Valido Muy en desacuerdo 4 16,7 16,7 16,7
Algo en desacuerdo 8 33,3 33,3 50,0
Algo de acuerdo 7 29,2 29,2 79,2
Muy de acuerdo 5 20,8 20,8 100,0
Total 24 100,0 100,0

Nota. Los valores representan frecuencias y porcentajes sobre la decision de ser crecer a una
participacion en el Mercado Alternativo de Valores.
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Figura 12. Tendencias en la decision de financiamiento hacia una participacion en el Mercado
Alternativo de Valores (MAV).

Porcentaje

Muy en Algo en Algo de acuedo  Muy de acuerdo
desacuerdo desacuerdo

Decision

Nota. Los valores representan porcentajes en la decision de financiamiento para participar en el
Mercado Alternativo de Valores.

Interpretacion

En la tabla N°6 y figura N°12 se aprecia lo siguiente: Sobre la decision de financiamiento para
participar en el Mercado Alternativo de Valores , la mayoria de las pequefias y/o medianas
empresas encuestados en Huancayo; el 33.3% consideran que no estarian dispuestos a tomar la
decision de participar en el Mercado Alternativo de Valores , mientras que el 29.2% expresan estar
de acuerdo en aventurarse hacia este mercado, asimismo, el 20.8% se encuentran mucho mas
entusiasmados en participar en el Mercado Alternativo de Valores, y el 16.7% expresan que no se
sienten atraidos por este mercado. Como menciona Mendiola, Aguirre, Alatrista, Lévano & Vera
(2015). EI Mercado Alternativo de Valores brinda muchos beneficios y flexibilidad a las pequefias y
medianas empresas con los requisitos y exigencias ademas la fase de decision se identifica por
evaluar las caracteristicas de la empresa con el fin de determinar su potencial.

5.1.1.3. Resultados obtenidos del estudio de la dimension preparacion de

requisitos obligatorios

Tabla 7: Recuento y porcentajes del estudio de la dimension preparacion de requisitos

obligatorios.

Porcentaje Porcentaje

Frecuencia Porcentaje valido acumulado
Valido Muy en desacuerdo 3 12,5 12,5 12,5
Algo en desacuerdo 9 37,5 37,5 50,0
Algo de acuerdo 6 25,0 25,0 75,0
Muy de acuerdo 6 25,0 25,0 100,0

Total 24 100,0 100,0

Nota. Los valores representan frecuencias y porcentajes respecto a si estan de acuerdo con los
procedimientos de preparacién de requisitos obligatorios para su participacién en el Mercado
Alternativo de Valores.
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Figura 13. Preparacidon de requisitos obligatorios para el acceso al Mercado Alternativo de

Valores

Porcentaje

Wuy en Algo en Algo de acuedo  Muy de acuerdo
desacuerdo desacuerdo

Nota. Los valores representan porcentajes de conocimiento que tienen los encuestados respecto a la
preparacion de requisitos obligatorios para el acceso al Mercado Alternativo de Valores.

Interpretacion

En la tabla N°7 y figura N°13 se aprecia lo siguiente: Respecto a la preparacion de requisitos
obligatorios para el acceso al Mercado Alternativo de Valores, el 37.50% consideran que no tienen
un conocimiento claro sobre la preparacion de requisitos obligatorios para el acceso al Mercado
Alternativo de Valores, mientras que el 25 % expresan que estan algo de acuerdo y muy de acuerdo
con respecto a la preparacion de requisitos obligatorios para acceder al MAV, y el 12.50%
desconocen sobre la preparacién de requisitos obligatorios para acceder al Mercado Alternativo de
Valores. Como Alatrista, Lévano & WVera (2015) mencionan las caracteristicas, costos,
requerimientos etc, para el acceso al Mercado Alternativo de Valores son de mayor accesibilidad
sin mayor requerimiento que otras, eso debe llevar a las Pymes a un desarrollo financiero y
beneficioso para el crecimiento de las empresas.

5.1.1.4. Resultados obtenidos de la dimensién estructuracién de financiamiento

Tabla 8: Recuento y porcentajes de acogimiento a una determinada estructura de
financiamiento

Porcentaje Porcentaje

Frecuencia Porcentaje valido acumulado
Valido Muy en desacuerdo 1 4.2 4,2 4,2
Algo en desacuerdo 9 37,5 37,5 41,7
Ni de acuerdo ni en desacuerdo 4 16,7 16,7 58,3
Algo de acuerdo 3 12,5 12,5 70,8
Muy de acuerdo 7 29,2 29,2 100,0
Total 24 100,0 100,0

Nota. Los valores representan frecuencias y porcentajes sobre su acuerdo en el tipo de estructura de
financiamiento al que se acogerian gracias a participar en el Mercado Alternativo de Valores.



87

Figura 14. Estado de acuerdo en el tipo de estructura de financiamiento para su empresa

Porcentaje

Muy en Algo en Ni de Algo de Muy de
desacuerdo desacuerdo acuerdo ni en acuedo acuerdo
desacuerdo

Sobre la estructura financiera que optaria la empresa

Nota. Los valores representan porcentajes del estado de acuerdo en el tipo de estructura de
financiamiento que optarian al participar en el Mercado Alternativo de Valores.

Interpretacion:

En la tabla N°8 y figura N°14 se aprecia lo siguiente: Sobre el estado de acuerdo en el tipo de
estructura de financiamiento que optarian la pequefias y medianas empresas al participar en el
Mercado Alternativo de Valores, el 37.50% consideran que no estan de acuerdo con el tipo de
estructura de financiamiento que optarian al participar en el Mercado Alternativo de Valores,
mientras que el 29.17% expresan que estan de acuerdo en participar, el 16.67% manifiestan no
tienen claro participar, y el 4.57% expresan que estan en desacuerdo con el tipo de estructura de
financiamiento que optarian al participar en el Mercado Alternativo de Valores. La empresa define
el tipo de financiamiento, a través de deuda (bonos, instrumentos de corto plazo) o de capital
(acciones). Bolsa de Valores de Lima (2019).

5.1.2. Analisis descriptivo de la Variable Financiamiento y sus respectivas
dimensiones

5.1.2.1. Resultados del estudio de la variable Financiamiento en sus bondades a
la empresa
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Tabla 9: Recuento y porcentajes del estudio de la variable financiamiento en sus bondades
ala empresa

Porcentaje Porcentaje

Frecuencia Porcentaje valido acumulado
Véalido Muy en desacuerdo 1 4,2 4,2 4.2
Algo en desacuerdo 3 12,5 12,5 16,7
Ni de acuerdo ni en desacuerdo 5 20,8 20,8 37,5
Algo de acuedo 4 16,7 16,7 54,2
Muy de acuerdo 11 45,8 45,8 100,0

Total 24 100,0 100,0

Nota. Los valores representan frecuencias y porcentajes sobre si el financiamiento que se puede
obtener gracias a estar en el Mercado Alternativo de Valores.

Figura 15. Estado de acuerdo con la obtencién de financiamiento para su empresa

Porcentaje

Muy en Algo en Mi de Algo de Wuy de
desacuerdo desacuerdo acuerdo ni en acuedo aclerdo
desacuerdo

Otorga financiamiento entrar al Mercado Alternativo de Valores

Nota. Los valores representan porcentajes del estado de acuerdo en obtener financiamiento al
participar en el Mercado Alternativo de Valores.

Interpretacion:

En la tabla N°5 y figura N°15 se aprecia lo siguiente: Sobre el conocimiento como obtener el
financiamiento para su empresa ingresando a dicho mercado, el mayor porcentaje de las Pymes de
Huancayo el 45.83% muestran interés con la forma de obtener el financiamiento, mientras que el
16.67% expresan que estan en algo de acuerdo con respecto a la forma de obtener el financiamiento,
por consiguiente, el 20.83% manifiestan que ni estan de acuerdo ni en desacuerdo con respecto a la
obtencién del financiamiento; y el 12.50% expresan que no estan de acuerdo con la forma de
financiamiento para las Pymes, el 4.17% expresan muy en desacuerdo por la forma y
procedimientos de obtener un financiamiento para su empresa.

Como menciona (Gestion, 2018). Precisa que las empresas retinan las condiciones para ser emisoras
en el MAV, en la medida que emitan sus valores a inversionistas institucionales en la cual podran
acceder al beneficio de la tarifa preferencial de 50% sobre la tasa e contribucién a la SMV.
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5.1.2.2. Resultados del estudio de la dimension mercado financiero
Tabla 10: Recuento y porcentajes del estudio de la variable Mercado Financiero

Porcentaje = Porcentaje

Frecuencia Porcentaje valido acumulado
Valido Muy en desacuerdo 6 25,0 25,0 25,0
Algo en desacuerdo 1 4,2 4,2 29,2
Ni de acuerdo ni en desacuerdo 3 12,5 12,5 41,7
Algo de acuerdo 3 12,5 12,5 54,2
Muy de acuerdo 11 45,8 45,8 100,0
Total 24 100,0 100,0

Nota. Los valores representan frecuencias y porcentajes sobre el conocimiento del mercado financiero

Figura 16. Estado de acuerdo con los beneficios del mercado financiero

Porcentaje

Muy en Algo en Ni de Algo de Muy de
desacuerdo desacuerdo acuerdonien acuedo acuerdo
desacuerdo

MERCADOFINANCIERO_REC
Nota. Los valores representan porcentajes del estado de acuerdo en obtener financiamiento a través
del mercado financiero.
Interpretacion:
En la tabla N°5 y figura N°16 se aprecia lo siguiente: Sobre el beneficio del Mercado Financiero, la
mayor parte de las empresas de Huancayo estan muy de acuerdo, el cual es el 45.83% consideran o
estan de acuerdo en obtener financiamiento a través de las instituciones financieras y/o bancarias,
mientras que el 12.50% expresan algo de acuerdo con respecto al financiamiento del mercado
financiero, por consiguiente, el 12.50% manifiestan que no estan de acuerdo ni en desacuerdo con
respecto de obtener financiamiento, el 4.17% expresan no estan muy de acurdo solo en algunas
aspectos, y el 25.00% expresan muy en desacuerdo con respecto de obtener financiamiento a
través del mercado financiero..
Como menciona Andia (2010), Que el mercado financiero constituye el marco institucional que
permite poner en contacto a los agentes econémicos, ofertantes para efectuar transacciones
financieras, las cuales estan supervisadas y controlada por la SBS y el Mercado de Valores por el

CONASEV.
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5.1.2.3. Resultados del estudio de la dimension posicionamiento en el mercado
Financiero

Tabla 11: Recuento y porcentajes del estudio de la dimensién Posicionamiento en el Mercado
Financiero

Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje Valido acumulado
Valido  Algo en desacuerdo 2 8,3 8,3 8,3
Ni de acuerdo ni en 4 16,7 16,7 25,0
desacuerdo
Algo de acuedo 4 16,7 16,7 41,7
Muy de acuerdo 14 58,3 58,3 100,0
Total 24 100,0 100,0

Nota. Los valores representan frecuencias y porcentajes sobre si el Posicionamiento que lograr tener
las empresas ante la posibilidad de ingresar al Mercado Alternativo de Valores.

Figura 17. Estado de acuerdo para su empresa estando en el Mercado Financiero

Porcentaje

Algo en i de acuerdoni Algo de acuedo  Muy de acuerdo
desacuerdo en desacuerdo

Posicionamiento en el Mercado Financiero

Nota. Los valores representan porcentajes del estado de acuerdo con el Posicionamiento que pueden
alcanzar las empresas al participar en el Mercado Alternativo de Valores.

Interpretacion:

En la tabla N°12 y figura N°17 se aprecia lo siguiente: Sobre el posicionamiento en el mercado
financiero, la mayoria de las pequefias y/o medianas empresas encuestados en Huancayo; el 58.33%
manifiestan que estan buscando posicionarse en el Mercado Financiero, desarrollando su historial
crediticio, mientras que el 16.67% expresan que no estan de acuerdo ni en desacuerdo, ni en algo de
acuerdo respecto al posicionamiento en el Mercado Financiero, y el 8.3% expresan que no les
interesa el tema. Como menciona (CAURIN, 2017) El posicionamiento de mercado es una de las
claves que permiten asegurar el éxito y la viabilidad econémica de una empresa.



5.1.2.4. Resultados del estudio de la dimension Costos competitivos

Tabla 12: Recuento y porcentajes del estudio de la dimensién Costos Competitivos
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Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje valido acumulado
Valido Algo en desacuerdo 2 8,3 8,3
Ni de acuerdo ni en desacuerdo 4 16,7 25,0
Algo de acuerdo 4 16,7 41,7
Muy de acuerdo 14 58,3 100,0
Total 24 100,0

Nota. Los valores representan frecuencias y porcentajes sobre si el financiamiento genera costos

competitivos para las empresas

Figura 18. Estado de acuerdo con los costos competitivos que puedan generar al tener acceso al

Mercado Alternativo de Valores (MAV).

Porcentaje

Algo en MNi de acuerdo ni Algo de acuedo
desacuerdo en desacuerdo

Son competitivos los costos financieros

Muy de acuerdo

Nota. Los valores representan porcentajes del estado de acuerdo en los costos competitivos al estar en

el Mercado alternativo de Valores.
Interpretacion:

En la tabla N°13 y figura N°18 se aprecia lo siguiente: Sobre los costos competitivos; la mayoria de
las pequefias y medianas empresas encuestados en Huancayo; el 58.33% consideran que acceder al
Mercado Alternativo de Valores les generaria costos competitivos, mientras que el 16.67% expresan
que estan de acuerdo en la importancia que tienes los costos competitivos, por otro lado, el 16.7%
manifiestan no tener claro a que se refieren los costos competitivos, y el 8.3% expresan que
desconocen el tema. Como menciona (Garcia, 2019) EI MAV es una opcion que tienen las pequefias

y medianas empresas para financiar su actividad econémica.



Estudio correlacional por variables y dimensiones

Se correlacioné la variable Mercado alternativo de valores y el Financiamiento con
sus respectivas dimensiones de cada variable. La investigacion tuvo datos ordinales;

n < 30, estadistico de correlacién y fue calculado con el coeficiente de correlacién

Rho de Spearman y ubicado bajo el siguiente rango:

Valor Significado

(+) “0” (-) < 0,20 Correlacién ligera; relacién
casi insignificante

(+) “0” (-) 0,20-0,40 Correlacién  baja; relacién
definida pero pequefia

(+) “0” (-) 0,40-0,70 Correlacion moderada;
relacidn considerable

(+) “0” (-) 0,70-0,90 Correlacion elevada; relacion
notable

(+) “0” (-) < 0,90 Correlacion sumamente
elevada; relacidn muy fiable
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Mercado Alternativo de Valores y el Financiamiento en las pequeias y

medianas empresas comerciales de Huancayo — 2018

Objetivo general

Establecer la relacion entre el mercado alternativo de valores y financiamiento en las

pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo — 2018.

Correlaciones

MERCADO

ALTERNATIVO
DE VALORES FINANCIAMIENTO
Rho de MERCADO Coeficiente de correlacion 1,000 , 732"
Spearman ALTERNATIVO Sig. (bilateral) . ,000
N 24 24
FINANCIAMIENTO Coeficiente de correlacion 732 1,000

Sig. (bilateral) ,000
N 24 24

**_La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Interpretacion

El coeficiente Rho de Spearman hallado es 1= o, 732 y la significacion bilateral
p=0.000, por lo tanto, el coeficiente hallado es significativo, y de acuerdo al indice
de interpretacion el coeficiente hallado indica una Correlacion elevada, relacion

notable.
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Mercado alternativo de valores y el mercado financiero en las pequefas y

medianas empresas comerciales de Huancayo - 2018

Obijetivo Especifico 1

Determinar la relacién que existe entre Mercado alternativo de valores y el mercado

financiero en las pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo - 2018.

Correlaciones

MERCADO
ALTERNAT
IVO DE MERCADO
VALORES FINANCIERO
Rho de Spearman MERCADO Coeficiente de correlacion 1,000 -, 750™
ALTERNATIVO Sig. (bilateral) ,000
DE VALORES N 24 24
MERCADO Coeficiente de correlacion -, 750" 1,000
FINANCIERO Sig. (bilateral) ,000
N 24 24

**_La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Interpretacion

El coeficiente Rho de Spearman hallado es == -, 750 y la significacion bilateral

p=0.000, por lo tanto, el coeficiente hallado es significativo, y de acuerdo al indice

de interpretacion el coeficiente hallado indica una Correlacion negativa ligera,

relacion casi insignificante.
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Mercado Alternativo de valores y el posicionamiento en el mercado en las

pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo - 2018

Objetivo Especifico 2

Determinar la relacion que existe entre Mercado Alternativo de valores y el

posicionamiento en el mercado en las pequefias y medianas empresas comerciales de

Huancayo - 2018.

Correlaciones

POSICIONA
MERCADO MIENTO EN
ALTERNATIVO EL
DE VALORES MERCADO
Rho de MERCADO Coeficiente de correlacion 1,000 ,897"
Spearman ALTERNATIVO DE  Sig. (bilateral) ,000
VALORES N 24 24
POSICIONAMIENTO Coeficiente de correlacion ,897" 1,000
EN EL MERCADO  Sig. (bilateral) ,000
N 24 24

**_La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Interpretacion

El coeficiente Rho de Spearman hallado es 1= 0,897 y la significacién bilateral

p=0.000, por lo tanto, el coeficiente hallado es significativo, y de acuerdo al indice

de interpretacion el coeficiente hallado indica una Correlacion elevada, relacion

notable.
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Mercado alternativo de Valores y los costos competitivos en las pequefias y

medianas empresas comerciales de Huancayo — 2018

Objetivo Especifico 3

Determinar la relacion que existe entre Mercado alternativo de Valores y los costos

competitivos en las pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo - 2018.

Correlaciones

MERCAO COSTOS
ALTERNATIVO COMPETITIVOS
DE VALORES
Rho de MERCAO Coeficiente de correlacion 1,000 577
Spearman ALTERNATIVO DE  Sig. (bilateral) ,003
VALORES N 24 24
COSTOS Coeficiente de correlacion 577" 1,000
COMPETITIVOS Sig. (bilateral) ,003
N 24 24

**_La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Interpretacion

El coeficiente Rho de Spearman hallado es 1= 0, 577 y la significacion bilatera

p=0.003, por lo tanto, el coeficiente hallado es significativo, y de acuerdo al indice

de interpretacion el coeficiente hallado indica una Correlacion moderada; relacion

considerable.
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5.2. Contrastacion de hipotesis

Hipdtesis general

Existe una relacion positiva entre el mercado alternativo de valores y el
financiamiento en las pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo -

2018.

1. Planteamiento de hipoétesis estadisticas

Hipodtesis Nula (Ho): No existe una relacion positiva entre el Mercado
alternativo de valores y el financiamiento en las pequefias y medianas

empresas comerciales de Huancayo - 2018.

rs =0

Hipotesis Alterna (H1): Existe relacion positiva entre el Mercado alternativo
de valores y el financiamiento en las pequefias y medianas empresas

comerciales de Huancayo - 2018

rs #0

2. Nivel de significancia (a)
El nivel de significacion o= 0,01

El valor critico “rs”auna=0,01 y n=24esr=0,6189

3. Calculo estadistico
El coeficiente rho de Spearman hallado es rs = 0.732 para aceptar o rechazar la
Ho se compara el rho de spearman hallado con rerico = 0.6189 valor obtenido de

la tabla de distribucion “rho”
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0.6189 0.732

4. Toma de decision

Comparando la rs calculada con la rs critica para la toma de decision: 0,732 >
0,6189, esta relacion permite rechazar la hipotesis nula con un riesgo (maximo)
de 1% vy aceptar la hipdtesis alterna. El valor Z calculado cae en la region de

rechazo, esta relacion permite rechazar la hipoétesis nula.

5. Conclusién

Como se acepta la Ha, concluimos que existe una relacién positiva entre las
variables Mercado alternativo de valores y el financiamiento en las pequefias

y medianas empresas comerciales de Huancayo - 2018.

Hipotesis especifica 1

Existe relacion positiva entre el Mercado Alternativo de Valores y el mercado

financiero en las pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo — 2018.
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1. Planteamiento de hipoétesis estadisticas
Hipotesis Nula (Ho): No existe relacion positiva entre el Mercado Alternativo
de Valores y el mercado financiero en las pequefias y medianas empresas

comerciales de Huancayo - 2018

Hipotesis Alterna (H1): Existe relacidn positiva entre el Mercado alternativo
de valores y el mercado financiero en las pequefias y medianas empresas

comerciales de Huancayo - 2018

rs =0

2. Nivel de significancia (a)
El nivel de significacion o= 0,01

El valor critico “rs” aun a = 0,01 yn=24esr =-0,6745

3. Calculo estadistico
El coeficiente rho de Spearman hallado es rs = - 0.750 para aceptar o rechazar la
Ho se compara el rho de spearman hallado con reritico = - 0.6745 valor obtenido de

la tabla de distribucion “rho”

-0.750 -0.6745
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4. Toma de decision

Comparando la rs calculada con la rs critica para la toma de decision: -
0,750 < - 0,6745, esta relacion permite rechazar la hipdtesis nula con un riesgo
(maximo) de 1% y aceptar la hipdétesis alterna. el valor Z calculado cae en la

region de rechazo, esta relacion permite rechazar la hipotesis nula.

5. Conclusién

Como se acepta la Ha, concluimos que existe una relacion positiva entre las
variables Mercado alternativo de Valores y el mercado financiero en las

pequerias y medianas empresas comerciales de Huancayo- 2018.

Hipotesis especifica 2

Existe relacion positiva entre el Mercado alternativo de valores y el
posicionamiento en el mercado en las pequefias y Medianas empresas

comerciales de Huancayo - 2018.

1. Planteamiento de hipotesis estadisticas

Hipotesis Nula (Ho): No existe una relacion positiva entre el Mercado
alternativo de valores y el posicionamiento en el mercado en las pequefias y

Medianas empresas comerciales de Huancayo — 2018
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Hipdtesis Alterna (H1): Existe una relacién positiva entre el Mercado
alternativo de valores y el posicionamiento en el mercado en las pequefias y

Medianas empresas comerciales de Huancayo — 2018

rs #0

. Nivel de significancia (a)

El nivel de significacion o = 0,01
El valor critico “rs” aun = 0,01 yn=24 esr =1,2646

. Calculo estadistico

El coeficiente rho de Spearman hallado es rs = 0.897 para aceptar o rechazar la
Ho se compara el rho de spearman hallado con reritico = 1.2646 valor obtenido de

la tabla de distribucion “rho”

0.897 1.2646

. Toma de decision

Comparando la rs calculada con la rs critica para la toma de decision:
1.2646 > 0.897, esta relacion permite rechazar la hip6tesis nula con un riesgo
(méximo) de 1% y aceptar la hipdtesis alterna el valor Z calculado cae en la

region de rechazo, esta relacion permite rechazar la hipétesis nula.
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5. Conclusién

Como se acepta la Ha, concluimos que existe una relacion positiva entre el
Mercado alternativo de valores y el posicionamiento en el mercado en las

pequefias y Medianas empresas comerciales de Huancayo - 2018.

Hipatesis especifica 3

Existe relacion positiva entre el Mercado alternativo de valores y los costos
competitivos en las pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo —

2018.
1. Planteamiento de hipoétesis estadisticas

Hipotesis Nula (Ho): No existe una relacion positiva entre el Mercado
alternativo de valores y los costos competitivos en las pequefias y medianas
empresas comerciales de Huancayo - 2018.

rs =0

Hipdtesis Alterna (H1): Existe una relaciéon positiva entre el Mercado
alternativo de valores y los costos competitivos en las pequefias y medianas
empresas comerciales de Huancayo - 2018

rs #0

2. Nivel de significancia (a)
El nivel de significacion a = 0,01

El valor critico “rs” aun a = 0,01 yn=24esr =-0,1942
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3. Calculo estadistico
El coeficiente rho de Spearman hallado es rs = 0.577 para aceptar o rechazar la
Ho se compara el rho de spearman hallado con reritico = 0.1942 valor obtenido de

la tabla de distribucion “rho”.

0.1942 0.577
4. Toma de decision

Comparando la rs calculada con la rs critica para la toma de decision:
0,577 > 0,1942, esta relacion permite rechazar la hipotesis nula con un riesgo
(maximo) de 1% y aceptar la hipotesis alterna. El valor Z calculado cae en la

region de rechazo, esta relacion permite rechazar la hipotesis nula.

5. Conclusién

Como se acepta la Ha, concluimos que existe una relacién positiva entre el
Mercado alternativo de valores y los costos competitivos en las pequefias y

medianas empresas comerciales de Huancayo — 2018.
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ANALISIS Y DISCUSION DE RESULTADOS

En base a los resultados hallados se considera que; si existe una relacion positiva entre
el Mercado Alternativo de Valores y el financiamiento en las pequefias y medianas
empresas comerciales de Huancayo, debido a que los encuestados en su gran mayoria
no tienen conocimiento sobre este segmento ni sobre su preparacion para el acceso, por
consiguiente, continuaran con el tipo de financiamiento que emplean, que es a través de
las instituciones financieras y/o bancarias; este panorama no es factible para que estas
empresas decidan participar en dicho mercado, generaria mayores costos competitivos;
a pesar de su busqueda constante de posicionarse en el mercado. Las empresas
encuestadas han surgido de un grupo familiar, su crecimiento y desarrollo ha sido en
base a los conocimientos que tenian, limitante que los viene afectando hasta el dia de
hoy en el sentido de no querer abrirse paso a nuevas formas de financiamiento que si

traeria consigo mayores oportunidades y beneficios.

Las pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo encuestadas no cumplen
con los requisitos legales, societarios, de gestion y de informacion, por ende, no podran
acceder al Mercado Alternativo de Valores y tampoco podran obtener el financiamiento
que desean; a pesar de su interés en participar en este mercado. Por otro lado, un gran
porcentaje de estas empresas encuestadas no estan preparados en cuanto a los requisitos

obligatorios para que puedan financiarse en este segmento.

Estas empresas al no cumplir con los requisitos para el acceso al Mercado Alternativo
de Valores pierden la posibilidad de ser mas competitivos, la falta de preparacion, el
orden del manejo de la informacidn, y el hecho de no querer mejorar y solo cerrarse a la

idea de seguir trabajando y financiandose como lo llevan haciendo no contribuye al
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acceso, asi como tampoco ayuda al desarrollo y a la generacion de mas ingresos y

empleo.

Mediante el analisis, los resultados obtenidos al procesar los datos de acuerdo a las

variables y sus dimensiones son los siguientes:

1. Las Pymes comerciales de Huancayo desconocen la existencia del Mercado
Alternativo de Valores, el 37.50% manifiestan que no tienen conocimiento de
este mercado, lo cual es una limitante para poder acceder a este mercado, el
29.2% no estan seguros de tener conocimiento del Mercado Alternativo de
Valores, estos porcentajes nos muestran que el desconocimiento de informacion
hace que las empresas no vean otra forma de financiamiento mas que el

tradicional.

2. Un 33.3% de las Pequefias y medianas empresas consideran que no estarian
dispuestos a participar en el mercado Alternativo de valores debido a que tienen
miedo o es desconocido para ellos, limitante que viene arraigado al hecho de
estar acostumbrados al modelo de negocio que llevan y/o a los ideales de los
directivos de estas, por otro lado el 29.2% se muestran mas entusiastas al hecho
de querer participar en este segmento lo cual es un buen comienzo para crecer

de a poco y darle potencial a las mismas.

3. El 37,5% de los encuestados no se encuentran preparados para acceder al
Mercado Alternativo de Valores, debido al desconocimiento y al acceso a la
informacion. Si estas empresas se organizan y desean ingresar a este segmento
tendrian que preparase y dejar de lado los perjuicios, el proceso es largo pero la
recompensa seran las tasas de intereses bajas que conseguiran, entre otros

beneficios.
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4. Para el financiamiento de las Pymes en Huancayo, el 29.17 estdn de acuerdo
con el tipo de estructura de financiamiento para participar en el Mercado
Alternativo de valores y el 37.5 % mencionan que no estan de acuerdo a optar el
tipo de estructura de financiamiento, el porcentaje de aceptabilidad ayudaria a

participar en el Mercado Alternativo de Valores. .

5. EI Mercado alternativo de valores mediante el financiamiento genera un
beneficio a las Pequefias y Medianas comerciales, el 45,83% de las empresas,
estan de acuerdo con la forma de obtener un financiamiento diferente al
financiamiento comercial cotidiano para su empresa. Una vez que las empresas
reinan las condiciones para emitir en el MAV, tienen acceso y beneficio a
acceder a tarifas potenciales de 50% sobre la tasa, lo cual esto ayuda a tener un

mayor financiamiento para las Pymes, asi poder desarrollarse como empresa.

6. El 45.83% de las Pequefias y Medianas comerciales de Huancayo consideran
estar de acuerdo en obtener un financiamiento atreves del mercado financiero, el
cual constituye y permite poner en contacto a los agentes econdémicos, los
ofertantes para efectuar transacciones financieras, lo cual es una herramienta
muy factible para el crecimiento empresarial, en su inversion, también podemos
ver que los porcentajes de 12.50% estan en eso de poco acuerdo o en
desacuerdo con respecto a sus inversiones, muchos mueven solo capital propio.
Y el 25% representan un total desacuerdo del beneficio de financiar en el

mercado financiero. Son porcentajes.

7. Sobre el posicionamiento en el mercado financiero, el 58,3% de las pequefias y
medianas empresas tiene como objetivo posicionarse en el mercado para lo cual

va ser necesario que se mantengan activos al pasar los afios y que desarrollen
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una politica que les permita ello, existe un 8.3% de los encuestados que
expresan que nos les interesa el tema. Clave fundamental para que una empresa
logre posicionarse es contar con una buena organizacion que apoye este fin y
contar con un capital que les permita seguir creciendo para lo cual van a tener

que recurrir al MAV para un financiamiento a tasa baja.

8. Sobre los costos competitivos, el 58,3% considera que acceder al Mercado
Alternativo de Valores les generaria costos competitivos, mientras que el 16,7%
manifiestan que el acceso al este segmento no tendra influencia en los costos
competitivos de las pequefias y medianas empresas encuestadas. Al tener el
conocimiento que al acceder a este mercado obtendran financiamiento a
menores tasas haran que sus productos que ofrezca al publico tengan precios

acordes al mercado, siendo los costos competitivos efectivos.

Buitrago & Ceballos (2016), en su investigacion sobre el financiamiento de Pymes a
través del segundo mercado de valores en Colombia, menciona que estas pymes puedan
acceder al financiamiento de dicho mercado; pero ve que este mercado no se ajusta a
las necesidades de las mismas, mas por el contrario estdn enfocadas a las grandes
empresas; con respecto a la presente investigacion el mercado alternativo de valores si

estd enfocado a las pequefias y medianas empresas.

Chango (2016), en su investigacion desarrolla los beneficios burséatiles y tributarios de
las pymes al financiar en el mercado bursatil, menciona que muchas de las pymes no
financian en dicho mercado porque no conocen sobre el mismo; o mismo sucede en la

presente investigacion, las Pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo no
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tienen un conocimiento claro sobre el mercado alternativo de valores, lo cual limita el

acceso a financiar en dicho mercado.

Garcia (2018), desarrolla los mecanismos de financiamiento de empresas no
corporativas a través del Mercado alternativo de valores, tomo en cuenta la reduccién
de los costos de emision y facilitando el financiamiento a costos competitivos; con
respecto a la presente investigacion, las PYMES comerciales al financiar en dicho
mercado tendran la posibilidad de realizarlo a tasas menores en comparacién con el

mercado financiero, el cual permitira el crecimiento y desarrollo de estas.

Lovera, Paco & Palomino (2017), mencionan que al igual que la presente investigacion,
muchas de las pequefias y medianas empresas dependen del financiamiento de las
entidades financieras y/o bancarias, que obtienen créditos para capital de trabajo u otro
destino con tasas un poco elevadas sin ver que pueda haber otro tipo de financiamiento
como el Mercado alternativo de valores, que especialmente esta dirigido para este tipo

de empresas.

Los resultados de la investigacion tiene similitud con lo planteado por la
Superintendencia del Mercado de Valores (SMV) en el marco teorico, en cuanto al
mercado alternativo de valores se menciona que es un segmento atractivo dirigido a las
pequefias y medianas empresas para que esta obtengan un financiamiento para lo cual
deberan de cumplir con los requisitos para el acceso, dado los resultados las pequefias y
medianas empresas comerciales de Huancayo muestran que aln no estan encaminadas a
acceder a esta, por desconocimiento, por el modelo de negocio familiar para lo cual se
deberéa trabajar en su estructura, y en cuanto al financiamiento, se menciona que es un
componente prioritario para el desarrollo y crecimiento de los microempresarios, dado

los resultados estas empresas desean seguir continuando con su forma de
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financiamiento actual, a pesar del interese en querer participar en el Mercado

Alternativo de Valores.

El desconocimiento sobre el Mercado Alternativo de valores, asi como de los requisitos
para el acceso, no favorecen el posible acceso de las pequefias y medianas empresas
comerciales de Huancayo a este segmento, asimismo dado los resultados se asume que
existiran mas investigaciones a futuro que aporten conocimientos sobre el tema a toda
la colectividad, debido a que constituye una investigacion novedosa y escasamente

realizada en la ciudad de Huancayo.
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CONCLUSIONES

La teoria usada muestra conexion con respecto al desarrollo de la presente
investigacion en el sentido que los conceptos planteados de las variables Mercado
Alternativo de Valores y financiamiento fueron aplicados para determinar si las
pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo pudiesen cumplir con los
requisitos de acceso a este mercado de tal manera que obtengan el financiamiento a

través del mismo.

La investigacion se centra en el Mercado Alternativo de Valores y el financiamiento en
la pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo, cabe sefalar que estas
empresas pueden participar en el Mercado Alternativo de Valores , pero por
desconocimiento y por falta de preparacion no acceden, a pesar de que brinda muchos
beneficios; segin lo mencionado en la teoria, la decision de financiamiento puede
ayudar a determinar el potencial y desarrollo de las pequefias y medianas empresas
comerciales de Huancayo, pero que por falta de ello no lo realizan en dicho mercado.
Asimismo, segun la teoria, el financiamiento es un componente esencial para las
pequefias y medianas empresa dado que les permite mantener su capacidad productiva
mediante préstamos y créditos financieros y/o bancarios para su crecimiento y

desarrollo.

A continuacion, se detalla las conclusiones del presente trabajo de investigacion, las

cuales son las siguientes:

1. Si existe relacion positiva entre el Mercado Alternativo de Valores y el
financiamiento en las pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo,
debido a que la gran mayoria de estas muestran interés con esta forma de obtener

financiamiento para sus empresas ingresando a este mercado, como se muestra en
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la figura 15, pero por temor y debido a una escaza experiencia de estas empresas
respecto a este mercado, conlleva a que sigan financidndose a través de los bancos

y/o instituciones financieras.

Existe relacion positiva entre el Mercado Alternativo de Valores y el mercado
financiero en las pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo, debido
a que la gran mayoria de las empresas encuestadas no estarian dispuestas a tomar la
decision de financiar en este mercado, esto debido a que hay poca informacién que
se tienen al respecto, y también porque lo ven lejano e inalcanzable, por lo tanto
mientras no haya el interés de conocer y financiar en este mercado no podran
beneficiarse de las bondades que brinda. En ambos mercados, tanto en el mercado
financiero como en el Mercado Alternativo de Valores se puede obtener el
financiamiento, pero muchas de las empresas encuestadas deciden por el
financiamiento a través de las instituciones financieras y/o bancarias, segun

muestra la figura 16.

La relacion que existe entre el Mercado Alternativo de Valores y el
posicionamiento en el mercado en las pequefias y medianas empresas comerciales
de Huancayo es positiva, debido a que toda empresa siempre busca un
posicionamiento y reconocimiento en el mercado, desarrollando su historial
crediticio, el cual permitira asegurar el éxito y la viabilidad econdmica, este
posicionamiento seria mucho mayor si se financia en el Mercado Alternativo de

Valores, tal como se muestra la figura 17.
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4. Se concluye que la relacion que existe entre el Mercado Alternativo de Valores y
los costos competitivos en las pequefias y medianas empresas comerciales de
Huancayo, es positiva, si bien es cierto las empresas buscan ser efectivos en el
mercado; la mayoria de las empresas encuestadas consideran que al acceder a
dicho mercado tendrian mejores costos competitivos, porque este mercado ofrece
de 6.08% como tasa promedio en comparacion con la tasa bancaria que alcanza el

11.52%.
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RECOMENDACIONES

1. Las instituciones publicas tales como: la SUNAT, Cémara de Comercio de
Huancayo, EI Gobierno regional de Junin entre otras entidades deben promover
conferencias y seminarios para las pequefias y medianas empresas de Huancayo
que traten temas del “Mercado Alternativo de valores” y otros temas financieros de
tal manera que hagan frente a sus necesidades y obtengan un financiamiento que
genere rentabilidad. Asimismo, se sugiere en un futuro la publicidad de los

resultados obtenidos en la presente investigacion.

2. Se recomienda a los directivos y/o duefios de las pequefias y medianas empresas,
asi como a las empresas encuestadas a prepararse y capacitarse en temas
relacionados a la presente investigacion, asimismo tener predisposicion al cambio y
mejora, para que vean que existen otras formas de financiamiento méas rentables
por aprovechar que el sistema financiero y/o bancario les otorga. EI Mercado
Alternativo de Valores es una herramienta muy positiva para el financiamiento de
las Pequefias y Medianas empresas de Huancayo, este mercado es regulado por la

Superintendencia de Mercado y Valores, lo cual certifica que es seguro y confiable.

La aplicacion de los resultados de la presente investigacion debe ser realizada

correctamente para poder evitar posibles errores.

3. Se sugiere a las pequefias y medianas empresas de Huancayo contar con toda la
informacion documentaria y obligatoria al dia, asimismo cada cierto tiempo
deberian de realizar auditorias y contar con asesoramientos que les permita
encaminarse hacia el acceso al Mercado Alternativo de Valores logrando crecer,
desarrollarse 'y posicionarse en el mercado financiero. Para posteriores

investigaciones se sugiere mejores los métodos de investigacion a utilizar.
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4. Los cambios son dificiles de realizar y mas para las empresas que surgieron en un
ambito familiar, basado en esta premisa, se recomienda a las pequefias y medianas
empresas de Huancayo cambiar el tipo de sociedad para adecuarse al modelo que
les permita acceder al Mercado Alternativo de valores y que les genere costos
competitivos frente a sus competidores. Asimismo, se sugiere usar los resultados
del presente trabajo en futuras investigaciones y/o para los fines que sean

necesarios.
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TITULO: Mercado Alternativo de Valores y el financiamiento en las pequefias y medianas empresas comerciales de Huancayo - 2018
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ANEXO 3: MATRIZ DE OPERACIONALIZACION DEL INSTRUMENTO
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Financiamiento
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Mercado de financiamiento por parte de entidades
dinero supervisadas por la SBS (bancos,
Mercado financieras o cajas municipales)?
financiero 17. ¢En los planes de su empresa esta recibir
Mercado de financiamiento mediante la negociacion
valores de activos financieros o valores
mobiliarios?
18.;Su empresa se encuentra accesible a
obtener financiamiento de entidades
financieras?
Trac record/ | 19.;Considera usted que su empresa cuenta
Historial con un buen historial crediticio?
crediticio
20. ;Mantiene usted créditos vigentes con
instituciones financieras actualmente?
Posicionamie 21.<;Cugnta con ppcjer de negpciacién'al
nto en el realizar sus actividades propias del giro
mercado Poder_ ' de del negocio? _ -
Negociacion | 22.;Conoce usted sobre el financiamiento a
través del Mercado Alternativo de
Valores?
23./Cuenta con financiamiento netamente
. de entidades financieras?
Mejores
CondICIOn,eS_ 24. ;Sabia usted que al financiarse en el
para el crédito MAV obtendra mejores tasas de interés?
25. ;Sabia usted que la tasa promedio que el
Mercado Alternativo de Valores ofrece
van del 4 al 8 por ciento?
Tasa . 26. ;La empresa actualmente cuenta con una
Promedio tasa preferencial en las entidades
MAV bancarias?
27.¢Usted cree que la tasa de interés que
manejan las entidades financieras con la
Costos empresa es baja?

Competitivos 28.;La empresa antes de obtener un
préstamo evalla las tasas de las distintas
entidades bancarias?

Tasa 29.¢Las tasas de interés de los préstamos
Promedio sist. obtenidos por la empresa van en
Bancario promedio del 10 al 15 por ciento anual?

30. ¢El solicitar un crédito ayuda a tener
costos competitivos con respecto a otras
empresas?

Escala Likert

5= Muy de
acuerdo

4= Algo de
acuerdo

3 =Nide
acuerdo ni en
desacuerdo

2=Algoen
desacuerdo

1=Muyen
desacuerdo
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ANEXO 4: EL INSTRUMENTO DE INVESTIGACION Y CONSTANCIA DE SU
APLICACION

UNIVERSIDAD PERUANA LOS ANDES
FACULTAD DE CIENCIAS ADMINISTRATIVAS Y CONTABLES
CARRERA PROFESIONAL DE CONTABILIDAD Y FINANZAS

CUESTIONARIO

Mediante el presente documento nos presentamos a Usted a fin de obtener informacién relevante para el

desarrollo de nuestra tesis titulada “MERCADO ALTERNATIVO DE VALORES Y EL

FINANCIAMIENTO EN LAS PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS COMERCIALES DE

HUANCAYO - 2018”¢l cual nos permitird medir las variables de investigacion y probar nuestra hipdtesis, del

cual pedimos nos apoye en las respuestas; quedando agradecidos por su intervencién y haciendo la aclaracion de

que dicha informacidn sera reservada y anénima.

INSTRUCCIONES: A continuacion usted encontrara un conjunto de items relacionados hacia la evasion
tributaria y recaudacion fiscal, marque con una “X” en la columna la alternativa segiin
considere conveniente.

Muy de acuerdo

Algo de acuerdo

Ni de acuerdo ni en desacuerdo

Algo en desacuerdo

Muy en desacuerdo

RINWI~|O1

VARIABLE: MERCADO ALTERNATIVO DE VALORES

Alternativas de
PREGUNTAS Respuestas

112 |3 |45

Decisién de Financiamiento

01 | ¢Estar en el mercado alternativo de valores otorga prestigio frente a sus
clientes y proveedores?

02 | ¢El mercado alternativo de valores permite el desarrollo de la empresa?

03 | ¢cEl mercado alternativo de wvalores es una forma de crecer
empresarialmente y financieramente?

04 | ¢El mercado alternativo de valores es una buena alternativa de
financiamiento?

Preparacion de Requisitos Obligatorios

05 | ¢Afo a afio el capital de su empresa crece en su capital social?

06 | ¢Tiene planeado aumentar el capital social para participar en la bolsa de
valores?

07 | ¢El reglamento del mercado de valores se preocupa para hacer crecer a su
empresa?

08 | ¢La adopcidn de acuerdos y modificaciones societarias con frecuencia en
Su empresa muestran un crecimiento empresarial?

09 | ¢Manejar un acta sobre la adopcion de acuerdos societarios dentro de la
empresa, es un reflejo de madurez empresarial?

10 | ¢Los tiempos y procedimientos que se debe seguir para ingresar al Mercado
Alternativo de Valores no son tan complicados?

11 | ¢Los estados financieros de los periodos correspondientes demuestran que
la empresa va desarrollandose?
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12

¢(Estoy de acuerdo con el estatuto social actualizado, debidamente suscrito
por el representante legal para acuerdos sobre aumento de capital y/o
modificaciones?

Estructuracion de Financiamiento.

13 | ¢Su empresa tiene la capacidad de emitir bonos bajo oferta publica?
14 | ¢Laempresa cuenta con pagarés emitidos por préstamos bancarios?
15 | ¢Se debe aumentar el accionariado de la empresa para que aumente su

capital social?

VARIABLE: FINANCIAMIENTO

PREGUNTAS

Alternativas de
Respuestas

12

3

4

5

Mercado Financiero

16

¢Con qué frecuencia usted recibe financiamiento por parte de entidades
supervisadas por la SBS (bancos, financieras o cajas municipales)?

17

¢En los planes de su empresa esta recibir financiamiento mediante la
negociacion de activos financieros o valores mobiliarios?

Posicionamiento en el Mercado

¢Su empresa se encuentra accesible a obtener financiamiento de entidades

18 ° .
financieras?

19 | ¢Considera usted que su empresa cuenta con un buen historial crediticio?

20 | ¢Mantiene usted créditos vigentes con instituciones financieras
actualmente?

21 | ¢Cuenta con poder de negociacion al realizar sus actividades propias del
giro del negocio?

22 ¢Conoce usted sobre el financiamiento a través del Mercado Alternativo de
Valores?

23 ¢Cuenta con financiamiento netamente de entidades financieras?

24 ¢Sabia usted que al financiarse en el MAV obtendra mejores tasas de

interés?

Costos Competitivos

¢Sabia usted que la tasa promedio que el Mercado Alternativo de Valores

25 -
ofrece van del 4 al 8 por ciento?

26 ¢La empresa actualmente cuenta con una tasa preferencial en las entidades
bancarias?

27 ¢Usted cree que la tasa de interés que manejan las entidades financieras con
la empresa es baja?

o8 ¢La empresa antes de obtener un préstamo evalla las tasas de las distintas
entidades bancarias?

29 ¢Las tasas de interés de los préstamos obtenidos por la empresa van en
promedio del 10 al 15 por ciento anual?

30 ¢El solicitar un crédito ayuda a tener costos competitivos con respecto a

otras empresas?
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CONSTANCIA DE APLICACION DE LA ENCUESTA

Universidad Peruana Los Andes
Facultad de Giencias Administrativas y Contabl
Carrera Profesional: Contabifidad y Finanzas

Solicita: AUTORIZACION DE UN TRABAJO DE INVESTIGACION

Serfior: OCsh CENTRG She
CERENUD Gernee AL

Presente.

Las, BACH. RAMOS QUISPE, Alexandra Mafer, identificado con DNI N°
70343984 y BACH. DIONISIO RUIZ, Dennit Kari, identificado con DNI N°
70292402 en calidad de investigadores. Es de nuestro interés realizar la
investigacion cuyo titulo es: “MIERCADO ALTERNATIVO DE VALORES Y EL
FINANCIAMIENTO EN LAS PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS
COMERCIALES DE HUANCAYO - 2018".

El objetivo de esta peticion es recoger informaciéon estadistica, asi mismo
comprometiéndonos, que una vez terminado el proceso de andlisis de los
datos, se entregara un ejemplar del levantamiento de ia informacidn.

Es importante sefalar que esta actividad no conlleva ningun gasto para su
institucion y/o empresa y que se tomaran los resguardos necesarios para no
interferir con el normal funcionamiento de las actividades propias de la
institucion. De igual manera, se entregard a los colaboradores un
consentimiento informado donde se les invita a participar del proyecto y se les
explica en qué consistira el trabajo de investigacion.

Sin otro particular y esperando una buena acogida, se despiden Atte.

Huancayo 07 de septiembre de 2020

BACH. RAMO ISPE, Alexandra Mafer BACH. DIONISIO RUIZ, Dennit Kari
DNI N° 70343984 DNI N° 70292402



Universidad Peruana Los Andes
Facultad de Ciencias Administrativas y Contables
Carrera Profesional: Contabilidad y Finanzas

Solicita: AUTORIZACION DE UN TRABAJO DE INVESTIGACION

Senor:

HOGO Gaaol Gueno
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Presente.

Las, BACH. RAMOS QUISPE, Alexandra Mafer, identificado con DNI N°
70343984 y BACH. DIONISIO RUIZ, Dennit Kari, identificado con DNI N°
70292402 en calidad de investigadores. Es de nuestro interés realizar la
investigacion cuyo titulo es: “MERCADO ALTERNATIVO DE VALORES Y EL
FINANCIAMIENTO EN LAS PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS
COMERCIALES DE HUANCAYO - 2018".

E! objetivo de esta petficion es recoger informacion estadistica, asf mismo
comprometiéndonos, que una vez terminado el proceso de analisis de los
datos, se entregara un ejemplar del levantamiento de la informacion.

Es importante senalar que esta actividad no conlleva ningln gasto para su
institucion y/o empresa y que se tomaran los resguardos necesarios para no
interferir con el normal funcionamiento de las actividades propias de la
institucion. De igual manera, se entregara a [os colaboradores un
consentimiento informado donde se les invita a participar del proyecto y se les
explica en qué consistira el trabajo de investigacion.

Sin otro particular y esperando una buena acogida, se despiden Atte.

Huancayo 07 de septiembre de 2020
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BACH. RAMOS QUISPE, Alexandra Mafer BACH. DIONISIO RUIZ, Dennit Kari
DNI N° 70343984 DNI N° 70292402
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Universidad Peruana Los Aades
Facultad de GenGas Administrativas y Contahiles
Carrera Profesional: Contzbifidad y Financas

Solicita: AUTORIZACION DE UN TRABAJO DE INVESTIGACION

J@&SLCQ EamoS
ANesa de Pavles . Lopeza Tadusinal s.b.

Sefor:

Presente.

Las, BACH. RAMOS QUISPE, Alexandra Mafer, identificado con DNI N°
70343984 y BACH. DIONISIO RUIZ, Dennit Kari, identificado con DNI N°
70292402 en calidad de investigadores. Es de nuestro interés realizar Ia
investigacion cuyo titulo es: “MERCADO ALTERNATIVO DE VALORES Y EL
FINANCIAMIENTO EN LAS PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS
COMERCIALES DE HUANCAYO - 2018".

El objetivo de esta peticion es recoger informacion estadistica, asi mismo
comprometiéndonos, que una vez terminado el proceso de analisis de los
datos, se entregara un ejemplar del levantamiento de la informacion.

Es importante sefalar que esta actividad no conlleva ningin gasto para su
institucion y/o empresa y que se tomaran los resguardos necesarios para no
interferir con el normal funcionamiento de las actividades propias de la
institucion. De igual manera, se entregard a los colaboradores un
consentimiento informado donde se les invita a participar del proyecto y se les
explica en qué consistira el trabajo de investigacion.

Sin otro particular y esperando una buena acogida, se despiden Atte.

Huancayo 07 de septiembre de 2020

BACH. RAMO ISPEE, Alexandra Mafer BACH. DIONISg RUIZ, Dennit Kari
DNI N° 70343984 DNI N° 70292402
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Universidad Peruana Los Andes
Facultad de Giencias Administrativas y Contables
Carrera Profesional: Contabilidad y Finanzas

Solicita: AUTORIZACION DE UN TRABAJO DE INVESTIGACION
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Presente.

Las, BACH. RAMOS QUISPE, Alexandra Mafer, identificado con DNI N°
70343984 y BACH. DIONISIO RUIZ, Dennit Kari, identificado con DNI N°
70292402 en calidad de investigadores. Es de nuestro interés realizar la
investigacion cuyo titulo es: “MERCADO ALTERNATIVO DE VALORES Y EL
FINANCIAMIENTO EN LAS PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS
COMERCIALES DE HUANCAYO - 2018".

E! objetivo de esta peticion es recoger informacion estadistica, asi mismo
comprometiéndonos, que una vez terminado el proceso de analisis de los
datos, se entregara un ejemplar del levantamiento de la informacion.

Es importante sefalar que esta actividad no conlleva ningun gasto para su
institucion y/o empresa y que se tomaran los resguardos necesarios para no
interferir con el normal funcionamiento de las actividades propias de la
institucion. De igual manera, se entregara a los colaboradores un
consentimiento informado donde se les invita a participar del proyecto y se les
explica en qué consistira el trabajo de investigacion.

Sin otro particular y esperando una buena acogida, se despiden Atte.

Huancayo 07 de septiembre de 2020

BACH. RAMO PE, Alexandra Mafer BACH. DIONISI@ RUIZ, Dennit Kari
D © 70343984 DNI N° 70292402
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Solicita: AUTORIZACION DE UN TRABAJO DE

INVESTIGACION
Sefior: ANDREA SINCHE H.

SERCNTE = [ APORTACIONCS DL CENTEO pPLASTIC LNDREA S,
Presente.

Las, BACH. RAMOS QUISPE, Alexandra Mafer, identificado con DNI N°
70343984 y BACH. DIONISIO RUIZ, Dennit Kari, identificado con DNI N°
70292402 en calidad de investigadores. Es de nuestro interés realizar la investigacién
cuyo titulo es: “MERCADO ALTERNATIVO DE VALORES Y EL
FINANCIAMIENTO EN LAS PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS

COMERCIALES DE HUANCAYO - 2018”.

El objetivo de esta peticibn es recoger informacién estadistica, asi mismo
comprometiéndonos, que una vez terminado €l proceso de andlisis de los datos, se
entregara un ejemplar del levantamiento de la informacion.

Es importante sefialar que esta actividad no conlleva ningin gasto para su institucion y/
0 empresa y que se tomaran los resguardos necesarios para no interferir con el normal
funcionamiento de las actividades propias de la institucion. De igual manera, se
entregard a los colaboradores un consentimiento informado donde se les invita a
participar del proyecto y se les explica en qué consistira el trabajo de investigacion.

Sin otro particular y esperando una buena acogida, se despiden Atte.

Huancayo 07 de Septiembre de 2020
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BACH. RAMOS QUISPE, Alexandra Mafer BACH. DIONISIO 1Z, Dennit Kari
DNI N° 70343984 DNI N° 70292402
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Solicita: AUTORIZACION DE UN TRABAJO DE

INVESTIGACION
Sefior: (CenRhAL SbhwETAS MRRIE S.AC
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Las, BACH. RAMOS QUISPE, Alexandra Mafer, identificado con DNI N°
70343984 y BACH. DIONISIO RUIZ, Dennit Kari, identificado con DNI N°
70292402 en calidad de investigadores. Es de nuestro interés realizar la investigacion
cuyo titulo es: “MERCADO ALTERNATIVO DE VALORES Y EL
FINANCIAMIENTO EN LAS PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS

COMERCIALES DE HUANCAYO - 2018”.

El objetivo de esta peticidon es recoger informacién estadistica, asi mismo
comprometiéndonos, que una vez terminado el proceso de andlisis de los datos, se
entregara un ejemplar del levantamiento de la informacién.

Es importante sefialar que esta actividad no conlleva ningun gasto para su institucion y/
0 empresa y que se tomaran los resguardos necesarios para no interferir con el normal
funcionamiento de las actividades propias de la institucion. De igual manera, se
entregard a los colaboradores un consentimiento informado donde se les invita a
participar del proyecto y se les explica en qué consistira el trabajo de investigacion.

Sin otro particular y esperando una buena acogida, se despiden Atte.

Huancayo 07 de Septiembre de 2020

=

BACH. RAMOS QUISPE, Alexandra Mafer BACH. DIONISIO 1Z, Dennit Kari
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ANEXO 5: CONFIABILIDAD Y VALIDEZ DEL INSTRUMENTO
Planilla Juicio de Expertos

Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento “MERCADO
ALTERNATIVO DE VALORES” que hace parte de la investigacion “MERCADO
ALTERNATIVO DE VALORES Y EL FINANCIAMIENTO EN LAS PEQUENAS Y
MEDIANAS EMPRESAS COMERCIALES DE HUANCAYO - 2018”. La evaluacion de
los instrumentos es de gran relevancia para lograr que sean validos y que los resultados obtenidos a
partir de estos sean utilizados eficientemente. Agradecemos su valiosa colaboracion.

Nombres y apellidos del juez : Mag. Eliseo Galvan Ponce

Formacion académica : Economista

Areas de experiencia profesional : Mercado de Valores

Tiempo : 5 afios

Cargo actual : Docente

Institucion : Universidad Peruana Los Andes

De acuerdo con los siguientes indicadores califique cada uno de los items segun corresponda.

SUFICIENCIA
El item que
pertenece a una
misma  dimensién
sirve para obtener su
medicion.

1.No cumple con el
criterio

2.Nivel bajo

3.Nivel moderado

4. Nivel alto

1. Los items no son suficientes para medir la
dimension

2. Los items miden algln aspecto de la dimension,
pero no corresponden de la dimension total

3. Se deben incrementar algunos items para poder
evaluar la dimensién completamente

4. Los items son suficientes

midiendo

CLARIDAD 1.No cumple con el [1.El item no es claro
El item se | criterio 2.El item requiere muchas modificaciones o una
comprende 2.Nivel bajo modificacién muy grande en el uso de las palabras
facilmente, es decir, [3.Nivel moderado de acuerdo con su significado o por la ordenacion
su  sintactica vy |4.Nivel alto de las mismas
semantica son 3.Se requiere una modificacion muy especifica de
adecuadas. algunos de los términos del item

4.El item es claro, tiene semantica y sintaxis

adecuada.

COHERENCIA 1.No cumple con el [1.EIl item no tiene relacion l6gica con la dimension
El item tiene | criterio 2.El item tiene una relacion tangencial con la
relacion logica con |2.Nivel bajo dimension.
la  dimensién o |3.Nivel moderado 3.El item tiene una relacion moderada con la
indicador que esta |4.Nivel alto dimension que esta midiendo

4.El item se encuentra completamente relacionado
con la dimension que esta midiendo.

RELEVANCIA
El item es esencial o
importante, es decir
debe ser incluido

1.No cumple con el
criterio.

2.Nivel bajo

3.Nivel moderado

4.Nivel alto

1.El item puede ser eliminado sin que se vea
afectada la medicion de la dimension.

2.El item tiene alguna relevancia, pero otro item
puede estar incluyendo lo que mide éste.

3.El item es relativamente importante

4.El item es muy relevante y debe ser incluido




CUESTIONARIO 1: MERCADO ALTERNATIVO DE VALORES

Ficha informe de evaluacion a cargo del experto
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DIMENSION

ITEM

SUFICIE
NCIA

COHERE
NCIA

RELEV
ANCIA

CLARI
DAD

EVALUACION
(CALIFICACIO
N)
CUALITATIVA
SEGUN ITEMS

OBSER-
VACIO
NES

V1dl

Decision de
Financiamiento

1.;Estar en el mercado alternativo de
valores otorga prestigio frente a sus
clientes y proveedores?

3

2.¢El mercado alternativo de valores
permite el desarrollo de la empresa?

3.¢El mercado alternativo de valores es
una forma de crecer
empresarialmente y financieramente?

4.;El mercado alternativo de valores es
una buena alternativa de
financiamiento?

V1d2

Preparacion de
Requisitos
Obligatorios

5.¢Afo a afio el capital de su empresa
crece en su capital social?

6.¢Tengo planeado aumentar su capital
social para participar en la bolsa de
valores?

7..El reglamento del mercado de
valores se preocupa por hacer crecer
a su empresa?

8.;La adopcion de acuerdos y
modificaciones  societarias  con
frecuencia en su empresa muestran
un crecimiento empresarial?

9.;Manejar un acta sobre la adopcién
de acuerdos societarios dentro de la
empresa, es un reflejo de madurez
empresarial?

10. ;Los tiempos y
procedimientos que se debe seguir
para ingresar al Mercado Alternativo
de Valores no son tan complicado?

11. ¢Los estados financieros de

los periodos correspondientes
demuestran que la empresa va
desarrollandose?

12. ¢Esta de acuerdo con un el

estatuto social actualizado,
debidamente  suscrito  por el
representante legal para acuerdos
sobre aumento de capital y/o
modificaciones?

V1d3
Estructuracion de
Financiamiento

13. (Su  empresa tiene la
capacidad de emitir bonos bajo oferta
publica?

14. ;La empresa cuenta con
pagarés emitidos por préstamos
bancarios?

15. ¢;Se debe aumentar el
accionariado de la empresa para que
aumente su capital social?

EVALUACION CUALITATIVA DE LA VARIABLE POR

CRITERIOS
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1 J

Bvaluacion final por el experto: por ftems y criterios tomando como medida de tendencia central: la moda.
' Calificacion: | 1. No cumple con el criterio |
f : 2. Nivel bajo
| 3. Nivel moderado
L4 Nivelalo

Validez de contenido
Encuesta: MERCADO ALTERNATIVO DE VALORES
Cuadro N° 1
Evaluacion final del experto

Evaluacion
Items Calificacion
KL ISEOC P ppevgn PIacé S vt © 15 3

Experto Grado académico

Sello y Firma: - A s
pri ©G2 954 &Y
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CONFIABILIDAD Y VALIDEZ DEL INSTRUMENTO

Planilla Juicio de Expertos
Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento “FINANCIAMIENTO”
que hace parte de la investigacion titulada “MERCADO ALTERNATIVO DE VALORES Y
EL FINANCIAMIENTO EN LAS PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS
COMERCIALES DE HUANCAYO - 2018”. La evaluacion de los instrumentos es de gran
relevancia para lograr que sean validos y que los resultados obtenidos a partir de estos sean utilizados
eficientemente. Agradecemos su valiosa colaboracion.
Nombres y apellidos del juez : Fernando Polo Orellana
Formacion académica : Contador Pdblico

Areas de experiencia profesional : Contabilidad

Tiempo : 10 afios

Cargo actual : Docente

Institucién : Universidad Peruana Los Andes

De acuerdo con los siguientes indicadores califique cada uno de los items seguin corresponda.

SUFICIENCIA 1.No cumple con el | 1. Los items no son suficientes para medir la
El item que | criterio dimension
pertenece a una |2.Nivel bajo 2. Los items miden algun aspecto de la dimension,
misma  dimensién |3.Nivel moderado pero no corresponden de la dimension total.
sirve para obtener su 4. Nivel alto 3. Se deben incrementar algunos items para poder
medicion. evaluar la dimension completamente
4. Los items son suficientes
CLARIDAD 1. No cumple con el | 1. El item no es claro
El item se criterio 2. El item requiere muchas modificaciones o una
comprende 2. Nivel bajo modificacion muy grande en el uso de las
facilmente, es decir, |3. Nivel moderado palabras de acuerdo con su significado o por la
su  sintactica vy |4. Nivel alto ordenacién de las mismas
semantica son 3. Se requiere una modificacion muy especifica de
adecuadas algunos de los términos del item
4. El item es claro, tiene semantica y sintaxis
adecuada.
COHERENCIA 1. No cumple con el | 1. El item no tiene relacion ldgica con la
El item tiene criterio dimension
relacion logica con |2. Nivel bajo 2. El item tiene una relacion tangencial con la
la  dimensiébn o |3. Nivel moderado dimension.
indicador que esta |4. Nivel alto 3. El item tiene una relacion moderada con la
midiendo dimensidn gue esta midiendo
4. EI item se encuentra completamente
relacionado con la dimension que esta
midiendo.
RELEVANCIA 1. No cumple con el | 1. El item puede ser eliminado sin que se vea
El item es esencial o criterio. afectada la medicion de la dimension.
importante, es decir |2. Nivel bajo 2. El item tiene alguna relevancia, pero otro item
debe ser incluido 3. Nivel moderado puede estar incluyendo lo que mide éste.
4. Nivel alto 3. El item es relativamente importante
4. El item es muy relevante y debe ser incluido




CUESTIONARIO 1: MERCADO ALTERNATIVO DE VALORES

Ficha informe de evaluacion a cargo del experto
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DIMENSION

ITEM

SUFICIE
NCIA

COHERE
NCIA

RELEV
ANCIA

CLARI
DAD

EVALUACION
(CALIFICACIO
N)
CUALITATIVA
SEGUN ITEMS

OBSER-
VACIO
NES

V1dl

Decision de
Financiamiento

1.;Estar en el mercado alternativo de
valores otorga prestigio frente a sus
clientes y proveedores?

3

2.¢El mercado alternativo de valores
permite el desarrollo de la empresa?

3.¢El mercado alternativo de valores es
una forma de crecer
empresarialmente y financieramente?

4.;El mercado alternativo de valores es
una buena alternativa de
financiamiento?

V1d2

Preparacion de
Requisitos
Obligatorios

5.¢Afo a afio el capital de su empresa
crece en su capital social?

6.;Tengo planeado aumentar su capital
social para participar en la bolsa de
valores?

7..El reglamento del mercado de
valores se preocupa por hacer crecer
a su empresa?

8.;La adopcion de acuerdos 'y
modificaciones  societarias  con
frecuencia en su empresa muestran
un crecimiento empresarial?

9.¢;Manejar un acta sobre la adopcion
de acuerdos societarios dentro de la
empresa, es un reflejo de madurez
empresarial?

10. ;Los tiempos y
procedimientos que se debe seguir
para ingresar al Mercado Alternativo
de Valores no son tan complicado?

11. ¢Los estados financieros de

los periodos correspondientes
demuestran que la empresa va
desarrollandose?

12. ¢Esta de acuerdo con un el

estatuto social actualizado,
debidamente  suscrito  por el
representante legal para acuerdos
sobre aumento de capital y/o
modificaciones?

V1d3
Estructuracion de
Financiamiento

13. (Su  empresa tiene la
capacidad de emitir bonos bajo oferta
publica?

14. ¢(La empresa cuenta con
pagarés emitidos por préstamos
bancarios?

15. ¢;Se debe aumentar el
accionariado de la empresa para que
aumente su capital social?

EVALUACION CUALITATIVA DE LA VARIABLE POR

CRITERIOS
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EXPERTO 2

Variable 1:

Evaluacion final por el experto: por items y criterios tomando como medida de tendencia central: la moda.

Calificacion: No cumple con el criterio
Nivel bajo
Nivel moderado

Nivel alto

el N =

Validez de contenido

Encuesta: MERCADO ALTERNATIVO DE VALORES
Cuadro N° 1
Evaluacion final del experto

Evaluacion
Items Calificacion
Fernando Polo Orellana Maestro 15 3

Experto Grado académico

Sello y Firma:

CPC. FernandoPolo Orellana
Maestro en Tributacion y Politica Fiscal
Colegiatura N° 08-1098
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CONFIABILIDAD Y VALIDEZ DEL INSTRUMENTO
Planilla Juicio de Expertos

Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento “FINANCIAMIENTO”
que hace parte de la investigacion titulada “MERCADO ALTERNATIVO DE VALORES Y
EL FINANCIAMIENTO EN LAS PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS
COMERCIALES DE HUANCAYO - 2018”. La evaluacion de los instrumentos es de gran
relevancia para lograr que sean validos y que los resultados obtenidos a partir de estos sean utilizados
eficientemente. Agradecemos su valiosa colaboracion.
Nombres y apellidos del juez : Eliseo Galvan Ponce
Formacién académica : Mg y Economista
Areas de experiencia profesional : Mercado de Valores

Tiempo : 5 afios
Cargo actual : Docente
Institucién : Universidad Peruana Los Andes

De acuerdo con los siguientes indicadores califique cada uno de los items segin corresponda.

SUFICIENCIA 5.No cumple con el | 5. Los items no son suficientes para medir la
El item que | criterio dimensidn
pertenece a una |6.Nivel bajo 6. Los items miden algln aspecto de la dimension,
misma  dimension |7.Nivel moderado pero no corresponden de la dimension total.
sirve para obtener su |8. Nivel alto 7. Se deben incrementar algunos items para poder
medicion. evaluar la dimension completamente
8. Los items son suficientes
CLARIDAD 5. No cumple con el | 5. El item no es claro
El item se criterio 6. El item requiere muchas modificaciones o una
comprende 6. Nivel bajo modificacibn muy grande en el uso de las
facilmente, es decir, |7. Nivel moderado palabras de acuerdo con su significado o por la
su  sintactica  y |8. Nivel alto ordenacién de las mismas
semantica son 7. Se requiere una modificacion muy especifica de
adecuadas algunos de los términos del item
8. El item es claro, tiene semantica y sintaxis
adecuada.
COHERENCIA 5. No cumple con el | 5. EI item no tiene relacion légica con la
El item tiene criterio dimension
relacion légica con |6. Nivel bajo 6. El item tiene una relacion tangencial con la
la  dimensién o |7. Nivel moderado dimension.
indicador que esta |8. Nivel alto 7. El item tiene una relacion moderada con la
midiendo dimension que estad midiendo
8. EI item se encuentra completamente
relacionado con la dimension que esta
midiendo.
RELEVANCIA 5. No cumple con el | 5. El item puede ser eliminado sin que se vea
El item es esencial o criterio. afectada la medicion de la dimension.
importante, es decir |6. Nivel bajo 6. EIl item tiene alguna relevancia, pero otro item
debe ser incluido 7. Nivel moderado puede estar incluyendo lo que mide éste.
8. Nivel alto 7. El item es relativamente importante
8. El item es muy relevante y debe ser incluido




CUESTIONARIO 2: FINANCIAMIENTO

Ficha informe de evaluacion a cargo del experto
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DIMENSION

ITEM

SUFICIE
NCIA

COHERE
NCIA

RELEV
ANCIA

CLARI
DAD

EVALUACION

(CALIFICACION
) CUALITATIVA
SEGUN ITEMS

OBSER-
VACIO
NES

V2d1i
Mercado
Financiero

1..Con qué frecuencia usted recibe
financiamiento por parte de
entidades supervisadas por la SBS
(bancos, financieras o0 cajas
municipales)?

2.:En los planes de su empresa esta
recibir financiamiento mediante la
negociacion de activos financieros
o0 valores mobiliarios?

V2d2

Posicionamiento
en el Mercado

3.6Su  empresa se encuentra
accesible a obtener
financiamiento de  entidades
financieras?

4.;Considera usted que su empresa
cuenta con un buen historial
crediticio?

5.¢;Mantiene usted créditos vigentes
con instituciones  financieras
actualmente?

6.;Cuenta con poder de negociacion
al realizar sus actividades propias
del giro del negocio?

7.¢;Conoce  usted sobre el
financiamiento a través del
Mercado Alternativo de Valores?

8.;Cuenta con financiamiento
netamente de entidades
financieras?

9.;Sabia usted que al financiarse en
el MAV obtendra mejores tasas
de interés?

V2d3

Costos
competitivos

10. ¢;Sabia usted que la tasa
promedio que el Mercado
Alternativo de Valores ofrece van
del 4 al 8 por ciento?

11. ;La empresa actualmente cuenta
con una tasa preferencial en las
entidades bancarias?

12. ¢Usted cree que la tasa de
interés que manejan las entidades
financieras con la empresa es
baja?

13. ¢La empresa antes de obtener
un préstamo evalla las tasas de
las distintas entidades bancarias?

14. ;Las tasas de interés de los
préstamos obtenidos por la
empresa van en promedio del 10
al 15 por ciento anual?

15. ¢El solicitar un crédito ayuda a
tener costos competitivos con
respecto a otras empresas?

EVALUACION CUALITATIVA DE LA VARIABLE

POR CRITERIOS




i

L i i 1 i 1
Evaluacién final por el experto: por items y criterios tomando como medida de tendencia central: la moda.

| Calificacién: 1. No cumple con el criterio |
! 2. Nivel bajo ‘
¢ 3. Nivel moderado
4. Nivel alto

Validez de contenido
Encuesta: FINANCIAMIENTO

Cuadro N° 1
Evaluacion final del experto
ok Evaluacién
Experto Grado académico e i
£ 27380 2. EfLiam poreé | B8 EXALA 15 3

. A
Sello y Firma: 7 QC/_/A;-_,-»—:
) © 92 9885
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CONFIABILIDAD Y VALIDEZ DEL INSTRUMENTO
Planilla Juicio de Expertos
Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento “MERCADO
ALTERNATIVO DE VALORES” que hace parte de la investigacion “MERCADO
ALTERNATIVO DE VALORES Y EL FINANCIAMIENTO EN LAS PEQUENAS Y
MEDIANAS EMPRESAS COMERCIALES DE HUANCAYO - 2018”. La evaluacién de
los instrumentos es de gran relevancia para lograr que sean validos y que los resultados obtenidos a

partir de estos sean utilizados eficientemente. Agradecemos su valiosa colaboracion.

Nombres y apellidos del juez
Formacién académica
Avreas de experiencia profesional

Tiempo
Cargo actual
Institucion

: Fernando Polo Orellana

: Maestria en Politica Fiscal

: Contabilidad

: 10 afios
: Docente
: Universidad Peruana Los Andes

De acuerdo con los siguientes indicadores califique cada uno de los items segun corresponda.

SUFICIENCIA
El item que
pertenece a una
misma  dimension
sirve para obtener su
medicion.

5.No cumple con el
criterio

6.Nivel bajo

7.Nivel moderado

8. Nivel alto

5. Los items no son suficientes para medir la
dimension

6. Los items miden algln aspecto de la dimension,
pero no corresponden de la dimension total

7. Se deben incrementar algunos items para poder
evaluar la dimensién completamente

8. Los items son suficientes

CLARIDAD 5.No cumple con el |5.El item no es claro
El item se | criterio 6.El item requiere muchas modificaciones o una
comprende 6.Nivel bajo modificacién muy grande en el uso de las palabras
facilmente, es decir, |7.Nivel moderado de acuerdo con su significado o por la ordenacion
su  sintactica  y |8.Nivel alto de las mismas
semantica son 7.Se requiere una modificacién muy especifica de
adecuadas algunos de los términos del item

8.El item es claro, tiene semaéntica y sintaxis

adecuada.

COHERENCIA 5.No cumple con el |5.El item no tiene relacion logica con la dimension
El item tiene | criterio 6.El item tiene una relacion tangencial con la

relacion légica con
la dimension o
indicador que esta
midiendo

6.Nivel bajo
7.Nivel moderado
8.Nivel alto

dimension.

7.El item tiene una relacion moderada con la
dimension que esta midiendo

8.El item se encuentra completamente relacionado
con la dimension que esta midiendo.

RELEVANCIA
El item es esencial o
importante, es decir
debe ser incluido

5.No cumple con el
criterio.

6.Nivel bajo

7.Nivel moderado

8.Nivel alto

5.El item puede ser eliminado sin que se vea
afectada la medicion de la dimension.

6.El item tiene alguna relevancia, pero otro item
puede estar incluyendo lo que mide éste.

7.El item es relativamente importante

8.El item es muy relevante y debe ser incluido




CUESTIONARIO 2: FINANCIAMIENTO

Ficha informe de evaluacion a cargo del experto
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DIMENSION

ITEM

SUFICI
ENCIA

COHERE
NCIA

RELEV
ANCIA

CLARI
DAD

EVALUACION
(CALIFICACION
) CUALITATIVA
SEGUN ITEMS

OBSER-
VACIO
NES

V2di
Mercado
Financiero

16. ¢Con qué frecuencia usted
recibe financiamiento por parte de
entidades supervisadas por la SBS
(bancos, financieras o0 cajas
municipales)?

17. ¢(En los planes de su
empresa esta recibir financiamiento
mediante la negociacién de activos
financieros o valores mobiliarios?

V2d2

Posicionamiento
en el Mercado

18. ¢{Su empresa se encuentra
accesible a obtener financiamiento
de entidades financieras?

19. ¢Considera usted que su
empresa cuenta con un buen
historial crediticio?

20. ¢(Mantiene usted créditos
vigentes con instituciones
financieras actualmente?

21. ¢(Cuenta con poder de
negociacion al  realizar  sus
actividades propias del giro del
negocio?

22. ¢Conoce usted sobre el
financiamiento a  través  del
Mercado Alternativo de Valores?

23. ¢Cuenta con financiamiento
netamente de entidades
financieras?

24, (Sabia usted que al
financiarse en el MAV obtendra
mejores tasas de interés?

V2d3

Costos
competitivos

25. ;Sabia usted que la tasa
promedio que el Mercado
Alternativo de Valores ofrece van
del 4 al 8 por ciento?

26. ;La empresa actualmente cuenta
con una tasa preferencial en las
entidades bancarias?

27. ;Usted cree que la tasa de interés
que manejan las  entidades
financieras con la empresa es baja?

28. (La empresa antes de obtener un
préstamo evalla las tasas de las
distintas entidades bancarias?

29. ;Las tasas de interés de los
préstamos obtenidos por la empresa
van en promedio del 10 al 15 por
ciento anual?

30. ¢El solicitar un crédito ayuda a
tener costos competitivos con
respecto a otras empresas?

EVALUACION CUALITATIVA DE LA VARIABLE

POR CRITERIOS
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Variable 2:

Evaluacion final por el experto: por items y criterios tomando como medida de tendencia central: la moda.

Calificacion: No cumple con el criterio
Nivel bajo
Nivel moderado

Nivel alto

PR

Validez de contenido
Encuesta: FINANCIAMIENTO

Cuadro N° 1
Evaluacion final del experto

Evaluacién
Items Calificacion

Experto Grado académico

Fernando Polo Orellana Maestro 15 3

Sello y Firma:

CPC. Fernando Polo Orellana
Maestro en Tributacion y Politica Fiscal
Colegiatura N° 08-1098
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LA DATA DE PROCESAMIENTO DE DATOS

BASE DE DATOS:

- VARIABLE 1: Mercado Alternativo de VValores

R P P4 PS5 P6 PT P§ P PO P PR P P4 PB

Pl

o oM oM NN o o o o o NN o o o o oN N NN o o o o o o on

oM oM NN o NN oN o o o N o NN oN o o o o o o o o — o o

N N N A o 4 4 A v~ v~ 4 4 4 v~ 4 w4 4 ~4 4 4 A4 v~ ~4 <

=1 w4 =4 <4 =4 <4 4 =4 4 =4 A4 =4 <4 4 4 A4 4 A <4 A <A <A <« <«

=~ 4 w4 w4 w4 w4 w4 w4 w4 w4 w4 w4 w4 w4 4 w4 w4 w4 <4 <4 w4 w4 <~ <«

= w14 =4 <=4 <A =4 <14 <=4 <4 <«+H o N NN N
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DIMENSION 1 DIMENSION 2
DECISION DE FINANCIAMIENTO PREPARACION DE REQUISITOS OBLIGATORIOS
ITEMS ITEMS
1 z ] 31 4 Sl ] 7] alalm] ]z
BLIJET O FUNTAJE TOTAL SLUJETOS FUNTAJE TOTAL
1 1 Z 1 1 5 1| 4] 4] s 4] 4 5 5 & 36
2 1 2 1 1 5 2l a4 3] 4 4 4 5] 5 & 3
3 2 3 1 1 7 3 5[ 4] 4 4] 4 5[ 5 & 36
4 1 2 1 1 5 4 a4 4] 4 5| 4 5[ 5 & 36
5 1 2 2 1 B 5 3] 4] s 4 5 5[ 5 4 35
B 1 2 z 1 B 6 4 3] 4 4] 4] 5[ 5 & 34
7 1 z z 1 B 7| 5[ 4] s 4] 4 5[ 5 & 3T
& z z z 1 7 8 3 5| 4 4] 4 5[ 5 & 35
g z z z 1 7 a 5[ 4] 4] 4] 5 5[ 5 4 36
10 z 3 z 1 ] w4 5| 4 4] 5 4] 5 5 36
11 z z z 1 7 1 4] 3[ 4] 4 4] 5[ 5 =5 34
12 1 z 1 1 5 12 e 4] 4] 4] F 4] 5 = 32
13 5 4 5 5 19 W 4 s s 1 #Z 1 1 3 2z
14 4 4 5 5 18 Wl 3 4] 4] 2 2 1 1 4 21
15 4 3 5 5 17 i I ) ) - | | 19
16 5 4 5 4 18 o= I ] ] - - | | 21
17 5 4 4 4 17 HEEEE 21
16 5 4 4 4 17 CEEEE - 23
= 5 4 4 4 17 EEEEE 2
20 E] 4 4 E] 16 i EEE 2
# 5 5 4 E] 1 HEEEE 17
Zz 5 4 5 ] 18 HEE 16
23 5 3 5 ] 17 I E - 1
24 4 3 g z 1 2 oz A 4] =z oz 1 zZ 1 15
DIMENSION 3
ESTRUCTURACION DE FINANCIAMIENTO
ITEMS
13 | 14 | 15
SUJETOS FUMTA.JE TOTAL
1 5 5 q 14
2 5 4 5 14
3 4 4 5 13
4 5 5 5 15
5 5 4 1 10
G 5 4 1 10
7 5 5 q 14
8 5 4 4 13
3 5 5 5 15
10 5 5 5 15
11 4 5 4 13
12 5 5 5 15
13 1 4 2 T
14 1 5 1 7
15 1 4 1 G
16 Z Z 1 5
17 1 Z 1 4
15 z z z G
13 1 5 z2 5
Z0 1 4 1 6
21 1 4 2 T
22 z 4 2 g
23 Z 3 1 6
zd 1 5 1 7



Estadisticos
MERCADOALTERMA| DESICIOMDE | FPREPARACIONDELOS |ESTRUCTURACION DE
TIFODEYALORES | FINAHCIAHIENTO | REGUISITOS OBLIGATORIOS | FIHAHCIAHIEHTO
N Valido 24 24 24 24
Perdidos 0 0 0 0
Minimo 36 5 14 4
Maximo Gt 19 k7 15
CADOALTERNATIVODEVALL oESICIOH DE FIAHCIAHIEHTO | PREFARACIOH DE REQUISITOS OBLIGATORIOS [ESTRUCTURACION DE FIHAHCIAHIENTO
118 3.8 7.4 3
Ll 5 1] L5 L L5 1]
30 36 2 5 12 17 2 4
37 43 B g 13 23 5 7
44 50 10 13 24 29 8 10
51 57 14 17 30 35 11 13
58 64 13 21 36 41 14 16

146
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- VARIABLE 2: Financiamiento

PI7 P8 P19 PO P P2 P P4 PS5 PB PN PE PN P

PLb

LM LM <t LM L < = = = L = =t o o o o) o) e o A o A —
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DIMENSION 2

POSICIONAMIENTO EN EL MERCADO

TOTAL

30
32

31

23

33

32

31

31

31

31

30
19
24
33

31

32

27
32

24
20
23

31

30
32

ITEMS
18 | 19 20 21 ] 22 23] 24

19

SUJETOS

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24

DIMENSION 1

MERCADO FINANCIERO

TOTAL

10
10
10
10
10
10
10
10
10
10
10

ITEMS

16

17

PUNTAJE

SUJETOS

10
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16
17
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19
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21
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24
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Estadisticos
MERCADO  posicionamiento  COSTOS

FINANCAMENTO ~ FINANCIERO  ENELMERCADO  COMPETITIVOS

24 24 24 24

0 0 0 0

37 2 19 19

68 10 33 33
30 37 2 3 15 18 15 18
38 45 4 5 19 2 19 2
46 53 6 7 23 26 PR} 26
54 61 8 9 27 30 27 30
62 69 10 1 31 34 31 34
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CONSENTIMIENTO INFORMADO

La presente investigacion es conducida por los bachilleres; Ramos Quispe, Alexandra
Mafer y Dionisio Ruiz, Dennit Kari; ex alumnas de la Universidad Peruana los Andes.
La meta de este estudio es recoger informacion acerca del tema “Mercado alternativo
de valores y el financiamiento en las pequefias y medianas empresas comerciales
de Huancayo - 2018”

Si usted accede a participar, se le pedira responder preguntas en una encuesta que le
tomaré 15 minutos de su tiempo.

La participacion en esta investigacion es voluntaria. La informacién que se recopile
sera confidencial y no se usard para ningun otro proposito. Sus respuestas al
cuestionario seran identificadas usando un ndmero de identificacion y, por lo tanto,
seran anénimas. Una vez transcritas sus respuestas se eliminaran.

Si tiene alguna duda sobre esta investigacion, puede hacer preguntas en cualquier
momento durante su participacion, ademas si desea retirarse lo puede hacer en
cualquier momento sin que eso lo perjudique. Si alguna de las preguntas durante el acto
le parecen incomodas, tiene usted el derecho de hacérselo saber al investigador o de no
responderlas.

Se le agradece su participacion.

Acepto participar voluntariamente en esta investigacion, conducida por los Bach.
RAMOS QUISPE, Alexandra Mafer y DIONISIO RUIZ, Dennit Kari; He sido
informado de que la meta de este estudio es saber sobre “Mercado alternativo de
valores y el financiamiento en las pequefias y medianas empresas comerciales de
Huancayo - 2018”

Me han indicado también que tendré que responder el cuestionario y preguntas en, lo
cual tomara aproximadamente 15 minutos.

Reconozco que la informacién que yo provea en el curso de la investigacion es
estrictamente confidencial y no serd usada para ningun otro propdsito fuera de los de
este estudio sin mi consentimiento. He sido informado de que puedo hacer preguntas en
cualquier momento y que puedo retirarme del mismo cuando asi lo decida, sin que esto
acarree perjuicio alguno para mi persona. De tener preguntas sobre nuestra

participacion en este estudio, puedo contactarse con nosotras, Ramos Quispe,



151

Alexandra Mafer y Dionisio Ruiz, Dennit Kari; al teléfono N° 971205861, y al N°
952517010.

Entiendo que una copia de esta ficha de consentimiento me sera entregada, y que puedo
pedir informacion sobre los resultados de este estudio cuando éste haya concluido. Para

eso, puedo contactar con el teléfono anteriormente mencionado.
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FOTOS DE LA APLICACION DEL INSTRUMENTO

1. Lopeza Industrial S.A.C.
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Central Galletas Marie S.A.C.
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3. Importaciones del Centro Plastic Andrea S.R.L.
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Gesa Centro S.A.C.

4.
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5. Procesadora de Alimentos Velasquez SA.C
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6. Grupo La Grande S.A.C.




