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Resumen

El presente trabajo de investigacion tuvo como problema: ¢Cuales son las
caracteristicas del financiamiento en las micro y pequefias empresas del sector
servicio rubro Hoteleria del distrito de Independencia, Huaraz 2017?, para ello se
planted el siguiente objetivo general: Determinar las caracteristicas del
financiamiento en las micro y pequefias empresas del sector servicio rubro Hoteleria
en el distrito de Independencia, Huaraz 2017. Para lograr el objetivo general se
planted dos objetivos especificos: Identificar los tipos del financiamiento de las
MY PE del sector servicio — rubro Hoteleria del distrito de Independencia, Huaraz-
2017. Describir los plazos del financiamiento de las MYPE del sector Servicio —
Rubro Hoteleria del distrito de Independencia, Huaraz -2017.
El disefio de investigacion fue descriptivo simple — no experimental porque no se
manipularon ninguna de las variables, la poblacion muestral estuvo conformado por
20 gerentes o representantes legales de las micro y pequefias empresas hoteleras, la
técnica empleada fue la encuesta, y el instrumento el cuestionario. Resultados: El
75% de las MYPE no empiezan sus negocios con financiamiento propio y la mayor
parte solicita crédito a entidades no bancarias. El 85% financia a largo plazo y el
restante a corto plazo. Conclusion: Se logré llegar satisfactoriamente al objetivo
general planteado en determinar las caracteristicas del financiamiento de las micro y
pequefias empresas del sector servicio rubro Hoteleria del distrito de Independencia,
Huaraz - 2017. En su mayoria las MYPE utilizan financiamiento por terceros o con
entidades bancarias, pero con el transcurso de los afios logran obtener el capital
necesario y sobresalir su negocio con su capital propio obteniéndose asi mayores
ganancias y una mejora en su empresa.

Palabras Clave: Financiamiento, MYPE, hoteleria.
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Abstract
The present research work has as a problem: What are the characteristics of the

service in the microenterprises and companies in the sector? Hospitality in the
district of Independence, Huaraz 20177, For the following general objective:
Determine the characteristics of the Financing in the micro and small companies of
the sector service sector Hospitality in the district of Independence, Huaraz 2017. To
achieve the general objective was raised Two specific objectives: Identify the types
of financing of the service sector - Hospitality sector of the district of Independence,
Huaraz - 2017. Describe the financing terms of the MYPE of the Service - Rubric
Hotelier sector of the district of Independence, Huaraz -2017.

The design of the research was simple descriptive: not experimental because none of
the variables was manipulated, the sampling population consisted of 20 managers or
legal representatives of the micro and small hotel companies, the technique used was
the survey, and the instrument questionnaire Results: 75% of the MSEs do not have
businesses with their own financing and most of them request credit from non-
banking entities. 85% is long-term and the rest is short-term. Conclusion: The
general objective of determining the characteristics of the financing of the micro and
small enterprises in the Hospitality sector of the district of Independencie, Huaraz -
2017 was successfully achieved. Most MSEs use financing by third parties or with
banking entities, but with over the years, they manage to obtain the necessary capital
and excel their business with their own capital, obtaining greater profits and an
improvement in their company.

Keywords: Financing, MYPE, hotels.
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I. INTRODUCCION

El presente trabajo, corresponde a la linea de investigacion “Caracteristicas del
Financiamiento, la Capacitacion y la Rentabilidad de las MYPE”. Establecido por la
Escuela Profesional de Contabilidad de la Universidad Catolica Los Angeles de
Chimbote, el cual lleva por titulo: Caracteristicas del Financiamiento de las Micro y
Pequefias Empresas del sector Servicio — rubro Hoteleria del distrito de
Independencia, Huaraz — 2017 del campo disciplinario “Promocion de las MYPE.”.
Las Micro y Pequefia Empresa (MYPE) juegan un papel importante en el desarrollo
social y econémico de nuestro pais, al ser la mayor fuente generadora de empleo y

agente dinamizador del mercado.

Las MYPE son la razon de las inversiones a nivel internacional, nacional y
local, por su perspectiva econdmica, tiene objetivos claros para la inversion en los
negocios y los mercados, por lo que se entiende que la MYPE debe desempefiar un
papel de suma importancia en la realidad actual con el apoyo de las instituciones

financieras para generar una mayor riqueza.

A nivel Internacional, los Emiratos Arabes Unidos, es una zona que lidera el
desarrollo econdmico de los paises del Golfo a traves de proyectos impresionantes,
se ha convertido en un centro neurélgico de las MYPE. Asi como, en China, las

MYPE han logrado un crecimiento sin precedentes en los ultimos 20 afios.
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Rodriguez (2014) menciona que la creacion de empleos en el sector privado en
los Estados Unidos aumentd més de lo esperado en junio, segun la encuesta mensual
lanzada por la empresa de servicios, en una situacién inestable, segiin ADP. Los
nuevos puestos de trabajo alcanzaron 281.000 trabajadores en Junio, encima de
179.000 trabajadores en mayo, mientras que los analistas esperaban un aumento a
200.000 trabajadores. En este sentido, la Agencia de prensa de Europa; Indicé que el
informe de ADP indica que el sector servicios suma 230.000 trabajadores nuevos en
junio, de 148.000 el mes anterior, mientras que el sector de produccion de bienes
genera 51.000 puestos de trabajo, de 31.000 en mayo. Con respecto al
comportamiento de sectores especificos, el informe sefiala que el sector de
construccion cred 36.000 empleos en junio, mas del doble que el mes anterior. En el

sector manufacturero aumento ligeramente a mayo hasta 12.000 trabajadores.

Ornelas (2016) afirma que las pequefias y medianas empresas, trabajan en su
mayoria con menos de 10 trabajadores, generandose asi en un 70% del empleo
nacional. En el 2006, se quejaron que sus obligaciones administrativas son todavia
complejos y excesivos. Las microempresas son siempre discretas pero activas y son

el eje de la economia de Suiza y el resto de Europa.

Ornelas agrega, que las PYME Suizas, para crecer y funcionar, requieren
financiar. En el 2006, la relacion entre la banca suiza y PYME ha sido positiva,
segun datos de la Oficina Federal Estadistica (OFS), entre otras razones es por la
ayuda del sistema financiero. Sin embargo, los bancos aplican métodos de evaluacion

de riesgo complejo y sofisticado para evaluar a las pequefias empresas.
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Por otra parte, la OIT Organizacion Internacional del Trabajo (2009) menciona
que en América Latina mas del 90% de las empresas entran en la categoria de micro
0 pequefias empresas, definidas como aquellas que emplean un maximo de 20

personas.

Un estudio reciente realizado por el Banco Interamericano de desarrollo
muestra la existencia de pequefios negocios improductivos. Este estudio demuestra
que, en Ameérica Latina, los paises con mayor frecuencia olvidan la division del
trabajo, capacitacion y financiamiento como elementos clave para el desarrollo de
microempresas, muestran que el 80% de todas las MYPE en América Latina son
atendidos por los servicios financieros, especialmente en los créditos; cerca de
90.000 (15%) recibe algun tipo de formacion y otros 30.000 (5%) tienen algun tipo

de asistencia técnica.

Serna & Delgado (2017) indican que las PYMES en México constituyen un
sector estratégico para su desarrollo econémico y social, aportando el 40% de la
inversion y el PIB nacional, asi como el 64% de puestos de trabajo. A nivel
internacional, las PYMES representan méas del 95% de todas las empresas, que entre

el 60 y el 70% del empleo y contribuyen entre el 50% y 60% del PIB.

Meléndez (2011) menciona que Colombia ha tenido una larga historia de
intervenciones destinadas a facilitar el acceso al crédito para micro, pequefas y
medianas empresas, algunas de las cuales tienen mas éxito que otros. Las primeras

intervenciones tomaron forma con la creacion de un estado especializado
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intermediario financiero, Corporacion Financiera Popular, que funciond entre 1968 y

1998.

La Asociacion Latinoamericana de Instituciones Financieras para el
Desarrollo-ALIDE (2010) manifiesta que Brasil es uno de los paises con mas
programas de desarrollo en la regién, gracias al interés de las instituciones
financieras publicas y privadas en la orientacion de crecimiento de las micro finanzas

y el potencial para servir a una poblacion de alta demanda de servicios.

Agrega ALIDE, que actualmente el Banco del Caixa Econémica Federal ha
iniciado una campafia de microcrédito, respaldada por el gobierno federal, que esta

decidido a ampliar el crédito entre los millones de habitantes méas pobre en el pais.

Los grandes bancos privados brasilefios estan dirigidos a Pequefias y Medianas
Empresas (PYMES) como un segmento para desarrollarse. Esto se da debido a la
recuperacion economica del pais y una mayor demanda de financiamiento de las
PYMES que representan casi el total de las empresas brasilefias y generan un
porcentaje considerable del PIB nacional. El apoyo del BID del Banco SOFISA,
entre otras instituciones lideres en préstamos para PYMES en Brasil, le permitira
aumentar su apoyo a las PYMES, especialmente pequefias, pertenecientes a las
regiones menos desarrolladas del nor-este y norte del pais. Dado que las Pymes
generan mas de la mitad de los empleos de la nacion, influyen en PIB, pero muchas

veces su crecimiento esta estancado por la falta de crédito.
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ALIDE concluye que los organismos del gobierno federal y de negocios en la
actualidad estan adoptando modelos que han tenido éxito en el resto de América

Latina, con el objetivo de aumentar en un porcentaje significativo las PYMES.

Las MYPE en nuestro pais emplean alrededor de 13,7 millones de personas, es
decir, casi el 82% del empleo total en el pais. Esto muestra que cada afio los
peruanos buscan abrirse un espacio laboral a través del mercado de trabajo y
encontrar grandes oportunidades en las MYPE. Sin embargo, estas no estdn tomando
ventaja de las posibilidades que se dan, si entraran en el sector formal, o se
consolidan en el mercado como un agente competitivo, esto es debido a varios
indicadores, entre ellos relacionados con la formalizacion. Segun cifras de la
Encuesta Nacional de Hogares (2012), el 73% de sus trabajadores trabajo en las
empresas del sector informal. Otro problema de MYPE en el Peru es la falta de
capacitacion del personal, en 2011 sélo el 14,2% de las MYPE, asistieron a la
capacitacion en gestion comercial frente al 85,8% que no lo hicieron. Por otro lado,

tenemos la gran dificultad de acceso a la financiacion.

Direccion General de Industria DGI (2011). En la regién de Ancash, las
MYPE son el pilar fundamental de su economia ya que éstas conforman la mayoria
de empresas constituidas en la region. En el sector manufacturero hasta julio del
2011, se formaron 3145 empresas, de los cuales el 97.3% son microempresas, 2.4%
son pequefias empresas y 0.2% son empresas de tamafio mediano. Asimismo, en
otros sectores, hay un total de 41.513 empresas no manufactureros, de los cuales el

96.7% son microempresas, el 3,1% son pequefios y 0.2% son empresas medianas.
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Confirmando que en Ancash y en el Pert las MYPE son las principales unidades
econdmicas y generadoras de empleo. Dando trabajo al 73% que laboraron en

negocios informales.

Ministerio de la Produccion (2012), afirma que la microempresa representa el
95,2% (1 221 343) del negocio nacional, la pequefia empresa en 4.8% (61 171 de
empresas). Las MYPE con ventas menores a 13 UIT son el 72.6% (938 819
empresas) y en el extremo superior las MYPE con ventas mayores a 1700 UIT

representan sélo un 0.74% (9.610 empresas).

Segun la caracteristica de nUmero de trabajadores empleados, el 98.1% de las
empresas clasifican como microempresa 'y 1.7% de las MYPE son microempresas.

La mediana y gran empresa esta representada por el 0,2%.

Gobierno regional de Ucayali (2011), en su Plan Operativo Institucional,
afirma que en la Region de Ucayali la actividad de la MYPE, Industrial y Pesquera
es considerada una de las actividades de mayor importancia socioeconémica de la
region de Ucayali. La formalizacion y competitividad, extraccion maderera, agricola
y la transformacion de los recursos naturales, interrelacionados con capacitacion y
asistencia técnica, son factores importantes para el desarrollo ordenado de la

actividad productiva en el corto y mediano plazo.
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Instituto Pyme (2014) La MYPE examina que la falta de acceso al crédito es
uno de los problemas méas importantes para poder desarrollar sus negociaciones junto
con la inflacion, impuestos, regulaciones, entre otros desde las altas tasas de interés,
los requisitos para constituir tanto la financiacion a largo plazo son grandes

problemas que afecta principalmente a pequefias empresas para préstamos bancarios.

Celis (2011) sostiene que la provincia de Huaraz no se escapa a esta realidad,
ya que no hay cifras exactas de la cantidad de MYPE, debido a la informalidad de las
empresas pequefas, la incapacidad de las MYPE para tener suficiente capital
financiero para aumentar su productividad es un gran obstaculo para su desarrollo
como empresa, no solo por la situacién econémica del pais en general, sino también
debido a los niveles de tamafio de las empresas y por el centralismo regional y

nacional.

En ese sentido para cumplir con la finalidad de la presente investigacion, se dio
a conocer el siguiente problema de investigacion: ¢Cuéles son las caracteristicas del
Financiamiento de las Micro y Pequefias Empresas del sector servicio — rubro
Hoteleria del distrito de Independencia-Huaraz, 20177 Para dar respuesta al problema
se formul¢ el siguiente objetivo general: Determinar las caracteristicas del
financiamiento de las micro y pequefias empresas del sector servicio — rubro
Hoteleria del distrito de Independencia, Huaraz — 2017, por lo tanto se desagregaron
en los siguientes objetivos especificos: Identificar los tipos del Financiamiento del
sector servicio — rubro Hoteleria del distrito de Independencia, Huaraz —2017.

Describir los plazos del financiamiento de las micro y pequefias empresas del sector
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servicio — rubro Hoteleria del distrito de Independencia, Huaraz — 2017. El trabajo
de investigacion se justifico desde el punto de vista tedrico, por haber adoptado

teorias y conceptos.

Desde el punto de vista practico, por su utilidad que genera como posterior

fuente de informacidn para los futuros investigadores.

Desde el punto de vista metodologico, permitié elaborar los instrumentos de
medicién empleando la encuesta como técnica y la viabilidad, porque se cont6 con
los recursos necesarios para el logro de los objetivos. Fue de enfoque cuantitativo
porque el procesamiento y analisis de datos fue la matematica y la estadistica. El
nivel de investigacion fue descriptivo, ya que se registra las caracteristicas de las
unidades de observacion sin intervenir. El disefio de investigacion fue descriptivo
simple, porque se ha trabajado con un solo grupo, no experimental, ya que no se ha
manipulado en forma deliberada, la técnica utilizada fue la encuesta ya que es una
técnica de la investigacion social que ayuda a la formulacion para interrogar a los
empresarios y el instrumento fue el cuestionario ya que es un formato que ha sido
elaborado en base a los objetivos y las variables. La obtencion de los datos, fueron
segun el tamario de la muestra, para luego realizar la tabulacion de resultados, el cual
fue realizado mediante el programa Excel, aplicando de esta manera la estadistica
descriptiva. Por tanto, esta investigacion resulta significativa e interesante, ya que
sera de gran utilidad para las empresas que ofrecen este tipo de servicio, pues se dara
a conocer, como las MYPE pueden financiarse y pueden incrementar su economia,

dando un buen servicio y teniendo una buena infraestructura.
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I1.REVISION DE LA LITERATURA
2.1. Antecedentes:
Internacional:

Xchop (2014 en su tesis sobre Fuentes de financiamiento de pequefias
empresas del sector confeccidn de la ciudad de Mazatenango; realizado en
Quetzaltenango. El objetivo general fue: Identificar cuales son las de fuentes de
financiamiento de la pequefia empresa del sector confeccion. Con la ayuda del
método descriptivo se elabor6 el marco tedrico que fundamenta el trabajo de campo,
y el analisis de resultados. Para las pequefias empresas el financiamiento es parte
esencial en su ciclo de vida, por eso es importante que el acceso al crédito tenga
menos complicaciones. Se concluye que la principal fuente de financiamiento que
utilizan los empresarios de confeccion es el financiamiento externo, a pesar de las
altas tasas de intereses que cobran algunas instituciones financieras y del nimero de
requisitos y tramites que solicitan. El estudio también demuestra que la tasa
promedio que cobran las instituciones financieras es de un 20 al 30% anual, no
obstante, los representantes de instituciones financieras entrevistados indicaron
aplicar los porcentajes de intereses en funcion del monto prestado. Al realizar una
comparacion, con relacion a la tasa porcentual que el empresario estaria dispuesto a
pagar se concluye que la mayoria de empresarios estan de acuerdo que se aplique un
10% anual, mientras que algunos empresarios indicaron que el 12% es un porcentaje

ideal.
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Jara (2009) En su Tesis titulada "EI mercado de valores como alternativa de
un financiamiento para las MYPE realizado en la Paz — Bolivia tiene como objetivo:
Establecer que el Mercado de Valores es una alternativa para resolver problemas de
financiacion para las MYPE mediante la identificacion de los factores, condiciones y
beneficios ofrecieran por dicho mercado. Tipo de investigacion transversal -
descriptiva, muestra igual 94 representantes de las MYPE, la técnica empleada fue la
encuesta, instrumento cuestionario estructurado. Conclusion: El sistema bancario
nacional desarrolla servicios para el sector MYPE. Pero, mientras hay servicios, 10s
requisitos y fechas limites siguen siendo una dificultad para el acceso a créditos. La
importancia de acceso a la financiacion motiva la buena voluntad de compafiias de
optar por nuevas fuentes y mecanismos, confirmando su predisposicion a cumplir

con requisitos que la bolsa requiera para su incorporacion.

Gonzélez & Alvarez (2010) En su trabajo denominado “Financiamiento a la
Inversion de las PYMES en Costa Rica”, cuyo objetivo principal fue evaluar la
situacion de las fuentes de financiamiento de inversiones de las PYMES de Costa
Rica, fue utilizada en una muestra estadisticamente representativa de 809 empresas
costarricenses, formales y semiformales, con un muestreo estratificado por tipo de
empresa y por sector de actividad. Conclusiones: a) el 68% de las PYMES de Costa
Rica, independientemente de su nivel de madurez, financio el inicio de operaciones
solo con sus propios recursos, de los cuales 29% logro obtener un préstamo durante
el inicio de su trabajo. b) 39% de las PYMES han financiado sus méas importantes

necesidades financieras a traves de préstamos o una combinacion de recursos propios
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y préstamos, el acceso al credito se concentra principalmente en aquellas empresas

con un mayor grado de madurez.

Castillo (2013) en su investigacion sobre la Legislacion de las Micro y
Pequefias Empresas y acceso al financiamiento realizada en Espafia. Llegé a las
siguientes conclusiones: la escasez financiera no refleja Unicamente una restriccion
por el lado de la oferta de crédito sino también una baja demanda del crédito. La
asistencia financiera deberia focalizarse en MYPE que son excluidas del sistema
bancario formal pero que al mismo tiempo tienen una aceptable capacidad y voluntad
de pago. Por lo tanto, la asistencia no deberia tener un alcance general a todo el
sector, sino sélo al subconjunto de buenas empresas con demanda de crédito
insatisfecha por no contar sus potenciales acreedores con suficiente informacion
cuantitativa sobre el desempefio pasado de la empresa y sobre sus flujos futuros
esperados. En otras palabras, un programa de asistencia financiera eficiente y
sostenible en el tiempo no deberia asumir la forma de subsidios sin contra prestacion
o similarmente de préstamos incobrables. El inevitable surgimiento de conflictos de
interés entre las tres partes (Estado, banca comercial y MYPE) obliga a considerar
seriamente los incentivos privados que pueden amenazar el cumplimiento de los
objetivos sociales. Para desactivar esos incentivos oportunistas se requiere: Un
cuidadoso disefio de los mecanismos de apoyo; un celoso control del uso de fondos;
la incorporacion de penalidades a quienes infrinjan las reglas del programa; la
realizacion de evaluaciones periodicas de costo y beneficio social y un alto grado de

transparencia informativa hacia todos los interesados directos e indirectos.
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Marquez (2005) En su investigacion sobre el Financiamiento para la pequefa
y mediana empresa, indica que la estrategia mas conveniente es ampliar una red entre
instituciones publicas y privadas, con el objetivo de describir la financiacion para
empresas pequefias y de tamafio medio, es decir indica que la estrategia mas
apropiada es construir una red alianza entre instituciones publicas y privadas. El tipo
de investigacion fue cuantitativo del nivel descriptivo, disefio descriptivo simple. La
conclusién del trabajo fue en que la politica regional y estatal en el pais apuntado al
sector PYME deberia contener el apoyo del crédito al estimulo econémico de estas
industrias, que en muchos paises desarrollados como Espafia, Francia y Japon son la
base de La economia nacional. Este estudio muestra que el mercado de capital
nacional no contempla y normativamente dificulta la participacién de empresas
pequefas y de tamafio medio, por tanto, es necesario una regulacion que beneficie a
las pequefias empresas y pueda entrar en el mercado de capital como un medio de

financiacion y crecimiento comercial.

Velecela (2013) En su trabajo titulado “Analisis de las fuentes de
financiamiento para las PYMES”, tuvo como objetivo principal: Desarrollar una
vision general sobre el uso de las fuentes de financiamiento de pequefias y medianas
empresas del Ecuador. En conclusion: en Ecuador, no hay ninguna oferta de
financiacion estructurada para las PYMES; a) sélo en los Gltimos afios se han creado
instituciones financieras especializadas para ofrecer estos servicios, pero el
empresario debido a su falta de cultura financiera no tiene en cuenta estas
alternativas. b) hay problemas de escasez de trabajadores calificados, falta de

adaptacion tecnoldgica y las ineficiencias en el uso de los recursos financieros.
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Quinde & Veliz (2013) en su Tesis sobre Sistema de financiamiento a corto
plazo a través de la titularizacion de activos enfocado a la cartera de cuentas por
cobrar de las Pymes del sector comercial de Electrodomésticos de la ciudad de
Guayaquil. El objetivo fue: Proponer un sistema de financiamiento a corto plazo por
medio de la titularizacion de la cartera de cuentas por cobrar de las PYMES del
sector comercial de electrodomésticos de la ciudad de Guayaquil a través de un
Manual para la aplicacién de un sistema de financiamiento a corto plazo. La
investigacion se realizd bajo un estudio cuantitativo de tipo analitico, en funcion al
objetivo se utilizaron técnicas de observacion empirica, revision documental y
encuesta sobre las Pymes del sector comercial de electrodomésticos de la ciudad de
Guayaquil. La presente investigacion analizo la situacion actual de las Pymes del
sector comercial de electrodomeésticos en la ciudad de Guayaquil e identificé como
se aplican los sistemas de titularizacion a corto plazo para las Pymes del sector
comercial de electrodomesticos en Guayaquil. En el estudio se logro desarrollar un
manual para la aplicacion de un sistema de financiamiento a corto plazo a través de
la titularizacion de activos en las pymes del sector comercial de electrodomesticos
mediante un proceso sindicado, permitiendo a un grupo de empresas compartir los
costos, riesgos y beneficios que implica incursionar en el mercado de valores.
Conclusién: se pudo verificar que los costos para poder realizar una titularizacion
son altos para poder implementar en las Pymes; entonces propuso como medida de
financiamiento bursatil un mecanismo llamado “Emisiones o Titularizaciones
Sindicadas”, que funciona a través de esquemas asociativos; la cual facilita a las

PYMES, a unirse para formalizar un proceso de titularizacion; permitiéndoles
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alcanzar de esta manera el volumen, y las garantias necesarias para poder minimizar

los costos que genere un proceso de titularizacion.

Nacional:

Cortijo (2017) en su Tesis titulada “Caracteristicas del financiamiento de las
Micro y Pequefias Empresas del sector Servicios del Per(: caso empresa midas
transportes y servicios E.I.R.L. Lima 2016. Tuvo como objetivo general determinar y
describir las caracteristicas del financiamiento de las Micro y Pequefias Empresas del
Per( y de la empresa Midas Transportes y Servicios E.I.R.L. de Lima, 2016.
Utilizando una metodologia de tipo cualitativo, nivel descriptivo y disefio no
experimental. En conclusion: segun el objetivo 1, los autores nacionales coinciden en
que el financiamiento con recursos externos les ha permitido incrementar sus niveles
de rentabilidad, estos recursos obtuvieron de las empresas bancarias, aunque con
altas tasas de interes y por ello, acordaron amortizar en corto plazo. En relacion al
objetivo 2, se aplicé como instrumento un cuestionario dirigido al gerente de la

empresa Midas Transportes y Servicios E.l.R.L.

Eche (2013) en su tesis titulada “Caracteristicas del Financiamiento,
Capacitacion y Rentabilidad de las Micro Y Pequefias Empresas del Sector Servicios
— rubro Hoteleria del distrito de Mancora - provincia de Talara, afio 2011”. Tuvo
como objetivo: Identificar las caracteristicas del financiamiento, capacitacion y
rentabilidad de las MYPE del Sector Servicios - Rubro Hospedajes, del Distrito de
Mancora, afio 2011, utilizando la metodologia de nivel descriptivo y el disefio no

experimental, para el recojo de informacion, se eligié una poblacion y muestra de 15
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representantes de MYPE a quienes se les aplico un cuestionario estructurado de 40
preguntas, usando la técnica de la encuesta. En conclusion, el 33% obtuvo crédito de
los cuales el 14% fue de entidades bancarias y el 19% fue de entidades no bancarias,
asi mismo el 60% de las MYPE afirman que sus trabajadores han recibido
capacitacion por cuenta de la empresa en el afio 2011 y el 100% de las MYPE
obtuvieron rentabilidad y que de este porcentaje el 27% consiguid una rentabilidad

superior al 50%.

Benilla (2012) en su tesis titulada sobre El financiamiento y los beneficios en
las Micro y Pequefias Empresas del Peru. Determina que en las pequefias empresas
del Per( consideran la carencia de la financiacion como uno de sus problemas mas
grandes. En este sentido, la inversion inicial en este tipo del negocio, generalmente
viene de sus propios ahorros; Y por lo tanto la base del capital inicial es sin reservas
netas y la estructura financiera predominante, suponga que los pequefios empresarios
a menudo eligen productos para la produccion de qué poca capital inicial es
necesaria y para que el tiempo de ejecucion sea corta; Por consiguiente, "los
beneficios" deben ser producidas en el tiempo mas corto posible para mantener la
produccion, pero la venta de sus productos depende de la demanda inmediata de los
productos fabricados por estas compaiiias, lo que genera la gran inestabilidad, por lo

que cada tres MYPE formados, dos se liquidan antes de alcanzar a los tres afios.
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Regional:

Castillo (2017) en su Tesis titulada “Caracteristicas del financiamiento de las
Micro y Pequefias Empresas del sector Transportes de Carga del Per(: caso
Corporacién Obeman E.I.R.L. de Chimbote, 2015, teniendo como objetivo
determinar y describir las caracteristicas del financiamiento de las Micro y Pequefias
Empresas del sector Transportes de Carga del Pert y de la Corporacion Obeman
E.I.LR.L. de Chimbote, 2015. Utilizando una metodologia descriptiva, bibliografica y
de caso, para el recojo de la informacion se utilizo fichas bibliogréficas y un
cuestionario pertinente de preguntas cerradas aplicado al gerente de la empresa del
caso a través de la técnica de la entrevista. En conclusion, la mayoria de autores
afirman que el financiamiento es muy importante ya que permite a las MYPE
mejorar el desarrollo de las empresas de transportes ya sea en aumento de ingresos,
mejoramiento de local, compra de activos fijos, asi mismo se pudo evidenciar que la
empresa Corporacion Obeman E.I.R.L. de Chimbote, adquirio financiamiento propio
y del sistema no bancario a corto plazo, ya que estas entidades les otorgan mayores
facilidades para obtener creditos permitiéndole ser mas competitiva en el mercado y
aumentar el nivel de sus ingresos. Finalmente, a nivel nacional como en la empresa
del caso de estudio, los resultados coinciden porque las empresas obtuvieron
financiamiento en el sistema no bancario ya sea cajas municipales, rurales, para el

desarrollo econémico en los negocios.

Mendoza (2014) en su trabajo de investigacion de la “Caracteristicas del
financiamiento y la capacitacion de las MYPE del sector comercio — rubro Polleria

del distrito de Coishco, periodo 2009-2010” tuvo como objetivo Describir las
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principales caracteristicas del financiamiento y la capacitacion de las MYPE de este
rubro, utilizando un disefio de investigacion no experimental siendo transversal y
descriptiva a una muestra poblacional de 9 MYPE. Como conclusion, se ha mostrado
que la mayor parte de representantes legales de las MYPE tienen entre 31 y 40 afios
de edad de sexo masculino y tienen entre 6 a10 afios en el cargo. Las MYPE tienen
entre 1y 5 afios de permanencia, se formaron con la finalidad de generar ingresos y
afirman haber solicitado algun crédito financiero entre los afios 2009 y 2010, asi
mismo creen que el crédito financiero mejorara la rentabilidad de su empresa y a su
vez han invertido el crédito otorgado, en el mejoramiento de la infraestructura del

local.

Dezar (2013) en su investigacion sobre “La caracteristicas del financiamiento,
la capacitacion y la rentabilidad de las Micro y Pequefias Empresas del sector
servicios — rubro Restaurantes de Talara Alta, periodo 20117, que tuvo como
objetivo identificar las principales caracteristicas del financiamiento, la capacitacion
y la rentabilidad de las MYPE del sector servicios - rubro Restaurantes, la
investigacion fue de tipo cuantitativo ya que utiliza métodos estadisticos , a nivel
descriptivo y disefio no experimental. Para la recoleccion de la informacion, se
seleccion6 una muestra de 20 MYPE de una poblacion de 30 MYPE, que se les
administro los representantes, un cuestionario estructurado de 29 preguntas. En
conclusion: 80% obtiene crédito, de los cuales 20% de entidades bancarias y el 60%
eran de entidades no bancarias. 65% de las MYPE que sus trabajadores han recibido

formacion en 2011, 15% de los cuales corresponden a la cuenta de la empresa. 100%
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de las MYPE afirmaron haber tenido rentabilidad y el 100% 60% ha tenido una

rentabilidad del 40%, el 40% restante obtuvo rentabilidad de 60% en 2011.

Cribillero (2013) en su tesis titulada: Caracteristicas del Financiamiento, la
Capacitacion y la Rentabilidad de las Micro y Pequefias Empresas del sector
Comercio, rubro Compra y Venta de Artesanias en el distrito de Tacna, periodo
2011- 2012, tuvo como objetivo general, describir las principales caracteristicas del
financiamiento, la capacitacion y la rentabilidad de las MYPE del sector comercio,
rubro Compra y Venta de Artesanias en el Distrito de Tacna. La investigacion fue
descriptiva, para llevar a cabo se escogié una muestra poblacional de 15
microempresas, a sus representantes se aplicé un cuestionario de 40 preguntas,
utilizando la técnica de la encuesta, se obtuvo los siguientes resultados: el 100% de
los encuestados son adultos, el 47% es de sexo masculino y el 53% femenino, el 34%
tiene tenian secundaria completa. Asi mismo, las principales caracteristicas de las
MY PE del ambito de estudio son: EI 80% afirmaron tener mas de 03 afios en la
actividad empresarial y el 73% tenian de uno a méas de tres trabajadores permanentes.
Los empresarios encuestados manifestaron que el 60% financia su actividad
econdmica con prestamos de terceros y el 53% lo invirtio en capital de trabajo; Los
empresarios encuestados manifestaron que: el 53% no recibid capacitacion antes del
otorgamiento de préstamos, el 47% si recibid capacitacion y el 67% recibid de uno a
tres cursos de capacitacion; el 60% afirma que con el crédito otorgado ha mejorado
su negocio, el 60% comenta que la capacitacion mejoro la rentabilidad de las

empresas Yy el 73% afirmo que la empresa ha mejorado en los dos ultimos afos.
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Tello (2014) en su Tesis titulada; Financiamiento del capital de trabajo para
contribuir al crecimiento y desarrollo de las micro y pequefias empresas comerciales
en el distrito de Pacasmayo, su investigacion fue de tipo mixto, de nivel descriptivo,
disefio no experimental de corte transversal, en el que el objetivo fue determinar el
grado de financiacion del capital de trabajo de Micro y Pequefias Empresas
comerciales en el distrito de Pacasmayo para contribuir al crecimiento y desarrollo,
en su investigacion encontré que el 32% obtuvo financiacion de una institucion
financiera y el 68% de una entidad no bancaria; el 60% tenia dificultades para
acceder a la financiacion y el 40% no tenia ninguna dificultad. Por otro lado, el 26%
indicé que es dificil cumplir con los requisitos, ya que el 34% no tienen las garantias
solicitadas y 40% considera que las tasas de interés son altas. Concluyo: su
investigacion argumenta que el principal problema que enfrentan las MYPE del
distrito de Pacasmayo es la escasa financiacion por parte de los bancos que restringe
su crecimiento y desarrollo, y son las entidades no bancarias que otorgan una mayor
financiacion en dicha zona. Los obstaculos de las MYPE para acceder al credito son
el alto costo, la falta de confianza de los bancos con respecto a los proyectos, el
exceso de burocracia de los intermediarios financieros, y la peticion de garantias
excesivas, ademas indica que hay una tercera parte de la informalidad entre las
MYPE del distrito de Pacasmayo lo que afecta el cumplimiento de ser sujetos de

crédito y, por tanto, para acceder al financiamiento de capital de trabajo.

Vasquez (2008) En su tesis sobre la Incidencia del financiamiento y la
rentabilidad de las Micro y Pequefias Empresas del sector Comercio, rubro Ferreteria

en la Avenida Raimondi, en la ciudad de Huaraz, periodo 2007-2008. La presente
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investigacion tuvo como objetivo Determinar la relacion entre la financiacion y la
rentabilidad de las MYPE del sector Comercio en el rubro Ferreteria en la Avenida
Raimondi, en la ciudad de Huaraz, en el periodo 2007-2008. Asimismo, la hipétesis
fue: El financiamiento esta relacionado con la rentabilidad de las MYPE del sector
comercio en los rubros de ferreterias en la Avenida Raimondi, en la cuidad de
Huaraz. Las Micro y Pequefias Empresas son creadas por la falta de puestos de
trabajo, ya que sus miembros guiados por esta necesidad, tratan de ver la manera de
cémo pueden generar su propia fuente de ingresos, porque esta necesidad no puede
ser satisfecha por el Estado, ni por las grandes empresas nacionales, ni por las

inversiones de las grandes empresas internacionales.

Reyna (2007) En un estudio sobre la “Incidencia del financiamiento y la
capacitacion en la MYPE del sector comercio estaciones de servicio de combustible
en el distrito de Nuevo Chimbote”, tuvo como objetivo Describir las caracteristicas
del financiamiento y la capacitacion en las MYPE de este rubro, por lo que aplico
una investigacion descriptiva a una poblacion de 10 MYPE. Se llegd a la conclusion
de que a) El promedio de edad de los representantes legales es de 50 afios, todos ellos
varones y el 66,7% tuvieron estudios secundarios y el 33,25% estudios universitarios
b) En cuanto a la financiacion el monto promedio del micro credito fue de S/. 24,111,
las entidades financieras més solicitadas fueron por parte del sector comercial y el

100% de las MYPE que utilizaron el crédito financiero tuvieron mejores beneficios.
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Local:

Tafur (2017) en su Tesis titulada “Financiamiento y Rentabilidad en las Micro
y Pequefias Empresas Hoteleras del Distrito de Independencia, 20157, tiene como
objetivo determinar el financiamiento y la rentabilidad en las Micro y Pequefias
Empresas Hoteleras del Distrito de Independencia, 2015, utilizando la metodologia
descriptivo simple, no experimental y transversal; la poblacion estuvo conformado
por 25 gerentes o0 administradores de las MYPE; se aplicé cuestionario. Conclusion,
el 88% aplicaron el financiamiento interno para dinamizar su negocio; asi mismo el
64% dijeron haber acudido al financiamiento externo para mover su negocio; en
cuanto el 68% negaron haber utilizado la linea de crédito como instrumento
financiero; el 52% negaron haber recurrido a la caja municipal de ahorro y crédito
para financiera su micro empresa; el 68% no participaron en las juntas de
financiamiento informal; el 72% no solicitaron financiar su micro empresa
prestandose de los comerciantes; el 56% realiza el analisis de rentabilidad
econdmica; seguido el 60% efectuaron el analisis de rentabilidad financiera y

finalmente el 84% negaron realizar el analisis de rentabilidad contable.

Alverto (2017) en su tesis titulada “Caracteristicas del Financiamiento, la
Capacitacion y la Rentabilidad de las Micro y Pequefias Empresas del Sector
Servicios - Rubro Hoteles, Huaraz 2015”, tuvo como objetivo: Describir las
principales caracteristicas del financiamiento, la capacitacion y la rentabilidad en las
MYPE del ambito de estudio, utilizando una metodologia de nivel descriptivo
simple, no experimental, ademas de ello la poblacién y muestra esta conformada de

20 MYPE, a los representantes se les aplico 23 interrogantes y se utilizo la encuesta.
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En conclusion el 85% tenia financiamiento de terceros, seguido del 45% que recurren
a entidades bancarias, en cuanto el 100% aseguran haber obtenido financiamiento
solicitado, asi mismo el 60% tuvieron capacitacion para el otorgamiento de crédito,
el 20% se capacitaron en un curso, el 60% asegura que su personal ha sido
capacitado y el 70% afirman que la capacitacion es una inversién, también el 90%
consideran que su rentabilidad ha mejorado con el financiamiento, el 60% aseguran
que con la capacitacion aumento su rentabilidad y el 45% dicen que su rentabilidad
no ha disminuido, finalmente la mayoria de los hoteles obtuvo rentabilidad a partir
de un financiamiento ofrecido por entidades financieras, asimismo cumplen un papel

fundamental en la economia de nuestro pais generando empleos.

Bonifacio (2017) en su Tesis titulada “Caracteristicas del financiamiento, la
capacitacion y la rentabilidad en las micro y pequefias empresas del sector servicio,
rubro hoteles - Huaraz, 2016”, tuvo como objetivo describir las principales
caracteristicas del financiamiento, la capacitacion y la rentabilidad en las MYPE del
ambito de estudio, utilizando la metodologia de nivel descriptivo simple, no
experimental y de corte transversal, ademas de ello la poblacion y muestra estuvo
conformada por los 23 propietarios y/o representantes legales de las MYPE, a los
cuales se les aplico 24 interrogantes y se utilizé la encuesta. Resultados: el 87%
tiene financiamiento de terceros, seguido del 48% recurren a entidades no bancarias,
el 100% aseguran haber obtenido financiamiento solicitado, el 65% obtuvieron
crédito a corto plazo y el 39% nos dicen que han invertido en el capital de trabajo el
préstamo conseguido, asi mismo el 61% tuvieron capacitacion para el otorgamiento

de credito, el 17% se capacitaron en mas de 2 cursos, el 65% aseguran que su
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personal ha sido capacitado, el 70% afirman que la capacitacion es una inversion,
también el 91% consideran que su rentabilidad ha mejorado con el financiamiento, el
70% aseguran que con la capacitacion aumento su rentabilidad y el 44% dicen que su
rentabilidad no ha disminuido en el periodo de estudio, finalmente queda confirmada
que el financiamiento y la capacitacién si inciden en la obtencion de una buena
rentabilidad. Concluy®: el financiamiento, la capacitacién y la rentabilidad son
variables que tienen mucha importancia para el crecimiento econdmico y financiero

de las micro y pequefias empresas.

Celmi (2017) en su Tesis titulada “Caracteristicas del financiamiento y
rentabilidad en las micro y pequefias empresas del sector comercio — rubro abarrotes
en el mercado de Pedregal - provincia de Huaraz, 2015”. Tuvo como objetivo general
determinar las principales caracteristicas del financiamiento y rentabilidad de las
MYPE del sector comercio rubro abarrotes en el mercado de Pedregal — provincia de
Huaraz, 2015, su tipo de estudio es cuantitativo y de nivel descriptivo, tuvo una
muestra poblacional de 19 MYPE, a sus representantes se les aplico un cuestionario,
utilizando la técnica de encuesta. Resultados: el 68% son adultos, el 58% son del
sexo femenino, el 74% son casados y el 42% tienen secundaria incompleta; el 100%
tienen de 1 a 5 trabajadores, el 68% son formales y el 100% fueron creadas con el
propdsito de obtener mas ganancias; el 58% afirman que si es importante el
financiamiento, y el 53% recibieron créditos financieros de terceros para su negocio;
el 68% consideran que el financiamiento si mejora la rentabilidad de las empresas, y
el 84% manifestaron que la rentabilidad de su empresa si mejoro en los Ultimos afios.

Concluyd: por lo tanto, la mayoria de las MYPE financian su actividad con un
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préstamo bancario y no bancario, en cuanto a la rentabilidad de su empresa mejoro

en los ultimos afios.

Gallozo (2017) en su tesis titulada “Caracteristicas del Financiamiento, la
capacitacion y la rentabilidad de las MYPE Sector Servicio Rubro Restaurantes en el
Mercado Central de Huaraz, Periodo 2016”. Tuvo como objetivo general: Describir
el financiamiento, la capacitacion y la rentabilidad de las MYPE del Sector servicio
rubro Restaurantes en el Mercado Central de Huaraz, periodo 2015. Utilizando una
metodologia de nivel cuantitativo descriptivo siendo no experimental, su poblacion
de estudio estuvo conformada por 58 MYPE, una poblacion muestral de 58
representantes del mercado central de Huaraz. Resultados: el 48% de los directivos
tenian de 40 a 49 afos, el 81% de los representantes de las MYPE son de sexo
femenino, el 48% de las MYPE tenian educacion de secundaria, el 50% son
convivientes, el 84% son formales. EI 60% de los trabajadores son permanentes, el
78% tiene financiamiento propio, el 47% afirmaron que fue para el pago de
trabajadores, el 55% indica que obtuvo la capacitacion al adquirir el crédito
financiero, el 36% menciona que recibi6 1 capacitacion, el 67% afirma que la
capacitacion es relevante, el 53% cree que el financiamiento otorgado si mejoro su
rentabilidad, el 57% cree que la capacitacion si mejora su rentabilidad y el 66%
menciona que la rentabilidad mejoro en los ultimos 2 afios. Conclusion: por ello se
determinada que el financiamiento es propio para invertir en su empresa, la mayoria
lo afirma.

Jamanca (2017) en su Tesis titulada “Caracteristicas del Financiamiento de las

micro y pequefias empresas del rubro pastelerias de Huaraz, 2015”. Tuvo como
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objetivo describir las principales caracteristicas del financiamiento en el &mbito de
estudio, utilizando una metodologia de tipo cuantitativa y descriptiva, se tomé como
muestra a 19 MYPE y se aplicé un cuestionario de 20 preguntas. Resultados: el 63%
manifestaron que si utiliz6 un financiamiento interno para su empresa, el 37% No
utiliz6 este financiamiento, del 100% de los encuestados manifiestan que el 74% si
recurre a un financiamiento de las entidades bancarias, mientras que el 26% no
recurre a las entidades bancarias para acceder a un financiamiento, asi mismo el
63% invirtio en capital de trabajo, el 16% lo hizo para mejorar o ampliar su local, el
5% en activos fijos, asi como el 16% en otros, 84% los créditos solicitados si
fueron aceptados mientras que el 16% fue negado al otorgamiento de créditos,
finalmente la mayoria obtiene financiamiento de entidades bancarias que son
pagadas a largo plazo. Conclusion: el financiamiento es indispensable, para el

crecimiento economico y financiero de las microempresas.

Santos (2017) en su Tesis titulada “Caracteristicas del financiamiento y la
rentabilidad de las Micro y Pequefias Empresas de Reposterias - Huaraz, 2016,
teniendo como objetivo determinar el financiamiento y la rentabilidad en el sector
servicios rubro Reposterias — Huaraz en el 2016. Utilizando una metodologia de
disefio descriptivo simple, no experimental de corte transversal; la poblacion
muestral estuvo conformada por 17 propietarios y trabajadores; la técnica utilizada
fue la encuesta y el instrumento fue el cuestionario. Resultados: el 59% dijeron
financiar su micro empresa con endeudamiento, el 71% indicaron a veces haber
utilizado los incrementos del pasivo acumulado; el 59% dijeron nunca haber

utilizado la venta de activos, el 76% indicaron a veces haber realizado depreciaciones
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y amortizaciones en su micro empresa, el 71% indicaron siempre observar la
rentabilidad financiera, el 71% indicaron siempre controlar su renta variable en su
micro empresa, el 59% indicaron a veces realizar el anélisis horizontal de su micro
empresa, el 65% indicaron a veces desarrollar el analisis vertical de su micro
empresa, Conclusion: El financiamiento es un factor importante Para el crecimiento

econdmico de la micro y pequefias empresas.

Lopez (2017) en su Tesis titulada “Caracteristicas del financiamiento de las
micro y pequeiias empresas del rubro panaderias y pastelerias de Huaraz, 2016,
teniendo como objetivo describir las caracteristicas del financiamiento en el &mbito
de estudio, utilizando una metodologia cuantitativa y descriptiva, se tom6 una
muestra a 19 representantes de las MYPE y se aplico un cuestionario de 20
preguntas. Resultados: el 63% manifestaron que si utilizé un financiamiento interno
para su empresa, el 37% no utilizo este financiamiento, el 74% si recurre a un
financiamiento de las entidades bancarias, mientras que el 26% no recurre a las
entidades bancarias para acceder a un financiamiento, el 63% invirtio en capital de
trabajo, el 16% lo hizo para mejorar o ampliar su local y el 5% en activos fijos, el
84% los creditos solicitados fueron aceptados, finalmente se demuestran que en este
tipo de negocios predomina el autofinanciamiento, solo la cuarta parte accede al
financiamiento bancario y dichos recursos lo utilizan en la compra de activos fijos
para su negocio. Conclusion: el financiamiento de la micro y pequefias empresas
constituyen un apoyo efectivo para el crecimiento empresarial sean de fuentes

bancarias y no bancarias.
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Mayhuay (2013) en su Tesis titulada “El financiamiento y la rentabilidad de
las micro y pequefias empresas (MYPE) del sector servicio - rubro cevicherias del
distrito de Independencia - Huaraz, ano 20117, tuvo como objetivo general describir
las principales caracteristicas de la financiacion y la rentabilidad de las MYPE sector
del sector servicio, su tipo de estudio fue de caracter descriptivo — Cuantitativo, no
experimental, ya que las variables del estudio no fueron manipulados, se realizé el
estudio tal como se presenta en la realidad, se limit6 solo a describir las
caracteristicas de las variables, Nivel de investigacion fue de caracter aplicativo, ya
que el estudio permitié dar soluciones practicas a partir de los resultados y hallazgos
encontrados. Disefio de la investigacion fue no experimental, descriptivo simple —
corte transversal, porque los datos se recogieron en un momento y en una sola vez, el
objetivo fue describir las variables y analizar su incidencia en su contexto
determinado. Su poblacion se componia en 25 Micro y Pequefias Empresas del sector
de los servicios - rubro Cevicherias del distrito de Independencia - Huaraz, afio -
2011. En la muestra, la poblacion entera fue considerada por ser pequefia,
convirtiéndolo en una muestra de poblacion igual a 25 re manifestantes y/o gerentes
de las cevicherias que representa el 100% de la poblacion. Esta técnica fue tomada en
cuenta la encuesta ya que permitio recoger los datos cualitativos, para su posterior
procesamiento y analisis correspondiente y en instrumentos se utilizé un cuestionario
estructurado con 16 preguntas de tipo cerrado, dicotémico, dirigida a los propietarios

y gerentes de las cevicherias del distrito de Independencia — Huaraz - 2011.
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2.2 Bases Teoricas y Conceptuales
2.2.1. Modigliani y Miller M&M

El teorema es una parte esencial del pensamiento académico moderno sobre la
estructura financiera de la empresa. Este teorema afirma que el valor de una empresa
no se ve afectada por la forma en que es financiada en ausencia de impuestos, los
costos de quiebras y las asimetrias en los agentes de informacion. Esto nos quiere
decir que el teorema nos afirma que es indiferente que una entidad pueda lograr el
capital necesario para su funcionamiento acudiendo a sus accionistas o emitiendo una

deuda.

Proposiciones del teorema Modigliani-Miller en caso de que no hay
impuestos: Se ha considerado a dos empresas equivalentes excepto en su estructura
financiera. La primera (empresa U) se financia exclusivamente con las aportaciones
de los accionistas. La otra empresa (L) esta parcialmente financiada por acciones y
en parte por la deuda. La Modigliani-Miller teorema establece que el valor de las dos

empresas es la misma:

Proposicion I:

Donde V_U es el valor de la empresa sin apalancamiento = Precio de compra
de todas las acciones de la compafiia, y V_L es el valor de una empresa con
apalancamiento = Precio de compra de todas las acciones de la empresa més todas

sus deudas.
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La proposicion esta basada en lo siguiente, quiere decir que si un inversionista
estd dudoso entre trasformar un cierto importe de patrimonio en la compafiia U o en
la compafiia L. fue indiferente para €l comprar acciones de la empresa apalancada L
o comprar acciones de la empresa U y, simultaneamente, pedir prestado en la misma
proporcion que la empresa | lo hace. Por lo tanto, el precio de las partes de L debe
ser lo mismo como esa de las partes de U menos el dinero que el inversionista B

tomd a préstamo, que coincide con el valor de la deuda de L.

Para que el razonamiento sea verdad, debe hacerse una serie de supuestos
fuertes. Esto quiere decir que, si el costo del dinero por el inversor coincide con la de
la empresa, que sblo es verdadero si hay asimetria en la informacion recibida por los

agentes y si los mercados financieros son eficientes.

Proposicion 11:
rs =1y + — (ro —rs)

S

I's es el coste del capital de la empresa.
I'n es el coste del capital de una empresa sin apalancamiento.
I'B es el coste de la deuda.

B/S  laratio entre deuda y capital propio de la empresa.

Esta proposicion declara que el coste de capital de la empresa es una funcion
lineal de la proporcion entre deuda y capital. Una proporcion alta implica un pago
mas alto por el capital propio debido al mayor riesgo asumido para tener mas deuda.

Esta formula es sacada de la teoria del coste promedio de capital.
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Las dos proposiciones son verdaderas siempre que supongamos que: no hay
impuestos, no hay gastos de la transaccion, los individuos y las empresas pueden

tomar a préstamo con las mismas tasas de interés.

En la vida real a la luz de estos supuestos no se han llegado a cumplir. Sin
embargo, si con estas asunciones la disposicion del capital es irrelevante, entonces
sin estas asunciones la estructura del capital es relevante. La utilidad del modelo es,
entonces que, comenzando del guion tedrico ideal, si entendemos que asunciones

estan siendo violadas, es posible acercarse a la 6ptima estructura del capital.

Proposiciones del teorema Modigliani-Miller en el caso de que haya
impuestos:

Proposicion I: Vo = Vp + 1B

VL es el valor de una empresa apalancada.

Vir es el valor de una empresa sin apalancamiento.

IcB es el tipo impositivo(T_C) x el valor de la deuda (B)

Es cierto que para las empresas hay cierto tipo de ventaja al estar
endeudados,ya que el interés puede ser descontado al pagar sus impuestos.

Cuanto mayor sea el apalancamiento, mayores deducciones fiscales para la

empresa.
Proposicion 11: B _
rs = To 5 (ro —rg) (1 —1T¢)

r_S es el coste del capital propio.
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r_0 es el coste del coste del capital de una empresa sin apalancamiento.

r_B es el coste de la deuda.

B/S es la ratio entre deuda y capital propio.

Tc es el tipo impositivo.

Esto coincide con el costo del capital crece como apalancamiento crece debido
al mayor riesgo asumido. Teniendo en cuenta de que la formula es diferente de la

Proposicion cuando no quedaban impuestos.

2.2.2. Teoria: modelo del trade-off o equilibrio estatico.

Esta teoria sugiere que la estructura financiera 6ptima de las empresas esta
determinada por la interaccion de las fuerzas competitivas que ejercen presion sobre
las decisiones de financiacion. Estas fuerzas son las ventajas fiscales de los costes de
financiacion y quiebra de deuda. Por un lado, puesto que el interés pagado en deuda
es generalmente deducible de la base imponible del impuesto sobre sociedades, la

solucion optima seria contratar la deuda maxima posible.

Por otra parte, cuando la empresa esta en deuda, lo mas probable es que se

Ilegue a enfrentar a los problemas del financiamiento.

Cabe mencionar que en la teoria del trade-off no se llega a evidenciar a un
autor especifico, esta teoria agrupa a todos los modelos que llegan a una mezcla de
deuda - capital- optima, que maximiza el valor de la empresa, esto se produce

cuando los beneficios y costos de la deuda estan equilibradas.
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La teoria del trade-off no puede explicar por que la empresa con alta
rentabilidad financiera dentro del mismo sector decide financiar por si mismas y que
no utilice su capacidad de endeudamiento, o por qué en los paises donde el impuesto
ha sido gravada o la tasa de impuestos para la deuda las empresas optan por los
elevados niveles de endeudamiento. Por lo tanto, todavia no existe un modelo que
pueda determinar el 6ptimo de endeudamiento para la empresa y asi mejorar la

rentabilidad financiera desde la perspectiva de la estructura financiera.

La teoria de la jerarquia financiera (Myers y Majluf).

Es uno de lo mas resaltantes con respecto a la influencia corporativa. Esta
teoria se basa en la existencia de informacién asimétrica entre las empresas y los
mercados de capitales. Es decir, que tienen una mejor informacion sobre el estado de
la empresa. Para minimizar estos y otros costos de financiamiento, las empresas

tienden a financiar sus inversiones con autofinanciamiento.

La teoria de financiacion de la Jerarquia nos dice que para determinar una
estructura del financiamiento se tiene que hacer una evaluacion de lo que resultaria
mas factible al hacer con fondos propios, o un préstamo de una Entidad publica en el

casi que ofrezcan menores intereses y obtener mayor ganancia.

Para ello se puede simplificar que la Teoria de la Jerarquia Financiera, Myers

(1984) formulo cuatro enunciados que lo sustentan de la siguiente manera:

+ Las empresas prefieren la financiacién interna.

44



+ La tasa de reparto de dividendos estimada se adapta a las
oportunidades de inversion.

+ Aunque la politica de dividendos es fija, las fluctuaciones en la
rentabilidad y las oportunidades de inversion son impredecibles,
con lo cual los flujos de caja generados internamente pueden ser
mayores 0 menores a sus gastos de capital.

+ Si se requiere de financiacién externa, la empresa emite primero los
titulos mas seguros (esto es, primero deuda, luego titulos hibridos
como obligaciones convertibles, y recursos propios como ultimo

recurso para la obtencion de fondos).

2.2.3. Teoria del ciclo financiero de crecimiento (Berger y Udell).
Se dice que las MYPE tiene un ciclo de crecimiento en el momento de las

necesidades y fuentes que se dispongan.

En esta etapa siempre se basan en las contribuciones del empresario, la familia
y las amistades de ello, el crédito comercial y los inversores providenciales. El
capital de riesgo generalmente aparece mas tarde, en el rapido crecimiento de la
etapa. El crédito que otorga las entidades bancarias son de corto y/o largo plazo, se
les otorga a aquellas MYPE que tengan los requerimientos necesarios reflejando un
cierto nivel de activos tangible. Se debe tenerse en cuenta que para toda MYPE se
debe de tener en cuenta diferentes tipos de conocimiento para una buena toma de

decisiones.

45



2.2.4. Teoria moderna del portafolio (Markowitz).

Esta teoria trata de como aumentar el rendimiento y disminuir el riesgo al
realizar una inversién de acuerdo a los componentes adecuados de una cartera. Esta
teoria del portafolio moderno propone que el inversionista debe saber las

caracteristicas de riesgo y rendimiento.

Esta teoria nos dice que a largo plazo se toma en rendimiento requerido, la
volatilidad se trata como un factor de riesgo y la cartera esta conformada por la
tolerancia de riesgo de cada inversionista en particular, después de coincidir con el

maximo nivel de rendimiento disponible para el nivel de riesgo elegido.

En su modelo, Markowitz, declara que los inversionistas poseen un
comportamiento racional en la seleccion desde su cartera de inversiones siempre
buscan lograr mayor rentabilidad sin tener riesgo. También nos muestra como hacer

una cartera éptima reduciendo el riesgo para que no se ve afectado el rendimiento.

Para optar a realizar una correcta inversion se necesita de una diversificacion
ya que disminuye la variacion de precios y genera una mejor ganancia. La idea de
poder diversificar las inversiones se realiza en los diferentes mercados y ver las tasas
de interés donde cobran menor porcentaje y poder reducir las fluctuaciones en la

rentabilidad total y tener menos riesgo.
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2.3 Marco Conceptual
2.3.1. Definicion de las Micro y Pequefias Empresas

Son las unidades econémicas constituidas por una persona natural o juridica,
bajo cualquier forma de organizacion contemplada en la legislacién vigente, cuyo
proposito es desarrollar actividades de extraccion, transformacién, produccion,

comercializacion de bienes o prestacion de servicios.

La designacion del “Texto Unico Ordenado de la Ley de Promocion de la
Competitividad, Formalizacion y Desarrollo de la Micro y Pequefia Empresa y del
Acceso al Empleo Decente, Ley MYPE”, aprobado mediante Decreto Supremo 007-
2008-TR, fue modificado por el “Texto Unico Ordenado de la Ley de Impulso al
Desarrollo Productivo y al Crecimiento Empresarial” - Ley N° 30056, promulgada el
02 de julio del 2013.

+ Caracteristicas de las MYPE
Segun modificaciones de la Ley N° 30056.
El nimero total de trabajadores:
El nUmero maximo de trabajadores que han sido eliminados como un elemento para
clasificar a las empresas, dejando solo el volumen de ventas como criterio de

categorizacion.

a)  Niveles de ventas anuales:

Se ha creado un nuevo nivel de empresas:
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+ Microempresa: Ventas anuales hasta el monto méaximo de 150

Unidades Impositivas Tributarias (UIT).

+ Pequefia Empresa: Ventas anuales superiores a 150 UIT y hasta
el monto maximo de 1700 Unidades Impositivas Tributarias

(UIT).

+ Mediana Empresa: Ventas anuales superiores a 1700 UIT y

hasta el monto maximo de 2300 UIT.

El aumento de la cantidad maxima de ventas anuales indicado para Micro,
Pequefias y Medianas Empresas pueden determinarse mediante el Decreto Supremo
aprobado por el Ministro de Economia y Finanzas y el ministro de la produccion
cada dos 2 afios. Las entidades publicas y privadas promoveran la uniformidad de los
criterios de medicion para construir una base de datos homogénea que permita para
dar coherencia al disefio y aplicacién de la hidro-forestal de promocion y

formalizacion del sector.

La informalidad también es un rasgo de este sector ya que aproximadamente el
70% del MYPE es informal, debido a la carencia de la formacién de los empresarios
en las ventajas de formalidad. También ha sido percibida una gran capacidad de la
direccién y desarrollo de recursos, al carecer del acceso a préstamos bancarios, los
empresarios han tenido que comenzar sus negocios con su capital propio, dando

resultados buenos en el 50% de la poblacion comercial. Ademas, el MYPE es
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flexible para cambiar esta basado en la experiencia y se adapta a la realidad que tiene

como sélo inconveniente la carencia de la promocion en los mercados.

2.3.2. Importancia de las MYPE en la economia del Pais
Constituyen el principal motor de avance econdmico del Pais, su importancia se basa
en que:
+¢+ Contribuyen al ingreso nacional y al crecimiento econémico.
%+ Mejoran la distribucion del ingreso.
+¢+ Proporcionan cuantiosos puestos de trabajo.
++ Reducen la pobreza por medio de actividades de generacion de ingresos.
+ Incentivan el espiritu empresarial y el caracter emprendedor de la
poblacion.

++ Son la principal fuente de desarrollo del sector privado y pablico.

2.3.3.Régimen Tributario MYPE

Este regimen tributario grava aquellos contribuyentes cuyos ingresos netos no
superen las 1700 UIT, asimismo es requisito no tener vinculacion directa o
indirectamente en funcion del capital, con otras personas naturales o juridicas, cuyos

ingresos netos anuales en conjunto superen el monto indicado.

SUNAT incorporara de oficio a los contribuyentes que al 31.12.2016 hubieren
estado tributando en el Régimen General y cuyos ingresos netos del ejercicio 2016
no superaron las 1700 UIT, salvo que se hayan acogido al Nuevo RUS o Régimen

Especial, con la declaracion correspondiente al mes de enero del afio 2017. Asi
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mismo seran incorporados de oficio aquellos contribuyentes que al 31.12.2016
hubieran estado acogidos al Nuevo RUS en las categorias 3, 4 y 5 o tengan la
condicién de EIRL acogidas a dicho régimen, siempre que no hayan optado por
acogerse en enero del 2017 al RUS (categorias 1y 2), Régimen Especial o0 Régimen
General. Asimismo, de acuerdo a la norma también pueden acogerse de manera
voluntaria los contribuyentes que se encuentren en cualquiera de los regimenes ya

existentes (SUNAT).

2.3.4. Definiciones de Financiamiento

El financiamiento es un concepto que esta tomando cada vez mas formay se ha
analizado extensivamente, esto quiere decir que es la obtencidn de recursos
financieros, permitiendo al empresario que pueda lograr obtener el capital necesario

para poder llevar a cabo sus operaciones y mejorar la entidad que ha creado.

Segun Alverto (2017) define el financiamiento en términos generales, es un
préstamo concedido a un cliente a cambio de una promesa de pago en una fecha
futura indicada en un contrato, dicha cantidad debe ser devuelta con un monto

adicional que son los intereses.

Para Hernandez (2008), la entidad publica o privada para poderse llevar a

cabo requiere de recursos financieros para desarrollar sus funciones relativamente y

comenzar con el inicio de sus nuevos proyectos.
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- Objetivo del Financiamiento: Al obtener liquidez suficiente servira para
poder realizar actividades propias de la empresa en un periodo de tiempo, de una

forma segura y eficiente, ya que se reinvertira para el crecimiento del negocio.

2.3.5. Fuentes de financiamiento

Segln Hernandez (2008) cualquiera que sea el caso “los medios por los cuales
las personas fisicas se hacen llegar recursos financieros en sus procesos de operacion,
creacion o expansion, en lo interno o externo, a corto, mediano y largo plazo, se les

conoce como fuentes de financiamiento”.

2.3.6. Sistema Financiero Lugo (2008)

Nos indica que el sistema financiero esta formado por todas las instituciones
bancarias y/o otras empresas e instituciones de derecho pablico o privado,
debidamente autorizado por la Superintendencia de Banca y Seguros, que operan en

la intermediacion financiera

Segun Eche (2013) nos dice que los Tipos de crédito es el apoyo financiero
directo o indirecto que las instituciones financieras pueden entregar a las personas
naturales o empresas, estdn normados por la SBS y se clasifica de la siguiente

manera:

+ Créditos comerciales: Esto se consideran a los créditos otorgados a
través de tarjetas de crédito y operaciones de arrendamiento

financiero.
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+ Créditos hipotecarios para viviendas: Son créditos para entidades o
personas naturales que deseen ampliar y/o mejorar, construir sus
viviendas propias.

+ Créditos de consumo: Son otorgados a las personas naturales a fin de
satisfacer las necesidades en bienes y servicios no relacionados con

una actividad empresarial.

2.3.7.El mercado Financiero
El Mercado Financiero esta compuesto por todas aquellas instituciones que

realizan labores de intermediacion indirecta, entre ellos tenemos:

% Empresas especializadas

% Instituciones Micro financieras No Bancarias

s Banca multiple

¢+ Banca de inversion

% Compaiiia de seguros

¢+ Administradoras privadas de fondo de pensiones (AFP).

- Operacion: Asi como las instituciones financieras ofrecen diversas
modalidades para ahorrar (cuenta de ahorros, depositos a plazo, entre muchas otras),
también tienen varias modalidades para prestar dinero. Es necesario que entendamos
que, para que una institucion de este tipo sobreviva y prospere, la tasa de interés que
cobra al prestar debe ser mayor que la tasa que paga por los depdsitos que recibe; en
otras palabras, la tasa activa debe ser mayor que la tasa pasiva. El diferencial entre

estas tasas se denomina margen.
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Segun Eche (2013) los Tipos de crédito es el apoyo financiero directo o
indirecto que las instituciones financieras pueden entregar a las personas naturales o

empresas estan normados por la SBS y se clasifican de la siguiente manera:

- Créditos Comerciales: Destinados a financiar produccion o
comercializacion de bienes y servicios para montos mayores a US$
30,000 o su equivalente en moneda nacional. Se consideran dentro de
esta definicion a los créditos otorgados a empresas a través de tarjetas de
crédito y operaciones de arrendamiento financiero.

- Creéditos a la Micro Empresa (MES): Bajo este rubro se encuentran los
créditos otorgados a personas 0 empresas que retnan las siguientes
caracteristicas:

v Montos en activos, sin considerar inmuebles, menores o iguales a
US$ 20,000 o su equivalente en moneda nacional.
v" Deudas en todo el sistema financiero no mayores a US$ 30,000 o
su equivalente en moneda nacional.

- Créditos Hipotecarios para Viviendas: Créditos destinados a personas
naturales para comprar, construir, refaccionar, ampliar, mejorar y
subdividir viviendas propias.

- Créditos de Consumo: Constituyen apoyo financiero otorgado a personas
naturales a fin de atender necesidades en bienes y servicios no
relacionados con una actividad empresarial. Se clasifican por el destino,
siendo estos créditos de libre disponibilidad, crédito automotriz y tarjetas

de crédito.

53



2.3.8. Clasificacion de las Fuentes de Financiamiento

La variedad de ofertas de diferentes entidades financieras hace posible, en la
actualidad, obtener financiacion desde cualquier punto del pais sea mas accesibles.
Las posibilidades de acceso a la financiacién para las Pequefias y Medianas
Empresas pueden ser encontradas en bancos, cajas municipales, cajas rurales de
ahorro de los bancos, el desarrollo de las empresas pequefias y medianas empresas,

de ahorro y crédito, cooperativas, e incluso de las ONG.

2.3.8.1. Tipos de Financiamiento
Segun Alverto (2017) indica que el financiamiento se divide en corto plazo
y largo plazo.
2.3.8.1.1. EIl Financiamiento a Corto Plazo:
- Crédito Comercial
El crédito comercial es importante para el uso inteligente de los
pasivos a corto plazo de la empresa a la obtencion de recursos de la
manera menos costosa posible. El crédito comercial es el medio mas
equilibrado y menos costoso de obtener recursos, asi mismo da la
oportunidad a las empresas de agilizar sus operaciones comerciales.
- Crédito Bancario
El crédito bancario es una de las maneras mas utilizadas por parte
de las empresas hoy en dia de obtener un financiamiento necesario.
Las empresas obtienen por medio de los bancos con los cuales

establecen relaciones funcionales.
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- Linea de Crédito

La linea de crédito es importante, ya que el banco esta de acuerdo
en presentar a la empresa hasta una cantidad maxima, y dentro de un
periodo, en el momento que lo solicite, aunque por lo general no
constituye una obligacion legal entre las dos partes, la linea de
crédito es casi siempre respetada por el banco y evita la negociacion
de un nuevo préstamo cada vez que la empresa necesite disponer de

recursos.

- Papeles Comerciales

Consiste en los pagarés no garantizados de grandes e importantes
empresas que adquieren los bancos, las compafiias de seguros, los
fondos de pensiones y algunas empresas industriales que desean

invertir a corto plazo sus recursos temporales excedentes.

- Financiamiento por medio de la Cuenta por Cobrar

Es aquel donde la empresa consigue financiar dichas cuentas por
cobrar consiguiendo recursos para invertirlos en ella. Es un método
de financiamiento que resulta menos costoso y disminuye el riesgo
de incumplimiento. Aporta muchos beneficios que radican en los
costos que la empresa ahorra al no manejar sus propias operaciones

de crédito.
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2.3.8.1.2.

- Financiamiento por medio de los Inventarios

Se utiliza el inventario de la empresa como garantia de un
préstamo, en este caso el acreedor tiene el derecho de tomar posesion
de esta garantia de un préstamo, en caso de que la empresa deje de

cumplir.

Financiamiento a Largo Plazo:
- Hipoteca

Es cuando una propiedad, el deudor pasa a manos del
prestamista a fin de garantizar el pago del préstamo, en caso de

incumplimiento puede tomar dicha garantia para su cobro.

- Acciones
Son las aportaciones gque entrega un socio a una empresa para
el desarrollo normal de sus actividades y la cual tiene una comision

econdémica en un periodo futuro.

- Bonos

Es un instrumento escrito certificado, en el cual el prestatario
hace la promesa incondicional de pagar una suma especifica y en una
fecha determinada, junto con los intereses calculados a una tasa

determinada y en fechas determinadas.
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- Arrendamiento Financiero

Segun Alverto (2017), indica que es un contrato que se
negocia entre el propietario de los bienes (acreedor) y la empresa
(arrendatario), a la cual se le permitira el uso de esos bienes durante

un periodo determinado y mediante el pago de una renta especifica.

Es por ello, que en nuestros paises existe un gran nimero de
instituciones de financiamiento de tipo comunitario, privado, publico
e internacional. Estas instituciones otorgan créditos de diversos tipos

a diferentes plazos, personas y organizaciones.

Estas instituciones se clasifican como:
a) Entidades Financieras: Son organizaciones que mantienen
lineas de crédito para proyectos de desarrollo para cada

empresa.

b) Instituciones Financieras Publicas: Son bancos del estado,
cajas rurales de instituciones estatales, estas instituciones se
rigen por sus propias leyes, pero estan sometidas a la
legislacion de cada pais y al control de la superintendencia de

bancos.
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c) Instituciones Financieras Privadas: Son los bancos,
sociedades financieras, asociaciones mutualistas de ahorro
y crédito para la vivienda, cooperativa de ahorro y crédito

que realizan intermediacion financiera con el publico.

Segun Eche (2013) los Tipos de financiamiento: Un
componente importante de toda empresa es su capacidad financiera.
En ese sentido, es importante conocer las fuentes de financiamiento a
las que se pueda acudir para obtener un capital inicial que permita

emprender un negocio.

Financiacion Propia: Muchos emprendedores inician sus negocios
teniendo como capital sus ahorros personales. Si el negocio tiene
socios el aporte de cada uno de ellos es una forma de financiacion

propia.

Financiamiento de Tercero: Bajo este mecanismo existe un mayor
abanico de opciones y las alternativas. Entre algunas alternativas

tenemos:

s Préstamo Familiar o de Amigos: Si uno no cuenta con el

dinero necesario para comenzar, puede unirse con un amigo o

familiar que si cuente con este capital y esté dispuesto a
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facilitarle en esta iniciativa, se utiliza cuando el monto

requerido es poco.

% Crédito de Institucién Financiera: Actualmente hay un
gran numero de bancos e instituciones financieras que prestan
dinero a emprendedores con una serie de facilidades de pago.

% Incorporacion de un Inversionista: Consiste en cualquier
persona, empresa o entidad que desee invertir dinero en la
empresa a cambio de un porcentaje de las utilidades, en el

Peru se conoce como Fondos de Capital de Riesgo.

I1l. METODOLOGIA
4.1. Disefio de la investigacion.

Para la elaboracion del presente trabajo de investigacion se utilizo el disefio
Descriptivo - Observacional — transversal, descriptivo porque se recolectaron datos
de la realidad natural y del financiamiento ya que se observan las caracteristicas de la
unidad sin intervenir, Observacional porque se realizo sin manipular ninguna de las
variables de estudio, ya que en este tipo de investigacion no hay condiciones ni
estimulos a los cuales se expongan los sujetos del estudio y transversal puesto que
solo se tomaré el periodo 2017 (Hernandez, Fernandez & Baptista, 2003); cuyo
diagnostico es:

Donde:
M —> O

M = Muestra conformada por las MY PE encuestadas.
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O = Observacion de las variables complementarias y principal.

Tipo y Nivel de Investigacion de la Tesis
El tipo de investigacion

El trabajo de investigacion fue de tipo cuantitativo por lo que se utilizo la
matematica y la estadistica para la recoleccién y presentacion de los datos.

(Hernandez, Fernandez & Baptista, 2003).

Nivel de la investigacion de las tesis.

El nivel de la investigacion fue descriptivo, debido a que solo se ha limitado a
describir las principales caracteristicas de las variables en estudio de las micro y
pequerias empresas del Sector servicio, rubro Hoteleria del distrito de Independencia,

Huaraz 2017.

Una teoria debe ser capaz de describir y explicar el fenébmeno o fendmenos a
los cuales se refiere. La descripcion implica varias cuestiones: define al fendmeno,
sus caracteristicas y componentes, También como el definir las condiciones en los
cuales son manifestados y los caminos diferentes de los cuales se pueden manifestar.

(Hernandez, Fernandez & Baptista, 2003).

Segun Arias (2012) menciona que la investigacion descriptiva esta en

caracterizar un hecho, fenémeno, individuo o grupo, con el fin de establecer su

estructura o comportamiento.
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4.2. Poblacién y muestra.
4.2.1. Poblacion
Es el conjunto de todos los elementos, unidades de analisis que pertenecen al
ambito espacial donde se desarrolla el trabajo de investigacion (Carrasco, 2007). La
poblacion fue conformada por los propietarios y administradores

N = 45 propietarios y administradores.

4.2.2. Muestra
La muestra es una parte o fragmento representativo de la poblacién, cuyas
caracteristicas esenciales son las de ser objetiva y reflejo fiel de ella, de tal manera
que los resultados obtenidos en la muestra pueden generarse a todos los elementos
que conforman dicha poblacion. El tamafio de la muestra se obtendra mediante el
muestreo no probabilistico intencional, porque el tamafio de la poblacién es pequefio
(Carrasco, 2007).

N= 20 propietarios y administradores
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4.3. Definicion y operacionalizacion de variables

Variables Definicién Definicion Dimensiones Indicadores Items Escala de
conceptual operacional medicion
Financiamiento Es el acto de| La variable | D1: Tipos de 1. Financiamientode | 1. ¢Financié Ud. su empresa con
hacer uso de | financiamiento Financiamiento recursos propios recursos propios?
recursos estd  conformado
econémicos por las siguientes 2. Apoyo dela 2. ¢Ud. financio su empresa con
para cancelar | dimensiones: negociacion apoyo econémico familiar?
obligaciones 0 | objetivo del
pagar bienes, | financiamiento, 3. Negociacion 3. ¢Logra Ud. negociar
servicios 0 | entidades que positivamente con la entidad
algin tipo de | otorgan financiera?
activo financiamiento,
particular.  El | plazos de 4. Pago del 4. ¢Paga Ud. puntualmente el
financiamiento | financiamiento, financiamiento, o financiamiento de su MYPE?
puede provenir | fuentes de en su defecto
de diversas | obtencion de 5. Créditos de Bancos | 5. ¢Ud. recurrié solicitando créditos
fuentes crédito y se medira Privados Locales de bancos privados locales?
con  cuestionario Nominal
estructurado a base 6. Crédito de 6. ¢Ud. solicitd crédito de las
de sus indicadores entidades entidades financieras no
de estudio. financieras no bancarias de Huaraz?
bancarias
7. Crédito comercial | 7. ¢Ud. solicito crédito comercial?
8. Financiamiento 8. ¢Ud. financio su micro empresa
por medio de la por medio de las cuentas por
cuentas por cobrar cobrar?
D2: Plazos de 9. ElFinanciamiento | 9. ¢Utiliza Ud. el financiamiento a
financiamiento a corto plazo corto plazo?
10. El Financiamiento | 10. ¢Solicita Ud. el financiamiento a

a largo plazo

largo plazo?
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4.4 Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos
Técnica
Encuesta: Permitio elaborar un conjunto de preguntas o items en funcién de las
variables e indicadores de estudio. Esta técnica es muy utilizada y favorable para
el estudio de las ciencias sociales (Carrazco, 2014 p.314)
Instrumento:
Cuestionario estructurado: fue un formato elaborado especificamente con base
a la técnica de estudio; cuya utilidad fue para la recoleccién de datos de la

muestra de estudio (Angeles, 2005).

4.5 Plan de andlisis.
Los datos recolectados en la investigacion se analizaron haciendo uso de la
estadistica descriptiva, para la tabulacion de los datos, se tuvo como soporte el

programa Excel y para el procesamiento de los datos el Software SPSS version 23.0.
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4.6.Matriz de consistencia

Titulo: Caracteristicas del financiamiento de las micro y pequefias empresas del sector servicio —
rubro Hoteleria del distrito de independencia, Huaraz — 2017

Problema

Objetivos

Metodologia

¢Cuales son las
caracteristicas el
financiamiento en las
micro y pequefias
empresas del sector
servicio — rubro

2017?

Hoteleria del distrito de
independencia, Huaraz

Objetivo General:

Determinar las caracteristicas del Financiamiento de
las micro y pequefias empresas del sector servicio —
rubro Hoteleria del distrito de independencia, Huaraz

- 2017.
Objetivos Especificos:

1. Identificar los tipos del Financiamiento de las
micro y pequefias empresas del sector servicio —
rubro Hoteleria del distrito de Independencia,

Huaraz - 2017.

2. Describir los plazos del financiamiento de las
micro y pequefias empresas del sector servicio —
rubro Hoteleria del distrito de Independencia,

Huaraz — 2017

+ El tipo de investigacion:
Enfoque cuantitativo

« Nivel de investigacion de

la tesis:

Nivel descriptivo

» Disefio de la

investigacion:

Descriptivo simple —
observacional — transversal

e El universo y muestra:

v" Universo: 40 Propietarios

y Administradores.

v Muestra: 20 Propietarios y

Administradores

 Plan de andlisis:
Estadistica descriptiva
Instrumento: encuesta

« Principios éticos:
conocimiento informado
anonimato

honestidad.
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4.7 Principios éticos

El desarrollo del presente trabajo de investigacion se realizé bajo los principios
del cddigo de ética para la investigacion, version 001, establecidos por el rectorado
de la Universidad Catolica Los Angeles de Chimbote y aprobado por acuerdo del
Consejo Universitario, con resolucién N°0108-2016-CU-ULADECH Catdlica, de
fecha 25 de enero del 2016:

e Proteccion a las personas. - se evitaron los riesgos en que pueda haberse
incurrido en el proceso de la investigacion siempre deseando que la unidad de
analisis obtenga un beneficio. Se respeto la dignidad humana, la diversidad cultural y
la identidad; cuidando la confidencialidad y la privacidad.

¢ Beneficencia y no maleficencia. —se aseguro el bienestar de las personas que
participaron en la investigacion, respondiendo a las reglas de no causar dafio a las
personas y maximizar los beneficios.

e Justicia. - se tomaron las precauciones necesarias, ejerciendo un juicio justo
y razonable, considerando que los sesgos y limitaciones en lo referente en lo
conocimiento y sus capacidades y la unidad de observacion no dieran lugar a
practicas injustas.

e Integridad cientifica. - el comportamiento de la investigadora cumpli6 con
el requisito de integridad con rigor cientifico de acuerdo a las normas deontoldgicas
de la profesion.

e Consentimiento informado y expreso. - se respeto la participacion
voluntaria e informada, libre e inequivoca de las unidades de analisis, considerando
que los fines especificos y los resultados obtenidos solamente se utilizaran en el

trabajo de investigacion.

65



V. Resultados
5.1 Resultados

TABLA 01

Financié Ud. su empresa con recursos propios
Alternativas Fi %
Si 5 25%
No 15 75%
TOTAL 20 100%

Fuente: Encuesta efectuada a los propietarios de Hoteleria en la
Avenida Centenario

TABLA 02
Ud. financié su empresa con apoyo econoémico familiar

Alternativas fi %

Si 15 75%
No 5 25%
TOTAL 20 100%

Fuente: Encuesta efectuada a los propietarios de Hoteleria en la
Avenida Centenario

TABLA 03

Logra Ud. negociar positivamente con la entidad
financiera

Alternativas fi %

Si 11 55%
No 9 45%
TOTAL 20 100%

Fuente: Encuesta efectuada a los propietarios de Hoteleria en la
Avenida Centenario
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TABLA 04
Paga Ud. puntualmente el financiamiento de su MYPE

Alternativas fi %

Si 14 70%
No 6 30%
TOTAL 20 100%

Fuente: Encuesta efectuada a los propietarios de Hoteleria en la
Avenida Centenario

TABLA 05
Ud. recurrio solicitando creditos de bancos privados
locales

Alternativas fi %

Si 9 45%
No 11 55%
TOTAL 20 100%

Fuente: Encuesta efectuada a los propietarios de Hoteleria en la
Avenida Centenario

TABLA 06
Ud. solicit6 crédito de las entidades financieras no
bancarias de Huaraz

Alternativas fi %

Si 15 75%
No 5 25%
TOTAL 20 100%

Fuente: Encuesta efectuada a los propietarios de Hoteleria en la
Avenida Centenario

TABLA 07
Ud. solicitd crédito comercial

Alternativas fi %

Si 12 62%
No 8 40%
TOTAL 20 102%

Fuente: Encuesta efectuada a los propietarios de Hoteleria en la
Avenida Centenario
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TABLA 08
Ud. financié su micro empresa por medio de las cuentas por
cobrar

Alternativas fi %

Si 10 50%
No 10 50%
TOTAL 20 100%

Fuente: Encuesta efectuada a los propietarios de Hoteleria en la
Avenida Centenario

TABLA 09
Utiliza Ud. el financiamiento a corto plazo

Alternativas fi %

Si 13 65%
No 7 35%
TOTAL 20 100%

Fuente: Encuesta efectuada a los propietarios de Hoteleria en la Avenida
Centenario

TABLA 10
Solicita Ud. el financiamiento a largo plazo

Alternativas fi %

Si 17 85%
No 3 15%
TOTAL 20 100%

Fuente: Encuesta efectuada a los propietarios de Hoteleria en la
Avenida Centenario
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5.2 Andlisis de resultados
5.2.1. Referente a los tipos del Financiamiento
Tabla 1
Del total de 100% igual a 20 elementos encuestados que participaron en el
estudio el 75% negaron haber sido financiado su empresa con recursos propios;

en cambio el 25% afirmaron financiamiento con recursos propios.

Los resultados encontrados se diferencian con la tesis de Xchop (2014) en su
tesis sobre Fuentes de financiamiento de pequeiias empresas del sector
confeccion de la ciudad de Mazatenango; realizado en Quetzaltenango. Esta tesis
se diferencia con los resultados del presente estudio por cuanto en las MYPE de
Huaraz, el 75% financiaron con recursos propios, mientras que en
Quetzaltenango solamente el 20% de microempresarios no financiaron su Mype

CON recursos propios.

Como se puede observar existe una diferencia de mas de la mitad de las
MYPE Quetzaltenango que utilizaron otro tipo de financiamiento mientras que
en la ciudad de Huaraz las Mype de Hoteleria en su mayoria no emplearon

recursos propios para financiar su empresa.

Tabla 2
Del total de 100% igual a 20 elementos encuestados que participaron en el
estudio el 75% afirmaron que financiaron su empresa con apoyo econémico; en

cambio el 25% no financio con apoyo econdémico familiar.
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Los resultados hallados en la presente investigacion tienen una relacion
directa con la propuesta Jara (2009) quién desarroll6 un estudio acerca de:"El
mercado de valores como alternativa de un financiamiento para las MYPE
realizado en la Paz - Bolivia Conclusion: El sistema bancario nacional desarrolla
servicios para el sector MYPE. Pero, mientras hay servicios, los requisitos y
fechas limites siguen siendo una dificultad para el acceso a créditos y que se
relaciona con lo obtenido en el presente trabajo de investigacion donde las Mype
de Hoteleria de Huaraz, también recurrieron al apoyo de la economia familiar

para financiar su empresa.

Tabla 3
En latablay figura N° 3 del total de 100% de elementos de la muestra; el
55% indicaron haber logrado negociar positivamente con la entidad financiera

y el 45% expresaron que no lograron negociar.

Los resultados obtenidos en la presente investigacion se relacionan con la
Gonzélez & Alvarez (2010) En su trabajo denominado “Financiamiento a la
Inversion de las PYMES en Costa Rica”, Concluyendo Conclusiones: a) el
68% de las PYMES de Costa Rica, independientemente de su nivel de
madurez, financio el inicio de operaciones solo con sus propios recursos, de los
cuales 29% logré obtener un préstamo durante el inicio de su trabajo. b) 39%
de las PYMES han financiado sus méas importantes; hechos que se relacionan
con la forma de negociacion que realizaron las MYPE de Hoteleria de Huaraz

para obtener financiamiento bancario.
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Tabla 4

En latablay figura N° 4 del total de 100% igual a 20 encuestados, el 70%
afirmaron que siempre pagan puntualmente el financiamiento de su Mype.
En el presente trabajo de investigacion, se relacionan con la tesis de. Castillo
(2013) en su investigacion sobre la Legislacion de las Micro y Pequefias
Empresas y acceso al financiamiento realizada en Espafa. la escasez financiera
no refleja Unicamente una restriccion por el lado de la oferta de crédito sino
también una baja demanda del crédito. La asistencia financiera deberia
focalizarse en MYPE que son excluidas del sistema bancario formal pero que
al mismo tiempo tienen una aceptable capacidad y voluntad de pago.
Asimismo, el planeamiento de financiamiento nos permitira que la empresa

tenga un respaldo de liquidez.

Los resultados hallados en la presente investigacion tienen una relacion
directa con la tesis de Benilla (2012) en su tesis titulada sobre El
financiamiento y los beneficios en las Micro y Pequefias Empresas del Peru.
Determina que en las pequefias empresas del Per( consideran la carencia de la
financiacion como uno de sus problemas mas grandes. ya que los comerciantes
Hoteleria de Huaraz pagaban puntualmente su financiamiento y las hoteleras,
siempre evaluaban la propuesta de liquidez para las devoluciones de
percepciones y retenciones de la empresa, asi como los préstamos de los

accionistas.
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Tabla 5

En la tablay figura N° 5 del total de 100% de elementos de la muestra
encuestados el 55% negaron haber recurrido a solicitar créditos de bancos
privados.

Los resultados alcanzados en la presente investigacion se relacionan con la
tesis de Marquez (2005) En su investigacion sobre el Financiamiento para las
MYPE, indica que la estrategia mas conveniente es ampliar una red entre
instituciones publicas y privadas, con el objetivo de describir la financiacion
para empresas pequefias y de tamafio medio, es decir indica que la estrategia
mas apropiada es construir una red alianza entre instituciones publicas y

privadas.

Tabla 6

En latablay figura N° 6 del total de 100% de elementos de la muestra, el
75% indicaron haber solicitado crédito de las entidades financieras no
bancarias de Huaraz.

Los resultados encontrados en la presente investigacion se relacionan con
la tesis de Velecela (2013) En su trabajo titulado “Analisis de las fuentes de
financiamiento para las PYMES”, tuvo como objetivo principal: Desarrollar
una vision general sobre el uso de las fuentes de financiamiento de las MYPE
del Ecuador. En conclusion: en Ecuador, no hay ninguna oferta de financiacion
estructurada para las PYMES; a) sélo en los tltimos afios se creo las
instituciones financieras especializadas para ofrecer estos servicios, pero el
empresario debido a su falta de cultura financiera no tiene en cuenta estas

alternativas.

72



Tabla 7

En latablay figura N° 7 del total de 100% igual a 20 encuestados; el 60%
afirmaron haber solicitado crédito comercial para su MYPE.

Los resultados obtenidos en el presente estudio se relacionan con la
Quinde & Veliz (2013) concluy6 que se llego a verificar que los costos para
poder realizar una titularizacion son altos para poder implementar en las
Pymes; entonces propuso como medida de financiamiento bursatil un
mecanismo llamado “Emisiones o Titularizaciones Sindicadas”, que funciona a
través de esquemas asociativos; la cual facilita a las PYMES, a unirse para
formalizar un proceso de titularizacion; permitiéndoles alcanzar de esta manera
el volumen, y las garantias necesarias para poder minimizar los costos que
genere un proceso de titularizacion. De la misma manera los microempresarios
de hotelerias de la ciudad de Huaraz en un 60% indicaron que acudieron al

financiamiento de crédito comerciales para mejorar su rentabilidad.

Tabla 8

En latablay figura N° 8 del total de 100% de elementos de la muestra
encuestados el 50% afirmaron haber financiado su micro empresa por medio de
las cuentas por cobrar.

Los resultados obtenidos en la presente investigacion se relacionan con
la investigacion  Cortijo (2017) en su Tesis titulada “Caracteristicas del
financiamiento de las Micro y Pequefias Empresas del sector Servicios del
Per(: caso empresa midas transportes y servicios E.I.LR.L. Lima 2016.

Conclusién: Coinciden en que el financiamiento con recursos externos les ha
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permitido incrementar sus niveles de rentabilidad, estos recursos obtuvieron de
las empresas bancarias, aunque con altas tasas de interés y por ello, acordaron

amortizar en corto plazo.

Tabla 9
En latablay figura N° 9 del total de 100% igual a 20 encuestados; el 65%

afirmaron que siempre utilizan financiamiento a corto plazo.

En la presente investigacion se relaciona con la tesis de Eche (2013) en su
tesis titulada “Caracteristicas del Financiamiento, Capacitacion y Rentabilidad
de las Micro Y Pequefias Empresas del Sector Servicios — rubro Hoteleria del
distrito de Méancora - provincia de Talara, afio 2011”. Quien encontrd el
siguiente resultado: En conclusion el 33% obtuvo credito de los cuales el 14%
fue de entidades bancarias y el 19% fue de entidades no bancarias, asi mismo
el 60% de las MYPE afirman que sus trabajadores han recibido capacitacion
por cuenta de la empresa en el afio 2011 y el 100% de las MYPE obtuvieron
rentabilidad y que de este porcentaje el 27% consiguio una rentabilidad
superior al 50%; tan igual que los microempresarios de licorerias de la ciudad
de Huaraz que opinaron que el 65% de encuestados solicitaron creditos a corto

plazo.
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Tabla 10
En latablay figura N° 10 del total de 100% de elementos de la muestra

encuestados el 85% opinaron haber solicitado el financiamiento a largo plazo.

Los resultados hallados en la presente investigacion se relacionan con la
Benilla (2012) quien desarroll6 sobre: Sobre El financiamiento y los
beneficios en las Micro y Pequefias Empresas del Per(. El autor sostuvo que el
resultado del trabajo pudo mostrar que la industrializacién del producto como
en todo emprendimiento del diario vivir llevaremos la filosofia de la mejora
continua no solo en los diversos procesos productivos sino en los
departamentos administrativos. Conclusion: Para la produccion y
comercializacion del producto se requiere el respaldo de la inversion.
Finalmente, a nivel nacional como en la empresa del caso de estudio, los
resultados coinciden porque las empresas obtuvieron financiamiento en el
sistema no bancario ya sea cajas municipales, rurales, para el desarrollo

economico en los negocios.
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V1. Conclusiones y recomendaciones
6.1. Conclusiones
Después de analizar los resultados y concluir con la Investigacion se ha

obtenido las siguientes conclusiones:

e Se logro llegar satisfactoriamente al objetivo general planteado en
determinar las caracteristicas del financiamiento de las micro y pequefias empresas
del sector servicio rubro Hoteleria del distrito de Independencia, Huaraz - 2017. En
su mayoria las MYPE utilizan financiamiento por terceros o con entidades bancarias,
pero con el transcurso de los afios logran obtener el capital necesario y sobresalir su
negocio con su capital propio obteniéndose asi mayores ganancias y una mejora en

SU empresa.

o De la Investigacion realizada se logro identificar los tipos del
financiamiento de las micro y pequefias empresas del sector servicio rubro Hoteleria
del distrito de Independencia, Huaraz — 2017, se evidencid que el 75% empiezan sus
negocios con recursos de terceros- Para poder financiar su negocio el 65% solicitaron
crédito comercial para su MYPE y poder tener una buena inversion mientras que el

35% financiaron sus empresas por medio de las cuentas por cobrar.

o Se logro identificar que en su mayoria los empresarios utilizan un
financiamiento a largo plazo mientras que la otra parte utilizan un financiamiento a
corto plazo. Se logré financiar con el apoyo econémico familiar. La mitad de los

empresarios encuestados han obtenido lograr negociar positivamente con la entidad
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financiera. El 80% llega a pagar puntualmente sus préstamos bancarios. Mas del 50%

solicitaron préstamos en entidades financieras no bancarias.

6.2. Recomendaciones:
Recomendacion General
1. Las microy pequefias de empresas hoteleras del distrito de Independencia,
Huaraz, deben emplear diferentes tipos de financiamiento, sean de su propio capital,
de las entidades bancarias y no bancarias y/o capital de socios; con la finalidad de
repotenciar el negocio, ofreciendo diferentes productos, sea nacionales y extranjeros

para la buena atencion de los usuarios de la ciudad de Huaraz.

Recomendaciones especificas
2. Toda microy pequefia empresa de Hoteleria debe tener un control estricto
sobre la evolucion del financiamiento empresarial y orientarse hacia una ganancia
positiva en el transcurso del tiempo, logrando una competitividad dentro del mercado
de rubro hoteles en la ciudad de Huaraz. Tienen que conocer los tipos de
financiamiento que existen hoy en dia asistir a las capacitaciones para una buena

toma de decisiones y maximizar sus ganancias.

3. Esnecesario que las MYPE de Hoteleria de la ciudad de Huaraz recurran
al financiamiento bancario y no bancario de corto y largo plazo; con la finalidad de
obtener mayor rentabilidad en el tiempo y puedan medir su linea de financiamiento

en beneficio de su micro o pequefia empresa.
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ANexos



UNIVERSIDAD CATOLICA LOS ANGELES
CHIMBOTE

FACULTAD DE CIENCIAS CONTABLES, FINANCIERAS Y
ADMINISTRATIVAS

ESCUELA PROFESIONAL DE CONTABILIDAD

Esta encuesta es anonima, aplicado a los propietarios, gerentes o
remanifiestantes legales de las micro y pequefias empresas (MYPE)
Hoteleria del distrito de Independencia, Huaraz 2017.

Esta encuesta tiene por objetivo describir las caracteristicas del
financiamiento de la MYPE del rubro mencionado.

Agradecemos dar su respuesta con la mayor transparencia y veracidad a
las diversas preguntas del cuestionario, el resultado nos permitira describir

cientificamente el objetivo planteado.

Encuestador (2):.....cueeeieeerieeeieeeieeeee e Fecha: ...../....../.......
I. Tipos del Financiamiento
1.1. ¢Financié Ud. su empresa con recursos propios?
a) Si

b) No
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1.2.

1.3.

1.4.

1.5.

1.6.

1.7.

1.8.

¢, Ud. financid su empresa con apoyo econémico familiar?
a) Si
b) No
¢ Logra Ud. negociar positivamente con la entidad financiera?
a) Si
b) No
¢, Paga Ud. puntualmente el financiamiento de su MYPE?
a) Si
b) No
¢, Ud. recurrié solicitando créditos de bancos privados locales?
a) Si
b) No
¢ Ud. solicitd crédito de las entidades financieras no bancarias de
Huaraz?
a) Si
b) No
¢Ud. solicito crédito comercial?
a) Si

b) No

¢Ud. financio su micro empresa por medio de las cuentas por cobrar?

a) Si

b) No
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1. PLAZOS DEL FINANCIAMIENTO
2.1. ¢Utiliza Ud. el financiamiento a corto plazo?
a) Si

b) No

2.2. ¢Solicita Ud. el financiamiento a largo plazo?

a) Si

b) No

87



ANEXO 02

Anexo 01: Figura

mSj
mNo

Fuente: Tabla 01
Fuente: Tabla 01 Financi6 Ud. su empresa con recursos propios

Interpretacion: Del total de 100% igual a 20 elementos encuestados que
participaron en el estudio el 75% negaron haber financiado su empresa con

recursos propios; en cambio el 25% dijeron lo contrario.

Anexo 02: Figura

mSi
m No

Figura 02:
Fuente: Tabla 02 Ud. financi6 su empresa con apoyo econémico familiar

Interpretacion:
Del total de 100% igual a 20 elementos encuestados que participaron en
el estudio el 75% afirmaron que financiaron su empresa con apoyo econémico;

en cambio el 25% no financi6 con apoyo econdémico familiar.
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Anexo 03: Figura

u Sj
mNo

Figura 03: Logra Ud. negociar positivamente con la entidad financiera
Fuente: Tabla 03

Interpretacion:
Del total de 100% de elementos de la muestra; el 55% indicaron haber
logrado negociar positivamente con la entidad financiera y el 45% expresaron

que no lograron negociar.

Anexo 04: Figura

mSj
mNo

Figura 04: Paga Ud. puntualmente el financiamiento de su MYPE
Fuente: Tabla 04

Interpretacion:
Del total de 100% igual a 20 encuestados, el 70% afirmaron que siempre

pagan puntualmente el financiamiento de su Mype; en cambio el 30% negaron

el caso.
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Anexo 05: Figura

m Sj
mNo

Figura 05: Ud. recurri6 solicitando créditos de bancos privados locales
Fuente: Tabla 05

Interpretacion:
Del total de 100% de elementos de la muestra encuestados el 55%

negaron haber recurrido a solicitar créditos de bancos privados y locales;
mientras que el 45% afirmaron haber acudido a solicitar crédito.

Anexo 06: Figura

mSj
mNo

Figura 06: Ud. solicito crédito de las entidades financieras no bancarias de Huaraz
Fuente: Tabla 06

Interpretacion:
Del total de 100% de elementos de la muestra, el 75% indicaron haber

solicitado crédito de las entidades financieras no bancarias de Huaraz; y el 25%

expresaron no haber solicitado crédito de las entidades financieras.
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Anexo 07: Figura

mSi
m No

Figura 07: Ud. solicito crédito comercial
Fuente: Tabla 07

Interpretacion:
Del total de 100% igual a 20 encuestados; el 60% afirmaron haber
solicitado crédito comercial para su Mype; en cambio el 40% no solicitaron.

Anexo 08: Figura

mSj
mNo

Figura 08: Ud. financi6 su micro empresa por medio de las cuentas por cobrar
Fuente: Tabla 08

Interpretacion:
Del total de 100% de elementos de la muestra encuestados el 50%
afirmaron haber financiado su micro empresa por medio de las cuentas por

cobrar y un 50% negaron haber financiado.
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Anexo 09: Figura

m Sj
mNo

Figura 09: Utiliza Ud. el financiamiento a corto plazo
Fuente: Tabla 09

Interpretacion:

Del total de 100% igual a 20 encuestados; el 65% afirmaron que siempre
utiliza financiamiento a corto plazo; en cambio el 35% no utiliza el

financiamiento a corto plazo.

Anexo 10: Figura

u Sj
mNo

Figura 10: Solicita Ud. el financiamiento a largo plazo
Fuente: Tabla 10

Interpretacion:
Del total de 100% de elementos de la muestra encuestados el 85%
opinaron haber solicitado el financiamiento a largo plazo y el 15% no solicita

financiamiento a largo plazo.
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