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INTRODUCCION

En una época tan convulsa como lo es esta, que junto a la globalizacién econémica y
mucho mas producto de la pandemia, América Latina y el Caribe ha sido la region en desarrollo
que mas impacto social ha tenido. Esto, debido a los factores de riesgo que tornan vulnerables
a estos territorios: densidad poblacional, hacinamiento, falta de acceso a servicios basicos,
entre otros. Asi, viéndose afectada la salud general, sobre todo por no contar con un sistema
de salud eficiente, se vieron perjudicados diferentes Ambitos sociales a nivel politico y sobre
todo econémico (Martinez, 2017).

La economia de cada pais se desbaratd, encontrandose hasta hoy en dia en
recuperacion, mas en unos paises que en otros, con lo que se perjudico gravemente a las micro
y pequeiias empresas (Mypes). Las empresas, de esta manera, se han desestabilizado hasta el
punto, en ocasiones, de extinguirse del mercado (Zorrilla, 2021).

Lo anterior es caracteristico de las Mypes, debido a que son entidades emergentes en
la actividad econdémica, con lo que la capacidad administrativa y las gestiones comerciales y
financieras se vuelven en factores determinantes para su estabilidad. De esta manera, las
Mypes, en estos ultimos anos, han decrecido en cantidad, lo que afecta la economia de estas
familias (Laiton, 2018).

En relacion a ello, el presente trabajo habla sobre la estructura de capital de las Mypes
y su relacion directamente proporcional y, ademas, positiva, con las decisiones financieras.
Con ello, se ha propuesto la posibilidad de generar decisiones financieras mas eficaces para
lograr una competencia comercial adecuada en el mercado por parte de las Mypes.

Tomar en cuenta el nivel de endeudamiento, los plazos de endeudamiento y las fuentes
de financiamiento, ademéas de las expectativas y usos que los usuarios hacen de estos, se
convierte en una herramienta sumamente importante con la que abordar decisiones al
momento de invertir o generar préstamos por parte de las Mypes, ya que estas son una
actividad comercial emprendidas por personas que pretenden independizarse de las grandes
empresas para obtener sus propias ganancias haciendo uso de una metodologia particular.

En ese sentido, el primer capitulo esboza rasgos generales sobre la estructura de capital de
las Mypes tanto a nivel Latinoamericano como a nivel del territorio nacional peruano. Asi
mismo, se hace un recuento de lo que se entiende por empresa y de su estructura, tanto como
se aborda la presencia de las Mypes en el Pert y su origen y evolucion.

El segundo capitulo refiere una resena general sobre las microfinanzas, su origen y
evolucion. Esto, debido a que se concatena con la problematica que se ha hecho alusién en un
inicio: la pobreza, en tanto que estos modelos de transacciéon de créditos permiten a los
acreedores elevar su poder adquisitivo y con esto mantenerse en el mercado (Moro-Visconti,

= 2021). De esta manera, dentro del capitulo se responde a la pregunta “¢Respaldo o desamparo



de las Pymes?”. Asi es que se opta por una mirada sociolégica a la realidad problematica de las
Mypes: su nivel y sus plazos de endeudamiento, como también las fuentes de financiamiento.

En el tercer capitulo se hace hincapié, ya de manera mas especifica, en el desarrollo
econdmico de las Mypes ubicadas en el mercado peruano. Se opta, al igual que en el capitulo
anterior, por una mirada sociologica, donde se responde a la pregunta “¢Es la Mype promotora
del crecimiento econémico del pais?” Asi también, se detalla cada sector en los que estan
distribuidas las Mypes, asi como su presencia en tiempos de pandemia.

Por otro lado, el cuarto capitulo titulado La estructura de capital y su relacién con
las decisiones financieras en las Mypes del sector Ferreterias en el distrito de Tarma-Junin se
compone de una investigacion exhaustiva cuya finalidad es la de servir como pilar de desarrollo
de una teoria especifica para las Mype que les maximizar su valor econémico y nivel de
competitividad mediante la toma acertada de decisiones financieras.

Por ultimo, el quinto capitulo comprende las consideraciones finales en donde se
explica la necesidad de aplicar diferentes politicas que coadyuven a que las Mypes se inserten
en el mercado adecuada y sosteniblemente y se favorezca su formalizacion.



LA ESTRUCTURA CAPITAL DELA MYPE

Ni a nivel latinoamericano ni mucho menos internacional es posible generar una
clasificacion anica de las empresas. Cada uno de los paises han utilizado diversos criterios para
segmentarlas, ya sea por la cantidad de trabajadores, las ventas anuales, los activos totales, la
inversion o por varios de estos motivos a la vez, entre otros (Gonzalez-Diaz, 2021).

En los casos de Argentina y México, por ejemplo, se genera la segmentacion bajo
sectores; en Argentina, se delimitan dos tipos de mediana empresa; en Brasil y Pera se
clasifican de manera especifica a las micro y pequenas empresas; en México y Guatemala, se
combinan variables. Asi mismo, al momento de valorar los ingresos se siguen estandares como
la moneda que rige en el pais, los dolares de EE.UU., los salarios minimos vitales, etc. (Laiton,
2018).

En ese mismo sentido, es importante anotar que dichas clasificaciones y estandares son
influyentes al momento de disefiar o implementar una politica de fomento hacia determinado
sector empresarial. Suele pasar que los paises menos desarrollados establecen principios
menos rigidos que los paises mas desarrollados (Gonzalez-Diaz, 2021).

En cuanto a las microempresas del Pert, se definen como una organizacién con una
cantidad de trabajadores de 1 a 10. Asi también, el nimero de ventas anuales es de 150
Unidades Impositivas Tributarias (UIT). Ademas, el propietario de dicho tipo de empresa suele
trabajar en esta, debido a que no se generan muchas ventas ni tampoco se necesita de mucho
capital. Por otro lado, en referencia a las pequefias empresas, estas tienen de 11 a 50
trabajadores y generan ventas anuales de hasta 1 700 UIT; tienen una mayor organizacion en
relacion a su coordinacion de personal, financiero y recursos técnicos (Melendez, 2020).

Alo largo de estos ultimos afios, se han generado micro y pequenas empresas (Mypes)
de manera sostenida a nivel Latinoamericano. De todas las entidades econdémicas, estas
constituyen hasta el 90% en determinados paises. Contribuyen significativamente en el
Producto Bruto Interno (PBI) de un pais, sobre todo para los que se consideran adn en
desarrollo (Mio, 2019).

Asi mismo, son un factor importante para la generacion de empleo, como contribuyente
a la igualdad entre regiones y como posibilidad de progreso innovador, contribuyendo asi a
reducir la pobreza; no obstante, también presentan desventajas, entre las cuales se encuentran,
principalmente, la limitacion que tienen al financiar o gestionar sus recursos, con lo que
tienden a desaparecer del mercado en menos a partir de su creaciéon (Martinez, 2017).

Concretamente, en el Perd, las Mypes son relevantes en las aportaciones al PBI nacional
generando un aporte de mas de 45%, por lo que forman parte de hasta el 98% de las entidades
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empresariales presentes. En relacion a la generacion de trabajo, emplea a un 75% de la
Poblacion Econémicamente Activa (PEA), constituyéndose como la segmentaciéon con mayor
alcance a nivel nacional (Mio, 2019).

Aspectos generales en Latinoameérica y el Pera

Para empezar a hacer referencia a las empresas, es necesario hablar primero de las
organizaciones, las cuales, de acuerdo a Abregu (2019), se definen como una asociaciéon de
activos vitales que generan mercancias y las ponen a disposicion del comprador con el objetivo
de generar divisas. Es ahi desde donde se puede definir a la empresa como una organizacién
humana que realiza miultiples acciones donde se encuentran el producir, vender o realizar
cierto servicio.

Las empresas

Cada miembro de la empresa realiza una funciéon y ocupa un cargo en correspondencia
con sus habilidades y capacidades; ellos planifican, organizan, dirigen, controlan y evalaan lo
que se hace para la consecucion de los objetivos empresariales (Abregu, 2019).

Si se hace referencia al recorrido histérico de las empresas, con el devenir de los afios,
los cambios sociales, econdémicos, politicos, medioambientales, tecnologicos, entre otras
indoles, han afectado y transformado al mundo. Conjuntamente a ello, las organizaciones
como la empresa han sufrido variaciones desde el modo de concebirse hasta su puesta en
practica. La invencion de la maquina a vapor, refiere Luna (2015), en 1776, signific6 un hito
que cambi6 los modos de organizacion social y comercial de entonces.

Asi, la industrializacion se empieza a configurar como basamento de lo que hoy
conocemos como empresa. En la Tabla 1 siguiente se evidencia la evolucion historica de las
empresas, divididos los momentos histéricos en etapas, periodos y los afos en que
aproximadamente se generaron (Luna, 2015).



11

Tabla 1. Evolucién histérica de la empresa

Evolucion historica de la empresa

Etapa Periodo Ailos
Artesanal Desde la antigiiedad hasta Hasta 1780
inicio de la Revolucion
Industrial
Transicién hacia la Primera Revolucion De 1780 a 1860
industrializaciéon Industrial
Desarrollo industrial Segunda Revolucion De 1860 a 1914
Industrial
Grandes industrias Entre las dos guerras De 1904 a 1945
mundiales
Contemporanea Desde la posguerra De 1945 a 1980
Globalizacion Actualidad Desde 1980

Nota. Tomado de Luna (2015)

En consonancia con lo mencionado en un inicio, al hablar de la empresa como una
organizacion, se tiene como finalidad el cumplir con los objetivos y las metas planteadas
previamente y actuar razonable y responsablemente, sin prevalecer los fines sobre los medios
(Abregu, 2019).

Con todo, la empresa puede ser vista, entonces, como una organizaciéon humana que
abarca un conjunto de acciones: trabajo y esfuerzo individual y colectivo e inversiones, con lo
que se orienta a lograr sus objetivos. De esta manera recae la importancia de comprender cual
es el marco tedrico empresarial, con el objetivo de conocer sus caracteristicas minimas,
funciones, objetivos y elementos (Cueva, 2019).

Las empresas en el Peru

Para empezar, a fines del afio 2018, el Directorio Central de Empresas y
Establecimientos (DCEE) junto al Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI)
consign6 2 millones 393 mil 33 empresas en el Perd. Para elaborar dicha cifra se basaron,
principalmente, en la Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion Tributaria
(SUNAT), asi como a las encuestas realizadas a empresas por parte del INEI (Instituto
Nacional de Estadistica e Informatica, 2019).

Asi mismo, el DCEE evidenci6é que se increment6é un 3.9% a comparacion del ano
anterior, a su vez, una tasa de crecimiento en la media de 6.2% en los tltimos cinco afios antes
del 2018 (Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, 2019). En la Figura 1 se consigna el
stock de empresas por afio desde el 2014 hasta el 2018.
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Figura 1. Stock de empresas por afio, 2014-2018
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Nota. Tomado del Instituto Nacional de Estadistica e Informaética (2019)

En la actualidad, segtn los tltimos informes demograficos del Directorio Central de
Empresas y Establecimientos (DCEE) (2021), se han registrado 2 millones 896 mil 533
empresas: un 10.2% en relacion al 2019. Asi, son 70 mil 677 empresas, pero se dieron de baja
8 mil 93, entre los meses de abril y junio. En la Figura 2 se evidencia el stock de empresas
analizadas desde el 2018 hasta el segundo trimestre de 2021, de acuerdo al dltimo informe del
DCEE.

Figura 2. Stock de empresas por trimestre, 2018-21 (miles)
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En relacion a ello, son la agricultura, ganaderia y silvicultura, asi como el comercio al
por mayor y menor, el transporte y almacenamiento, la venta y reparacion de vehiculos, la
construccion e industrias manufactureras, las actividades econémicas con mayor tasa de
empresas (Directorio Central de Empresas y Establecimientos, 2021).

Estructura empresarial

Una empresa se clasifica de acuerdo a la nacion bajo la que se rija, por lo cual no es
tarea sencilla segmentarla, ya que a nivel internacional y nacional se tiene una diversidad de
productos y procesos que, conjuntamente con el factor geografico y cultural, delimitan la
clasificacion empresarial (Cueva, 2019).

Es mas, tan solo en América Latina se tienen criterios disimiles de acuerdo a cada pais,
los cuales se miden, refiere Gonzilez-Diaz (2021), desde las ventas (60%), nimeros de
trabajadores (90%), monto de activos (35%), los ingresos brutos anuales (10%) o hasta el
patrimonio neto (5%). Dichas variedades de perspectivas condicionan también el disefio y la
puesta en marcha de politicas de fomento y financiacion de las Mypes.

A continuacion, en la Tabla 2, se dilucida sobre los criterios planteados a la hora de
clasificar a las empresas a nivel latinoamericano.

Tabla 2. Criterios utilizados para clasificar a las empresas por tamarno en América Latina

Nitmero de Ventas Activos

Pais/Criterio trabajadores anuales ($) totales Inversion
Argentina X X
Belice X X X
Bolivia X X X
Brasil X X
Chile X X
Colombia X X
Costa Rica X X X
Ecuador X X X
El Salvador X X
Guatemala X X X
Honduras X
Meéxico X X
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Nicaragua X X X
Panama X X
Paraguay X X X
Peru X X
Repuiblica
Dominicana
Uruguay X X X
Venezuela

Nota. Tomado de Gonzélez-Diaz (2021)

Al considerar la estructura empresarial, se hace referencia a la manera en la que el
sector se encuentra segmentado, es asi como en la Tabla 3 se hace referencia a cada una de
estas divisiones.

Tabla 3. Segmentacion de empresas segiin tamano

Numero de

Tipo de Empresa Empresas % Caracteristicas
Micro Empresa 622.200 24.6 % Son una un}d_ad de
Formal producciéon minima que
Micro Empresa requiere de hasta 10
P 1.855.075 73.3 % trabajadores con un
Informal .
nivel de hasta 150 UIT.
Pequena Empresa .
Formal 25.938 O Se requiere de un nivel
Pequ;;r;zl}inrlr&l}l)resa 15.305 0.6 % de hasta 1700 UIT.
Estan consideradas
individuos legales. Las
Mediana y Gran o grandes empresas
Empresa Formal R DR alcanzan 250 millones
anuales en ventas con
hasta 251 trabajadores.
Total 259.516 100.0 %

Nota. Adaptado de Abregu (2019)

Para la segmentacion de las empresas, como se ha evidenciado, se suele seguir el
criterio de la cantidad de trabajadores, el activo y monto invertido en el negocio o el nivel de
las ventas brutas anuales medido en Unidades Impositivas Tributarias (UIT).

Asi mismo, en América Latina, concretamente, se evidencian criterios de empleo segiin
pais, los cuales se esclarecen en la siguiente Tabla 4.
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Tabla 4. Clasificacion de empresas con el criterio de empleo en América Latina, segtin pais

Pais Sector Micro

Argentina Industria 1a9

. Servicio
Brasil 1a9
Comercio

Chile 1a9
Colombia 1a10
México 1a10

Nota. Tomado de Gonzélez-Diaz (2021)

Tipo de empresa

Pequeiia

10 a 49

10 a 49

10 a 49

11a 50

11a 50

Mediana

50 a 200

50 a249

50 a199

51a 200

51a 250

Grande

201y mas

250 y mas

200 y mas

201y mas

251y mas

En el Per1, de acuerdo al Instituto Nacional de Estadistica e Informética (2019), en el
afio 2018 se registraron 2 millones 270 mil 423 empresas clasificadas en el rango de
microempresas, asi como 100 mil 443 pequenas empresas y 14 mil 281 grandes y medianas
empresas, asi como 7 mil 886 empresas de administracion publica. En otro sentido, las
microempresas tuvieron un alza de 4.0%, las pequenas empresas 1.5% y las grandes y mediana
empresas 2.8%; mientras que la administraciéon puablica tuvo un incremento de 4.5%, tal como

se evidencia en la Tabla 5.

Tabla 5. Empresas, segiin segmento empresarial, 2017-18

Segmento 2017 2018 Var%
empresarial Absoluto Porcentaje 2018/17
Total 1066 451 1106 853 100.0 3.8
Microempresa 996 832 1036 176 93.6 3.9
Pequeita empresa 58 542 59 326 5.4 1.3
Gran y mediana 10 066 10 307 0.9 2.4
empresa
Administracion 1011 1044 0.1 3.3
publica
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Nota. Tomado del Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (2019)

La presencia de las mypes en el Pera

El crecimiento econ6mico se mide, entre otros factores, por el PBI. En este sentido, toda
Mype es fuente generadora de ingresos y empleos de un pais. En el Pert, las Mypes son el tipo
de empresa que generan mayores divisas. Si bien el Estado interviene en estas con sus politicas
de apoyo y reorganizacion de normas tributarias con la finalidad de que la empresa sea
rentable, son las propias empresas las que deben gestionar, a su vez, sus propios recursos
(Huamani, 2019).

No obstante, este tipo de empresa no alcanza a permanecer por una temporada larga
en el mercado, ya que enfrentan diversos retos para los que no estan preparados. Esta, por
ejemplo, que no les es posible acceder a los recursos financieros o intelectuales. Asi, se
evidencia un problema de financiamiento en las Mypes en América Latina (Laiton, 2018).

En ese mismo sentido, las Mypes no reciben subsidios ni beneficios colaterales de parte
del Estado, como las empresas consideradas individuos legales; sin embargo, logran superar
los inconvenientes que se le presentan (Gomero, 2015).

De acuerdo con Abregu (2019), en el Pert se ha evidenciado que son las tasas de
creacion y la supervivencia de empresas las que rigen la dinamica empresarial; no obstante, se
cuenta con indices de creacién de empresas muy por debajo que los de Brasil y México. En
correlacion a ello, las Mypes, se ha encontrado, forman parte del 94.9% de las organizaciones
formales en el Per.



Origen, evolucion y estado actual de las mypes en el Peru

Para el afio 2003, se promulgo, el 03 de julio, la Ley de Promocion y Formalizacion de
las Micro y Pequefia empresa N.° 28015, que luego se extendié tres afios mas. Esta ley conduce
las politicas de las Mypes, dicho cambio se generé debido a que se buscaba posibilitar mayor
inversiéon y promover el desarrollo y crecimiento empresarial. En su articulo 3 se dilucida la
naturaleza de las micro y pequenas empresas en cuanto a sus caracteristicas a tener en cuenta
(Huamani, 2019), tal como se sefiala en las Tabla 6 y Tabla 7.

Tabla 6. Caracteristicas de las micro y pequenias empresas

MICROEMPRESA
Numero de trabajadores De uno (1) hasta (10) trabajadores
inclusive.
Ventas anuales Hasta el monto maximo de 150 Unidades

Impositivas Tributarias (UIT)

Nota. Tomado de Huamani (2019)

Tabla 7. Caracteristicas de las micro y pequefias empresas

PEQUENA EMPRESA
Numero de trabajadores De uno (1) hasta cien (100) trabajadores
inclusive.
Ventas anuales Hasta el monto maximo de 1700 Unidades

Impositivas Tributarias (UIT)

Nota. Tomado de Huamani (2019)

En consideracion con las estadisticas, para el afio 2017 las Mypes tomaron un realce
contando con 2 millones 282 mil 63 empresas, con una variacion de 8.5% en comparacion al
ano anterior, tal como se evidencia en la Tabla 8 (Mio, 2019).

Tabla 8. Evolucién de las Mypes, 2014-17

Var.% Contribuciéon
Rubro 2014 2015 2016 2017 0 Flujo al crecimiento
2017/2016 2017/2014
Microempresas 1787 857 1933 525 2 011 153 2183 121 8.6% 395 264 95%
Pequeiia 9 9
Empresa 77 503 89993 92789 98 942 6.6% 21439 5%
Total Mypes 1 865 360 2 023518 2103 942 2 282 063 8.5% 416 703 100%

Nota. Tomado de (Mio, 2019)

M~
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Ya para el afio 2018, gracias a los resultados del Instituto Nacional de Estadistica e
Informatica (2019), se tiene data del 94.9 % de microempresas, mientras que las pequeiias
empresas datan del 4.2 %

Estructura del capital y sus teorias

Segin Ramirez-Herrera y Palacin-Sanchez (2018), una estructura del capital (o
estructura financiera) es la relacion existente entre los recursos ajenos y propios que toda
empresa emplea para sus inversiones. Asimismo, toda empresa debe poseer recursos iniciales
para invertir en sus proyectos. La direcciéon de los recursos se condiciona por las decisiones
financieras de las empresas para determinar la fraccion sesuda de los recursos y de las deudas.
Por lo tanto, la estructura del capital es un reparto medido y balanceado de los fondos
financieros entre las deudas y los mismos recursos empresariales a fin de maximizar el valor
de la empresa en el mercado competitivo.

La gestion financiera de las estructuras de capitales de las empresas se relaciona con la
toma de decisiones financieras con cuales se busca la combinacion adecuada entre los recursos
propios y ajenos a fin de elevar el valor de mercado de toda empresa. Esto se debe al contexto
globalizado de la actual sociedad tecnolégica y digital en donde existe mayores exigencias y
demandas dindmicas que las empresas deben satisfacer a fin de ponderar sus productos y
servicios (Capa et al., 2018). Ante este nuevo contexto, en las gestiones empresariales se da
importancia al estudio de las estructuras de capital con la finalidad de predecir los factores que
influyen en las decisiones financieras que consigan el 6ptimo balance del uso de los recursos
(Gutiérrez et al., 2019).

Por tales motivos, existen teorias que intentan establecer y explicar las formas 6ptimas
de estructuras de capital tales como se sefiala a continuacion:

e Teoria del optimo financiero o teoria del equilibrio (Trade-off Theory).
Sostiene que las empresas deciden sus niveles de endeudamiento luego de enfrentar los
beneficios con los costes (Ramirez-Herrera & Palacin-Sanchez, 2018). Asimismo, el impuesto
corporativo a las sociedades afecta a la disminucion de las deudas (Vasquez & Lamothe, 2018).
En esta teoria se busca una adecuada tasa de deuda que proporcione los costos de deuda y los
beneficios empresariales obtenidos (Capa et al., 2018). En otras palabras, en esta teoria se
establece que la estructura de capital se logra a través del ahorro fiscal que crea los beneficios
de una empresa (Padilla et al., 2015).

e Teoria del Pecking Order o teoria del orden jerarquico. Sostiene que las
inversiones empresariales y su financiacion se adapta para disminuir los problemas de
informacién entre los gestores y los inversores externos dentro de una empresa (Ramirez-

O0 Herrera & Palacin-Sanchez, 2018). Asimismo, se busca ordenar las preferencias de las fuentes
v e financiamiento segin sus necesidades y se deja de lado los niveles de endeudamiento
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(Vasquez & Lamothe, 2018). El orden de financiacion es, en primer lugar, las fuentes internas,
luego, las fuentes externas y, por tltimo, las emisiones de bonos (Montalvan, 2019).

e Teoria de la agencia. Sostiene que las propiedades de las empresas y su
estructura influye en las decisiones de inversion y de operacion, lo cual implica un conflicto de
agencia (Ramirez-Herrera & Palacin-Sanchez, 2018). En esta teoria, la estructura de capital se
describe desde el conflicto de intereses entre administradores y propietarios (Vasquez &
Lamothe, 2018). Asi, la teoria describe en la estructura de capital se observa conflictos para
tomar decisiones financieras porque existe una comunicacion no transparente y desigual entre
los miembros ejecutivos de una empresa (Montalvan, 2019).

e Teoria de las senales. Sostiene que las inversiones y sus resultados positivos es
una senal al mercado, la cual se identifica a través de los endeudamientos de una empresa
(Ramirez-Herrera & Palacin-Sanchez, 2018). Es decir, el sostenimiento del endeudamiento
implica que una empresa es capaz de equilibrar sus costos y sus subsidios fiscales, donde el
aumento de los beneficios significa un aumento de la deuda, lo significa una sefal positiva de
inversion y de valor empresarial (Montalvan, 2019).

¢ La tesis de la irrelevancia. Se sostiene que toda decision sobre las actividades
financieras de una empresa no posee incidencia alguna en el valor de la empresa, pues la
estructura de capital no halla su optimizacion sin la consideracion de los impuestos (Capa et
al., 2018).

e Teoria de informacion asimétrica. Sostiene que muy pocas empresas obtienen
altos niveles de informacién porque existen costos y distintas posibilidades de acceder a la
informacién por parte de los ejecutivos, de los inversores y de los duenos de una empresa (Capa
et al., 2018).
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EL ROL DE LAS DECISIONES FINANCIERAS Y SUS
SESGOS CONDUCTUALES PARA LAS
MICROFINANZAS DE UNA MICROEMPRESA

Las microfinanzas son los modelos en los cuales se transaccionan una serie de créditos
a acreedores que no tienen un elevado poder adquisitivo. En este sentido, se ofrecen productos
financieros a los miembros de las familias pobres y similares que puedan tener acceso a los
servicios financieros de alta calidad adaptados a sus necesidades, que incluyen el crédito, el
ahorro, los seguros y las remesas (Moro-Visconti, 2021). Estos procedimientos se realizan en
las instituciones financieras que brindan estos préstamos, como las cajas, las bancas
municipales y, en determinadas ocasiones, las instituciones privadas o piblicas con un amplio
nivel de capitalizacion financiera.

Las microfinanzas se correlacionan con los mecanismos que permiten la inclusion
bancaria en contextos especificos de los servicios financieros a clientes sin ingresos minimos.
Para gestionar una cuenta de cliente, estos mismos bancos deben anticipar los calculos de coste
fijo bastante sustancial que no depende del importe de las sumas de dinero implicadas. Los
problemas que acarrea a la entidad financiera deben resolverse mediante la reestructuracion
de servicios financieros en las transacciones realizadas indebidamente por clientes con una
ingente capacidad de pago para proponer proyectos en favor de una educacion financiera de
los pobres (Hermes & Hudon, 2018).

Las microfinanzas deben ser evaluadas por los gestores de la politica econdémica
nacional, debido a que no se ha solucionado totalmente la problematica de la pobreza en el
siglo XXI. No obstante, el sector de las microfinanzas ha superado los $ 25 mil millones en
2007 para todos los préstamos concedidos en el mismo (Khan et al., 2020). Este crecimiento
elevado permite evaluar las perspectivas que son viables para aplicarse en los territorios del
tercer mundo, debido a su minima taza de bancarizacién de sus habitantes.
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Importancia de las decisiones financieras en las Mypes

Segun Haro y Rosario (2017), toda empresa debe optar por decisiones financieras que
se ajusten a sus objetivos generales como la rentabilidad y la liquidez que se desea alcanzar.
Asi, en la direccion empresarial, las decisiones financieras deben contemplar las variables que
se sujetan a los riesgos de inversion, para lo cual, las decisiones se definen en plazos cortos y
largos, donde se observa la disponibilidad de los recursos econémicos para pagar los
compromisos empresariales. En otras palabras, las decisiones financieras y su calidad 6ptima
son importantes porque permite crear valor a las empresas dentro de un mercado competitivo,
de tal forma que se garantiza la rentabilidad y la liquidez a pesar de los riesgos de inversion.

Tabla 9. Normas Internacionales de Informaciéon Financiera (NIIF) y su influencia en las
decisiones financieras

NIIF Correlacion de 100 % 0.864 %
Spearman
Sig. (bilateral) 0.043 %
Decisiones Correlacion de 0.864 % 100 %
financieras Spearman
Sig. (bilateral) 0.043 %

Nota. Adaptada de Janampa (2018)

Segun la Tabla 9, para optar las mejores decisiones financieras, se precisa de las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), pues estas facilitan las formas de
decidir y tomar decisiones importantes para la inversion de las empresas en sus procesos
productivos. Janampa (2018) senala que estas normas logran influir positivamente en las
decisiones financieras, ya que las empresas precisan de métodos confiables y probados para
optar por las mejores decisiones de inversion cual se logre una adecuada rentabilidad.

Asimismo, Acosta-Rangel et al. (2017) destaca otros factores importantes para las
decisiones financieras, tales como la intuicién, la experiencia y el conocimiento de los
empresarios y de los inversores, ya que con esos factores se logra mejores condiciones
estratégicas de prevision para los riesgos y para los posibles beneficios que se pueda conseguir.
En adicion, para un buen modelo de decisiones financieras también considera a la informaciéon
financiera para conocer los estados financieros y asi obtener mayor rentabilidad y menores
costos.

En Bohorquez et al. (2018) se sefiala que las decisiones financieras son parte de una
planificacion estratégica para prevenir riesgos de operaciones empresariales, como también
sirven para analizar las fuentes de financiamiento con cuales los recursos de una empresa se
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puedan conseguir con la medicion de sus futuros costos. Ademéas, mediante las decisiones
financieras se logra pronosticar previamente los niveles de solvencia y de endeudamiento que
describen la continuacién de la empresa a nivel econémico y procedimental, pues el desarrollo
empresarial se logra solo si se opta por adecuadas decisiones financieras.

En la actualidad, se observa el auge de la globalizaciéon y el avance de las tecnologias.
Estos han producido cambios en la interacciéon socioeconémica, es decir, las necesidades de las
personas son mas especificas y diversas. En este contexto, las empresas deben realizar planes
estratégicos respecto a sus productos y servicios; por lo cual, las decisiones financieras son
importantes porque definen el rumbo empresarial de todo agente econémico, de tal forma que
los conocimientos, las conductas y las actitudes financieras son estudiados y considerados en
los planes empresariales para una buena decision financiera (Roa & Mejia, 2018).

Al respecto, Romero y Ramirez (2018) sefialan que el conocimiento académico de los
empresarios es importante para conseguir mejores resultados en relacion a las decisiones
financieras; asi, existe una relacion directa entre el nivel de estudio y la toma de decisiones
empresariales, ademas del conocimiento financiero. Es decir, la preparacion académica se
valora e incide en las decisiones financieras ya que el analisis financiero se torna mas riguroso
por el nivel de conocimiento sobre materia econémica, lo que garantiza la continuidad de una
empresa en el mercado competitivo. En misma linea, Fernandez (2018) destaca al punto de
equilibrio como un factor que incide positivamente en las decisiones financieras, ya que
mediante el monitoreo constante de los ingresos y los costos totales se logra determinar
decisiones que aseguren el equilibrio financiero de una empresa.

En otras palabras, mediante las decisiones financieras se logra observar, medir y
planificar previamente los costos de operacion, la disponibilidad de los recursos econémicos,
el equilirio financiero entre otros. Es por ello que toda empresa debe optar por un modelo de
costos que les permita conocer la situacion social a fin de aprovechar un futuro mercado
potencial de servicios con base a las inversiones, a los costos y a los beneficios econémicos. De
esta forma, las decisiones financieras resultan ser importantes para las empresas y para su
continuidad en el mercado (Montalvo-Cuesta et al., 2020).
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Implicacién de los sesgos conductuales en las decisiones financieras

Segun Cano y Cardoso (2015), las decisiones financieras son objeto de estudio en la
finanza del comportamiento, la cual integra disciplinas como la psicologia y la sociologia para
comprender las conductas de los inversores-empresarios y su implicacion en la toma de
decisiones. En el proceso de decidir por opciones de gestion empresarial, incluso las personas
mas experimentadas padecen de incertidumbre y dudas para tomar una decision financiera y,
por ende, se puede incurrir a patrones irracionales para la inversion. Aquellos factores
psicoldgicos que influyen en las decisiones financieras se definen como sesgos conductuales,
cuyos tipos son los siguientes:

e Representatividad. Superponer aspectos superficiales de las inversiones sobre los
subyacentes.

e Anclaje. Sobreestimar puntos de referencia en irracionales decisiones de inversion.
e Disonancia cognitiva. Contradiccion entre la realidad y lo planificado.

e Conservadurismo. No aceptar nueva informacién o métodos de inversion.

e Disponibilidad. Ponderar la probabilidad de eventos actuales.

Por su parte, Fernandez et al. (2017) sefialan que un sesgo conductual es un error
estructurado ocurrido durante un proceso de decisiéon y que, cominmente, se tiende a la opcion
incorrecta, pues esta deviene de una inconciente evaluacion rapida sin cotejo de valores reales
de la situacion decisiva. Algunos otros sesgos conductuales son los siguientes:

e Falacia del apostador. Falsa percepcion para la prediccion.
e Comportamiento de rebaiio o manada. Imitar acciones de otras empresas.
e Aversion al riesgo. Intolerancia a las pérdidas empresariales.

e Contabilidad mental. Priorizar mentalmente las cuentas financieras obtenidas con
mucho esfuerzo que aquellas obtenidas con poco esfuerzo.

e Exceso de confianza. Sobreestimar las predicciones y los conocimientos.

Segun Caballero y Morales (2017), los sesgos conductuales en las decisiones financieras
empresariales pueden afectar sin importar el grado académico de los empresarios o de los
inversores, ya que esos sesgos son de caracter emocional y especulativa. De tal forma, incluso
los estudiantes de una especializacion en finanzas recurren a sus emociones al momento de
formular decisiones financieras, es decir, la formaciéon académica en financias se relaciona
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estadistica y significativamente con la dimensi6én emocional-especulativa de las decisiones
financieras.

Martinez (2019) describe a las decisiones financieras como procesos complejos de
indole personal y, sobre todo, social. Es en esta dimension colectiva donde las decisiones son
influidas por factores externos que inciden en las emociones del agente econémico y que,
ademaés, evidencian los prejuicios cognitivos y los subjetivos métodos de valoracion de los
empresarios, los cuales pueden ser penalizados una vez que se demuestra el poco conocimiento
financiero. Por tales motivos, en las decisiones financieras se estudian los sesgos conductuales
en los estudios de finanzas conductuales. No obstante, Rodas y Choy (2020) consideran que
en las decisiones financieras si se debe considerar las dimensiones emocionales de los
empresarios y de los inversionistas, pues el estado de animo influye a que una decision sea
tomada o no. Asi, para tomar buenas decisiones, se debe dirigir responsablemente las
emociones y los conocimientos financieros a fin de conseguir 6ptimos resultados de inversion.

Aspectos generales de las microfinanzas

Las microfinanzas son aquellos sistemas que proporcionan a los ciudadanos servicios
financieros, como los préstamos, los ahorros y los seguros, a personas necesitadas. De esta
manera, se asegura que las personas que no han sido atendidas adecuadamente desde las
instituciones financieras de prestigio y la banca estatal se generan una bancarizacion
sistemaética acorde con sus estilos de vida. No obstante, las microfinanzas deben explicitar
comportamientos responsables para evitar las crisis de deudas y mantener el acceso de las
poblaciones de bajos ingresos a los servicios financieros como un tépico destacado en los
circulos académicos y en el debate sobre las politicas pablicas en los tltimos afos (Jafri, 2021;
Bajde et al., 2021).

Las microfinanzas se consideran eficaces en los paises desarrollados, debido a que han
consolidado un sistema de regulacion crediticia que permite combatir los excesos, por lo que,
facilitan la independizacion de los estratos sociales bajos. De esta manera, se reduce el nimero
de pobres que no estan posibilitados de acceder a los servicios financieros sostenibles como el
crédito, el ahorro y los seguros (Mahmood y Baksh, 2020). Asimismo, se genera el compromiso
de las instituciones financieras de esos préstamos a fin de no depender de segmentos de
poblacién que realizan estas actividades.

Las microfinanzas en el siglo XXI deberian incluir estudios del nivel de conocimientos
de la realidad social que los potenciales acreedores y los costes financieros que se generaran en
proyectos virtuales de educaciéon financiera a los grupos sociales objeto de los préstamos
crediticios. La digitalizacion de los procedimientos crediticios descubrimientos contribuye a la
adopcidon de la tecnologia del pago electronico en los paises en vias de desarrollo (Mohamad y
Kassim, 2018). Los resultados que se obtienen pueden ser utilizados por las instituciones
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financieras internacionales para identificar los factores importantes que permiten impulsar de
manera sostenible el éxito del sistema.

Origen de las microfinanzas

El primer origen de la rama de las microfinanzas es la intercomprension entre los
sectores financieros y el sociolégico a fin de describir los perfiles socioeconémicos de los
estratos sociales bajos de un territorio en especifico. Por otra parte, es un mecanismo resolutivo
ante los entornos dificultosos que se evidencian en la debilidad de la gobernanza y de las
instituciones de un Estado soberano respecto a la regulacion de su mercado (Sun et al., 2021;
N’Guessan y Hartarska, 2021). De esta manera, las microfinanzas responden como
amortizadores de las vicisitudes del acceso de las capas bajas a un entorno financiero adecuado
a sus modos de vida y a su cosmovision.

Una segunda razoén del origen de las microfinanzas es el bajo nivel meritocratico en los
manejos financieros a pequeia, mediana y gran escala en los paises en vias de desarrollo, lo
cual deviene en la falta de estrategias ante problemas macroeconémicos que involucran las
entidades financieras y bancarias. Ello implica la discusion en torno a la formacién superior y
relevante en finanzas y en macroeconomia, topicos de investigacion especialmente relevante
en el diagnostico de la experiencia laboral. Se requiere que los sectores privados apoyen en la
capacitacion de personal financiero encargado de atender los créditos a todos los estratos
sociales y a aquellos gestores de las politicas financieras que afectara el desarrollo social de un
pais (Maitrot, 2018; Wherry et al., 2019).

Un tercer origen de las microfinanzas es socioeconémico, esto es, una contribucion
solidaria por parte de las organizaciones no gubernamentales (ONG), mediante el desarrollo
de actividades de las cooperativas de crédito. De esta manera, se explicita una recepciéon de
fondos procedentes del ahorro del publico sujeta a la actividad de supervision oficial (Vargas-
Hernandez et al., 2019). Asi, se crea un mecanismo de proporciéon del "capital semilla" para
que se desarrollen iniciativas de produccion como un mecanismo de apoyo financiero
gubernamental a la poblacion de bajos ingresos.
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Las entidades microfinancieras

Las entidades microfinancieras son aquellas organizaciones del rubro de las Finanzas
que apoyan a pequenos empresarios o a miembros de los estratos marginados de las sociedades
modernas en actividades como cuentas bancarias de cheques y de ahorro, hasta capital inicial
para empresarios de pequenas empresas y programas educativos que ensefian los principios
de la inversion. Estos organismos permiten desarrollar nuevos procesos socioeconémicos al
margen de la participacion estatal obligatoria (Jha, 2017). Dichos programas se enfocan en la
contabilidad, en la administracién de flujo de efectivo de presupuestos limitados y en la
contabilidad de gastos relacionados con los riesgos financieros de una institucion especifica.

Las entidades microfinancieras se enfocan en ayudar a los futuros empresarios a tener
éxito y a los grupos sociales pauperizados en un entorno especifico. En multiples
oportunidades, estas organizaciones promueven que las personas que buscan ayuda en
organizaciones de microfinanzas deben tomar primero una clase basica de administracion de
dinero en contextos especificos. Las lecciones cubren la comprensién de las tasas de interés, el
concepto de flujo de efectivo, como funcionan los acuerdos de financiamiento y las cuentas de
ahorro, como presupuestar y como administrar la deuda (Chen et al., 2017; Sierra & Rodriguez-
Conde, 2021).

Presencia en el Peru

Las microfinanzas en la Reptublica del Pert se desarrollaron en contemporaneidad con
los proyectos en el sudeste asiatico, de manera precisa en la década de 1990. La década anterior
y las vicisitudes sociopoliticas y economicas imposibilitaron totalmente estos
emprendimientos. De esta manera, se explicita un crecimiento micro y macroeconémico
porque el Estado peruano en la década de 1990 promociond los créditos a plazos acordes con
la realidad socioeconémica de los posibles acreedores, principalmente, las pequenas y las
microempresas, mediante la constitucion de bases legales que posibilitaron canalizar ingentes
recursos econdémicos para financiarlas. Asimismo, se constituyeron las denominadas cajas
para rubros como el agrario, el de la construccion con la finalidad de sanear las financias
familiares de los grupos sociales medio y bajo generados por el colapso sociopolitico durante
la década de 1980 (Conger et al., 2009, citados por Verastegui, 2020).

En la mitad de la década de 1990, se incorporan los créditos comerciales y los créditos
para las Mypes, asi como aquellas organizaciones que velaban por la adecuada constituciéon de
esas empresas. Los gestores de estos proyectos contaban con el aval de organismos como el
CGAP, el Grupo Consultivo de Asistencia a los mas Pobres del Banco Mundial, encargado de
prestar financiamiento para el desarrollo econémico y social de los miembros de los estratos
bajos de las sociedades del Tercer Mundo (Quispe et al., 2012). Al finalizar la década de 1990
y en los albores del siglo XXI, las poblaciones de los estratos medio y bajo se adaptan a los
sistemas financieros formales, debido a que organismos financieros no bancarios como CRAC,
la Edpyme y la institucion MiBanco acumularon un capital pertinente para promover los
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préstamos entre los comerciantes de los estratos medio bajo y bajo, a pesar de no contar
durante su fundacién con un capital base del Estado peruano (Portocarrero, 2003, citado por
Verastegui, 2020).

En 2015, se crea la Comisiéon Multisectorial de Inclusién Financiera (CMIF) constituida
por los profesionales del Ministerio de Desarrollo e Inclusion Social (MIDIS); la
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS); el Banco Central de Reserva del Pert, y el
Banco de la Nacion. Estas instituciones planifican la primera Estrategia Nacional de Inclusion
Financiera (ENIF) con la finalidad de ampliar la cobertura de la bancarizacion legal de las
familias pobres peruanas, asi como promover la educaciéon financiera sostenible con los
desafios modernos (Olteanu, 2018).
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EL DESARROLLO ECONOMICO DE LA MYPE PERUANA

Antes de las revoluciones industriales, los gobiernos no poseian una gran capital per
capita. Recién con la produccién acelerada y mecanizada que trajo consigo la primera
revolucion se pudo cumplir con la demanda exigida por las poblaciones de ese tiempo, pero el
crecimiento acelerado de la poblacién humana exigia nuevas necesidades. Para poder llegar al
modelo econémico actual: neoliberal, se debieron pasar por etapas evolutivas de la capital,
sobre todo en la inversion de las industrias.

Una de las principales tecnologias que permitio el avance econémico se dio en la tercera
revolucion industrial, expuesto por Amézquita (2018), esta es la conectividad a la red en linea
y el Internet, lo que produjo que la globalizacién econémica fuera méas rapida y se produjera la
cuarta revolucion en la era digital. Al comienzo no se observo este crecimiento econémico tan
marcado y rapido en paises como Perd, segin la Comision Econémica para América Latina
(2016), debido a que los recursos digitales que poseen los paises mas desarrollados son de mas
alta calidad.

Ya en la actualidad, por la digitalizacion se observa un crecimiento econémico, sin
embargo, Pert no es considerado un pais industrializado, al menos no en la escala de otros
paises, ya que exporta materias primas o insumos, pero no productos terminados. Por ejemplo,
como senala Cruz (2018), es el mayor exportador de fibra de alpaca, una de las materias primas
mas cotizadas por paises productores de ropa.

Larazon de la poca industrializacion en el pais es que esta constituida tanto por el sector
publico como el privado, el mayor inversor es este tltimo, pero solo un grupo minoritario posee
la mayor capital econémica por los recursos que proveen, a razon de esto se crean diversas
empresas en rubros con menor costo de inversiéon y a la vez menos productivos. Muchas de
estas empresas son Mypes, Gomero (2015) indica que mas del 50 % est4 ubicada en el area
urbana, sobre todo en Lima y Callao. Como se va a exponer en el capitulo, todos estos factores
influyen en el crecimiento econémico del pais.
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¢Es la mype promotora del crecimiento econdmico del pais?

Para que se pueda determinar si las pequefias y las micro empresas aportan en el
crecimiento econémico se deben considerar las diversas fuentes que se consideran para su
medicion. Hofman et al. (2017) sefiala que el capital y la mano de obra son factores importantes
para evaluar el crecimiento. En el caso del capital, este se forma a partir de los activos y en el
caso de la mano de obra se consideran los niveles de educacion, el sexo y los grupos etarios a
partir de una edad conveniente para servir como capital humano.

Para poder evaluar objetivamente el crecimiento en el pais se deben analizar aspectos
puntuales como los que se presentan en la siguiente figura

Figura 3. Aspectos del desarrollo econémico

Produccién
Politicas Emprendimiento
descentralizadas e innovacion
ASPECTOS DEL

DESARROLLO

ECONOMICO
LOCAL

Desarrollo socio Mercado de
cultural trabajo

Nota. Tomado de Proano et al. (2019)

La Figura 3 sintetiza los aspectos mas importantes para el desarrollo econémico en un
pais, también es valido para las pequenas y microempresas, porque es necesaria la innovacion,
la produccion, la descentralizacion, el desarrollo sociocultural y la funciéon del mercado.
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Por otro lado, Chamba et al. (2021) considera que un factor relevante para el
crecimiento del producto bruto interno (PBI) son las exportaciones, ya que este ingreso es una
fuente segura de inversion, pero solo se basa en ciertas actividades econémicas, sobre todo de
sector primario en las cuales estan los recursos naturales. (Alvarado e Iglesias, 2017). Aunque
las empresas que dominan este sector son generalmente empresas de mayor envergadura, lo
cual genere un oligopolio y las mypes no pueden ingresar a este mercado con facilidad. A razon
de esta desigualdad, la mayoria de las pequefias y micro empresas estan en los sectores menos
productivos y mas econémicos, como lo son el sector agricola y el de restaurantes (Tuesta,
2018); puesto que los microempresarios buscaran comenzar un negocio con una inversion
minima.

En relacion a esto, la creacion de las mypes se debe al querer tener un negocio propio
se buscara la rentabilidad de este a mediano y largo plazo, por lo que se adentrara a las
normativas de las empresas. Segin la pagina del Ministerio de Produccion, los tramites
institucionales y los tributos relacionados a la SUNAT son percibidos de manera negativa desde
la perspectiva econémica y desde las ideologias, Lovon (2020) considera que las personas no
necesariamente manejan las literacidades impuestas, en este caso por instituciones ptblicas, y
sienten un rechazo o miedo a estas.

Esta negativa hacia los tributos obligatorios que se deben realizar para la formalizacion
de una empresa genera paulatinamente la evasion tributaria y la formaciéon de mas empresas
informales.

Evasion tributaria e informalidad

En el primer caso, al evadir el pago de los impuestos y tributos, las empresas mantienen
su economia estable y sus costos de venta son relativamente menores porque no realizan el
gasto extra al Estado. Sin embargo, esto afecta a la economia del estado ya que al solo un sector
de empresas pague sus tributos no se genera la ganancia esperada. Tuesta (2018) sefiala que el
aporte de las micro empresas en la capital peruana es de solo el 23.5 %, entre todas las
empresas privadas.
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Figura 4. Ventas de las mypes en el Pert (S/ millones)
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Como ser observa en la Figura 4 el ingreso por las ventas de los mypes en el Pert
aumento progresivamente y el PBI en relacion a esta escala se mantuvo por tres anos en un 19
%, ya en el 2020 se observa una disminucién drastica del ingreso, lo cual se explicara en el
apartado 3.4.

El caso de informalidad se relaciona con la evasion tributaria, ya que muchas empresas
evitan registrarse en la SUNAT para no pagar impuestos. También se considera que la
informalidad se da por la importaciéon y exportacion de elementos que no pueden ser
comercializados legalmente: el contrabando (Gomero, 2015), a este tipo de economia se conoce
como economia subterranea. Tuesta (2018) indica en su estudio que en el 2016 se sondearon
maés de 8 millones 17 mil empresas y casi un 86 % son informales.

Empleabilidad

Cabe senalar que las pequenas y microempresas “cumplen un rol fundamental en el
tejido empresarial peruano debido a que son los principales generadores de empleo” (Tuesta,
2018: 478). La taza de empleabilidad esta relacionada directamente con la oferta de empleos
en un pais, en este caso Pert al tener una gran cantidad de empresas informales, la mayoria de
la poblacion pertenecera a estas. Como sefiala Gomero (2015), esta formacion de empresas
tiene una relacion inversa con la pobreza, ya que mientras mas empresas existan, mayor
inversiéon y empleabilidad habra, pero no obtendra los beneficios brindados en un empleo
formal el cual es demasiado competitivo y la demanda supera a la oferta (Véliz y Diaz, 2014).

Urbanizacion

Desde la perspectiva socio geopolitica, para que un pais se desarrolle y crezca
econdmicamente se debe urbanizar a grandes rasgos, los principales parametros que ayudan a
medir la urbanizacion y estan relacionados con la empleabilidad son la distribucion del empleo
y la diversidad (Gonzales y Larralde, 2019). Las microempresas fomentan la urbanizacion, ya
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que, al crearse nuevos centros de trabajo, la poblacién aumenta y mientras mas diversas sean
el tipo de empresas se creara una pequena metropoli.

Cada pais considera sus propias medidas para su incrementar el crecimiento
econdmico, el gobierno peruano promulga la Decreto Supremo N° 013-2013-PRODUCE que
aprueba Texto Unico Ordenado de la Ley de impulso al Desarrollo productivo y al Crecimiento
Empresarial, el cual presenta como uno de sus articulos el acceso a la formalizacion.

A manera de conclusién, si bien las pequenas y micro empresas aportan en el
crecimiento del producto bruto interno (PBI) del pais, este aporte no es sustancial a
comparacion de otros sectores o actividades econémicas. Como exponen Hofman et al. (2017)
al contabilizar el crecimiento econémico por las mypes en paises latinoamericanos este fue
bajo, lo cual podria deberse a la informalidad de las empresas pequenas, sin embargo, que a la
larga esta es beneficiosa porque se la considera un mecanismo de emprendimiento que con las
leyes de apoyo a las mypes puede llegar a ser formal y apoyar en la economia del pais (Véliz y
Diaz, 2014).
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Distribucion en sectores de las mypes

La entidad que organiza al sector econémico del pais es el Ministerio de Economia y
Finanzas (MEF), el cual tiene sus respectivos organismos reguladores, los méas importantes en
referencia a las empresas privadas son la Agencia de Promocion de la Inversiéon Privada
(PROINVERSION) y la Superintendencia Nacional de Administracion Tributaria (SUNAT)
(Ministerio de Economia y Finanzas, en linea)

El primero promueve la inversion privada para mejorar la infraestructura y los servicios
publicos a favor de la poblacién peruana, para esto se realizan competencias entre empresas
privadas y se les otorga un proyecto, generalmente esto pasa con empresas extranjeras. El
segundo, y mas importante para el Estado, es la SUNAT la cual, segin el MEF, administra los
tributos del gobierno nacional y promueve el cumplimiento tributario y aduanero. La
recaudacion de los tributos es de los ingresos mas importantes para que la economia de un pais
crezca y mejore la calidad de vida de sus ciudadanos (Moreno, 2018).

Tabla 10. Recaudacién acumulada anual 2021

Recaudacion total
SUNAT 78 160 819 424.66
ADUANAS 26 810 513 848.13
TOTAL 104 971 333 272.79

Nota. Adaptado del Portal del Ministerio de Economia y Finanzas (en linea)

En la Tabla 10, se muestra la recaudacion tributaria hasta el mes de agosto del 2021, el
total es casi la recaudacion anual del 2020, eso se deberia a la reactivacion econémica que
impulsé el Estado mediante diferentes decretos. Parodi (2019) indica que para reactivar el
mercado se debe promover el consumo privado, el gasto ptblico, la inversion privada y las
exportaciones.

Lo relevante para esta investigacion es la inversion privada que, segiin Rojas y Vizcarra
(2019) esta previsto desde los grandes inversores de minas hasta las mypes. Lo restrictivo de
esta inversion son los sectores, en Latinoamérica se depende casi en su totalidad del sector
primario: los recursos naturales, los cuales se terminaran agotando, ademas que el ingreso de
exportaciones del pais depende un sector muy cerrado y la mayoria de estos paises dependen
de las importaciones de otros paises industrializados (Proafo et al. 2017).

Lo negativo de este tipo de ingreso econémico es que el sector externo de los paises que
demandan estos recursos propone restricciones en los precios o condicionan su consumo, ya



que para reducir sus costos pueden utilizar otros insumos; por lo que el pais que depende
econdmicamente del sector primario tendria desventajas y falta de innovacion en comparacion
de paises con economias desarrolladas (Alvarado e Iglesias, 2017). Dentro de la economia
peruana también se considera tres grandes sectores econ6émicos con sus respectivas
actividades econdmicas, el primer sector o el sector primario es el extractivo, luego viene el de
transformaciéon o manufacturacion y el sector con mas actividades es el de servicios.

Tabla 11. Ingreso en soles de las grandes actividades econémicas del 2019 y 2020

Actividades 2019 2020
econdOmicas
Extractivas Agricultura, ganaderia, 29 487 29 867
caza y silvicultura
Pesca y acuicultura 1883 1927
Extraccion de petroleo, 66 255 57 541
gas, minerales
Transformacion Manufactura 70 098 60 707
Construccion 32126 27578
Servicios Electricidad, gas y agua 10 292 9 665
Comercio, mantenimiento 56 850 47 880
y reparacion de vehiculos
automotores
Transporte, 30 887 22 605
almacenamiento, correo y
mensajeria
Telecomunicaciones y 25 323 26 576

servicios de informacion

Servicios financieros, 25568 28 936
seguros y pensiones

Nota. Adaptado de Instituto Nacional de Estadistica e Informética (en linea)

En la Tabla 11, se observa el ingreso que se gener6 por parte de las actividades
econdmicas, se observa depreciacion en los ingresos del ano 2020, lo cual se debe a la
pandemia. Como sefiala Gomero (2015), el sector minero es el que mayor ingreso produce,
pero también se observa un que en el sector de transformacioén el ingreso por la manufactura

< s mayorque el de los recursos de mineria.

o
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El caso del sector ferretero y el boom de la construccion

El Ministerio de Vivienda, Construccién y Saneamiento es la entidad encargada de
supervisar e impulsar el crecimiento del sector ferretero, el cual est4 integrado en el sector de
transformacion. Este sector genera ingresos positivos para el crecimiento del PBI, a pesar de
que el 2020, debido a la crisis, redujo su valor un 13.9 % (Vega, 2021).

Tabla 12. Produccion de las industrias de minerales no metalicos y metales comunes, 2018-
2019

Unidad de
Producto Medida 2018 2019 P/

Productos minerales no metalicos

Fabricacion de vidrio y productos de vidrio

Envases de vidrio mil 341,553 276,255
Cristales m2 498,751 328,361
Fabricacion de Productos Minerales No Metalicos
Ceramicos piso y pared m2 64,622,995 63,114,397
Ladrillo de techo (hueco) mil 104,189 76,523
Ladrillo king kong mil 106,306 113,945
Ladrillo pandereta mil 79,378 92,347
Otros ladrillos para muro mil 15,980 18,877
Cemento portland t 8,546,293 9,326,073
Cal t 1,044,178 1,004,180
Yeso t 6,453 5,500
Concreto premezclado m3 3,605,349 3,811,479
Postes de concreto unidad 4,409 1,129
Bloques de concreto unidad 994,866 1,291,303
Adoquines mil 20,758 20,841
Carbonato de calcio y magnesio t 326,377 376,958
Baritina t 22,549 12,500

Metales comunes

Fabricacion de Productos Primarios de Metales Preciosos y No Ferrosos

Cobre kg 333,348,423 301,776,34
8

Fundicion de metales

Piezas fundidas en acero y fierro t 1,885,200 1,884,815

CIIU = Clasificaciéon Industrial Internacional Uniforme.
kg = kilogramo m2 = metro cuadrado t =tonelada métrica m3 = metro ctbico
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Nota. Adaptado de Instituto Nacional de Estadistica e Informaética (en linea)

Se observa en la Tabla 12, la produccién por afio de productos para el sector ferretero,
si bien hubo una disminucién de produccion en el ano 2019, se espera que para el afio 2021 se
presente un incremento y asi generar mayor ingreso al PBI. Segtn el Diario Gestion (2021)
estos elementos de ferreteria se venden sobre todo en grandes almacenes recaudando
aproximadamente 5 500 millones de soles anuales en nuestro pais; por lo que se considera al
sector de la construccién un factor importante en la recaudacion de fondos y que raiz de la
inversion privada es posible un boom en la construccion (El Peruano, 2021).

La presencia de las Mypes en tiempos de pandemia

En inicios del primer trimestre del 2020 no se pensaba en lo que traeria consigo el
desplazamiento acelerado del virus SARS-CoV-2 alrededor del mundo. Diferentes sectores
fueron afectados, sobre todo los de paises menos desarrollados, ya que, al no tener un sistema
de salud preparado para afrontarlo, el nimero de decesos crecié rapidamente. En relacion y
como consecuencia a estos sistemas precarios, la econémica de cada pais se desestabilizd;
perjudico notablemente a las pequenas y micro empresas (mypes) (Puma, 2021).

Figura 5. Variacién neta de altas y bajas de empresas, 2018-2021
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Nota. Tomado de Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (2021)

La situacion de las empresas en el Perti también fue critica, como se observa en la
Figura 5, durante el segundo semestre del 2020, cuando se declara Estado de Emergencia
Nacional en el D. S. N° 044-2020-PCM (2020), hubo un descenso radical en la creaciéon o
reactivacion de empresas.
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Segun la Sociedad de Comercio Exterior del Pera (2021) los sectores méas afectados
fueron las mypes, puesto que en el 2020 se redujo casi un 50% de empresas a comparacion del
2019, lo que afectdé a la economia de estas familias. El confinamiento por el Estado de
Emergencia puso en pausa las actividades sociales y econémicas por un periodo de tiempo; a
raiz de ello, cada gobierno busc6é métodos para atenuar las consecuencias de la pandemia y
lograr la recuperacion o reactivacion econémica (Laiton, 2018).

Por su parte, el gobierno peruano promulgd el Decreto Supremo N° 080-2020-PCM,
el cual aprueba la reanudacion de actividades econémicas en forma gradual y progresiva dentro
del marco de la declaratoria de Emergencia Sanitaria Nacional por las graves circunstancias
que afectan la vida de la Naciéon a consecuencia del COVID-19. Ademas, el Ministerio de
Economia y Finanzas en el 2021, mediante la Resolucion Ministerial 182-2021-EF/52, aprueba
el Fondo de Apoyo Empresarial y el Programa de Apoyo Empresarial a las micro y pequeiias
empresas (Gestion, 2021), este fondo cuenta con 800 millones de soles en beneficio de las
mypes, segiin los Decretos de Urgencia N° 029-2020 y N° 049-2020.



38

LA ESTRUCTURA DE CAPITAL Y SU RELACION CON LAS
DECISIONES FINANCIERAS EN LAS MYPES DEL SECTOR
FERRETERIAS EN EL DISTRITO DE TARMA, JUNIN

Los negocios comerciales desde la perspectiva de las micro y pequefias empresas
resultan ser una actividad econémica que permite a los emprendedores a independizarse de
las grandes empresas con el fin de obtener sus propias ganancias mediante sus propios
métodos. Ademas, la capacidad administrativa y las gestiones comerciales son factores que
permiten establecer la estabilidad financiera, competitiva y economica de todo negocio. Asi,
toda decisidon administrativa debe procurar optar por las mejores alternativas que le permitan
subsistir en el mercado.

Como las micro y pequenias empresas son entidades emergentes en la actividad
econdmica, los procesos de financiamiento son importantes para que se inicien las operaciones
comerciales de los duefios o de los administradores de aquellos negocios iniciales. Para ello, es
preciso contar con la informacion relevante con cual cada negocio pueda tomar las mejores
decisiones respecto a sus capacidades de endeudamiento. Asi, el capital y su estructura deben
considerarse en el momento adecuado donde cada administracion opte por una decision de
caracter econoémico a futuro.

Por consiguiente, considerar los plazos de endeudamiento, el niimero de estrategias, el
porcentaje de recursos, los montos de inversion, las fuentes de financiamiento, entre otros, son
variables e indicadores que posibilitan estructurar una decision adecuada en relaciéon a la
estructura de capital para lograr una competencia comercial adecuada en el mercado.

OBJETIVOS
Objetivo general

Determinar la relacion existente entre la estructura de capital y las decisiones
financieras en las Mypes del sector Ferreterias en Tarma (Junin).

Objetivos especificos

e Determinar la relacion existente entre la estructura de capital y las decisiones de
inversion de las Mypes del sector Ferreterias en Tarma (Junin).

e Medir la relacion existente entre la estructura de capital y las decisiones operativas
de las Mypes del sector Ferreterias en Tarma (Junin).

e Evaluar la relacion entre la estructura de capital y las decisiones de financiamiento
de las Mypes del sector Ferreterias en Tarma (Junin).
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HIPOTESIS
Hipotesis general

La estructura de capital esta positivamente relacionada con las decisiones financieras
en las Mypes del sector Ferreterias en Tarma (Junin).

Hipotesis especificas

e Existe una relacion directa entre el mayor nivel de deuda en la estructura de capital
y las 6ptimas decisiones de inversion en las Mypes del sector Ferreterias en Tarma (Junin).

e Existe una relacion directa entre el mayor nivel de deuda en la estructura de capital
y las 6ptimas decisiones operativas en las Mypes del sector Ferreterias en Tarma (Junin).

e Existe una relacion directa entre el mayor nivel de deuda en la estructura de capital
y las 6ptimas decisiones de financiamiento en las Mypes del sector Ferreterias en Tarma
(Junin).

Tipo, disefo y nivel de investigacion
Tipo de investigacion

La investigacion es de tipo correlacional, ya que se intent6 establecer una asociacion
entre la estructura de capital y las decisiones de inversion de las Mypes del sector Ferreterias
en Tarma (Junin).

Diserio de investigacion

La investigacion tuvo un disefio no experimental transeccional, ya que no se
manipularon las variables.

Diserio de investigacion

Donde:

X
M : Muestra
OX :Observacion de la variable X M r
QY : Observacion de la variable Y
r : Indice de correlacién o y



Sistema de variables (operacionalizacion)

Variable 1
Estructura de capital
Variable 2

Decisiones financieras

Operacionalizacion de las variables

Tabla 13. Operacionalizacion de las variables

Variables Dimensiones
Variable i
X: X;: Nivel de
... endeudamiento
ade
capital

Xo: Plazos de
endeudamiento

Xs: Fuentes de

financiamiento
Variable
'E
Decisione Y:: Decisiones
S de inversion

financier
as

Y.: Decisiones
de operacion

Y;: Decisiones
de
financiamiento

Indicadores

X, Indice de endeudamiento (Total
pasivos / Total Activos)

Xo.1: % de deuda con plazo menor a un
ano

X..2: % de deuda con plazo mayor a un
ano

Xs.1: N° de fuentes de financiamiento

X3.2: Proporcion de fuentes de
financiamiento

Xs3.3: % del patrimonio respecto al activo
total

Y:..1: % de monto de los recursos
invertidos en activos segtn tipo.

Y:.: Proporcion de utilidades
reinvertidas en activos

Y.3: Percepcion de decisiones de
inversion

Y-.: Namero de estrategias para hacer
eficientes las operaciones y mejorar
la competitividad del negocio:
precio, costos, diferenciacion y
Tecnologia

Y:.: Percepcion sobre decisiones
operativas

Ys.1: % de recursos propios utilizados en
las inversiones.

Y;.2: % de financiamiento externo
utilizado para financiar las
inversiones y operaciones del
negocio.

Y3.3: Percepcion sobre decisiones de
financiamiento

Instrumentos

Cuestionario



Poblaciéon y muestra
Poblacion

La investigacion se compuso por una poblaciéon conformada por las mypes formales del
sector ferreterias. Asimismo, estas fueron autorizadas mediante la licencia de funcionamiento
de la Municipalidad Provincial de Tarma y fueron registradas en la Oficina de Rentas.

Muestra

41

Tabla 14. Muestra de estudio

02334 Grupo Ferretero Pepe S.R.L. Jr. Tapac Amaru 237 20568566336
02333 Matizados Pepe S.R.L. Jr. Ayacucho 334 20568566336
02329 ML BUSINES FINANCIAL Jr. Amazonas 500 20568601778
GROUP

02321 Texas City Consorcio S.R.L. Psje. La Huerta 184 20486356449
02268 "FERPAIS" Av. Manuel A. Odria 245 10211334261

02229 Distribuidora e Inversiones Jr. Los Manzanos 284 10405824839

"Cristina"

02024 Casa Ferretera "El Pueblo” Av. Manuel A. Odria 502 10211357181

02023 "El Almacén" Av. Manuel A. Odria 507 10422789214
01882 "J&L" Jr. Leoncio Prado 104 10102576646
01802 "J. Adonai" Av. Fsco. de Paula Otero 10210789869

390

01611 P. N. con negocio Av. Tapac Amaru 263 10210627761
01593 P. N. con negocio Av. Manuel A. Odria 2151 10405454896
01563 P. N. con negocio Jr. Amazonas 376 10210696984
01511 P. N. con negocio Av. Manuel A. Odria 542 10075795365
01508 P. N. con negocio Jr. Huancayo 314 20486595273
01455 P. N. con negocio Jr. Huancavelica 765 10402510108
01438 P. N. con negocio Jr. Perene 392 10205630878
01427 P. N. con negocio Jr. Amazonas 517 10210830478
01392 P. N. con negocio Jr. Chanchamayo 146 10211351573

01372 P. N. con negocio Jr. San José 376 10210723728
01323 P. N. con negocio Av. Manuel A. Odria 308 10211201750

01100 P. N. con negocio Jr. Chanchamayo 285 10211029353
01083 Ferreteria "Central" Jr. Amazonas 294 10210627893
00844 Ferreteria "Camayo" Jr. San Juan 558 01042087482
00837 Multiservicios Ferreteria Av. Manuel A. Odria 819 10210622107
00762 Representaciones Martinez Jr. San José 376 10210723728
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00649 Comercial Ferreteria "De la Av. Castilla 146 10211327303

Cruz"
00605 Ferreteria Vargas S.R.L Jr. Dos de Mayo 601 20485925547
00321 Servicios Multiples Arellano Jr. Chanchamayo 238 20485861476
S.C.R.L.
02029 Ferreteria “Chebitas” Jr. Arequipa 701 10448323094
00545 Ferreteria “FEMACO” Jr. Huancavelica 821 10210646107
00045 Distribuidora Ferretera Jr. Callao 674 10102557463
“Suere”

Segun la Tabla 14, la investigacion se compuso por una muestra total de 32 mypes del
sector ferreteria en Tarma.

Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos
Técnicas de recolecciéon de datos
e Encuesta. Empleado para obtener datos.

e Observacion directa. Empleado para visualizar la situacion entre los elementos en
interaccion.

e Revision y andlisis documental. Empleado para analizar fuentes escritas tales como
documentos u hojas de trabajo, entre otros.

Instrumentos de recolecciéon de datos
e Cuestionario. Empleado para registrar los datos obtenidos en la encuesta.

e Ficha de analisis documental. Empleado para registrar la informacion de todo tipo
de documento escrito.

Validez y confiabilidad
Validez

Tabla 15. Validez de los instrumentos mediante juicio de expertos

Dra. Leonor Guzméan Estremadoyro 0.884
Dr. Juan Manuel Sanchez Soto 0.880
Dr. Becquer F. Camayo Lapa 0.875
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Segun la Tabla 15, los instrumentos de recoleccion de datos fueron validados mediante
el juicio de tres expertos, quienes calificaron la calidad de los instrumentos. Por consiguiente,
seglin los puntajes obtenidos, los instrumentos fueron aprobados.

Confiabilidad

Tabla 16. Confiabilidad de los instrumentos mediante coeficiente de Alfa de Cronbach

Alfa de Cronbach N.° de elementos @

,876 23

Segun la Tabla 16, la confiabilidad se obtuvo mediante el Alfa de Cronbach mediante el
SPSS versi6on 20, cuyo resultado estadistico de 0,876 sobrepasé el limite minimo. Por
consiguiente, los instrumentos fueron confiables y aceptables con un alto grado de
confiabilidad.

Analisis e interpretacion de resultados
Estructura de capital
Nivel de endeudamiento

Figura 6. Principales opciones de financiamiento de las Mypes del sector ferreterias en el
distrito de Tarma

46,88%

15,63%

m Crédito bancario m Aporte de socios = Proveedores mRetencion de utiidades mPréstamos no regulados

Segun la Figura 6, las mypes del sector ferreterias tuvieron diversas fuentes de
financiamiento, donde el 46.88 % utiliz6 el crédito bancario (entidades microfinancieras, cajas,
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Edpymes), el 18.75 % utilizd préstamos no regulados por la Superintendencia de Banca,
Seguros y AFP [SBS] (credidiario, juntas, préstamos familiares, préstamos de amigos), el 15.63
% utilizo la reinversion de sus utilidades, otro 15.63 % utilizo las facilidades crediticias de los
proveedores (mayoristas de marcas principales) y el 3.13 % utiliz6 el aporte de sus socios
incrementar el capital social.

Figura 7. Tipo de informacién financiera que utilizan las Mypes del sector ferreterias en el
distrito de Tarma

34,38%

34,38%

25,00%

m Control de inventarios m Presupuestos = Estados financieros m Planes financieros

Segun la Figura 7, las mypes del sector ferreterias tuvieron diversos tipos de
informacion financiera, donde el 34.38 % utiliz6 un sistema de control de inventarios, el otro
34.8% elabor6 estados financieros, el 25 % elaboré presupuestos anuales y el 6.25 % tuvo
planes financieros.

Tabla 17. Requerimientos no cumplidos en solicitudes de crédito por parte de las Mypes del
sector ferreterias en el distrito de Tarma

- . . Porcentaje Porcentaje

Requerimientos Frecuencia Porcentaje o
valido acumulado
Garantias 1 3,1 3,1 3,1

Aval 8 25,0 25,0 28,1
Historial crediticio 10 31,3 31,3 59,4
Estados financieros 9 28,1 28,1 87,5

Otros 4 12,5 12,5 100,0

Total 32 100,0 100,0
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Segun la Tabla 17, las mypes del sector ferreterias tuvieron opciones de fuentes de
financiamiento distinto al sistema financiero a fin de identificar alternativas ante los requisitos
de cumplimiento del sector formal. Asi, el 31.3 % no present6 un buen historial crediticio, el
28.1 % no tuvo estados financieros para toma de decisiones, el 25 % no pudo avalar un
préstamo solicitado, el 3.1 % no tuvo garantias reales y el 12.5 % no cumplié otros
requerimientos como la voluntad de pago.

Tabla 18. Calificacién crediticia de los responsables en las Mypes ferreteras del distrito de

Tarma
Deficiente 2 6,3 6,3 6,3
Con problemas potenciales 9 28,1 28,1 34,4
Normal 21 65,6 65,6 100,0
Total 32 100,0 100,0

Segun la Tabla 18, las mypes del sector ferreterias obtuvieron diversas calificaciones
crediticias, donde el 65.6 % obtuvo una calificacién normal, el 28.1 % present6 problemas
potenciales (atrasos en el pago de cuotas) y el 6.3 % obtuvo una calificacion deficiente, pues no
honraron sus compromisos de pago.

Tabla 19. Valor de pasivos respecto a los activos totales en las Mypes ferreteras del distrito

de Tarma
Més del 80% 8 25,0 25,0 25,0
Més de 60% hasta 80% 8 25,0 25,0 50,0
Més del 40% hasta 60% 10 31,3 31,3 81,3
MaAs del 20% hasta 40% 6 18,8 18,8 100,0

Total 32 100,0 100,0

Segun la Tabla 19, las mypes del sector ferreterias obtuvieron distintos valores de
pasivos respecto a los activos totales, donde el 31.3 % de pasivos representa entre 40 y 60 % de
los activos, el 25 % de pasivos representa un 80 % de sus activos, el otro 25 % de pasivos
representa mas del 80 % y el 18 % de pasivo representa menos del 40 % de sus activos totales.
Asimismo, respecto a los resultados de la frecuencia, se indico6 que algunas mypes
comprometen sus activos con sus pasivos, lo que supuso un cierto nivel de insolvencia. A pesar
de esto, algunas mypes obtuvieron financiamiento debido a su capacidad de pago. Por
consiguiente, se entendi6 que el crédito de proveedores se incluye en los pasivos.



Plazos de endeudamiento

Figura 8. Porcentaje de deudas a largo plazo respecto a la deuda total en las Mypes
ferreteras del distrito de Tarma

50,00%

45,00% 43,75%
40,00%
35,00%
30,00% 28,13%
25,00% 21,88%
20,00%

15,00%

0,
10,00% 6,25%

0,00%

Mas de 80 % Mas de 60 hasta 80 % Mas de 40 hasta 60 % Mas de 20 hasta 40 %

Segun la Figura 8, respecto a las deudas de largo plazo, el 21.88 % tuvo deudas que
representan entre el 40 y 60 % de la deuda total, el 28.13 % tuvo deudas que representan entre
el 20 y 40 % de la deuda total, el 43.75 % tuvo deudas de corto plazo que representan el 60 y
80 % de la deuda total y el 6.25 % de tuvo deudas que representan mas del 80 % de su deuda
total.

Tabla 20. Porcentaje de deudas de corto plazo respecto a la deuda total en las Mypes
ferreteras del distrito de Tarma

Deudas de corto plazo Frecuencia Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Menos del 20 % 9 28,1 28,1 28,1
Més del 20 hasta 40 % 7 21,9 21,9 50,0
Mas del 40 hasta 60 % 14 43,8 43,8 93,8
Mas del 60 hasta el 80 % 2 6,3 6,3 100,0
Total 32 100,0 100,0

Segun la Tabla 20, respecto a las deudas a corto plazo, el 43.8 % tuvo deudas que
representan entre el 40 y 60 % de la deuda total, el 21.9 % tuvo deudas que representan entre
< 20v40 % de la deuda total, el 6.3 % tuvo deudas que representan hasta el 80 % de la deuda
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total y el 28.1 % de tuvo deudas que representan menos del 20 % de su deuda total. Por
consiguiente, la mayoria de deudas fueron de corto plazo.

Tabla 21. Porcentaje del patrimonio respecto al activo total en las Mypes del sector
ferreterias en el distrito de Tarma

Menos del 20 % 6 18,8 18,8 18,8
Maés del 20 hasta 40 % 10 31,3 31,3 50,0
Més del 40 hasta 60 % 8 25,0 25,0 75,0

Mas del 60 hasta el 80 % 8 25,0 25,0 100,0
Total 32 100,0 100,0

Segun la Tabla 21, se encontro que en las mypes del sector ferreterias exitié una relacion
inversa entre los pasivos y los activos totales en la perspectiva del patrimonio o capital propio.
Asi, el 31.3 % tuvo un patrimonio que representa entre el 20 y 40 % del activo total, 50 % tuvo
un patrimonio que representa entre el 40 y 80 % del activo total, el 18 % tuvo un patrimonio
que representa menos del 20 %. Por consiguiente, se indicé que las decisiones financieras
estaban mayoritariamente sustentadas con deuda.

Fuentes de financiamiento

Tabla 22. Valoracién del financiamiento con deuda por los microempresarios del sector
ferreterias en el distrito de Tarma

Poco importante 9 28,1 28,1 28,1
Medianamente importante 8 25,0 25,0 53,1
Sumamente importante 15 46,9 46,9 100,0
Total 32 100,0 100,0

Segun la Tabla 22, en relacion con la Figura 7, se rescat6 la valoracion de las fuentes de
financiamiento por los microempresarios. Asi, el 46.9 % consider6 que fue sumamente
importante, el 28 % consider6 que fue poco importante, mientras que el 25 % consideré que
fue medianamente importante. Por consiguiente, esta tabla indico6 que aproximadamente méas
del 50 % valoré que las fuentes de financiamiento fueron medianamente importante o
sumamente importantes.
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Decisiones financieras

Decisiones de inversion

Para tomar las decisiones correctas de inversion, el financista debe considerar algunos
elementos de evaluacion como la definicion de los criterios de analisis, los flujos de fondos
asociados a las inversiones, el riesgo de las inversiones y la tasa de retorno requerida.

Tabla 23. Porcentajes de inversién en activos por parte de las Mypes ferreteras en el distrito

de Tarma
Inventario 12 37,5 37,5 37,5
Inmuebles 16 50,0 50,0 87,5
Maquinarias y equipos 4 12,5 12,5 100,0

Total 32 100,0 100,0

Segun la Tabla 23, el 50 % utilizd6 mayor porcentaje de las inversiones en inmuebles, el
37.5 % invirti6 en inventario y el 12.5 % invirti6 en maquinarias y equipo que le permitan
mejorar el servicio a los clientes y el manejo de los procesos propios que exige el rubro.

Tabla 24. Proporcion de utilidades reinvertidas en las mypes del sector ferreterias del
distrito de Tarma

Menos del 20 % 13 40,6 40,6 40,6
Més del 20 hasta 40 % 9 28,1 28,1 68,8
Mas del 40 hasta 60 % 7 21,9 21,9 90,6

M@As del 60 hasta el 80 % 3 9,4 9,4 100,0
Total 32 100,0 100,0

Segun la Tabla 24, el 40.6 % invirtié menos del 20 % de las utilidades obtenidas, el 28.1
% invirtio entre el 20 y 40 % de las utilidades que obtuvo, el 21.9 % invirti6 entre el 40 y 60 %
de las utilidades, mientras el 9.4 % invirtié mas del 60 %, pero solo hasta el 80 %.

Figura 9. Percepciones respecto a las decisiones de inversion realizadas en las Mypes del
sector ferreterias en Tarma
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18,75%

34,38%

21,88%

15,63%

mTotalmente en desacuerdo mEn desacuerdo Indiferente mDe acuerdo mTotalmente de acuerdo

Segun la Figura 9, el 34.38 % estuvo en desacuerdo con lo planteado, el 21.68 % estuvo
de acuerdo, el 18.75 % estuvo totalmente de acuerdo, el 15.63 % fue indiferente y el 9.38 %
estuvo totalmente en desacuerdo. Lo planteado estuvo referido a las percepciones respecto a
las decisiones de inversiéon, donde existen riesgos al momento de tomar una decision para
invertir en ciertos aspectos de una empresa para su crecimiento.

Tabla 25. Calidad de la decision de inversion tomada en las Mypes del sector ferreterias en
el distrito de Tarma

Calidad de decision* Frecuencia Porcentaje Porcentaje Porcentaje

valido acumulado
Pésimo 3 9,4 9,4 9,4
Deficiente 11 34,4 34,4 43,8
Regular 5 15,6 15,6 59,4
Buena 7 21,9 21,9 81,3
Excelente 6 18,8 18,8 100,0
Total 32 100,0 100,0

Nota. *En este caso, pésimo es equivalente a “totalmente en desacuerdo” (valoraciéon = 1);
deficiente es equivalente a “en desacuerdo” (valoracion = 2); regular es equivalente a
“Indiferente” (valoracidon = 3); buena es equivalente a “de acuerdo” (valoracion = 4); excelente
es equivalente

“totalmente de acuerdo” (valoracién = 5).

Segun la Tabla 25, el 34.4 % tomo decisiones de inversion de calidad deficiente, el 15.6
% tomo decisiones de calidad regular y el 9.4 % tomoé decisiones de inversion de calidad
pésima; sin embargo, el 21.9 % tomo decisiones de inversion de calidad buena y el 18.8 % tomé



decisiones de inversion de calidad buena excelente. Por consiguiente, aproximadamente en el
50 % tomo regulares, buenas o excelentes decisiones de inversion.

Decisiones operativas

Tabla 26. Beneficios operativos de las inversiones realizadas en las Mypes ferreteras del
distrito de Tarma

Beneficios Frecuencia Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Mejores precios 9 28,1 28,1 28,1
Menores costos 17 53,1 53,1 81,3
Mejor diferenciacion 6 18,8 18,8 100,0
Total 32 100,0 100,0

Segun la Tabla 26, el 53.1 % considero6 que las decisiones de inversion tuvieron impacto
en la disminucién de costos operativos, el 28.1 % consider6é que el mayor impacto fue en los
precios dada la mejora de procesos internos y el 18.8 % consider6 que las inversiones
permitieron obtener beneficios en la diferenciacion del servicio.

Tabla 27. Logro de objetivos de ventas en las Mypes del sector ferreterias en el distrito de

Tarma
Frecuencia Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
No 10 31,3 31,3 31,3
Si 14 43,8 43,8 75,0
Definitivamente si 8 25,0 25,0 100,0
Total 32 100,0 100,0

Segun la Tabla 27, el 43.8 % si alcanzo los objetivos planteados en ventas, el 25 %
consider6 que definitivamente si logro lo planteado; sin embargo, el 31.3 % no logro6 alcanzar
los objetivos de ventas planificados.

Tabla 28. Logro de objetivos de utilidades en las Mypes del sector ferreterias en el distrito

de Tarma
Logro Frecuencia Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
No 13 40,6 40,6 40,6
Si 11 34,4 34,4 7550
o Definitivamente si 8 25,0 25,0 100,0

Total 32 100,0 100,0
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Segun la Tabla 28, el 40.6 % no alcanzo los objetivos de utilidades planteados, el 34.4%
si obtuvo utilidades segin los parametros establecidos y el 25 % logré definitivamente los
objetivos establecidos.

Figura 10. Percepciones respecto a las decisiones operativas en las Mypes del sector
ferreterias en Tarma

12,50%

21,88% __—

43,75%

mEn desacuerdo  mIndiferente De acuerdo  mTotalmente de acuerdo

Segun la Figura 10, el 43.7 % fue indiferente, el 21.8 % consider6 haber realizado dichas
actividades, el 12.5% estuvo totalmente de acuerdo, el otro 21.8 % manifest6 estar en
desacuerdo.

Tabla 29. Calidad de las decisiones operativas tomadas en las Mypes del sector ferreterias
en el distrito de Tarma

Calidad de decision* Frecuencia Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Regular 14 43,8 43,8 65,6
Deficiente 7 21,9 21,9 21,9
Buena 7 21,9 21,9 87,5
Excelente 4 12,5 12,5 100,0
Total 32 100,0 100,0

Nota. *En este caso, pésimo es equivalente a “totalmente en desacuerdo” (valoraciéon = 1);
deficiente es equivalente a “en desacuerdo” (valoracion = 2); regular es equivalente a
“Indiferente” (valoraciéon = 3); buena es equivalente a “de acuerdo” (valoracion = 4); excelente
es equivalente

“totalmente de acuerdo” (valoraciéon = 5).

Segun la Tabla 29, el 43.8 % tomé decisiones de inversion de calidad regular, el 21.9 %
tomo decisiones de inversion de calidad deficiente; sin embargo, el 21.9 % tomo decisiones de



52

inversion de calidad buena y el 12.5 % tomé decisiones de inversion de calidad excelente
respecto a las decisiones operativas.

Decisiones de financiamiento

Figura 11. Percepciones respecto a las decisiones de financiamiento en las Mypes del sector
ferreterias en Tarma

18,75% 12,50%

21,88%

46,88%

mEn desacuerdo  mindiferente = De acuerdo mTotalmente de acuerdo

Segun la Figura 11, el 46.88 % no realiz6 las practicas incluidas en los reactivos, el 21.88
% si los practico, el 18.75% definitivamente realiz6 dichas practicas y el 12.5 % no los hace.

Tabla 30. Calidad de las decisiones de financiamiento tomadas en las Mypes del sector
ferreterias en el distrito de Tarm.

Calidad de decision* Frecuencia

Porcentaje Porcentaje Porcentaje
valido acumulado
Deficiente 4 12,5 12,5 12,5
Regular 15 46,9 46,9 59,4
Buena 7 21,9 21,9 81,3
Excelente 6 18,8 18,8 100,0
Total 32 100,0 100,0

Nota. *En este caso, pésimo es equivalente a “totalmente en desacuerdo” (valoraciéon = 1);
deficiente es equivalente a “en desacuerdo” (valoracion = 2); regular es equivalente a

“Indiferente” (valoracidon = 3); buena es equivalente a “de acuerdo” (valoracién = 4); excelente
es equivalente

“totalmente de acuerdo” (valoraciéon = 5).
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Segun la Tabla 30, el 46.9 % tomo decisiones de financiamiento de calidad regular, el
12.5 % tomo decisiones de financiamiento de calidad deficiente; sin embargo, el 21.9 % tomo
decisiones de financiamiento de calidad buena y el 18.8 % tomé decisiones de financiamiento
de calidad excelente.

Tabla 31. Calidad de las decisiones de inversion tomadas en las Mypes del sector ferreterias
en el distrito de Tarma

Calidad de Frecuencia Porcentaje Porcentaje Porcentaje
decision* valido acumulado
Deficiente 8 25,0 25,0 25,0
Regular 1 34,4 34,4 59,4
Buena 8 25,0 25,0 84,4
Excelente 5 15,6 15,6 100,0
Total 32 100,0 100,0

Nota. *En este caso, pésimo es equivalente a “totalmente en desacuerdo” (valoracion = 1);
deficiente es equivalente a “en desacuerdo” (valoracion = 2); regular es equivalente a
“Indiferente” (valoracidon = 3); buena es equivalente a “de acuerdo” (valoracion = 4); excelente
es equivalente

“totalmente de acuerdo” (valoracion = 5).

Segun la Tabla 31, el 34.4 % tomo decisiones de inversion de calidad regular, el 25 %
tomo decisiones de inversion de calidad deficiente; sin embargo, el 25 % tomo decisiones de
inversion de calidad buenas y el 15.6 % tomd decisiones de inversion de calidad excelente.

Figura 12. Decisiones financieras en las Mypes del sector ferreterias en Tarma

25,00%

m Deficiente mRegular mBuena ™ Excelente
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Segun la Figura 12, el 34.38 % tomo decisiones de financiamiento de calidad regular, el
25 % tomo decisiones de financiamiento de calidad deficiente; sin embargo, el 25 % tomo
decisiones de financiamiento de calidad buenas y el 15.63 % tomo decisiones de financiamiento
de calidad excelente.

Costo de capital promedio ponderado actual (CCPP)

Tabla 32. Costo de capital promedio ponderado actual en las mypes ferreteras del distrito

de Tarma
Capital propio? 0,16 0,410% 0,07%
Crédito bancariob 0,47 40,82% 19,19%
Aporte de socios® 0,03 0.000% 0,00%
Crédito de proveedoresd 0,15 0.000% 0,00%
Préstamos no reguladose 0,19 78,40% 14,90%

1.00 CCPP 34,15%
Nota. a = Tasa de interés por depositos (ahorro) en moneda nacional; b = Tasa de interés
promedio anual del sistema financiero para créditos a la microempresa; ¢ = Aporte realizado
por los socios que la mayoria de Mypes no lo tiene; d = Tasa aplicada por proveedores a
establecimientos ferreteros hasta 1 mes; e = Tasa de interés promedio empresas no
supervisadas (Credicash,
Crediplata, agencia Tarma)

Segun la Tabla 32, el costo de capital promedio ponderado para las fuentes de
financiamiento disponibles a las Mypes ferreteras es 34.15 %, lo que podria indicar un mal uso
de las fuentes disponible.



Proceso de la Prueba de hipoétesis
Informacién fuente para el analisis de datos

Tabla 33. Data respecto a las dimensiones utilizadas en el andlisis
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Estru‘ctura de Decisiones financieras (Y)
Unidades capital (X)
de analisis X1 Yi Ya Ys
Nivel de Decisiones de Decisiones Decisiones de
endeudamiento inversion operativas  financiamiento
UAo1 4,00 5,00 5,00 4,00
UAo2 3,00 4,00 4,00 4,00
UAo3 3,00 4,00 4,00 5,00
UAo4 3,00 4,00 4,00 5,00
UAoj5 4,00 5,00 5,00 4,00
UAo06 3,00 4,00 4,00 4,00
UAo7 2,00 5,00 3,00 3,00
UA08 3,00 4,00 4,00 4,00
UAo9 2,00 2,00 3,00 3,00
UA10 2,00 2,00 3,00 3,00
UA11 1,00 2,00 2,00 2,00
UAi12 1,00 1,00 2,00 2,00
UA13 1,00 1,00 3,00 3,00
UA14 1,00 1,00 2,00 3,00
UA15 2,00 3,00 3,00 3,00
UA16 1,00 2,00 2,00 2,00
UA17 1,00 2,00 2,00 3,00
UA18 2,00 3,00 3,00 3,00
UA19 2,00 3,00 3,00 3,00
UA20 2,00 2,00 2,00 3,00
UA21 1,00 2,00 2,00 2,00
UA22 1,00 3,00 3,00 3,00
UA23 3,00 2,00 3,00 3,00
UA24 3,00 2,00 3,00 4,00
UA2j5 2,00 2,00 3,00 3,00
UA26 4,00 5,00 4,00 5,00
UA27 3,00 5,00 5,00 5,00
UA28 4,00 4,00 5,00 4,00
UA29 4,00 5,00 4,00 5,00
UA30 4,00 3,00 3,00 3,00
UA31 3,00 2,00 3,00 3,00

UAs32 3,00 4,00 3,00 5,00




Tabla 34. Data respecto a la variable estructura de capital en las Mypes ferreteras en el
distrito de Tarma

Xy

Nivel de Xa X5
Unidades . Plazos de Fuentes de
L ye e endeudamie . . . X
de analisis nto endeudamiento financiamiento
X1.1 X2.1 X2.2 X3.1 X3.2 X3 3

UAo1 4 1 4 1 1 2 4
UAo2 3 1 4 2 1 2 3
UAo03 3 2 3 2 1 2 3
UAo4 3 1 4 2 1 2 3
UAo5 4 1 4 1 1 2 4
UAO06 3 2 3 2 1 2 3
UAo7 2 1 4 3 1 2 2
UAO08 3 3 2 2 1 2 3
UAo09 2 3 2 3 3 2 2
UA10 2 2 3 3 3 2 2
UA11 1 3 2 4 4 1 1
UA12 1 3 2 4 4 1 1
UA13 1 3 2 4 3 2 1
UA14 1 4 1 4 3 2 1
UA15 2 3 2 3 1 2 2
UA16 1 3 2 4 1 2 1
UA17 1 3 2 4 5 2 1
UA18 2 3 2 3 5 2 2
UA19 2 4 1 3 5 2 2
UA20 2 3 2 3 5 2 2
UA21 1 3 2 4 5 2 1
UA22 1 3 2 4 5 2 1
UA23 3 2 3 2 4 1 3
UA24 3 1 4 2 4 1 3
UA25 2 2 3 3 4 1 2
UA26 1 3 2 1 1 2 1
UA27 3 2 3 2 1 2 3
UA28 4 1 4 1 1 2 4
UA29 4 1 4 1 1 2 4
UA30 4 2 3 1 2 2 4
UA31 3 1 4 2 3 2 3
UA32 3 3 2 2 1 2 3

WO Nota. X,.. = Total pasivos/Activos totales; X, ; = Deudas de corto plazo; X, = Deudas de largo
g
plazo; X;.: = N° de fuentes de financiamiento; X;. = Patrimonio/Activo total
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Tabla 35. Data respecto a la variable decisiones financieras en las Mypes ferreteras en el
distrito de Tarma

Unida

des de

analisi
s

Y.

Decisiones de
inversion

Y-

Decisiones operativas

Y;

Decisiones de
financiamiento

Yl.l

Y1.2

Y1.3

Y2.111

Y2.1b

Y2.IC

Y2.2

Y3.1

Y3.2

Y3

UAo1
UAo2
UAo3
UAo4
UAoj5
UA06
UAo7
UAO08
UAo9
UA10
UA11
UA12
UA13
UA14
UA15
UA16
UA17
UA18
UA19
UA20
UA21
UA22
UA23
UA24
UA2j5
UA26
UA27
UA28
UA29
UA30
UA31
UA32
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Nota. Y1.1 = % de monto de los recursos invertidos en activos segun tipo; Y1.2 = Proporcion de
utilidades reinvertidas en activos; Y1.3 = Percepcion de decisiones de inversion; Y2.1 = Namero
de estrategias para hacer eficientes las operaciones y mejorar la competitividad del negocio;
Y2.2 = Percepcion sobre decisiones operativas; Y3.1 = % de recursos propios utilizados en las
inversiones; Y3.2 = % de financiamiento externo utilizado para financiar las inversiones y
operaciones del negocio; Y3.2 = Percepcion sobre decisiones de financiamiento

La informacion de las Tablas 33, 34 y 35 sirvi6 para tabular los datos a fin de probar las
hipoétesis de la investigacion.

Estadisticos de Prueba de hipoétesis. Coeficiente de Correlacion
Planteamiento de hipétesis

H, :No difiere la distribuciéon normal de la distribucion de la variable en estudio.
H, : Difiere la distribuciéon normal de la distribucién de la variable en estudio.
Aplicacién de la prueba estadistica a partir de los datos muestrales

Tabla 36. Prueba de normalidad de Kolmogorov-Smirnov para una muestral

N 32 32 32 32
Parametros Media 2,4375 3,0625 3,2500 3,4688
normales?b Desviacion 1,07576 1,31830 ,05038 ,94985
estandar
Méaximas Absoluta ,199 ,227 ,260 ,283
diferencias Positivo ,159 ,227 ,260 ,283
extremas Negativo -,199 -,168 -,178 -,186
Estadistico de prueba ,199 ,227 ,260 ,283
Sig. asintotica (bilateral) ,002°¢ ,000¢ ,000¢ ,000°¢

Nota. a = La distribucién de prueba es normal; b = Se calcula a partir de datos; ¢ = Correccion
de significacion de Lilliefors

Segtn la Tabla 36, la significancia asintotica bilateral de la prueba fue menor a 0.05.
Por consiguiente, la distribucion de datos de las variables estudiadas difiere de la distribucion
normal, por cual se debe aplicar el Coeficiente de Correlacion no paramétrica Rho de
Spearman.
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Comprobacion de la hipotesis general
Planteamiento de la Hipétesis estadistica Ho y H,

H, : No existe correlacion entre la estructura de capital y las decisiones
financieras en las Mypes del sector Ferreterias en el distrito de Tarma (Junin).

H, : Existe correlacion entre la estructura de capital y las decisiones
financieras en las Mypes del sector Ferreterias en el distrito de Tarma (Junin).

Calculo del estadistico de prueba a partir de los datos muestrales

Tabla 37. Coeficiente de correlacion Rho de Spearman para Estructura de capital y
decisiones financieras

Nivel de Decisiones
endeudamiento financieras
Nivel de Coeﬁcient.g de 1,000 ,836™
endeudamien ¢ orre.lacmn
Rho de to Sig. (bilateral) . ,000
N 32 32
Sp:;rm Coeficiente de ,836™ 1,000
Decisiones correlacion
financieras Sig. (bilateral) ,000 .
32 32

Nota. **La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (2 colas)

Segun la Tabla 37, el sig. (Bilateral) fue de 0,000 y menor a 0,005. Por lo tanto, se
rechazo la hipotesis nula H, y se acepto6 la Hipotesis alterna H,. Por consiguiente, se afirmé que
la estructura de capital estuvo positivamente relacionada con las decisiones financieras, pues
hubo un nivel de correlacion positiva, considerable y significativa de 0.001 bilateral.
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Comprobacion de la hipotesis especifica 1
Planteamiento de la Hipétesis estadistica Ho y H,

H, :No existe correlacion positiva entre el nivel de deuda en la estructura de capital
y las decisiones de inversion en las Mypes del sector Ferreterias en el distrito de Tarma (Junin).

H, : Existe correlacion positiva entre el nivel de deuda en la estructura de capital y
las decisiones de inversion en las Mypes del sector Ferreterias en el distrito de Tarma (Junin).

Calculo del estadistico de prueba a partir de los datos muestrales

Tabla 38. Coeficiente de correlacion Rho de Spearman para Nivel de endeudamiento y
decisiones de inversion

Nivel de Decisiones
endeudamien financieras
to
Rho de Nivel de Coeficiente de 1,000 ,726™
Spearman endeudamient correlacion
o} Sig. (bilateral) . ,000
N 32 32
Decisiones de Coeficiente de , 726" 1,000
inversion correlacion
Sig. (bilateral) ,000 .
N 32 32

Nota. **La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (2 colas)

Segun la Tabla 38, el sig. (Bilateral) fue de 0,000 y menor a 0,005. Por lo tanto, se
rechazo la hipotesis nula H, y se acept6 la Hipotesis alterna H,. Por consiguiente, se afirmo6
que, a mayor nivel de deuda en la estructura de capital, las decisiones de inversion fueron méas
eficientes, pues hubo un nivel de correlacion positiva, considerable y significativa de 0.001
bilateral.
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Comprobacion de la hipotesis especifica 2

Planteamiento de la Hipétesis estadistica Ho y H,

H, :No existe correlacion positiva entre el nivel de deuda en la estructura
de capital y las decisiones operativas en las Mypes del sector Ferreterias
en el distrito de Tarma (Junin).

H, : Existe correlaciéon positiva entre el nivel de deuda en la estructura
de capital y las decisiones operativas en las Mypes del sector Ferreterias
en el distrito de Tarma (Junin).

Calculo del estadistico de prueba a partir de los datos muestrales

Tabla 39. Coeficiente de correlaciéon Rho de Spearman para Nivel de endeudamiento y

decisiones operativas

Nivel de
endeudamient
Rho de 0
Spearma
n Decisiones
operativas

Coeficiente de
correlacion
Sig. (bilateral)
N
Coeficiente de
correlacion
Sig. (bilateral)
N

Nivel de
endeudamient
o
1,000

3.2
,818™

,000
32

Nota. **La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (2 colas)

Decisiones
financieras

,818™
,000

32
1,000

2

Segun la Tabla 39, el sig. (bilateral) fue de 0,000 y menor a 0,005. Por lo tanto, se
rechazo la hipotesis nula H, y se acept6 la Hipotesis alterna H,. Por consiguiente, se afirmo6
que, a mayor nivel de deuda en la estructura de capital, las decisiones operativas fueron méas
eficientes, pues hubo un nivel de correlacion positiva, considerable y significativa de 0.001

bilateral.
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Comprobacion de la hipotesis especifica 3
Planteamiento de la Hipétesis estadistica Ho y H,

H, :No existe correlacion positiva entre el nivel de deuda en la estructura de capital
y las decisiones de financiamiento en las Mypes del sector Ferreterias en el distrito de Tarma
(Junin).

H, : Existe correlacion positiva entre el nivel de deuda en la estructura de capital y
las decisiones de financiamiento en las Mypes del sector Ferreterias en el distrito de Tarma
(Junin).

Calculo del estadistico de prueba a partir de los datos muestrales

Tabla 40. Coeficiente de correlacion Rho de Spearman para Estructura de capital y
decisiones financieras

Nivel de Decisiones
endeudamiento financieras
Coeficiente de 1000 g
Nivel de correlacion ’ ’
Rho de endeudamiento Sig. (bilateral) . ,000
Spearma . N 32 85
N Coeficiente de g 1000
Decisiones de correlacion ’ ’
financiamiento Sig. (bilateral) ,000 .
N 32 32

Nota. **La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (2 colas)

Segun la Tabla 40, el sig. (bilateral) fue de 0,000 y menor a 0,005. Por lo tanto, se
rechazo la hipotesis nula H, y se acept6 la Hipotesis alterna H,. Por consiguiente, se afirmo6
que, a mayor nivel de deuda en la estructura de capital, las decisiones de financiamiento fueron
mas eficientes, pues hubo un nivel de correlacion positiva, considerable y significativa de 0.001
bilateral.
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Discusion de los resultados
Respecto a la hipétesis general

Los resultados encontrados en la presente investigacion demostraron que existi6 una
relacion directa entre la estructura de capital y las decisiones financieras en las Mypes
ferreteras en el distrito de Tarma. Esto significo que los mayores niveles de endeudamiento
permitieron tomar mejores decisiones financieras en la medida que se pudo realizar mayores
inversiones en activos y capital de trabajo que fortalecieron el proceso productivo.

Estos resultados reforzaron lo hallado por Maldonado (2013), quien concluy6 que las
empresas estuvieron reduciendo su endeudamiento y reforzando sus fondos propios a nivel
general debido al contexto econémico y a las restricciones crediticias. Asimismo, encontr6 que
las empresas pequenas poseen dificultades para la financiacion, mientras que las empresas
grandes poseen facilidades para obtener financiacion externa.

Tabla 41. Tabulacién cruzada entre Nivel de endeudamiento y Decisiones financieras
en las Mypes ferreteras del distrito de Tarma

Decisiones financieras

Deficiente Regular Buena Excelente Total
Muy bajo 7 1 0] 0 8
Nivel de Bajo 1 6 1 0] 8
endeudamiento Moderado 0] 3 6 1 10
Alto 0 1 1 4 6
Total 8 11 8 5 32

Segun la Tabla 41, los datos hallados coinciden con lo expresado en Maldonado (2013),
pues se observd que las mypes con muy bajo nivel de endeudamiento tomaron decisiones de
inversion, operativas y de financiacion de calidad deficiente. Asi, mientras mas aumento los
niveles de endeudamiento, mejores decisiones se tomaron.
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Tabla 42. Tabulacién cruzada entre Nivel de capital propio y Decisiones financieras en las
Mypes ferreteras del distrito de Tarma

Decisiones financieras

Deﬁzlent Regular Buena Excelente Total
Muy bajo 0 0 1 1 2
Nivel de Bajo 0 2 3 2 7
capital Medio 0 3 4 1 8
propio Alto 4 5 0] 1 10
Muy alto 4 1 0 0 5
Total 8 11 8 5 32

De la misma forma, segiin la Tabla 42, aquellas mypes con muy bajo nivel de capital
propio tomaron buenas decisiones. Por otro lado, se observé que aquellas con alto nivel de
capital propio tomaron decisiones regulares o deficientes, generalmente debido al poco riesgo
de perder garantias; y aquellas con niveles medio tomaron decisiones buenas o regulares.

Esto puede ser explicado mediante el modelo de racionalidad limitada de Simon (1997),
quien consider6 que el individuo no puede tomar decisiones éptimas porque existe limite en
recursos, en tiempo y en capacidad para procesar, elaborar y elegir las alternativas posibles
sobre el maximo beneficio. Por tal motivo, propuso que el proceso de elecciéon se evalie en
funcidén del nivel de aspiraciéon de cada individuo.

En adicidn, los resultados observados coincidieron con Gutiérrez (2008), donde se hizo
relevante la idea de la estructura de propiedad sobre las decisiones financieras, pues se observo
que el impacto negativo de la concentracion de la propiedad sobre el aprovechamiento de las
oportunidades de crecimiento y la relacion positiva con el endeudamiento. Por consiguiente,
los resultados demostraron una relaciéon negativa entre rendimiento y concentracion de la
propiedad, lo que supuso la idea de ineficiencia.

Por otro lado, Escalera (2007) concluy6 que el namero de empleados, la tecnologia, el
lugar de control del trabajo y la antigiiedad en el puesto de la persona que dirige la organizacion
impactaron directamente en el éxito de la empresa. Respecto a la discrepancia entre los duenos
y administradores al tomar decisiones financieras, indic6 que no hubo discrepancia
significativa entre los dirigentes.



Tabla 43. Tabulacién cruzada entre responsable de la Mype y las decisiones financieras
tomadas en las ferreterias del distrito de Tarma

Decisiones financieras

Deficiente = Regular Buena Excelente Total
Responsable de Duefio 6 11 7 3 27
la Mype Administrador 2 0 1 2 5
Total 8 11 8 5 32

Segun los datos de la Tabla 43, hubo una contradiccion con lo expuesto por Escalera
(2007), ya que, relativamente, las mejores decisiones fueron tomadas por el dueno.

Respecto a la percepcion del dueno o del administrador sobre las decisiones financieras
que favorecen a las estrategias que generan valor econémico para la empresa, los resultados de
Escalera (2007) confirmaron que el dueno o el administrador tomé decisiones financieras para
generar valor econémico.

Respecto a la discrepancia entre los duefios y los administradores al tomar decisiones
financieras, en Mestre (2007) se indico que no hubo discrepancia significativa. Respecto a la
percepcion para tomar decisiones financieras para generar valor econémico para la empresa,
los resultados confirmaron que se tomaron decisiones financieras para generar valor
econdmico.

Tabla 44. Tabulacién cruzada entre anos de funcionamiento de la Mype y las decisiones
financieras tomadas en las ferreterias del distrito de Tarma

Decisiones financieras

Defici Total
eficient Regular Buena Excelente

e
Anos de Menor de 3 afnos 7 4 1 o) 12
funcionamiento 3 — 5 afios 1 3 4 3 11
de la Mype Mas de 5 anos 0] 4 3 2 9
Total 8 11 8 5 32

En relacion con los datos de la Tabla 44 sobre la antigiiedad del negocio, se coincidio
con Escalera (2007), quien encontr6 las empresas con mayor tiempo de funcionamiento
tomaron mejores decisiones debido a la experiencia en los negocios comerciales.

En Correa (2007) se analizo6 el impacto de las tres decisiones de financiacion sobre la
creacion de valor de las compaifiias. Los resultados concluyeron que las tres decisiones
financieras fueron relevantes para crear valor. No obstante, fue importante considerar el tipo

LN  de informacién que utilizaron en las Mypes.
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Tabla 45. Tabulacién cruzada entre Tipo de informacion y decisiones financieras en las
Mypes ferreteras del distrito de Tarma

Decisiones financieras

. Regula Total
Deficiente ‘(:r'u Buena Excelente

Tipo de Control de inventario 7 1 2 1 11

11;“forma}c1on Presupuestos 1 6 0 1 8

mnanciera Estados financieros 0 4 4 3 11
utilizadas . .

Planes financieros 0 0 2 0 2

Total 8 11 8 5 32

Segun la Tabla 45, los estados financieros permitieron tomar mejores decisiones
financieras. Esto coincidi6 con Gitman y Zutter (2012), aunque existio6 cierta relatividad con el
control de inventarios y con los presupuestos, puesto que, a mayor cantidad de informacion,
mejores decisiones se tomaron.

Respecto a las hipotesis especificas

Hg, : A mayor nivel de deuda en la estructura de capital, decisiones de inversion
mas eficientes

Tabla 46. Tabulacién cruzada entre nivel de endeudamiento y decisiones de inversion en las
Mypes ferreteras del distrito de Tarma

Decisiones de inversion

__ . Total
Pésim  Deficient  Regul Buena Excelente
o e ar
Muy baj 1 0 © S
Nivel de 1y oA 3 4 8
endeuda- Bajo © N 5 ) 1
miento Moderado 0 3 0 6 ! 10
Alto 0 o L ! 4 o
Total 3 11 o 7 6 32

Segun la Tabla 46, los resultados indicaron que las Mypes con moderado nivel de deuda
tomaron buenas decisiones de inversion y asi, mientras mas alto fue el nivel, mejores fueron
las decisiones de inversion tomadas, lo que supone una relacion directa.

Hg. : A mayor nivel de deuda en la estructura de capital, decisiones operativas mas
eficientes
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Tabla 47. Tabulaciéon cruzada entre nivel de endeudamiento y decisiones operativas en las
Mypes ferreteras del distrito de Tarma

Decisiones operativas

Defici Total
eficient Regular Buena Excelente ota

e
Muy bajo 6 2 0 0] 8
Nivel de Bajo 1 7 0 0] 8
endeudamiento Moderado 0] 4 5 1 10
Alto 0 1 2 3 6
Total 7 14 7 4 32

Segun la Tabla 47, los datos indicaron una relacion directa entre los niveles de
endeudamiento con las tomas de decisiones operativas, donde un muy bajo nivel correspondio6
a deficientes decisiones operativas y asi mientras sube el nivel y la calidad de decision. Sin
embargo, la teoria de Simon (1997) consider6 que las decisiones tomadas fueron para sentir
comodidad, lo que implic6 més trabajar con capital propio y menos con préstamos. Asimismo,
las decisiones eficientes suponen un tema controversial dada la naturaleza y cultura financiera
de los microempresarios.

Hgs: A mayor nivel de deuda en la estructura de capital, decisiones de financiamiento
mas eficientes
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Tabla 48. Tabulacion cruzada entre nivel de endeudamiento y decisiones de financiamiento
en las Mypes ferreteras del distrito de Tarma

Decisiones de financiamiento

Deﬁzlent Regular Buena Excelente Total
Muy bajo 4 4 0 0] 8
Nivel de Bajo 0] 8 0] 0 8
endeudamiento Moderado 0 2 4 4 10
Alto 0 1 3 2 6
Total 4 15 7 6 32

Segun la Tabla 48, los datos indicaron una relaciéon directa entre los niveles de
endeudamiento y las decisiones de financiamiento, donde menores niveles demostraron
deficientes decisiones de financiamiento.

Conclusiones

e La estructura de capital estuvo positivamente relacionada con las decisiones financieras
en las Mypes del sector Ferreterias en el distrito de Tarma (Junin). Hubo una correlaciéon
positiva, considerable y significativa al nivel del 0.001 bilateral; por lo tanto, a mayores
niveles de deuda, las decisiones financieras fueron mas eficientes.

e A mayor nivel de deuda en la estructura de capital, las decisiones de inversiéon fueron
maés eficientes en las Mypes del sector Ferreterias en el distrito de Tarma (Junin). La
correlacion fue positiva, considerable y significativa al nivel del 0.001 bilateral.

e A mayor nivel de deuda en la estructura de capital, las decisiones operativas fueron mas
eficientes en las Mypes del sector Ferreterias en el distrito de Tarma (Junin). La
correlacion fue positiva, considerable y significativa al nivel del 0.001 bilateral.

e A mayor nivel de deuda en la estructura de capital en las Mypes del sector Ferreterias en
Tarma (Junin), menor fue la necesidad de financiamiento. La correlacion fue positiva,
considerable y significativa al nivel del 0.001 bilateral.

e Laestructura de capital adecuada que permitira mejorar las decisiones financieras en las
Mypes ferreteras incluyo6 el 40 % crédito de proveedores, el 36 % de crédito bancario, el
16 % de capital propio y el 8 % de otras fuentes. Las anteriores deben ser reembolsadas
en los plazos establecidos para no danar el historial crediticio.
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Recomendaciones

e Dado que la estructura de capital estuvo positivamente relacionada con las decisiones
financieras, se recomienda a las Mypes del sector Ferreterias en el distrito de Tarma:

o Implementar estrategias de capacitacion e informacion respecto a la oferta crediticia
del sistema financiero, se asocien para solicitar la flexibilizacién y liberalizacion de
requisitos y documentaciéon exigida por las entidades financieras para montos
pequenos a fin de dinamizar la relacion mype — entidad microfinanciera.

o Implementar documentos de gestion tales como planes estratégicos, programas y
presupuestos anuales, estados financieros para la toma de decisiones

o Integrarse formalmente en una cadena de suministros que implique la entrega de
productos de calidad desde el productor al consumidor final a bajos costos y con
financiamiento avalado por la cadena y asesorado tanto por los proveedores como
por las entidades financieras.

e El nivel de deuda en la estructura de capital determin6 positivamente la capacidad de
inversiéon de las Mypes del sector Ferreterias en el distrito de Tarma. Por ello, se
recomienda:

o Elaborar estudios de factibilidad que permitan valorar la generaciéon de utilidades y
el incremento de valor para la organizaciéon antes de solicitar un préstamo del
sistema financiero

o Solicitar el apoyo de especialistas en temas financieros para minimizar el riesgo
controlable con el objetivo de asegurar la amortizacion del préstamo y el desarrollo
del historial crediticio que eleve la calificacion de la mype para futuras solicitudes de
crédito.

e El nivel de deuda en la estructura de capital también facilit6 la toma de decisiones
operativas en las Mypes del sector Ferreterias en el distrito de Tarma. Por lo tanto, se
recomienda:

o Financiar proyectos con créditos de corto plazo ofrecidas por el sistema financiero
que permitan aprovechar al maximo el crédito otorgado por los proveedores
mediante mercancia para pagos posteriores.

e Finalmente, el nivel de deuda en la estructura de capital en las Mypes del sector Ferreterias
en Tarma gener6 menor necesidad de financiamiento y ofreci6 futuras oportunidades de
crédito a bajo costo si es que la mype ha desarrollado un adecuado historial crediticio que
garantice su capacidad y voluntad de pago. Por lo tanto, se recomienda:
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o Desarrollar una estructura de capital que incluya capital propio en pequeno
porcentaje en relacion al financiamiento externo que genera mayor compromiso con
la gestion del negocio y ayuda al desarrollo de la creatividad e innovaciéon en el
diseno de instalaciones que facilite el acceso de clientes a la ferreteria, la gestion de
precios, la capacitacion del personal, entre otros.

o Evaluar ampliamente otras alternativas de financiamiento en la medida que los
costos no afecte la capacidad de pago.

o Desarrollar una lista de fuentes de financiamiento que incluya costos, requisitos,
acceso, limites en montos, etc., para elaborar una estructura de capital, donde las
fuentes mas costosas se consideren en menor porcentaje y viceversa.
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CONSIDERACIONES FINALES

A lo largo del presente trabajo de investigacion, se ha hablado del devenir de las
empresas, partiendo desde un rasgo general hasta el més especifico que es el que se ha tratado:
las Mypes, con lo cual se ha narrado su origen, evolucion y desarrollo a nivel historico, asi como
las problematicas presentes en su inserciéon al mercado, ya que no siempre los directivos toman
la decisién correcta.

Asi, se considera que, debido al avance acelerado de la globalizacion de la economia en
todo aspecto del quehacer humano, se plantean constantes retos a las Mypes como la
generacion de empleo, la mejora de la competitividad, el promover exportaciones y, sobre todo,
como fundamento presupuestal al PBI nacional (Martinez, 2017).

Por lo mencionado, se hace necesario evitar el desarrollo insostenible de las Mypes,
para lo cual ha sido importante definir su estructura capital, comparar su insercion en el
mercado Latinoamericano y nacional, asi como delimitar las problemaéticas que las aquejan en
cuanto a financiamiento, lo cual resulta ser el factor determinante de su rentabilidad
(Martinez, 2017).

En general, el presente trabajo de investigacion tiene como objetivo esbozar la relacion
que existe entre el nivel de deuda en la estructura de capital con las decisiones financieras de
las Mypes. De esta manera, se establecen las bases tedricas necesarias para el empleador o
administrador de la empresa, con lo que dichas entidades se logren insertar y mantener en el
mercado de una forma mas estable, productiva y eficiente, es decir, se tomen mejores
decisiones financieras.

En ese mismo sentido, para precisar lo relacionado a la estructura de capital, este
abarca el nivel de endeudamiento, los plazos de endeudamiento y las fuentes de
financiamiento, las cuales se relacionan de manera directa con las decisiones financieras.

Las decisiones financieras, en tanto abarcan las dimensiones de inversion, decisiones
operativas y de financiamiento, estan sustentadas, en la mayoria de los casos, con deudas.
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Financiamiento de las Mypes en el Peri

La realidad problematica del financiamiento en el Pera est relacionada a la falta de
empleo, lo que las lleva a emprender, debido a que dicha necesidad no ha podido ser resuelta
por lo que otorga el Estado o las grandes y medianas empresas. Muchas de las personas que
emprenden lo hacen sin contar con los conocimientos necesarios para ello, como la
rentabilidad econémica y financiera, sin realizar un diagnodstico o anélisis suficiente (Vino,
2019).

No obstante, para ello estan las entidades microfinancieras, las que promueven que
primero se tomen clases de administracion, lo que ayuda a comprender lo respecto a las tasas
de interés, el flujo de efectivo, el funcionamiento de los acuerdos de financiamiento y las
cuentas de ahorro. Asi también, las lecciones ayudan a presupuestar y administrar la deuda
(Chen et al., 2017).

Ciertamente, se ha demostrado con cifras que parte significativa del desarrollo
econdmico y social del Pert esta basado en las Mypes; sin embargo, en los tltimos afios, sobre
todo a raiz del periodo de confinamiento debido a factores pandémicos, aqueja la problematica
de la informalidad. Esta se relaciona a la evasion tributaria, debido a que se evita pagar
impuestos (Martinez, 2017).

En este sentido, las Mypes del Perti son una variable muy importante para la economia
y el desarrollo peruano, pero que se recomienda, a partir de lo estudiado, que tengan en cuenta
el financiamiento productivo y la rentabilidad como soporte de sostenibilidad principal.

Las Mypes generan un 77% de empleo a nivel nacional, por lo que participa con un 42%
en el total del PBI. En relacion a ello, un 78 % si cuentan con informacion sobre las alternativas
de financiamiento, eligen la opciéon con menor tasa de interés y generan una correcta
planificacion financiera. La mayoria de las Mypes que estudi6 se financian mediante cajas
municipales (89%), mientras que el resto se autofinancia. No obstante, se ha evidenciado que
no es del todo cierto que, al menos en el sector de Ferreterias en Tarma (Junin), exista dicha
capacitacion e informacion respecto a la oferta crediticia del sistema financiero (Cueva, 2019;
Martinez, 2017).
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Estructura de capital

Las politicas de inversiones, en general, financieras, por parte de los directivos de las
Mypes, como ya se ha mencionado, no siempre son 6ptimas. Con ello, se genera su posible
estancamiento en el mercado y, por ende, desaparicion. Es asi que se adoptan acciones como
las del endeudamiento (Fernandez, 2017). En ese mismo sentido, se utiliza la estructura de
capital como una estrategia de control directivo, debido a que la deuda funciona como
mecanismo de disciplina directiva.

Es asi como se ha encontrado que las relaciones entre el nivel de la deuda en la
estructura de capital y las decisiones financieras son directamente proporcionales, ya que, a
mayor nivel de deuda en la estructura de capital, mayor proyeccién se tiene al momento de
tomar decisiones de inversion, operativas y financieras.

Lo anterior significa que a mayor nivel de endeudamiento se toman mejores decisiones
financieras, es decir, se invierte mas en activos y capital de trabajo, lo que fortalece el proceso
productivo. Esto, a medida que se evidencié que las Mypes del sector Ferreterias de Tarma
(Junin), con bajos niveles de endeudamiento, tomaron decisiones de inversion, operativa y de
financiacion probadamente deficientes. Asi mismo, las Mypes con muy bajo nivel de capital
propio tomaron mejores decisiones.

Ademas, es preciso mencionar que esta relacion positiva se debe a que en la mayoria de
los casos existen riesgos de perder garantias, mientras que las empresas de mayor tamano
obtienen mayores créditos gracias al minimo riesgo en el que se encuentran respecto a caer en
bancarrota y por tener mayor nivel adquisitivo. Por otro lado, las empresas si usan el
endeudamiento para obtener mejores resultados a las demas, debido a que esto les permite
tener mayor deduccion fiscal por gasto de interés (Gutiérrez, H. et al., 2018).

En contraste entre las grandes y medianas empresas y las Mypes, la financiacion con
recursos ajenos de las grandes empresas tiene un mayor nivel de endeudamiento, mayor deuda
a corto plazo y mas recursos con entidades financieras; mientras que las Mypes acogen otro
tipo de deudas, por lo que usan a los proveedores y las obligaciones laborales como bandeja de
financiamiento (Murrugarra, 2020).

En relacion a la valoracion de las fuentes de financiamiento, se percibe una respuesta
favorable considerando que estas fueron mediana o sumamente importantes. Las fuentes de
financiamiento que mas utilizan las Mypes formales del sector Ferreteria en el distrito de
Tarma son el crédito bancario en un 46.88%. El crédito de los proveedores se incluye en los
pasivos. A su vez, la mayoria de las deudas son de corto plazo.

No obstante, el valor de las deudas deberia tomarse en cuenta para saber por qué las
empresas prefieren financiarse por medios propios antes que endeudarse. Las tasas de interés
en el Pert han ido decreciendo. Asi, resulta estar en un rango de 3-5%. En consonancia a ello,
resulta interesante conocer los determinantes de la estructura de capital de las mypes, con un
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agregado de variables que segregue las empresas entre familiares o no familiares, afiade
Gutiérrez et al. (2018). Esto, con el objetivo de tener estimaciones mas precisas de las
preferencias de financiamiento a detalle.

Con todo, se hace evidente la necesidad de que se apliquen politicas y se trabaje
conjuntamente con ellas. De este modo, se refuerzan sus estructuras y se maximizan sus
capacidades y produccion. Es asi como lograran, al fin, insertarse a diferentes mercados; sin
embargo, tal como lo menciona Cueva (2019), es a su vez necesario arrasar con las cuestiones
burocraticas en la medida de lo posible, lo que favorecera la formalizacién. Para ello y para
finalizar, es preciso conocer las variables que definen los procesos de financiamiento para que
se generen decisiones financieras en consonancia con la estructura de capital: plazos de
endeudamiento, namero de estrategias, porcentaje de recursos, montos de inversion, fuentes
de financiamiento, etc.
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