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RESUMEN

La presente investigacién tuvo como objetivo principal determinar la influencia
del mercado alternativo de valores en el planeamiento financiero de las
pequefias y medianas empresas en el Perl. La metodologia de la investigacion
es de enfoque cuantitativo y de disefio aplicado no experimental. La muestra
para el analisis se realiz6 a 20 pymes que ingresaron al Mercado alternativo de
valores. El instrumento utilizado fue a través de un cuestionario en donde se
incluyen las variables de Mercado alternativo de valores y planeamiento
financiero, el cual se le realiz6 al responsable del area de la toma de decisiones
de las empresas seleccionadas en la muestra.

Tras realizar prueba de Spearman'’s Rho entre el mercado alternativo de valores
y el planeamiento financiero, resulté un coeficiente de 0.798 lo que indica una
correlacion positiva y fuerte entre ambas variables. El valor de p (significancia
bilateral) es 0.000, lo que significa que la probabilidad de error es
extremadamente baja. Por lo tanto, podemos rechazar la hipotesis nula y
confirmar la hipétesis de investigacion: existe una influencia o relacién positiva
y significativa del mercado alternativo de valores en el planeamiento financiero

de las pequefias y medianas empresas en Perq.

Palabras clave: Mercado alternativo de valores, planeamiento financiero,

Pymes



ABSTRACT

The present research aimed to determine the influence of the alternative stock
market on the financial planning of small and medium-sized enterprises (SMES)
in Peru. The research methodology employed a quantitative approach and a
non-experimental applied design. The sample for analysis consisted of 20 SMEs
that entered the alternative stock market. The instrument used was a
guestionnaire that included variables related to the alternative stock market and
financial planning. The questionnaire was administered to the decision-making
personnel responsible for the selected companies in the sample.

After conducting Spearman's Rho test between the alternative stock market and
financial planning, a coefficient of 0.798 was obtained, indicating a strong
positive correlation between the two variables. The p-value (two-tailed
significance) is 0.000, which means that the probability of error is extremely low.
Therefore, we can reject the null hypothesis and confirm the research
hypothesis: there is a significant and positive influence or relationship between
the alternative stock market and financial planning of small and medium-sized

enterprises in Peru.

Keywords: Alternative stock market, financial planning, SMEs.



.  INTRODUCCION

La economia en el Peru es impulsada por las pequefias y medianas
empresas, conocidas como pymes. El Instituto Nacional de Estadistica e
Informatica del Peru (INEI), indica que el 90% empresas en el Per son pymes.
De acuerdo con el Ministerio de Produccion, las Pymes tienen un alto nivel de
representacion del mercado formal en la economia peruana; lo que conlleva a
gue una alta tasa porcentual de la poblacién econdmicamente activa (PEA) esté
representada por las Pymes contribuyendo asi a reducir el desempleo.
Actualmente, el Ministerio de Economia y Finanzas del Peru ha informado que
las pymes contribuyen significativamente al producto bruto interno (PBI)
peruano, alrededor del 21%. Sin embargo, durante la aparicién del virus del
COVID-19, las Pymes se vieron afectadas reduciendo asi su participacion en

la economia peruana.

Tras el decrecimiento de la participacion de las Pymes en la economia,
el Estado peruano ha proporcionado programas de financiamiento que
incentiven el crecimiento de éstas; ello a raiz del impacto que tuvo la pandemia
mundial en el desarrollo econémico de las Pymes. Sin embargo, antes de la
problematica de salud mundial, ya existian métodos de financiamiento alternos,
uno de ellos es el Mercado alternativo de valores (MAV), el cual fue
implementada por la Bolsa de Valores de Lima (BVL) y la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV) en el 2013. EI MAV, brinda una fuente de
financiamiento a empresas peruanas cuyos ingresos al afio sean a lo mucho

350 millones de soles o su equivalente en moneda extranjera (dolares).

Las Pymes que acceden al MAV obtienen diferentes beneficios; dentro
de los cuales se encuentran: el acceso a fuentes de financiamiento a través de
la emision de acciones, bonos e instrumentos de corto plazo, la posibilidad de
obtener financiamiento alternativo con menores costos, obtencion de un mejor
perfil de la empresa en el mercado, lo que le darhd mayor prestigio ante sus

acreedores y proveedores; ademas de acceso a instrumentos financieros con



alto rendimiento. Sin embargo, uno de los beneficios mas importantes para las
PYMES al acceder al MAV es que los costos son inferiores y son exonerados
del impuesto a la ganancia del capital.

Actualmente, estan inscritas en el MAV diez empresas peruanas, las
cuales han estado recibiendo los beneficios para su produccién y desarrollo de
sus actividades. Segun el Instituto de Economia y Desarrollo Empresarial de la
Camara de Comercio de Lima (CCL) quien evalué que alrededor de 800
empresas cumplen con los requisitos para acceder al MAV. Sin embargo, son
pocas las empresas que se encuentran incorporadas en ella; ya que gran parte
obtienen sus recursos financieros a través del sistema bancario; el cual tiene

una tasa mas alta comparada a la del MAV.

Segun indica Jasaui, Presidente del Pacific Credit Rating (PCR), en una
entrevista realizada en el 2017 por la PCR, el MAV es una buena iniciativa del
gobierno y su permanencia en el mercado ha sido de impacto positivo; sin

embargo, aln debe mejorar en varios aspectos.

Por lo tanto, se considera de importancia analizar el Mercado alternativo
de valores como una mejor opcién de financiamiento para el planeamiento
financiero de las Pymes en el Perl e indagar las mejores opciones de

financiamiento para su expansion.

Para ello se considera como problema principal y especifico del trabajo
de investigacion, como pregunta principal ¢cual es la influencia del mercado
alternativo de valores en el planeamiento financiero de las pequefias y
medianas empresas del Peru?, seguido de las siguientes preguntas como
especificas ¢, Cudl es la influencia de la decision de financiamiento con el MAV
en el planeamiento financiero de las pymes en el Peru?, ¢, Cual es la influencia
de los requisitos y costo de acceso al MAV en el planeamiento financiero de las
pequefias y medianas empresas del Perd? Y ¢Cudl es la influencia de los
instrumentos financieros del MAV en el planeamiento financiero de las pymes

del Perd?.



El presente trabajo de investigacion tiene un gran aporte social dado que
las pymes aportan a la economia peruana y su Producto bruto interno. Por lo
que mejorar las alternativas de financiamiento para las pymes a través del
Mercado alternativo de valores; es un apoyo en el crecimiento de las Pymes.
La metodologia descrita aqui, junto con las técnicas e instrumentos utilizados,
sera valiosa para investigadores interesados en seguir la misma linea

metodoldgica y considerar las variables que forman parte de este estudio.

Lo que conlleva como principal objetivo determinar la influencia del
mercado alternativo de valores en el planeamiento financiero de las pequefias
y medianas empresas del Peru, el cual seré desarrollado mediante los objetivos
especifico, que busca determinar la influencia de la decision de financiamiento
con el MAV en el planeamiento financiero de las pequefias y medianas
empresas del Per(. Determinar la influencia de los requisitos y costos de
acceso al MAV en el planeamiento financiero de las pequefias y medianas
empresas del Peru y determinar los instrumentos financieros del MAV en el

planeamiento financiero de las pequefias y medianas empresas del Pera.

Por dltimo, se menciona las hip6tesis de los posibles resultados de los
objetivos planteados en donde se indica que existe una influencia o relacion
positiva y significativa entre el mercado alternativo de valores en el

planeamiento financiero de las pequefas y medianas empresas del Peru.

Asi mismo las hipétesis especificas como existe una baja utilizacién del
mercado alternativo de valores por parte de las pequefias y medianas
empresas en el Perd. La decisién de financiamiento con el MAV tiene una
influencia significativa en el planeamiento financiero de las pequefas y
medianas empresas del Perl. Los requisitos y costos de acceso al Mercado
Alternativo de Valores (MAV) tienen una influencia significativa en el
planeamiento financiero de las pequefias y medianas empresas del Perd.
Existe una relacion positiva y significativa entre los instrumentos financieros del
MAYV vy el planeamiento financiero de las pequefias y medianas empresas del

Perd.



MARCO TEORICO

Tras realizar una amplia busqueda de trabajos de investigacion que
mantengan como referencia los conceptos tratados en éste, se mencionan a
continuacion algunos trabajos que sirvieron como marco referencial para el

disefio de las bases practicas y tedricas del presente trabajo.

Las pymes, alcanzan el 99.5% del total de las empresas formalizadas en
el Perq; siendo el 95.6% microempresas, el 3.8% pequefia empresay el 0.1%
mediana empresa; ello segun las estadisticas publicadas por PRODUCE
(2021). También menciona que desde el 2016, las pymes se han formalizado
en promedio de 4.1% anual. Por lo tanto, el crecimiento econdmico peruano, es

influenciado en gran parte por la actividad de este sector.

Segun Mendiola, A. (2015) indica que las PYMES contribuyen de manera
significativa en el desarrollo econémico del Perl; ya que no es un pais con
grandes corporaciones; por lo tanto, sugiere el incentivo en el crecimiento de
éstos. Ademéas de que las PYMES genera el incremento de empleo en la
economia peruana. Sin embargo, un obstaculo para el crecimiento de las
PYMES es el acceso al financiamiento. Ademas, menciona que, en el Perq,
cerca de 800,000 mil mypes podrian reunir los requisitos legales para ingresar

al mercado alternativo.

Ademas, G/Mariam (2018), menciona que Las micro y pequefas
empresas (MSESs) tienen una contribucion vital al desarrollo econémico y a la
creacion de oportunidades de empleo en paises en desarrollo como Etiopia.
Sin embargo, el crecimiento de estas empresas se ha visto obstaculizado por

muchos factores, siendo la restriccion financiera un desafio clave.

Adiputra y Fithri (2016), analizaron el impacto de una adecuada gestion
financiera para el crecimiento y desarrollo de las pequefias y medianas
empresas. Concluyendo asi, que existe un impacto positivo en el crecimiento

de las pymes tras una correcta gestion financiera.



Para Takele (2020), indica en su trabajo de investigacion que la gestion
financiera es indispensable para todas las empresas porque contar, acceder y
analizar informacion financiera es un tema vital para todos los negocios
exitosos. Segun sus hallazgos, concluye que la practica de gestiéon en la
mayoria de las micro y pequefias empresas es muy deficiente y necesita

muchas actividades de mejora.

Por otro lado; Hailemichae (2014), en su investigacion sobre los factores
que afectan el desempefio de las Mypes, menciona que el 88.5% del
desempeiio de una mypes se debe a factores como el financiamiento; siendo
este uno de los factores con mayor impacto en el desarrollo de las mypes.
Ademas menciona que existe una brecha en las fuentes de financiamiento; ya
que las instituciones financieras formales no son de facil accesibilidad debido a
las altas tasas de interés y procedimientos de solicitud; lo que incita a que las

mypes recurran a fuentes informales.

Para el autor Berger & Udell (1998), solo las grandes corporaciones
tienen acceso al financiamiento del mercado publico, como el Mercado de
valores; lo cual es de poca accesibilidad para una pyme lo que les conlleva a
recurrir a financiamiento privado, ya sea en el sistema financiero, préstamos de
accionistas; etc. Por lo que ambos autores concluyen en que esto se debe a los
altos costos en los que debe incluir la empresa para ingresar al Mercado de

valores.

Por otro lado, segun Moreno (2003), menciona sobre el planeamiento
financiero como la forma de cumplir los objetivos financieros y econdmicos a
alcanzar de una empresa mejorando la rentabilidad, medios de financiamiento

y ajustando gastos.

Ademas, en la entrevista realizada a Patifio (2021) por Diario Gestion
menciona que la planificacion financiera se basa en decisiones estratégicas, el
cual busca maximizar beneficio y reducir costos; sin embargo, las PYMES,

estan enfocadas en gestiones operativas; lo cual le lleva a toma de decisiones



erraticas. Para evitar ello se debe organizar y planificar con antelacién los

objetivos, desarrollando asi una estrategia financiera.

En la investigacion de Mercado (2014), en donde investigé sobre la
viabilizacion del financiamiento de las pequefias y medianas empresas
mediante el Mercado de valores; ademéas de valorar y promover diferentes
fuentes de financiamiento para las PYMES. Tras realizar un tipo de
investigacion cualitativo de aspecto transversal, concluye que a pesar de que
las PYMES abarcan el 99% del mercado; esto no se refleja en el aporte al PBI
ya que su aporte es solo del 40%. Ademas, indica que con el pasar del tiempo,
el MAV requerira de la participacion de agentes como AFPs como

inversionistas.

Por otro lado, Céspedes y Martinez (2019), indican que las PYMES en
Latinoamérica generalmente recurren a recursos propios como financiamiento;
sin embargo, cuando las empresas empiezan a desarrollarse también lo hacen
sus necesidades por lo que pueden recurrir a dos alternativas; realizar una
venta publica de acciones o acceder al mercado de valores con emisiones de
deuda. En ambos casos; el temor de los propietarios, ante estas alternativas,
es perder el control y propiedad de la empresa debido al ingreso de nuevos

inversionistas, quienes también participaran en las decisiones de la empresa.

Para el autor Aguilar (2022), en su investigacion determiné el impacto en
la situacidbn economica y financiera de las PYMES como resultado tras el
ingreso al MAV en el 2020, a través de un método cuantitativo, explicativo y
experimental. Tras analizar los ultimos cuatro estados financieros de 17
PYMES, que en el periodo de su investigacion se encontraban en el MAV,
concluye en que la participacién de estas empresas en el MAV ha contribuido
favorablemente en su rentabilidad, permitiéndoles un crecimiento sostenible y

diversificacion de sus operaciones.

Por otro lado, en la tesis de investigacion de Lozano y Carbajal (2022)
cuya metodologia es cualitativa y descriptiva, tiene como objetivo principal

explicar el apalancamiento financiero en las empresas que accedieron al MAV



durante el 2019, mediante los indicadores financieros concluyendo que las
empresas analizadas deben mantenerse en un grado de apalancamiento de
2.2, siendo parte del financiamiento externo el acceso al MAV. Ademas,
menciona que obtuvieron un beneficio por la deduccién de impuestos, a costa

de los intereses de la deuda, e incrementaron su valor comercial.

Para Medina Rivero (2020), quien enfoco su trabajo de investigacion en
el MAV como un plan de financiamiento para las empresas informaticas
comerciales consideradas de mediano tamafio. En él menciona las dificultades
gue tienen estas empresas al competir en un mercado en donde las empresas
mas grandes tienen mejores opciones de financiamiento con beneficios mas
favorables. Tras realizar su andlisis mediante el método descriptivo y de
enfoque cuantitativo, al igual que otros autores, concluye que uno de los
motivos por lo que las medianas empresas no acceden a un mejor
financiamiento es por la falta de conocimiento del mercado. Ademas, el acceso
al MAV contribuye positivamente en la distribucion del riesgo financiero al

optimizar los costos del apalancamiento.

Por lo tanto, para Chavez (2020), el MAV es una buena opcion de fuente
de financiamiento a largo plazo con costos menores para la PYMES, buscando
asi el interés de las PYMES. También describe los instrumentos financieros que
ofrece el MAV, tales como papeles comerciales, acciones y bonos corporativos.
Ademas, realiza un comparativo entre el MAV y el Sistema Bancario. En su
tesis concluye que, ademas de que las tasas de financiamiento del MAV son
menores en comparacion a los mercados mencionados anteriormente; las

empresas también obtienen competitividad en su mercado.

Para Crevoisier (2019), en su investigacion determind la incidencia del
MAYV en el planeamiento financiero de las compaifiias de un sector determinado;
en dicho trabajo us6 la metodologia no experimental y cuantitativa
correlacional. En los resultados muestra que las compariias de seguro de viaje
recurren al apalancamiento mas conocido; obteniendo una tasa efectiva anual

entre 8% y 12%, siendo éstas mas altos de las que se podrian obtener en el



MAV. Sin embargo, al ser parte del MAV, las entidades financieras les brindan

financiamiento a tasas menores entre 5% y 8%.

Mientras tanto Gamarra (2022) al mencionar que las Pymes es uno de
los agentes que impulsa la economia peruana; tuvo como objetivo determinar
las limitaciones que tienen las pymes para acceder al Mercado alternativo de
valores en el Per, ademas de proponer soluciones para minimizar estas
barreras. Como conclusion menciona el fragil desempefio que ha tenido el
Mercado alternativo de valores peruano. Es por ello que menciona las
limitaciones, una de ellas es que el proceso es lento y engorroso; ademas de
qgue para cumplir con los requerimientos solicitados por el MAV la pyme debe

desembolsar liquidez.

Segun Irven y Chocce (2016), muestran la problemética de cémo el
endeudamiento financiero influye en el desarrollo econémico de compaiiias de
construccion en la ciudad de Huancayo, en donde determina que el
financiamiento interno y externo si tiene impacto en el crecimiento econémico
de dichas empresas de la ciudad mencionada. Ademas, concluye que el
apalancamiento financiero es ventajoso para mantener activos inmovilizados, a

la vez que usan el financiamiento para inversion.

Como antecedente internacional, Gonzales y Montalvo (2022) en su
trabajo de investigacion sobre obtencion de recursos en el mercado de valores
para las pequefias y medianas empresas de la ciudad de Guayaquil, analiza
los beneficios que obtienen las pymes cuando acceden al financiamiento de
capital en el mercado de valores en comparacion al mercado financiero en
Guayaquil, concluyendo que las empresas no acceden al Mercado de valores
debido a la falta de conocimiento sobre su existencia éste, por lo que
recomienda que se realice una invitacion a las pymes a charlas informativas

por parte del Mercado de Valores junto con la Bolsa de Valores de Guayaquil.

Algunos de los mercados similares mas importantes para empresas

emergentes han sido:



La Bolsa de valores de Chile, implementé en 2001 el Mercado para
empresas emergentes, como solucion a la necesidad de financiamiento por
aquellas empresas que se encuentran en crecimiento y que cuentan con
proyectos innovadores. El principal beneficio al participar en este mercado es
gue las empresas en crecimiento estan exoneradas del tributo a las ganancias

de capital hasta el tercer afio inicial, desde la primera venta de sus acciones.

Mientras tanto en Japon, se cre0 el Mercado alternativo JASDAQ
(Japon), para brindar apoyo de crecimiento a las empresas industriales en
desarrollo a través de aportes de capital social. Lo que convertiria a dichas
empresas en una buena alternativa de inversion para los inversionistas. Este
mercado JASDAQ se destina a dos tipos de empresas. La primera de ellas se
le denomina JASDAQ Estandar, el cual soporta a aquellas empresas
industriales cuyos proyectos son de tipo tecnolégicos y su desarrollo es
potencialmente alto. El segundo mercado se conoce como JASDAQ
crecimiento, el cual alberga a empresas que se encuentran en crecimiento y

buscan expandir el negocio.

Por otro lado, en Espafia tienen el Mercado Alternativo Bursatil de
Espafia (MAB), creada el 2008, el cual est4 bajo la administracion de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV), cuyos beneficios de
reduccion de costos y procedimientos se destinan a empresas en desarrollo
que desea expandirse. Una de sus principales caracteristicas es que este

mercado cotiza en el mercado de la Union Europea y en Latinoamérica.

Sin embargo, a pesar de la implementacién del MAB como como soporte
financiero a las empresas en desarrollo, Bolafios (2014), menciona algunos
quiebres en la implementacion del MAB; uno de ellos es la informacion
asimétrica que brindan las empresas al mercado, ya que puede ser inexacta, lo

gue conlleva a que no exista una rapida deteccion de informacion falsa.

Otro pais con mercado alternativo es Canada, denominado Canadian

Securities Exchange; el cual ofrece menores costos de capital publico para



emprendedores, a través de dos alternativas: cotizar en mercado primario y

negociar en el mercado secundario.

Bolafios (2014), menciona que los paises buscan desarrollarse
econémicamente y que quienes desempefian un rol importante para ello son
las PYMES en el mercado colombiano, por lo que el problema se encuentra en
los limites existentes para el apalancamiento de este sector de empresas. Por
ello es que concluye en que se deberia implementar un mercado similar en
Colombia, lo cual generaria mayor competencia entre los costos de

financiamiento, disminuyendo la brecha obtencion de apalancamiento.

En Londres, ademas del Mercado oficial, también tienen el Alternative
Investment Market, similar al Nasdaq el cual busca favorecer el ingreso a la

Bolsa a las empresas de mediano tamafio con proyeccién de crecimiento.

En el trabajo de investigacion de Pérez-Manzo con Rivera-Herandez y
Solis-Granda (2015), menciona que las pequefias empresas de Ecuador, tras
realizar la reinversion de sus utilidades; ya sea en compra de activos y mejoras
en la empresa en general; aun el saldo lo colocan en el mercado bancario
tradicional como depdsitos a plazo fijo; ello ante el desconocimiento de otras
alternativas de financiamiento como el Mercado de valores de Ecuador y a la
vez esto limita el crecimiento econémico de las Pymes. Para llegar a sus
conclusiones, realizaron el uso de encuestas para obtener una visibn mas

general del problema que plantearon.

En la tesis de Galarza (2012), realiza una comparacion de las pequefias
y medianas empresas en el mercado de valores del Peru con lo desarrollado
en Espafa, en su tesis plantea que para que las pequefias empresas se
desarrollen alternativas de apalancamiento; por lo que Galarza propone el
acceso al mercado bursétil a través de instrumentos de corto plazo, en donde
tendrian que participar agentes publicos y privados para asi promover el
desarrollo econdémico; tal y como resulté con las medianas empresas en

Espafia.
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En Ecuador, Paredes (2013), realiza un analisis del mercado de valores
ecuatoriano para identificar los puntos débiles que han restringido el acceso de
financiamiento de las pymes. En su investigacion identifica que, al menos
durante el periodo de estudio, Ecuador no ha fortalecido a sus PYMES en
comparacion a los otros paises latinoamericanos. Paredes concluye, que el
mercado de valores de Ecuador es un mercado pequefio, en el que la mayor
participacion es del sector publico y de las entidades financieras; sin embargo,
esto va en contra al objetivo principal, que la inclusion de las PYMES.
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METODOLOGIA

3.1. Tipoy disefio de investigacion

El presente estudio se enfoco en conocer la influencia entre una variable
independiente denominada Mercado alternativo de valores y la variable
dependiente llamada planificacion financiera de pymes en el Peru. El enfoque
de la investigacion es cuantitativo; ya que se utilizo la recoleccion de datos que
nos ayudd a comprobar las hipétesis basandose en la medicibn numérica y
analisis estadistico (Sampieri, 2003). Para Creswell (2017), enfatiz6 que existen
tres tipos de investigacion, cuantitativo, cualitativo y mixto. Definiendo asi el
enfoque cuantitativo como un medio para explorar y comprender el significado
que individuos o grupos atribuyen a un problema social o humano. Ademas,
implica plantear preguntas y procedimientos emergentes, recopilar datos
tipicamente en el entorno de los participantes, analizar los datos construyendo
inductivamente temas generales a partir de detalles especificos, y que el

investigador realice interpretaciones del significado de los datos.
3.1.1.Tipo de investigacion

El estudio es de tipo aplicado y no experimental. Ademas, el trabajo de
investigacion es transversal debido a que se trabajara con la recopilacion de

datos y correlacional ya que se busca medir la influencia de variables.

3.1.2.Disefio de la Investigacion

En la presente investigacion se plantea un disefio no experimental; ya
gue se busca observar y describir los cambios dados en su contexto natural sin

la manipulacion intencional de las variables.

3.2. Variables y Operacionalizacion
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En el presente trabajo se mencionan las variables independientes y

dependientes de la siguiente manera:
O1: Variable independiente: Mercado alternativo de valores:
Definicion conceptual

La Bolsa de Valores de Lima junto con la Superintendencia de mercado
de Valores fundaron, en el 2013, el Mercado alternativo de valores (MAV) con
la finalidad de fomentar el crecimiento de las pymes domiciliadas en Peru a
través de financiamiento con un bajo costo (BVL, 2018).

El MAV esta dirigido a empresas que sus ingresos, en promedio, no
hayan excedido los 350 millones de soles en los ultimos cinco afios; ademas
de que no tengan valores en el mercado principal ni en mercados

internacionales.

La promulgacion de la Resoluciéon de la SMV N° 025-2012; en donde
describen el reglamento del MAV; se encuentra sobre la oferta publica primaria,
la inscripcion de valores, la negociacion e intermediacion en la Bolsa de valores;

ademas de describir el régimen sancionador; entre otras caracteristicas.

La Bolsa de Valores de Lima, indica que acceder al MAV brinda
beneficios para las empresas emisoras y los inversionistas, las cuales son

descritas a continuacion:
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Figura 1: Beneficios del MAV (BVL)

Emisores Inversionistas

Accesoa mayores montos y menores tasas de ) . . . .,
financiamiento Mayor diversidad de instrumento de inversidn

Flexibilidad de requisitos para la emisiony listado de valores o
Instrumento de buen rendimiento

Diversificacion de fuentes de financiamiento ) )
Oferta de emisoresconmejores estandares de gobernanza

¥ gestion
Eficienciaen costos

Emisores supervisados

Reforzamiento de Practicas de Buen Gobierno Corporativo

Nota: Tomado de la Bolsa de Valores de Lima 2019
Fuente: https://s3.us-east-1.amazonaws.com/site.documents_cdn.prod.bvl.com_pe/Bolsa_de_valores_de_Lima_-_Presentaci%C3%B3n_MAV pdf

Por otro lado, la Superintendencia de Mercado de Valores, describe
beneficios adicionales; en el que se encuentran las tasas bajas de comisiones
que suelen cobrar la BVL, CAVALI y la misma SMV. Ademas de la adopcion de
buenas practicas para la PYME.
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Figura 2:Beneficios del MAV (SMV)

Posibilidad de acceder a nuevas
alternativas de financiamiento a
costos competitivos

Adopcioén de buenas practicas

Requisitos y plazos mas flexibles
para la inscripcion de los valores
en el Registro Publico del Mercado
de Valores (RPMV) y para su
inscripcion en la Bolsa de Valores
de Lima (BVL), de ser el caso

Posibilidad de captar recursos
financieros mediante la emision de
acciones, bonos o instrumentos
de corto plazo

Requerimientos mas flexibles
de presentacion de informacion
posterior a la realizacion de la
oferta

Régimen Sancionador
Especial

Mayor posicionamiento de
la empresa en el mercado

Formatos estructurados para la presentacion
de la informacién requerida para la
inscripcion de los valores, simplificando
el proceso de estructuracion y asesoria,
reduciendo costos en tiempo y dinero

Reduccion en 50% de las tarifas
y contribuciones cobradas por la
BVL, CAVALI (ICLV) y SMV

Nota: Obtenido de la Superintendencia de Mercado de valores.
Fuente: https://www.smv.gob.pe/SIMV/Frm_VerArticulo?data=D141BDE839DA325C10217EES3CEE2C1EC18CF07A593BDBF8299B

Definicion operacional

El MAV es la utilizacion de instrumentos financieros y mecanismos de
financiamiento alternativos, como la emisiébn de acciones, bonos u otros
instrumentos en un mercado secundario especifico destinado a las pequefias y

medianas empresas en el Perd.
Dimensiones

Esta variable cuenta con tres dimensiones: Decision de financiamiento,
requisitos y costos de acceso al MAV e Instrumentos financieros
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Indicadores

1) Beneficios, 2) Caracteristicas del MAV, 3) Requerimientos

obligatorios, 4) Instrumentos de corto plazo, 5) Bonos, acciones.
Escala de medicién

La variable Mercado alternativo de valores es medida mediante la escala
de Likert siendo esta de naturaleza ordinal y valoradas de la siguiente forma: 1:
Muy de acuerdo, 2: De acuerdo, 3. Indeciso, 4. En desacuerdo, 5. Muy en
desacuerdo

02: Variable dependiente: Planeamiento financiero:
Definicién conceptual

Esta variable es un instrumento el cual ayuda a evaluar los objetivos de
una empresa; ya sea de inversiones, distribucion de utilidades vy
apalancamiento. Con el planeamiento financiero también se realizan
proyecciones lo cual serd un soporte para la toma de decisiones (Puente,
2017).

Para Sharman (2020), uno de los objetivos del planeamiento financiero
es recolectar fondos de manera que el costo de capital sea minimo y a la vez

maximice los beneficios de la compafia.
Definicién operacional

El planeamiento financiero es el proceso mediante el cual las pequefias
y medianas empresas en el Peru disefian y ejecutan estrategias para

administrar y utilizar eficientemente sus recursos financieros.
Dimensiones

Esta variable cuenta con tres dimensiones: Estructura de capital,

Métodos de financiamiento y Costos de financiamiento.
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Indicadores

1) Apalancamiento con terceros, 2) Apalancamiento con recursos
propios, 3) Préstamos bancarios, 4) Financiamiento a través del MAV, 5) Tasa
de interés promedio de entidades financieras, 6) Tasa de interés promedio del
MAV.

Escala de medicion

La variable planeamiento financiero es medida mediante la escala de
Likert de naturaleza ordinal y valoradas de la siguiente forma: 1. Muy de

acuerdo, 2: De acuerdo, 3. Indeciso, 4. En desacuerdo, 5. Muy en desacuerdo

3.3. Poblacion, muestra y muestreo

3.3.1 Poblacién

Segun Sampieri (2014), la poblacion es la agrupacion de casos que
coinciden con una caracteristica determinada. Dado la definicion anterior, en el
presente trabajo se consideré como poblacién a las Pymes que se encuentran
en el MV, siendo un total de 20 PYMES.

Criterios de inclusion:

Se consideraron a 20 Pymes que accedieron al MAV para obtener

financiamiento a través de los instrumentos que ofrece.
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Figura 3: Empresas listadas en el MAV
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MNota: Tomado de |a Bolsa de Valores de Lima 2019
Fuente: https://s3.us-east-1.amazonaws.com/site_documents.cdn.prod.bvl.com.pe/Bolsa_de_valores_de_Lima_-_Presentaci%C3%B3n_MAV pdf

3.3.2 Muestreo

En el presente trabajo se trabajo el tipo de muestra no probabilistico tipo
censal; ya que se la toma de éstas no sera bajo probabilidades, asi como indica
Hernandez (2016) la seleccién de la muestra se basara en las caracteristicas

comunes de la investigacion.

Por otro lado, Gébmez (2016) menciona que la técnica de muestreo no
probabilistico por conveniencia se basa en elegir a aquellos cuyas tipologias
sean similares al universo; es decir, seleccionar a aquellos con a los cuales se

tiene facil acceso.

3.3.3 Muestra

La muestra, segun Lopez (2004), es la seleccibn de un grupo de
elementos de la totalidad de la poblacion, la seleccién sera de esta muestra
depende si la investigacion es de naturaleza probabilistica o no probabilistica;

por lo tano; la muestra es una parte representativa del universo.
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Al ser una poblacion pequefa de 20 PYMES, la muestra es del total de
la poblacion; es decir las 20 pymes que se encuentran registradas en el MAV.
Ramirez (2012), indica en su trabajo de investigacion que cuando la
investigacion es de muestreo censal; entonces se considera a la muestra como

el total de la poblacién.

Por lo tanto, tras definir la muestra, la metodologia de investigacion es a
través de encuestas relacionadas al MAV vy el planeamiento financiero de las

empresas en estudio, el cual se le realizo a

3.3.4 Unidad de anélisis

La unidad de analisis son los profesionales responsables de la toma de
decisiones en el planeamiento financiamiento de las empresas tomadas para

la investigacion.

3.4. Técnica e instrumentos de recoleccién de datos, validez y
confiabilidad

La técnica realizada para la recoleccion de datos es la de encuestas, ya
que es la méas habitual y se adapta a los requerimientos para llegar a los
objetivos e hipétesis del presente trabajo. Ademas, segun Hueso y Casacant
(2012), las encuestas permiten realizar un comparativo y analisis de datos con

mayor facilidad; ya que es estandarizada y cerrada.

En el presente trabajo se utiliz6 como instrumento el cuestionario a los
responsables de la toma de decisiones de financiamiento de 20 pymes

registradas en el Mercado alternativo de valores.

Por otro lado, existen diferentes escalas en las encuestas; sin embargo,
en el presente trabajo se realiz6 la escala de Likert y medicion ordinal, en la
cual se considera como respuesta cinco alternativas (“Muy de acuerdo”, “De

” o«

acuerdo”, “Indeciso”, “En desacuerdo”, “Muy en desacuerdo”)

Respecto a la validez de las encuestas se uso el alfa de Cronbach, el
cual mide la confiabilidad de un trabajo de investigacion. Ademas, el coeficiente
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de Cronbach es mas seguro si el estudio tiene una muestra de veinte unidades
a menos. Segun Oviedo (2005), el resultado del coeficiente de Cronbrach debe
ser superior a 0.69; es decir, de al menos 0.70. Si el resultado es inferior a este,
entonces indica que la escala es baja; o que requeriria el incremento de la
muestra. Por otro lado, si el coeficiente es mayor a 0.90; indica que existe

duplicidad en la muestra; lo que se deberd identificar y eliminar.

Tabla 1:Estadisticas de fiabilidad del instrumento que mide la variable
Mercado alternativo de valores

Estadisticas de fiabilidad
Alfa de

Cronbach

basada en

elementos

Alfa de estandariza N de
Cronbach dos elementos

0,897 0,898 9

Nota. Un alfa de Cronbach de 0.898 indica que el instrumento utilizado
para medir la gestion financiera es altamente confiable. Este coeficiente, que
oscila entre 0 y 1, representa la consistencia interna de las preguntas o items
en el instrumento. Un valor por encima de 0.8 se considera altamente fiable, y
un alfa de Cronbach de 0.898 demuestra una alta fiabilidad en la medicién de

la variable Mercado alternativo de valores.
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Tabla 2: Estadisticas de fiabilidad del instrumento que mide la variable
planeamiento financiero

Estadisticas de fiabilidad
Alfa de

Cronbach

basada en

elementos

Alfa de estandariza N de
Cronbach dos elementos

0,813 0,807 9

Nota. Un alfa de Cronbach de 0.807 indica que el instrumento utilizado
para medir la gestion financiera es altamente confiable. Este coeficiente, que
oscila entre 0 y 1, representa la consistencia interna de las preguntas o items
en el instrumento. Un valor por encima de 0.8 se considera altamente fiable, y
un alfa de Cronbach de 0.807 demuestra una alta fiabilidad en la medicién de

la variable planeamiento financiero.

3.5. Procedimientos

El presente estudio empieza con la introduccién, en donde se describe
la problematica del tema; posteriormente continda con las conclusiones de
trabajos previos tanto nacionales como internacionales. Luego sigue con la
descripcidon de las variables independientes y dependientes; describiendo

teorias de diversos autores.

Adicionalmente a ello, se describi6 la metodologia, en donde se
determina la poblacion y la muestra de estudio en el presente trabajo; también
se indica la técnica de la recopilacién de datos, siendo ésta a través de
encuestas; a la vez se uso el coeficiente alfa de Cronbrach para determinar la
confiabilidad de la muestra tomada. Por ultimo, en los siguientes capitulos, se
mostraran los resultados que se obtuvo en la investigacion; a la vez se daran

las conclusiones y recomendaciones.

Finalmente se adjuntaron las referencias y anexos del trabajo.
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3.6. Método de andlisis de datos

La investigacion se realiz6 a través de una encuesta realizada a los
responsables de la toma de decisiones financieras de cada pyme. Para ello, se
prepar6 el cuestionario, se aplicoO a la muestra, se recolectaron los datos y

finalmente se procesaron para el analisis de éstos.

Para la codificacion y un mejor analisis de los resultados del cuestionario,
se uso el programa estadistico SPSS y Excel; lo que nos permitié la obtencién

de gréficos y tablas para un mejor analisis descriptivo.

3.7. Aspectos éticos

En el presente trabajo de investigacion se la técnica de parafraseo de
Normas APA para citar correctamente a los diversos autores que analizaron
temas relacionados al presente trabajo; con el fin de dar soporte y reforzar la

informacion presentada.

Respecto a la ética de investigacion, los resultados que se mostraran
son fidedignos y reales. El trabajo de investigacion en la que se experimentara
con persona se basa en tres principios éticos: Respeto por las personas,

beneficencia y Justicia, ello segun la Revista médica Hondurefia (2012).
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IV. RESULTADOS

Con el propésito de analizar el impacto del mercado de valores
alternativo en la planificacion financiera de las pequefias y medianas empresas

de Peru, se presento la siguiente tabla:

Tabla 3: Resultados de correlacion: mercado alternativo de valores y
planeamiento financiero

Planeamiento

financiero
Coeficiente de 0.798
Rho de Mercado alternativo  correlacion i
Spearman de valores Sig. (bilateral) 0.000
N 20

Nota. N: Cantidad de datos, Sig.: Nivel de significancia. La correlacion es de
nivel 0,01; lo que indica que es significativa (bilateral).

La tabla reveld los resultados de la prueba de hipotesis de Spearman's
Rho entre el mercado alternativo de valores y el planeamiento financiero,
obteniendo un coeficiente de 0.798. Este coeficiente indica que existe una
correlacion positiva y fuerte entre ambas variables. El valor de p (significancia
bilateral) es 0.000, lo que significa que la probabilidad de error es
extremadamente baja. Por lo tanto, podemos rechazar la hipotesis nula y
confirmar la hipotesis de investigacion: existe una influencia o relacion positiva
y significativa del mercado alternativo de valores en el planeamiento financiero

de las pequefias y medianas empresas en Peru.
Con el propdésito de evaluar el nivel de desarrollo del mercado alternativo

de valores en las pequefias y medianas empresas en Peru, se presentaron los

siguientes hallazgos:
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Tabla 4: Nivel de la variable mercado alternativo de valores en pequefias y

medianas empresas del Peru

Recuento %
Decision de financiamiento Bajo 2 10,00%
Medio 13 65,00%
Alto 5 25,00%
Requisitos y costos de acceso Bajo 2 10,00%
al MAV Medio 12 60,00%
Alto 6 30,00%
Instrumentos financieros Bajo 5 25,00%
Medio 10 50,00%
Alto 5 25,00%
Mercado alternativo de valores Bajo 3 15,00%
Medio 12 60,00%
Alto 5 25,00%

Nota. Se presentan recuentos y porcentajes de la variable y dimensiones de

mercado alternativo de valores

Figura 4: Nivel de la dimension decision del financiamiento

Porcentaje

Eajo Medio Alto

Decision de financiamiento

Nota. La figura muestra los niveles en porcentaje de la dimension.

24



Figura 5: Nivel de la dimension requisitos y costos de acceso al MAV

Porcentaje

Bajo Medio Alto

Requisitos y costos de acceso al MAY

Nota. La figura muestra los niveles en porcentaje de la dimensién.

Figura 6: Nivel de la dimensién instrumentos financieros

Porcentaje

Bajo Medio Alto

Instrumentos financieros

Nota. La figura muestra los niveles en porcentaje de la dimension.
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Figura 7: Nivel de la variable mercado alternativo de valores
&0
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Porcentaje
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Bajo Medio Alto

Mercado alternativo de valores

Nota. La figura muestra los niveles en porcentaje de la variable.

Las tablas y figuras detallaron que en la dimensién decision de
financiamiento predomina el nivel medio con 65% (13) de los encuestados, el
nivel bajo obtiene el 10% (2) y el nivel alto 25% (5); en relacion a la dimensién
requisitos y costos de acceso al MAV predomina el nivel medio con 60% (2) de
los encuestados, el nivel bajo obtiene el 10% (2) y el nivel alto 30% (6); en
relacion a la dimension instrumentos financieros predomina el nivel medio con
50% (10) de los encuestados, el nivel bajo obtiene el 25% (5) y el nivel alto 25%
(5); en relacién a la variable mercado alternativo de valores predomina el nivel
medio con 60% (12) de los encuestados, el nivel bajo obtiene el 15% (3) y el
nivel alto 25% (5). Por tanto, se concluyé que el nivel de la primera variable es
medio.

Con el objetivo de diagnosticar el nivel en que se encuentra el
planeamiento financiero en las pequefas y medianas empresas del Peru, se

presentaron los siguientes resultados:
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Tabla 5: Nivel de la variable planeamiento financieros en pequefas y
medianas empresas del Peru

Recuento % de N tablas
Estructura de capital Bajo 5 25,00%
Medio 9 45,00%
Alto 6 30,00%
Métodos de financiamiento Bajo 6 30,00%
Medio 8 40,00%
Alto 6 30,00%
Costos de financiamiento Bajo 5 25,00%
Medio 10 50,00%
Alto 5 25,00%
Planeamiento financiero Bajo 6 30,00%
Medio 10 50,00%
Alto 4 20,00%

Nota. Se presentan recuentos y porcentajes de la variable y dimensiones de

planeamiento financiero

Figura 8: Nivel de la dimensidn estructura de capital

a0

Porcentaje

Eajo Medio Alto

Estructura de capital

Nota. La figura muestra los niveles en porcentaje de la dimension.
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Figura 9: Nivel de la dimensién métodos de financiamiento
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Nota. La figura muestra los niveles en porcentaje de la dimension.

Figura 10: Nivel de la dimensién costos de financiamiento

Porcentaje

Bajo Medio Alto

Costos de financiamiento

Nota. La figura muestra los niveles en porcentaje de la dimensién.
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Figura 11: Nivel de la variable planeamiento financiero

Porcentaje

Eajo Medio Alto

Planeamiento financiero

Nota. La figura muestra los niveles en porcentaje de la variable.

La tabla y figura detallaron que en la dimension estructura de capital
predomina el nivel medio con 45% (9) de los encuestados, el nivel bajo obtiene
el 25% (5) y el nivel alto 30% (6); en relacién a la dimension métodos de
financiamiento predomina el nivel medio con 40% (8) de los encuestados, el
nivel bajo obtiene el 30% (6) y el nivel alto 30% (6); en relacion a la dimension
costos de financiamiento predomina el nivel medio con 50% (10) de los
encuestados, el nivel bajo obtiene el 25% (5) y el nivel alto 25% (5); en relacion
a la variable planeamiento financiero predomina el nivel medio con 50% (10) de
los encuestados, el nivel bajo obtiene el 30% (6) y el nivel alto 20% (4). Por

tanto, se concluy6 que el nivel de la variable planeamiento financiero es medio.
Con el objetivo de determinar la influencia de la decision de

financiamiento en el planeamiento financiero de las pequefias y medianas
empresas del Perd, se presento la siguiente tabla:
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Tabla 6: Resultados de correlacion: decision de financiamiento y
planeamiento financiero

Planeamiento

financiero
Coeficiente de 0.608
Rho de Decision de correlacion
Spearman financiamiento Sig. (bilateral) 0.004
N 20

Nota. N: Cantidad de datos, Sig.: Nivel de significancia. La correlacion es de
nivel 0,01; lo que indica que es significativa (bilateral).

La tabla detall6 los resultados de la prueba de hipétesis Rho de
Spearman entre la decision de financiamiento y el planeamiento financiero
siendo de 0.608, este coeficiente indica una correlacion positiva y moderada
entre ambas variables. El valor de p (sig. bilateral) es 0.000, lo cual significa
que la probabilidad de error es extremadamente baja. Por lo tanto, podemos
rechazar la hipotesis nula y validar la hipotesis de investigacion: existe una
influencia o relacion positiva y significativa de la decision de financiamiento en

el planeamiento financiero de las pequefas y medianas empresas del Peru.

Con el objetivo de determinar la influencia de los requisitos y costo de
acceso al MAV en el planeamiento financiero de las pequefias y medianas

empresas del Peru, se presentd la siguiente tabla:

Tabla 7: Resultados de correlacion: requisitos y costo de acceso al MAV y
planeamiento financiero

Planeamiento

financiero
Requisitos y Coeficiente de correlacion 0.756
Rho de costosde  gjq (pilateral) 0.000
Spearman  acceso al
MAV N 20

Nota. N: Cantidad de datos, Sig.: Nivel de significancia. La correlacion es de
nivel 0,01; lo que indica que es significativa (bilateral).
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La tabla mostro los resultados de la prueba de hipotesis de Spearman's
Rho entre los requisitos y costos de acceso al mercado alternativo de valores
(MAV) y el planeamiento financiero, obteniendo un coeficiente de 0.756. Este
coeficiente indica una correlacion positiva y fuerte entre ambas variables. El
valor de p (significancia bilateral) es 0.000, lo que implica que la probabilidad
de error es extremadamente baja. Por lo tanto, podemos rechazar la hipotesis
nula y confirmar la hipétesis de investigacion: existe una influencia o relacion
positiva y significativa entre los requisitos y costos de acceso al MAV en el

planeamiento financiero de las pequefias y medianas empresas en Peru.

Con el propdsito de analizar la influencia de los instrumentos financieros
en el planeamiento financiero de las pequefias y medianas empresas en Perd,

se presento la siguiente tabla:

Tabla 8: Resultados de correlacion: instrumentos financieros y planeamiento
financiero

Planeamiento

financiero
Correlacion de 0.772
N Pearson
Coeficiente de Instrumentos
correlacion de ¢ o Sig. (bilateral) 0.000
Pearson
N 20

Nota. N: Cantidad de datos, Sig.: Nivel de significancia. La correlacion es de
nivel 0,01; lo que indica que es significativa (bilateral).

La tabla detall6 los resultados de la prueba de hipétesis Coeficiente de
correlacion de Pearson entre los instrumentos financieros y el planeamiento
financiero, siendo de 0.772, este coeficiente indica una correlacion positiva y
fuerte entre ambas variables. El valor de p (sig. bilateral) es 0.000, lo cual
significa que la probabilidad de error es extremadamente baja. Por lo tanto,

podemos concluir que la correlacibn observada es estadisticamente
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significativa, rechazando la hipotesis nula y validando la de investigacion: existe
una influencia o relacion positiva y significativa de los instrumentos financieros

en el planeamiento financiero de las pequefias y medianas empresas del Peru.
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V. DISCUSION

Tras llevar a cabo el andlisis y procesamiento de los datos recopilados
en esta investigacion titulada "Mercado alternativo de valores y su influencia en
el planeamiento financiero de las pequefias y medianas empresas en el Perd",
se ha logrado demostrar que existe una correlacion positiva y fuerte entre las
variables estudiadas, es decir, el Mercado Alternativo de Valores (MAV) y el
planeamiento financiero de las mypes. Los resultados obtenidos muestran un
coeficiente de correlacion de 0.798, calculado a través de la prueba de Rho
Spearman. Este coeficiente es una medida estadistica que indica el grado de
asociacion entre dos variables, en este caso, el MAV y el planeamiento
financiero de las mypes. Un valor de 0.798 denota una correlacion positiva y
fuerte, lo que sugiere que la presencia y participacion de las mypes en el MAV
estan relacionadas positivamente con su planificacion financiera. Ademas, el
valor de P (significancia bilateral) es de 0.000, lo que significa que la
probabilidad de cometer un error en la interpretacion de esta relacién es
extremadamente baja. En otras palabras, los resultados son altamente
significativos y confiables, respaldando la conclusion de que el MAV tiene una

influencia significativa en el planeamiento financiero de las mypes en Pera.

Estos hallazgos destacan la relevancia y el impacto positivo que el MAV
puede tener en el desarrollo y crecimiento financiero de las mypes. Al participar
en el MAV, estas empresas tienen la oportunidad de acceder a fuentes
alternativas de financiamiento, lo que les permite obtener recursos adicionales
para impulsar sus operaciones, proyectos y estrategias de crecimiento. La
correlacién positiva y fuerte entre el MAV y el planeamiento financiero sugiere
que el acceso a este mercado puede estar asociado con una planificacion mas
informada y estratégica en el ambito financiero para las mypes. Al contar con
recursos y financiamiento adecuados, estas empresas pueden mejorar su
posicion competitiva en el mercado, expandir sus operaciones y perseguir
nuevas oportunidades de negocio con mayor confianza y estabilidad. En

resumen, los resultados de esta investigacion respaldan la idea de que el MAV
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tiene una influencia significativa y positiva en el planeamiento financiero de las
mypes en Peru. El acceso a este mercado puede proporcionar a las mypes
nuevas oportunidades financieras que pueden beneficiar su crecimiento y
desarrollo a largo plazo, lo que se refleja en la correlacién positiva y fuerte
encontrada entre estas dos variables en el estudio. Por lo tanto, el resultado
obtenido se encuentra en linea con investigaciones previas realizadas por
Mendiola (2015), que concluyen que el Mercado Alternativo de Valores (MAV)
representa una fuente de financiamiento altamente atractiva para las empresas
no corporativas. Al acceder a este mercado, estas empresas pueden aumentar
Su atractivo para los inversionistas, lo que a su vez les permite obtener fondos
adicionales para su crecimiento y desarrollo. Esto les otorga una ventaja
competitiva en el mercado, ya que pueden mejorar su posicion financiera y
realizar inversiones estratégicas que impulsen su crecimiento. Ademas, el
acceso al MAV también puede agregar valor comercial a la empresa. Al cotizar
en este mercado, la empresa demuestra un mayor nivel de transparencia y
cumplimiento con estandares financieros y legales, o que genera confianza
entre los stakeholders y mejora la percepcion de la empresa en el mercado.
Esto puede atraer nuevos socios comerciales, proveedores y clientes, lo que, a

su vez, puede impulsar el crecimiento y la expansion de la empresa.

En concordancia con la investigacion de Lozano y Carbajal (2022),
quienes utilizaron un método cualitativo descriptivo para explorar el
apalancamiento financiero en las empresas que accedieron al MAV, se
encontraron beneficios adicionales para las micro y pequeiias empresas
(mypes). Estas empresas, al acceder al MAV, pudieron beneficiarse de la
deduccién de impuestos, lo que les permite reducir sus cargas tributarias y
destinar mas recursos a su crecimiento y desarrollo. Esto es particularmente
relevante para las mypes, ya que suelen enfrentar mayores desafios financieros
y fiscales que las grandes empresas. Asimismo, la investigacion de Lozano y
Carbajal muestra que el acceso al MAV también aumenté el valor comercial de
los negocios de las mypes en el mercado. Al tener una cotizacion en este

mercado, las empresas pueden ser vistas como mas solidas y confiables, lo
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gue atrae a inversionistas interesados en apoyar el crecimiento de negocios

emergentes con potencial de éxito.

En conclusion, tanto la investigacion de Mendiola (2015) como la de
Lozano y Carbajal (2022) respaldan la idea de que el Mercado Alternativo de
Valores es una opcion de financiamiento atractiva y beneficiosa para las
empresas no corporativas, en especial las mypes. El acceso al MAV puede
proporcionarles ventajas financieras, fiscales y comerciales que les permiten
ser mas competitivas y exitosas en el mercado, lo que favorece su crecimiento

y contribuye al desarrollo econémico en general.

El estudio realizado por Hailemichae (2014) proporciona respaldo a los
resultados obtenidos en esta investigacion al identificar el financiamiento como
uno de los factores mas influyentes que afectan el desempefio de las micro y
pequefias empresas (mypes). Es evidente que el acceso al Mercado Alternativo
de Valores (MAV) tiene un impacto positivo en el crecimiento de estas
empresas. Hailemichae menciona que, si la fuente de financiamiento es
inaccesible, las mypes recurriran a fuentes de financiamiento informales. Esto
se alinea con el estudio de Berger & Udell (1998), que indica que las grandes
corporaciones suelen tener acceso a fuentes de financiamiento publicas mas
favorables, mientras que las mypes tienden a buscar alternativas como el
sistema bancario. Es importante destacar que, segun los resultados de esta
investigacion, las mypes buscan otras fuentes de financiamiento debido a los
altos costos asociados con el acceso al MAV. Los requisitos y costos para
ingresar a este mercado tienen una influencia positiva y significativa en el
planeamiento financiero de las mypes en Perd. Esto se confirma mediante el
valor estadistico de Rho Spearman de 0.756 y el valor P de 0.000, lo que indica

una relacion significativa entre estos factores.

En este sentido, las conclusiones coinciden con el punto de vista de
Patifio (2021), quien destaca que la planificacion financiera de una mype
depende de factores como la maximizacién de beneficios y la reduccion de

costos. Por lo tanto, si los costos asociados con el acceso al MAV son elevados,
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esto puede disuadir a las mypes de considerarlo como una opcion atractiva

para obtener financiamiento.

En resumen, el estudio de Hailemichae (2014) proporciona evidencia
sélida de que el financiamiento es un factor crucial para el desempefio de las
mypes, y el acceso al Mercado Alternativo de Valores puede ser una
oportunidad valiosa para su crecimiento y desarrollo. Sin embargo, los altos
costos asociados con el acceso al MAV pueden llevar a las mypes a buscar
fuentes de financiamiento alternativas, lo que subraya la importancia de
encontrar un equilibrio entre los beneficios y los costos para que este mercado
sea una opcion atractiva para estas empresas en su busqueda de crecimiento

y prosperidad.

Los resultados obtenidos en este estudio muestran que existe una
influencia o relacion positiva y significativa entre la decision de financiamiento
y el planeamiento financiero de las pequefias y medianas empresas (mypes)
en PerU. El coeficiente de correlacion de Rho de Spearman, con un valor de
0.608, indica una correlacién positiva y moderada entre ambas variables.
Ademas, el valor de p (sig. bilateral) es extremadamente bajo, con un valor de
0.000, lo que significa que la probabilidad de error en esta relaciobn es muy
pequefia. Estos resultados son coherentes con la investigacion previa realizada
por Irven y Chocce (2016), quienes también concluyeron que el financiamiento,
tanto interno como externo, tiene un impacto en el crecimiento econémico de
las mypes. Esto respalda la idea de que la decisién de financiamiento es

ventajosa para una adecuada planificacion financiera en estas empresas.

Ademas, los hallazgos se complementan con la investigacion de
Céspedes y Martinez (2019), quienes mencionan que a medida que las
pequefias y medianas empresas crecen, también aumentan sus necesidades
de financiamiento. Sin embargo, al optar por el financiamiento en el Mercado
Alternativo de Valores (MAV), los propietarios de las empresas pueden sentir

temor de compartir o perder el control de la empresa, ya que los inversionistas
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que participan en este mercado también tienen voz en las decisiones del

negocio.

En conjunto, estos resultados sugieren que la decision de financiamiento
es un aspecto importante para las mypes en su planificacion financiera. El
acceso al MAV puede ser una opcion atractiva para obtener el financiamiento
necesario para el crecimiento y desarrollo de estas empresas, pero también es
crucial considerar los posibles efectos en el control y la gestion de la empresa
al incluir a inversionistas externos. Un enfoque cuidadoso y estratégico en la
toma de decisiones financieras puede ayudar a las mypes a aprovechar las
ventajas del financiamiento externo sin comprometer su autonomia y direccién

empresaria

Los resultados de esta investigacion revelan que existe una influencia o
relacion positiva y significativa entre los instrumentos financieros y el
planeamiento financiero de las pequefias y medianas empresas (mypes) en
Peru. El coeficiente de correlacion de Pearson obtenido entre los instrumentos
financieros y el planeamiento financiero es de 0.772, lo que indica una
correlacion positiva y fuerte entre ambas variables. Ademas, el valor de p (sig.
bilateral) es extremadamente bajo, con un valor de 0.000, lo que significa que
la probabilidad de error en esta relacion es muy pequefia. Este resultado
sugiere que los instrumentos financieros ofrecidos en el Mercado Alternativo de
Valores (MAV) tienen un impacto positivo en el planeamiento financiero de las
mypes. Los instrumentos financieros, como los papeles comerciales, acciones
y bonos, representan una fuente de financiamiento a largo plazo con costos
menores en comparacion con el sistema bancario, como menciona Chavez
(2020). En linea con la investigacion de Chavez (2020), estos resultados
respaldan la idea de que los instrumentos financieros disponibles en el MAV
pueden ser opciones atractivas para las mypes en busca de financiamiento a
largo plazo. Estos instrumentos pueden proporcionar acceso a capital y
recursos para el crecimiento y expansion de las empresas, al mismo tiempo
gue pueden ofrecer costos financieros mas favorables en comparacion con la

tradicional financiacién bancaria.
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Es importante destacar que el coeficiente de correlacion fuerte entre los
instrumentos financieros y el planeamiento financiero implica que las mypes
pueden tomar decisiones financieras mas informadas y estratégicas al
considerar el uso de estos instrumentos en su planificacion financiera. Al
aprovechar las oportunidades que ofrecen los instrumentos financieros del
MAV, las mypes pueden fortalecer su posicion financiera, mejorar sus
operaciones y perseguir oportunidades de crecimiento con mayor confianza y
sostenibilidad.

En resumen, los resultados de este estudio indican que los instrumentos
financieros del MAV tienen una influencia positiva y significativa en el
planeamiento financiero de las mypes en Perd. Estos instrumentos ofrecen
opciones atractivas de financiamiento a largo plazo con costos mas bajos, lo
que brinda a las empresas una ventaja competitiva y un mayor potencial de

crecimiento y éxito en el mercado.
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VI.

CONCLUSIONES

o Se comprobo que existe una influencia o relacion positiva y significativa

del mercado alternativo de valores en el planeamiento financiero de las
pequefias y medianas empresas en Peru, al tener un resultado de la
prueba de hipotesis de Spearman's Rho entre el mercado alternativo de
valores y el planeamiento financiero, obteniendo un coeficiente de 0.798
con un valor de p (significancia bilateral) es 0.000, lo que significa que la
probabilidad de error es extremadamente baja. Ademas, se demostro
que la variable de Mercado alternativo de valores tiene un nivel medio
segun el 60% de las empresas encuestadas; a la vez que el
planeamiento financiero es de nivel medio de acuerdo al 50% de los
encuestados.

Se evidenci6 que existe una influencia o relacion positiva y significativa
de la decision de financiamiento en el planeamiento financiero de las
pequefias y medianas empresas del Perd; ya que se obtuvo el
coeficiente de correlaciéon de 0.608; siendo una correlacién positiva y
moderada entre ambas variables con un valor de p (sig. bilateral) es
0.000. Asi mismo, se identific6 que el nivel de la decision de
financiamiento es medio; segun el 65% del total de encuestados.

Se demostrd que existe una influencia o relacion positiva y significativa
entre los requisitos y costos de acceso al MAV en el planeamiento
financiero de las pequefias y medianas empresas en Perl. Obteniendo
un coeficiente de 0.756. Este coeficiente indica una correlacién positiva
y fuerte entre ambas variables. El valor de p (significancia bilateral) es
0.000, lo que implica que la probabilidad de error es extremadamente
baja. Ademas, se puede concluir que el nivel de requisitos y costos de
acceso al MAV es medio; segun el 60% de las mypes encuestadas.

Se corrobor6 que existe una influencia o relacién positiva y significativa
de los instrumentos financieros en el planeamiento financiero de las
pequefias y medianas empresas del Peru; ello segun el Coeficiente de

correlacion de Pearson entre ambas variables; siendo un valor de 0.772,
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este coeficiente indica una correlacion positiva y fuerte entre ambas
variables. El valor de p (sig. bilateral) es 0.000. Adicionalmente. El nivel
de los instrumentos financieros es medio, ellos segun el 50% de las

encuestas.
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VII.

RECOMENDACIONES

o La recomendacion principal es que las mypes en Per( consideren la

opcién del MAV como una via para fortalecer su planeamiento financiero
y obtener financiamiento mas atractivo. Al hacerlo, podran capitalizar las
oportunidades de crecimiento y mejorar su competitividad en el mercado.
Es fundamental que las empresas busquen asesoria y orientacion
financiera adecuada para tomar decisiones informadas y estratégicas en
relacion con el MAV, aprovechando asi su potencial para un futuro
empresarial mas solido y exitoso.

La decision de financiamiento juega un papel crucial en el planeamiento
financiero de las mypes en Perd. Por lo tanto, se insta a estas empresas
a tomar medidas proactivas para mejorar su comprension financiera,
buscar asesoramiento profesional y tomar decisiones informadas y
estratégicas en relacion con el financiamiento. Al hacerlo, podran
fortalecer su posicion financiera y mejorar sus perspectivas de
crecimiento y éxito en el competitivo mercado empresarial. es
fundamental que las mypes realicen un analisis detallado de su situacion
financiera y establezcan metas claras en su planeamiento financiero.
Esto les permitira determinar la cantidad de financiamiento que
necesitan, asi como el plazo y las condiciones mas adecuadas para
obtenerlo.

Se recomienda que los requisitos y los costos de accedo al Mercado
alternativo de valores sean mas accesibles para las pymes; ya que éstas
aun se encuentran en crecimiento y no disponen de las facilidades
econdémicas para acceder a todos los requerimientos solicitados por este
mercado. Esto puede incluir la revision de los requisitos de cotizacion y
la eliminacion de barreras que dificulten la participacion de las PYMES.
Los instrumentos financieros pueden ser herramientas poderosas para
el crecimiento y el éxito financiero de una mype. Al comprender su
influencia en el planeamiento financiero y tomar decisiones informadas,

podras optimizar los recursos y enfrentar los desafios financieros con
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mayor confianza y eficiencia. Por lo que se recomienda ampliar el
conocimiento sobre los instrumentos que se pueden colocar en el MAV.

Para ello requerirdn de asesoramiento financiero.
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MATRIZ DE CONSISTENCIA

Titulo: Mercado alternativo de valores y su influencia en el planeamiento financiero de las pequefias y medianas empresas en el Peru

Problema

Objetivos

Hipotesis

Variables e indicadores

Problema General:

¢Cual es la influencia
del mercado alternativo
de valores en el
planeamiento
financiero de las
pequefias y medianas
empresas del Peru?

Problemas
Especificos:

Problema especifico 1

¢.Cual es la influencia
de la decision de
financiamiento con el
MAV en el
planeamiento

Objetivo general:

Determinar la influencia
del mercado alternativo
de valores en el
planeamiento financiero
de las pequefas vy
medianas empresas del
Peru.

Objetivos especificos:
Obijetivo especifico 1

Determinar la influencia
de la decisibn de
financiamiento con el
MAYV en el planeamiento
financiero de las

Hipétesis general:

Existe una influencia o

relacion  positiva vy
significativa entre el
mercado alternativo de
valores en el

planeamiento financiero
de las pequeias vy
medianas empresas del
Peru.

Hipotesis especificas:

Hipotesis especifica 1.

La decision de
financiamiento con el
MAV tiene una

Variable 1: Mercado alternativo de valores

La Bolsa de Valores de Lima (BVL) y la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV) crearon una alternativa para
aguellas empresas no corporativas que buscan otras opciones
de financiamiento con acceso al mercado de valores. (BVL,

2012)

Dimensiones Indicadores Escala de medicion
D1: Decision Beneficios Escala ordinal de
de Likert

financiamiento

D2: Requisitos
y costos de
acceso al
MAV

Caracteristicas del
MAV

Requerimientos
obligatorios

Instrumentos de
corto plazo

1: Muy de acuerdo
2: De acuerdo
3. Indeciso

4. En desacuerdo




financiero  de las
pequefias y medianas
empresas del Peru?

Problema especifico 2

¢,Cual es la influencia
de los requisitos vy
costo de acceso al
MAV en el
planeamiento
financiero  de las
pequefias y medianas
empresas del Per?

Problema especifico 3

¢.Cual es la influencia
de los instrumentos
financieros del MAV en
el planeamiento
financiero de las
pequefias y medianas
empresas del Per?

pequefias y medianas
empresas del Peru.

Objetivo especifico 2

Determinar la influencia
de los requisitos y costos
de acceso al MAV en el
planeamiento financiero
de las pequefas Yy
medianas empresas del
Peru.

Obijetivo especifico 3

Determinar los
instrumentos financieros
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Peru.
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empresas del Peru
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Bonos
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Variable 2: Planeamiento financiero

El planeamiento financiero determina la forma de cumplir los
objetivos financieros y econdémicos a alcanzar de una empresa
mejorando la rentabilidad, medios de financiamiento y

ajustando gastos. (Joaquin Moreno, 2003)

Dimensiones

Indicadores
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D3: Costos de
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recursos propios
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MATRIZ DE OPERACIONALIZACION DE VARIABLES

TITULO: MERCADO ALTERNATIVO DE VALORES Y SU INFLUENCIA EN EL PLANEAMIENTO FINANCIERO DE LAS PEQUENAS Y
MEDIANAS EMPRESAS EN EL PERU.

DEFINICION DEFINICION ESCALA DE
VARIABLES CONCEPTUAL OPERACIONAL DIMENSIONES INDICADORES MEDICION
La Bolsa de Valores de | Es la utilizacion de | Decision de Requerimientos
MERCADO Lima (BVL) y la|instrumentos financieros y | financiamiento obligatorios Escala de
ALTERNATIVO Superintendencia del | mecanismos de Likert
DE VALORES Mercado de Valores | financiamiento alternativos, | Requisitos y costos | 1: Muv de
o nstrumentos de y
(SMV) crearon un |como la emision de | de acceso al MAV I acuerdo
mercado alterno para | acciones, bonos u otros corto plazo 2: De acuerdo
aquellas empresas no | instrumentos en un | Instrumentos ' :
corporativas que buscan | mercado secundario | financieros Bonos 3. Indeciso
otras alternativas  de | especifico destinado a las 4. En
financiamiento pequefias y medianas Acciones desacuerdo
accediendo al mercado | empresas en el Perd. S5.Muy en
desacuerdo

de valores. (BVL, 2012)




PLANEAMIENTO
FINANCIERO

El planeamiento
financiero determina la
forma de cumplir los
objetivos financieros vy

econdémicos a alcanzar de
una empresa mejorando
la rentabilidad, medios de
financiamiento y
ajustando gastos.
(Joaquin Moreno, 2003)

Es el proceso mediante el
cual las pequefias vy
medianas empresas en el
Pera diseflan y ejecutan

estrategias para
administrar y utilizar
eficientemente sus

recursos financieros

Estructura de capital

Métodos de
financiamiento

Costos competitivos

Apalancamiento
con terceros.
Apalancamiento
con recursos
propios
Préstamos de
entidades
financieras
Financiamiento a
través del MAV
Tasa de interés
promedio de
entidades
financieras

Tasa de interés
promedio del MAV

Escala de
Likert

1: Muy de
acuerdo

2: De acuerdo
3. Indeciso

4. En

desacuerdo

5.Muy en
desacuerdo




Anexo

Cuestionario: Mercado alternativo de valores y su influencia en el planeamiento

financiero de las pequefias y medianas empresas en el Perd
INSTRUCCIONES:

Estimado Sefior (a), la presente encuesta tiene como finalidad buscar informacion relacionada con

el tema: “Mercado alternativo de valores y su Influencia en el planeamiento financiero de las

pequenas y medianas empresas en el Perd”. Sobre este particular, se le solicita que en las

preguntas que a continuacién acompafan a esta técnica, elija la alternativa que Ud., considere

pertinente marcando para tal fin con un aspa (x).

N°

PREGUNTAS

Muy de
acuerdo

De
acuerdo

Indeciso

En
desacuerdo

Muy en
desacuerdo

éCree Usted que ser parte del Mercado
Alternativo de Valores le da valor comercial a
la empresa en el mercado?

éSer parte del MAV le brinda un mejor
desarrollo a la empresa?

éCree Ud. éQue el MAV es una buena fuente de
financiamiento alterna para la empresa?

éConsidera razonable los requisitos para
ingresar al MAV?

éUsted cree que el beneficio de pertenecer al
MAYV es mayor al costo de su ingreso?

éConsidera usted que los tiempos y
procedimiento a seguir para ingresar al MAV no
son complicados?

Tras su ingreso al MAYV, éCree Usted que esta
utilizando los instrumentos financieros de
forma Sptima?

Segun su experiencia en el MAYV, ¢Cree usted
que la mejor alternativa en el MAV es la
emision de bonos?

éConsidera usted que el MAYV solo se deberia
emitir bonos e instrumentos de corto plaza; y
no acciones?

10

éCree usted que una mejor estructura de
capital deberia ser financiada con sus propios
recursos?

11

éUsted considera que la empresa ha sido
beneficiada al obtener recursos de terceros?

12

éConsidera usted que al financiarse solo con
recursos propios, la empresa tendra mejores
beneficios?

13

éConsidera Ud., que el método de
financiamiento influye en el crecimiento de la
empresa?

14

éConsidera usted que es mas accesible obtener
financiamiento del MAYV que del sistema
bancario?

15

éLo que le motivd a ingresar al MAYV fue la
reduccién de su Costo de financiamiento?

16

Tras su experiencia en el MAYV, {Considera Ud.
Que es mejor el financiamiento en el sistema
bancario debido a los costos que genera
ingresar al MAV?

17

Tras formar parte del MAYV, iconsidera usted
que la empresa ha tenido ofertas de menores
de tasas de interés en el sistema bancario?

18

éCree usted que los intereses que generan los
instrumentos financieros del MAV son mayores
a los del sistema bancario?

Nota

: Esta encuesta es ANONIMA, se agradece su colaboracion.




1.

Evaluaciéon por juicio de expertos

Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento “Mercado
alternativo de valores y su influencia en el planeamiento financiero de las pequefias y medianas
empresas en el Per(”. La evaluacion del instrumento es de gran relevancia para lograr que sea
vélido y que los resultados obtenidos a partir de éste sean utilizados eficientemente; aportando

al quehacer psicolégico. Agradecemos su valiosa colaboracién.

Datos generales del juez:

Nombre del juez:

Fernando Arturo Walter Sechuran

Grado profesional:

Maestria (X ) Doctor ()

Area de formacién académica:

Clinica ( ) Social ()

Educativa ( ) Organizacional (x )

Areas de experiencia profesional:

Ciencias Econdmicas, Auditoria y Gestion Empresarial

Institucion donde labora:

Universidad César Vallejo

Tiempo de experiencia profesional en
el area:

2 a 4 afos ( )
Mas de 5 afios ( X)

Experiencia en Investigacion
Psicométrica:
(si corresponde)

Maestria en Finanzas

2.

3.

Propdsito de la evaluacion:

Validar el contenido del instrumento, por juicio de expertos.

Datos de la escala (Cuestionario)

Nombre de la Prueba:

Cuestionario

Autora:

Maria Beatriz Rezza Rengifo

Procedencia:

Lima
Administracion: |  |ndividual
Tiempo de aplicacion: | 20 minutos

Ambito de aplicacion:

20 Mypes que accedieron al MAV




Significacién: El instrumento medira la variable planificacion financiera a través de
g ) un cuestionario, el cual comprende a sus 3 dimensiones en 09 items
que seran medidos es la escala tipo Likert de la siguiente manera:
Muy de acuerdo (1), De acuerdo (2), Indeciso (3), En desacuerdo (4)
y Muy en desacuerdo (5)
4. Soporte tedrico
Escala/AREA Subescala Definicién

(dimensiones)

Cémo obtener recursos, evaluando las opciones de
financiamiento que existen en el mercado. (Conexion
ESAN, 2017)

Corresponde a los requisitos legales, administrativos y los
costos a los que incurre una Mype para ingresar al Mercado

Decisiéon de
financiamiento

Mercado alternativo de|l Requisitos y costos de

valores acceso al MAV .
alternativo de valores.
Instrumentos . L
. . Contrato entre dos partes para obtener financiamiento.
financieros

5. Presentacién de instrucciones para el juez:
A continuacion, a usted le presento el Cuestionario para la medicién del planeamiento
financiero, elaborado por Maria Beatriz Rezza Rengifo en el afio 2023. De acuerdo con
lossiguientes indicadores califique cada uno de los items segun corresponda.

Categoria Calificacion Indicador
1. No cumple con el criterio El item no es claro.
CLARIDAD El item requiere bastantes modificaciones o una
- - modificacion muy grande en el uso de las palabras
El ltem se | 2. Bajo Nivel de acuerdo con su significado o por laordenacion de
comprende estas 9 P
facilmente, es '
g:ﬁ:gn?iléas'snéic“cay 3. Moderado nivel Se requiere una modificacion muy especifica de
’ algunos de los términos del item.
adecuadas.
4. Alto nivel El item es claro, tiene semantica y sintaxis
adecuada.
1. Totalmente en desacuerdo (no El item no tiene relacion légica con la dimension.
cumple con el criterio)
Cg'}i?ﬁgg? 2. Desacuerdo (bajo nivel de | Elitem tiene una relacion tangencial /lejana conla
relacién logica conla acuerdo) dimension.
dimension o . . iy
- . . El item tiene una relacién moderada con la
|nd|ca(_10_r que estd | 3. Acuerdo (moderado nivel) dimension que se esta midiendo.
midiendo.
4. Totalmente de Acuerdo (alto El item se encuentra esta relacionado con la
nivel) dimensidn que esti midiendo.
. El item puede ser eliminado sin que se vea
1. No cumple con el criterio > X .
afectada la medicion de la dimension.
RELEVANCIA
El item es esencialo 2 Baio Nivel El item tiene alguna relevancia, pero otro item
importante, es decir |~ ! puede estar incluyendo lo que mide éste.




debe ser incluido. 3. Moderado nivel El item es relativamente importante.

4. Alto nivel El item es muy relevante y debe ser incluido.

Leer con detenimiento los items y calificar en una escala de 1 a 4 su valoracion, asi como solicitamos
brindesus observaciones que considere pertinente

1 No cumple con el criterio

2. Bajo Nivel

3. Moderado nivel

4. Alto nivel

Dimensiones del instrumento: enfoque al cliente, liderazgo, compromiso de las personas,
enfoque a procesos, mejora, toma de decisiones basadas en la evidencia y gestion de las
relaciones

. Primera dimension: Decision de financiamiento

. Objetivo de la dimension: examinar el papel del mercado alternativo de valores en
el contexto del planeamiento financiero de las PYMEs, evaluando coOmo estas
empresas consideran esta opcién de financiamiento y coOmo impacta en sus
decisiones financieras a largo plazo.

Observaciones/

Indicadores ftem Claridad |Coherencia|Relevancia .
Recomendaciones

1. ¢(Cree Usted que ser parte del |4 o 4
Mercado  Alternativo de
Valores le da valor comercial
a la empresa en el mercado?

2. ¢Ser parte del MAV le brinda N N
un mejor desarrollo a la
empresa?

3. ¢Cree Ud. ;/Que el MAV es # @4 4

una buena fuente de
financiamiento alterna para la
empresa?

e Segunda dimensidn: Requisitos y costo de acceso al MAV

e Objetivo de la dimensidn: Analizar como los requisitos y el costo de acceso al MAV
pueden influir en la decisién de las PYMEs de utilizar este mercado como una alternativa
de financiamiento



Observaciones/

. ¢,Usted cree que el beneficio

de pertenecer al MAV es
mayor al costo de su ingreso?

Indicadores ftem Claridad [Coherencia|Relevancia .
Recomendaciones
;Considera razonable los ¢ o 4
requisitos para ingresar al
MAV?
n n 4

. ;,Considera usted que

los
tiempos y procedimiento a
seguir para ingresar al MAV
no son complicados?

« Tercera dimension:Instrumentos financieros
« Objetivo de la dimension: examinar cdmo los instrumentos financieros del MAV
pueden contribuir al planeamiento financiero de las PYMEs en el Peru.

Indicadores

ftem

Claridad | Coherencia

Relevancia

Observaciones/
Recomendaciones

7. Tras suingreso al MAV,
¢,Cree Usted que esta
utilizando los
instrumentos
financieros de
optima?

forma

8. Segln su experiencia
en el MAV, ¢ Cree usted
gue la mejor alternativa
en el MAV es la emision
de bonos?

9. ¢Considera usted que el
MAV solo se deberia
emitir bonos e
instrumentos de corto

plaza; y no acciones?

Ver : https://www.revistaespacios.com/cited2017/cited2017-23.pdf entre otra bibliografia.
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Williams y Webb (1994) asi como Powell (2003), mencionan que no existe un consenso
respecto al nimero de expertos a emplear. Por otra parte, el nimero de jueces que se debe emplear en un
juicio depende del nivel de experticia y de la diversidad del conocimiento. Asi, mientras Gable y Wolf (1993),
Grant y Davis (1997), y Lynn (1986) (citados en McGartland et al. 2003) sugieren un rango de 2 hasta 20
expertos, Hyrkas et al. (2003) manifiestan que 10 expertos brindaran una estimacién confiable de la validez
de contenido de un instrumento (cantidad minimamente recomendable para construcciones de nuevos
instrumentos). Si un 80 % de los expertos han estado de acuerdo con la validez de un item éste puede ser
incorporado al instrumento (Voutilainen & Liukkonen, 1995, citados en Hyrkas et al. (2003).



https://www.revistaespacios.com/cited2017/cited2017-23.pdf
https://www.revistaespacios.com/cited2017/cited2017-23.pdf

6.

Evaluaciéon por juicio de expertos

Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento “Mercado
alternativo de valores y su influencia en el planeamiento financiero de las pequefias y medianas
empresas en el Per(”. La evaluacion del instrumento es de gran relevancia para lograr que sea
vélido y que los resultados obtenidos a partir de éste sean utilizados eficientemente; aportando

al quehacer psicolégico. Agradecemos su valiosa colaboracién.

Datos generales del juez:

Nombre del juez:

Fernando Arturo Walter Sechuran

Grado profesional:

Maestria (X ) Doctor

(

)

Area de formacién académica:

Clinica ( ) Social

Educativa ()

(

)

Organizacional (x )

Areas de experiencia profesional:

Ciencias Econdmicas, Auditoria y Gestién Empresarial

Institucion donde labora:

Universidad César Vallejo

Tiempo de experiencia profesional en
el area:

2 a 4 afos ( )
Mas de 5 afios ( X)

Experiencia en Investigacion
Psicométrica:
(si corresponde)

Maestria en Finanzas

7. Proposito de la evaluacion:

Validar el contenido del instrumento, por juicio de expertos.

8. Datos de la escala (Cuestionario)

Nombre de la Prueba:

Cuestionario

Autora:

Maria Beatriz Rezza Rengifo

Procedencia:

Lima
Administracion: | |ndividual
Tiempo de aplicacion: | 20 minutos

Ambito de aplicacion:

20 pymes que accedieron al MAV




Significacién: El instrumento medira la variable planificacion financiera a través de
g ) un cuestionario, el cual comprende a sus 3 dimensiones en 09 items
que seran medidos es la escala tipo Likert de la siguiente manera:
Muy de acuerdo (1), De acuerdo (2), Indeciso (3), En desacuerdo (4)
y Muy en desacuerdo (5)
9. Soporte tedrico
Subescala

Escala/AREA ) . Definicion
(dimensiones)

Es la distribucion optima entre el endeudamiento y capital

Estructura de capital propio para maximizar el valor de la empresa. (Camacho,
2020)
Planeamiento Métodos de Son las fuentes de financiamiento a la que el negocio
: . . o recurre para obtener recursos que cubran las

financiero financiamiento ;

necesidades de la empresa.
Costos de Abarca aquellos costos en los que se incurre para obtener
financiamiento un financiamiento.
10. Presentacion de instrucciones para el juez:

A continuacion, a usted le presento el Cuestionario para la medicién del planeamiento
financiero, elaborado por Maria Beatriz Rezza Rengifo en el afio 2023. De acuerdo con
lossiguientes indicadores califique cada uno de los items segun corresponda.

Categoria Calificacion Indicador
1. No cumple con el criterio El item no es claro.
CLARIDAD El item requiere bastantes modificaciones o una
p S modificacion muy grande en el uso de las palabras de
El ltem se | 2. Bajo Nivel acuerdo con su significado o por laordenacion de
comprende estas 9 P
facilmente, es :
destgkggtiigtsaggca 3. Moderado nivel Se requiere una modificacion muy especifica de
y ) algunos de los términos del item.
adecuadas.
. El item es claro, tiene semantica y sintaxisadecuada.
4. Alto nivel

1. totalmente en desacuerdo (no El item no tiene relacion légica con la dimension.
cumple con el criterio)

COHERENCIA
El item tiene
relacion logica con
la dimension o
indicador que esta | 3. Acuerdo (moderado nivel)

2. Desacuerdo (bajo nivel El item tiene una relacion tangencial /lejana conla
deacuerdo) dimension.

El item tiene una relacion moderada con ladimension
gue se esta midiendo.

midiendo.
4. Totalmente de Acuerdo (alto El item se encuentra esta relacionado con la
nivel) dimensidn que esti midiendo.

. El item puede ser eliminado sin que se vea

1. No cumple con el criterio > X .

afectada la medicion de la dimension.
RELEVANCIA

El item es esencial El item tiene alguna relevancia, pero otro item

2. Bajo Nivel

o importante, es puede estar incluyendo lo que mide éste.




decir debe ser

X " 3. Moderado nivel
incluido.

El item es relativamente importante.

4, Alto nivel

El item es muy relevante y debe ser

incluido.

Leer con detenimiento los items y calificar en una escala de 1 a 4 su valoracion, asi como solicitamos

brindesus observaciones que considere pertinente

1 No cumple con el criterio

2. Bajo Nivel

3. Moderado nivel

4. Alto nivel

Dimensiones del instrumento: enfoque al cliente, liderazgo, compromiso de las personas,
enfoque a procesos, mejora, toma de decisiones basadas en la evidencia y gestion de las

relaciones

o Primera dimension: Estructura de capital

o« Objetivo de la dimension: examinar como las decisiones relacionadas con la
estructura de capital impactan en el planeamiento financiero de las PYMEs en el

Peru

Indicadores ftem

Claridad | Coherencia |Relevancia

Observaciones/
Recomendaciones

10. ¢Cree usted que una
mejor estructura de capital
deberia ser financiada con
SUS Propios recursos?

11. ¢Usted considera que la
empresa ha sido beneficiada
al obtener recursos de
terceros?

12. ¢Considera usted que al
financiarse solo con recursos
propios, la empresa tendra
mejores beneficios?

e Segunda dimensidon: Métodos de financiamiento

e Objetivo de la dimensidon: analizar como las PYMEs planifican y seleccionan los
meétodos de financiamiento en su planeamiento financiero

Indicadores ftem

Claridad [Coherencia|Relevancia

Observaciones/
Recomendaciones




13. ¢Considera Ud., que el # 4 4
método de financiamiento
influye en el crecimiento de
la empresa?

14. ¢Considera usted que ¢ 4 4
es mas accesible obtener
financiamiento del MAV que
del sistema bancario?

e Tercera dimension: Costos de financiamiento
« Objetivo de la dimension: Evaluar la relacion entre los costos de financiamiento y
la eleccién de métodos de financiamiento.

Observaciones/

Indicadores ftem Claridad [Coherencia|Relevancia .
Recomendaciones

15. ¢Lo que le motivd a @ 4 4
ingresar al MAV fue la
reduccion de su Costo de
financiamiento?

16. Tras su experiencia en el ¢ 4 4
MAV, ¢Considera Ud.
cQue es mejor el
financiamiento en el
sistema bancario debido a
los costos que genera
ingresar al MAV?

17. Tras formar parte del MAV, # 4 4
Jconsidera usted que la
empresa ha tenido ofertas
de menores de tasas de
interés en el sistema
bancario?

18. ¢(Cree usted que los
intereses que generan los
instrumentos  financieros
del MAV son mayores a
los del sistema bancario?

p—— 7
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Williams y Webb (1994) asi como Powell (2003), mencionan que no existe un consenso
respecto al nimero de expertos a emplear. Por otra parte, el nimero de jueces que se debe emplear en un
juicio depende del nivel de experticia y de la diversidad del conocimiento. Asi, mientras Gable y Wolf (1993),
Grant y Davis (1997), y Lynn (1986) (citados en McGartland et al. 2003) sugieren un rango de 2 hasta 20
expertos, Hyrkas et al. (2003) manifiestan que 10 expertos brindaran una estimacion confiable de la validez
de contenido de un instrumento (cantidad minimamente recomendable para construcciones de nuevos
instrumentos). Si un 80 % de los expertos han estado de acuerdo con la validez de un item éste puede ser
incorporado al instrumento (Voutilainen & Liukkonen, 1995, citados en Hyrkas et al. (2003).

Ver : https://www.revistaespacios.com/cited2017/cited2017-23.pdf entre otra bibliografia.
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Evaluacion por juicio de expertos

Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento “Mercado
alternativo de valores y su influencia en el planeamiento financiero de las pequefias y medianas
empresas en el Peru”. La evaluacién del instrumento es de gran relevancia para lograr que sea
vélido y que los resultados obtenidos a partir de éste sean utilizados eficientemente; aportando
al quehacer psicoldgico. Agradecemos su valiosa colaboracion.

1. Datos generales del juez:

Tito Vinicio Noriega Puicén
Nombre del juez:

Grado profesional: Maestria (X ) Doctor ()

Clinica () Social ()
Area de formacién académica:

Educativa ( ) Organizacional (x )
Areas de experiencia profesional: Ciencias Econdmicas, Planeamiento financiero, Finanzas
Institucién donde labora: Mall Aventura Plaza
Tiempo de experiencia profesional en 2 a 4 afios ( )
el érea: Mas de 5 afios ( X))
Experiencia en Investigacion
Psicométrica: Ninguna
(si
corresponde)
2. Propésito de la evaluacion:

Validar el contenido del instrumento, por juicio de expertos.

3. Datos de |la escala (Cuestionario)
Nombre de la Prueba: Cuestionario
Autora: Maria Beatriz Rezza Rengifo
Procedencia: Lima
Administracion: Individual




Tiempo de aplicacion: 20 minutos

Ambito de aplicacion: 20 Mypes que accedieron al MAV

Significacion:

El instrumento medira la variable planificacion financiera a través de un
cuestionario, el cual comprende a sus 3 dimensiones en 10 items que seran
medidos es la escala tipo Likert de la siguiente manera: Muy de acuerdo (1),
De acuerdo (2), Indeciso (3), En desacuerdo (4) y Muy en desacuerdo (5)

4. Soporte tedrico

Escala/AREA

Subescala
(dimensiones)

Definicién

Mercado alternativo
de valores

Decisién de
financiamiento

Cbémo obtener recursos, evaluando las opciones de
financiamiento que existen en el mercado. (Conexion
ESAN, 2017)

Requisitos y costos
de acceso al MAV

Corresponde a los requisitos legales, administrativos y
los costos a los que incurre una Mype para ingresar al
Mercado alternativo de valores.

Instrumentos
financieros

Contrato entre dos partes para obtener financiamiento.

5. Presentacion de instrucciones para el juez:

A continuacion, a usted le presento el Cuestionario para la medicion del planeamiento
financiero, elaborado por Maria Beatriz Rezza Rengifo en el afio 2023. De acuerdo con

los siguientes indicadores califique cada uno de los items segun corresponda.

Categoria Calificacion Indicador
1. No cumple con el criterio El item no es claro.
El item requiere bastantes modificaciones o una
CLARIDAD 2. Bajo Nivel modificacion muy grande er_1 e_I_ uso de las
palabras de acuerdo con su significado o por la
El item ordenaci6n de estas.
se comprende
facLIjmgnte, Se requiere una modificacién muy especifica de
es decir, su A .
! i algunos de los términos del item.
sintactica y 3. Moderado nivel g
semantica son _ - —
adecuadas. El item es claro, tiene semantica y sintaxis
4. Alto nivel adecuada.
1. Totalmente en desacuerdo (no El item no tiene relacion légica con la dimension.
cumple con el criterio)
COHERENCIA 2. Desacuerdo (bajo nivel El item tiene una relacion tangencial /lejana con
de acuerdo) la dimension.




Ell 't?,m lt',er_‘e El item tiene una relacién moderada con la
relacion l6gica ; iz A ricli
con Iag 3. Acuerdo (moderado nivel) dimension que se esta midiendo.
dimension o .
indicador que 4. Totalmente de Acuerdo (alto El item se encuentra esta relacionado con la
esta midiendo. nivel) dimension que esta midiendo.
El item puede ser eliminado sin que se vea
1. No cumple con el criterio afectada la medicion de la dimension.
RELEVANCIA El item tiene alguna relevancia, pero otro item
) 2. Bajo Nivel puede estar incluyendo lo que mide éste.
El item es
esencial o ) ) )
importante, es 3. Moderado nivel El item es relativamente importante.
decir debe ser
incluido. 4. Alto nivel El item es muy relevante y debe ser incluido.

Leer con detenimiento los items y calificar en una escala de 1 a 4 su valoracion, asi como solicitamos
brinde sus observaciones que considere pertinente

1 No cumple con el criterio

2. Bajo Nivel

3. Moderado nivel

4. Alto nivel

Dimensiones del instrumento: enfoque al cliente, liderazgo, compromiso de las personas,
enfoque a procesos, mejora, toma de decisiones basadas en la evidencia y gestién de las
relaciones

o Primera dimension: Decision de financiamiento

o Objetivo de la dimensidon: examinar el papel del mercado alternativo de valores en
el contexto del planeamiento financiero de las PYMEs, evaluando como estas
empresas consideran esta opcion de financiamiento y coOmo impacta en sus
decisiones financieras a largo plazo.

. Observaciones/
. P Clarida | Coherenc | Relevanc .
Indicadores ltem . . Recomendacione
d ia ia
s
1. ;Cree Usted que |4 4 4
ser parte del
Mercado
Alternativo de
Valores le da valor
comercial a la




. Observaciones/
. P Clarida | Coherenc | Relevanc .
Indicadores Iltem . . Recomendacione
d ia ia
s
empresa en el
mercado?
2. ¢ Ser parte del MAV | 4 4 4
le brinda un mejor
desarrollo a Ila
empresa?
3. ¢Cree Ud. Que el |4 4 4
MAYV es una buena
fuente de
financiamiento
alterna para la
empresa?

Segunda dimension: Requisitos y costo de acceso al MAV

Objetivo de la dimensidn: Analizar cdmo los requisitos y el costo de acceso al
MAYV pueden influir en la decision de las PYMEs de utilizar este mercado como una
alternativa de financiamiento

. Observaciones/
Clarida | Coherenc | Relevanc

Indicadores item Recomendacione
d ia ia
S
4, ¢Considera 4 4 4
razonable los
requisitos para
ingresar al MAV?
5. ¢Usted cree que el | 4 4 4

beneficio de
pertenecer al MAV
es mayor al costo
de su ingreso?

6. ¢Considera usted
que los tiempos y
procedimiento a
seguir para
ingresar al MAV no
son complicados?

e Objetivo de la dimensidn: Instrumentos financieros
e Objetivo de la dimension: examinar como los instrumentos financieros del MAV
pueden contribuir al planeamiento financiero de las PYMEs en el Per.

Observaciones/
Recomendacion
es

Clarida | Coherenc | Relevanc

Indicadores item X
d ia ia




7. Tras su ingreso |4 4 4
al MAV, (Cree
Usted que esta
utilizando los
instrumentos
financieros  de
forma éptima?

8. Segln su |4 4 4
experiencia en el
MAV, ¢Cree
usted que Ila
mejor alternativa
en el MAV es la
emision de
bonos?

9. ¢Considera 4 4 4
usted que el
MAV solo se
deberia  emitir
bonos e
instrumentos de
corto plaza; y no
acciones?

'Hirma del evaluador
|| DNI 71044436

Williams y Webb (1994) asi como Powell (2003), mencionan que no existe
un consenso respecto al nimero de expertos a emplear. Por otra parte, el nUmero de jueces
gue se debe emplear en un juicio depende del nivel de experticia y de la diversidad del
conocimiento. Asi, mientras Gable y Wolf (1993), Grant y Davis (1997), y Lynn (1986)
(citados en McGartland et al. 2003) sugieren un rango de 2 hasta 20 expertos, Hyrkas et
al. (2003) manifiestan que 10 expertos brindaran una estimacion confiable de la validez de
contenido de un instrumento (cantidad minimamente recomendable para construcciones
de nuevos instrumentos). Si un 80 % de los expertos han estado de acuerdo con la validez
de un item éste puede ser incorporado al instrumento (Voutilainen & Liukkonen, 1995,
citados en Hyrkas et al. (2003).

Ver : https://www.revistaespacios.com/cited2017/cited2017-23.pdf entre otra bibliografia.
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Evaluacidon por juicio de expertos

Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento “Mercado
alternativo de valores y su influencia en el planeamiento financiero de las pequefias y medianas
empresas en el Peru”. La evaluacién del instrumento es de gran relevancia para lograr que sea
vélido y que los resultados obtenidos a partir de éste sean utilizados eficientemente; aportando
al quehacer psicoldgico. Agradecemos su valiosa colaboracion.

6. Datos generales del juez:

Tito Vinicio Noriega Puicén
Nombre del juez:

Grado profesional: Maestria (X ) Doctor ()

Clinica () Social ()
Area de formacién académica:

Educativa ( ) Organizacional (x )
Areas de experiencia profesional: Ciencias Econdmicas, Planeamiento financiero, Finanzas
Institucién donde labora: Mall Aventura Plaza
Tiempo de experiencia profesional en 2 a 4 afios ( )
el érea: Mas de 5 afios ( X))
Experiencia en Investigacion
Psicométrica: Ninguna
(si
corresponde)
7. Propésito de la evaluacion:

Validar el contenido del instrumento, por juicio de expertos.

8. Datos de |la escala (Cuestionario)
Nombre de la Prueba: Cuestionario
Autora: Maria Beatriz Rezza Rengifo
Procedencia: Lima
Administracion: Individual




Tiempo de aplicacion:

20 minutos

Ambito de aplicacion:

10 Mypes que accedieron al MAV

Significacion:

El instrumento medira la variable planificacion financiera a través de un
cuestionario, el cual comprende a sus 3 dimensiones en 10 items que seran
medidos es la escala tipo Likert de la siguiente manera: Muy de acuerdo (1),
De acuerdo (2), Indeciso (3), En desacuerdo (4) y Muy en desacuerdo (5)

9. Soporte tedrico

Escala/AREA

Subescala
(dimensiones)

Definicién

Planeamiento

Estructura de capital

Es la distribucién 6ptima entre el endeudamiento y
capital propio para maximizar el valor de la empresa.
(Camacho, 2020)

Son las fuentes de financiamiento a la que el negocio

i . Métodos de bt bran |
financiero financiamiento recurre para obtener recursos que cubran las
necesidades de la empresa.
Costos de Abarca aquellos costos en los que se incurre para
financiamiento obtener un financiamiento.
10. Presentacion de instrucciones para el juez:

A continuacion, a usted le presento el Cuestionario para la medicion del planeamiento
financiero, elaborado por Maria Beatriz Rezza Rengifo en el afio 2023. De acuerdo con

los siguientes indicadores califique cada uno de los items segun corresponda.

Categoria Calificacion Indicador
1. No cumple con el criterio El item no es claro.
El item requiere bastantes modificaciones o una
CLARIDAD 2. Bajo Nivel modificacion muy grande er_1 e_I_ uso de las
palabras de acuerdo con su significado o por la
El item ordenaci6n de estas.
se comprende
facLIjmgnte, Se requiere una modificacién muy especifica de
es decir, su - .
! i algunos de los términos del item.
sintactica y 3. Moderado nivel g
semantica son _ - —
adecuadas. El item es claro, tiene semantica y sintaxis
4. Alto nivel adecuada.
1. totalmente en desacuerdo (no El item no tiene relacion légica con la dimension.
cumple con el criterio)
COHERENCIA 2. Desacuerdo (bajo nivel El item tiene una relacion tangencial /lejana con
de acuerdo) la dimension.




Ell 't?,m lt',er_‘e El item tiene una relacion moderada con la
relacion l6gica ; iz A ericli
con Iag 3. Acuerdo (moderado nivel) dimension que se esta midiendo.
dimension o .
indicador que 4. Totalmente de Acuerdo (alto El item se encuentra esta relacionado con la
esta midiendo. nivel) dimension que esta midiendo.
El item puede ser eliminado sin que se vea
1. No cumple con el criterio afectada la medicion de la dimension.
RELEVANCIA El item tiene alguna relevancia, pero otro item
) 2. Bajo Nivel puede estar incluyendo lo que mide éste.
El item es
esencial o ) ) )
importante, es 3. Moderado nivel El item es relativamente importante.
decir debe ser
incluido. 4. Alto nivel El item es muy relevante y debe ser incluido.

Leer con detenimiento los items y calificar en una escala de 1 a 4 su valoracion, asi como solicitamos
brinde sus observaciones que considere pertinente

1 No cumple con el criterio

2. Bajo Nivel

3. Moderado nivel

4. Alto nivel

Dimensiones del instrumento: enfoque al cliente, liderazgo, compromiso de las personas,
enfoque a procesos, mejora, toma de decisiones basadas en la evidencia y gestion de las
relaciones

e Primera dimension: Estructura de capital

e Objetivo de la dimension: examinar como las decisiones relacionadas con la
estructura de capital impactan en el planeamiento financiero de las PYMEs en el

Peru
. Observaciones/
. . Clarida | Coherenc | Relevanc .
Indicadores Item . . Recomendacione
d ia ia
s
10. ¢Cree usted |4 4 4
gque una mejor
estructura de

capital deberia ser
financiada con sus
propios recursos?




. Observaciones/
Clarida | Coherenc | Relevanc

Indicadores ftem Recomendacione
d ia ia
S
11. ¢Usted 4 4 4
considera que la
empresa ha sido
beneficiada al
obtener  recursos
de terceros?
12. ¢Considera 4 4 4

usted que al
financiarse solo con
recursos propios, la
empresa tendra
mejores
beneficios?

e Segunda dimension: Métodos de financiamiento
e Objetivo de la dimensidn: analizar como las PYMEs planifican y seleccionan los
métodos de financiamiento en su planeamiento financiero

. Observaciones/
Clarida | Coherenc | Relevanc

Indicadores item Recomendacione
d ia ia
S
13. ¢Considera 4 4 4
uUd., que el método
de financiamiento
influye en el
crecimiento de la
empresa?
14. ¢Considera 4 4 4

usted que es mas
accesible obtener
financiamiento del
MAV  que  del
sistema bancario?

e Tercera dimensién: Costos de financiamiento
e Objetivo de la dimensién: Evaluar la relacion entre los costos de financiamiento
y la eleccién de métodos de financiamiento.

Observaciones/
Recomendacion
es

Clarida | Coherenc | Relevanc

Indicadores item
d ia ia

15. ¢Lo que le |4 4 4
motivo a ingresar
al MAV fue la
reduccion de su
Costo de




financiamiento?

16. Tras su |4 4 4
experiencia en el
MAV,

¢, Considera Ud.
Que es mejor el
financiamiento
en el sistema
bancario debido
a los costos que
genera ingresar
al MAV?

17. Tras formar |4 4 4
parte del MAV,
éconsidera
usted que la
empresa ha
tenido ofertas de
menores de
tasas de interés
en el sistema
bancario?

18. ¢Cree usted que
los intereses que

generan los

instrumentos

financieros del

MAV son

mayores a los

del sistema .

bancario? Sy ot

Firma del evaluador
| DNI 71044436

Williams y Webb (1994) asi como Powell (2003), mencionan que no existe
un consenso respecto al numero de expertos a emplear. Por otra parte, el nUmero de jueces
que se debe emplear en un juicio depende del nivel de experticia y de la diversidad del
conocimiento. Asi, mientras Gable y Wolf (1993), Grant y Davis (1997), y Lynn (1986)
(citados en McGartland et al. 2003) sugieren un rango de 2 hasta 20 expertos, Hyrkas et
al. (2003) manifiestan que 10 expertos brindaran una estimacion confiable de la validez de
contenido de un instrumento (cantidad minimamente recomendable para construcciones
de nuevos instrumentos). Si un 80 % de los expertos han estado de acuerdo con la validez
de un item éste puede ser incorporado al instrumento (Voutilainen & Liukkonen, 1995,
citados en Hyrkas et al. (2003).

Ver : hitps://www.revistaespacios.com/cited2017/cited2017-23.pdf entre otra bibliografia.
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Evaluaciéon por juicio de expertos

Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento “Mercado
alternativo de valores y su influencia en el planeamiento financiero de las pequefias y medianas
empresas en el Peru”. La evaluacion del instrumento es de gran relevancia para lograr que sea
vélido y que los resultados obtenidos a partir de éste sean utilizados eficientemente; aportando
al quehacer psicoldgico. Agradecemos su valiosa colaboracion.

11. Datos generales del juez:

Ruddy Arturo Rezza Sulca
Nombre del juez:

Grado profesional: Maestria (X ) Doctor ()

Clinica () Social ()
Area de formacién académica:

Educativa ( ) Organizacional (x )
Areas de experiencia profesional: Administracion puablica, Consultoria internacional
Institucién donde labora: Independiente
Tiempo de experiencia profesional en 2 a 4 afos ( )
el area: Més de 5 afios ( X))

Experiencia en Investigaciéon

Psicométrica: Ninguna

(si

corresponde)

12. Propésito de la evaluacion:
Validar el contenido del instrumento, por juicio de expertos.

13. Datos de la escala (Cuestionario)

Nombre de la Prueba: Cuestionario

Autora: Maria Beatriz Rezza Rengifo

Procedencia: Lima




Administracion: Individual

Tiempo de aplicacion: 20 minutos
Ambito de aplicacion: 20 Mypes que accedieron al MAV
N _— El instrumento medira la variable planificacion financiera a través de un
Significacion: . . ) : . .
cuestionario, el cual comprende a sus 3 dimensiones en 10 items que seran
medidos es la escala tipo Likert de la siguiente manera: Muy de acuerdo (1),
De acuerdo (2), Indeciso (3), En desacuerdo (4) y Muy en desacuerdo (5)
14, Soporte tedrico
p | S
Escala/AREA Subescala Definicion

(dimensiones)

Cémo obtener recursos, evaluando las opciones de
financiamiento que existen en el mercado. (Conexion
ESAN, 2017)

Decisiéon de
financiamiento

Mercado alternativo Corresponde a los requisitos legales, administrativos y

Requisitos y costos

de valores de acceso al MAV los costos a los que incurre una Mype para ingresar al
Mercado alternativo de valores.
Instrumentos . .
. . Contrato entre dos partes para obtener financiamiento.
financieros
15. Presentacion de instrucciones para el juez:

A continuacion, a usted le presento el Cuestionario para la medicion del planeamiento
financiero, elaborado por Maria Beatriz Rezza Rengifo en el afio 2023. De acuerdo con
los siguientes indicadores califique cada uno de los items segun corresponda.

Categoria Calificacion Indicador

1. No cumple con el criterio El item no es claro.

El item requiere bastantes modificaciones o una

CLARIDAD modificacion muy grande en el uso de las

2. Bajo Nivel S
palabras de acuerdo con su significado o por la
El item ordenacion de estas.
se comprende
facLIjmgnte, Se requiere una modificacion muy especifica de
es decir, su A .
AN i algunos de los términos del item.

sintactica y 3. Moderado nivel
semantica son , _ — _ _
adecuadas. El item es claro, tiene semantica y sintaxis

4, Alto nivel adecuada.

1. Totalmente en desacuerdo (no El item no tiene relacion légica con la dimension.

cumple con el criterio)




2. Desacuerdo (bajo nivel El item tiene una relacién tangencial /lejana con

COHERENCIA de acuerdo) la dimension.
El item tiene El item tiene una relacion moderada con la
relacion logica 3. Acuerdo (moderado nivel) dimension que se esta midiendo.
con la
dimensién o i , .
indicador que 4. Totalmente de Acuerdo (alto El item se encuentra esta relacionado con la
nivel) dimensién que esta midiendo.

esta midiendo.

El item puede ser eliminado sin que se vea

1. No cumple con el criterio afectada la medicion de la dimension.
RELEVANCIA El item tiene alguna relevancia, pero otro item
io Ni uede estar incluyendo lo que mide éste.

El item es 2. Bajo Nivel p Y a

esencial o - ' ) )
importante, es 3. Moderado nivel El item es relativamente importante.
decir debe ser

incluido. 4. Alto nivel El item es muy relevante y debe ser incluido.

Leer con detenimiento los items y calificar en una escala de 1 a 4 su valoracion, asi como solicitamos
brinde sus observaciones que considere pertinente

1 No cumple con el criterio

2. Bajo Nivel

3. Moderado nivel

4. Alto nivel

Dimensiones del instrumento: enfoque al cliente, liderazgo, compromiso de las personas,
enfoque a procesos, mejora, toma de decisiones basadas en la evidencia y gestion de las
relaciones

o Primera dimension: Decision de financiamiento

o Objetivo de la dimensidn: examinar el papel del mercado alternativo de valores en
el contexto del planeamiento financiero de las PYMEs, evaluando cémo estas
empresas consideran esta opcién de financiamiento y coémo impacta en sus
decisiones financieras a largo plazo.



Observaciones/
Recomendacione
s

Clarida | Coherenc | Relevanc

Indicadores ftem
d ia ia

19. ¢Cree Usted |4 4 4
gue ser parte del
Mercado
Alternativo de
Valores le da valor
comercial a la
empresa en el
mercado?

20. ¢Ser parte del |4 4 4
MAV le brinda un
mejor desarrollo a
la empresa?

21. ¢Cree Ud. Que |4 4 4
el MAV es una
buena fuente de
financiamiento
alterna para la
empresa?

Segunda dimension: Requisitos y costo de acceso al MAV

Objetivo de la dimensién: Analizar cdmo los requisitos y el costo de acceso al
MAYV pueden influir en la decision de las PYMEs de utilizar este mercado como una
alternativa de financiamiento

Observaciones/

Clarida | Coherenc | Relevanc .
. . Recomendacione

Indicadores ftem

d ia ia
S
22. ¢ Considera 4 4 4
razonable los
requisitos para
ingresar al MAV?
23. ¢Usted cree |4 4 4

que el beneficio de
pertenecer al MAV
es mayor al costo
de su ingreso?

24. ¢ Considera
usted que los

tiempos y
procedimiento a
seguir para

ingresar al MAV no
son complicados?

e Tercera dimension: Instrumentos financieros
e Objetivo de la dimensidon: examinar como los instrumentos financieros del MAV
pueden contribuir al planeamiento financiero de las PYMEs en el Per.



Observaciones/
Recomendacion
es

Clarida | Coherenc | Relevanc

Indicadores item
d ia ia

25. Tras su ingreso | 4 4 4
al MAV, (Cree
Usted que esta
utilizando los
instrumentos
financieros  de
forma Optima?

26. Segln su |4 4 4
experiencia en el
MAV, ¢Cree
usted que Ila
mejor alternativa
en el MAV es la
emision de
bonos?

27. ¢Considera 4 4 4
usted que el
MAV solo se
deberia emitir
bonos e
instrumentos de
corto plaza; y no
acciones?

/

/
1

/Firma del evaluador
DNI 41985034

Williams y Webb (1994) asi como Powell (2003), mencionan que no existe un consenso
respecto al nimero de expertos a emplear. Por otra parte, el nimero de jueces que se debe emplear en un
juicio depende del nivel de experticia y de la diversidad del conocimiento. Asi, mientras Gable y Wolf (1993),
Grant y Davis (1997), y Lynn (1986) (citados en McGartland et al. 2003) sugieren un rango de 2 hasta 20
expertos, Hyrkas et al. (2003) manifiestan que 10 expertos brindaran una estimacién confiable de la validez
de contenido de un instrumento (cantidad minimamente recomendable para construcciones de nuevos
instrumentos). Si un 80 % de los expertos han estado de acuerdo con la validez de un item éste puede ser
incorporado al instrumento (Voutilainen & Liukkonen, 1995, citados en Hyrkas et al. (2003).

Ver : https://www.revistaespacios.com/cited2017/cited2017-23.pdf entre otra bibliografia.
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Evaluaciéon por juicio de expertos

Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento “Mercado
alternativo de valores y su influencia en el planeamiento financiero de las pequefias y medianas
empresas en el Peru”. La evaluacion del instrumento es de gran relevancia para lograr que sea
valido y que los resultados obtenidos a partir de éste sean utilizados eficientemente; aportando
al quehacer psicoldgico. Agradecemos su valiosa colaboracion.

16. Datos generales del juez:

Ruddy Arturo Rezza Sulca
Nombre del juez:

Grado profesional: Maestria (X ) Doctor ()

Clinica () Social ()
Area de formacién académica:

Educativa ( ) Organizacional (X )
Areas de experiencia profesional: Administracion publica
Institucién donde labora: Independiente
Tiempo de experiencia profesional en 2 a 4 afos ( )
el érea: Mas de 5 afios ( X))
Experiencia en Investigacién
Psicométrica: Ninguna
(si
corresponde)

17. Propésito de la evaluacion:
Validar el contenido del instrumento, por juicio de expertos.

18. Datos de la escala (Cuestionario)

Nombre de la Prueba: Cuestionario

Autora: Maria Beatriz Rezza Rengifo

Procedencia: Lima




Administracion: Individual

Tiempo de aplicacion: 20 minutos

Ambito de aplicacion: 10 Mypes que accedieron al MAV

El instrumento medira la variable planificacion financiera a través de un

Significacion: . i ) : . ]
cuestionario, el cual comprende a sus 3 dimensiones en 10 items que seran
medidos es la escala tipo Likert de la siguiente manera: Muy de acuerdo (1),
De acuerdo (2), Indeciso (3), En desacuerdo (4) y Muy en desacuerdo (5)
19. Soporte tedrico
Escala/AREA Subescala Definicion

(dimensiones)

Es la distribucion optima entre el endeudamiento y
Estructura de capital capital propio para maximizar el valor de la empresa.
(Camacho, 2020)

Planeamiento 4 Son las fuentes de financiamiento a la que el negocio
i . Métodos de bt bran |
financiero financiamiento recurre para obtener recursos que cubran las
necesidades de la empresa.
Costos de Abarca aquellos costos en los que se incurre para
financiamiento obtener un financiamiento.
20. Presentacion de instrucciones para el juez:

A continuacion, a usted le presento el Cuestionario para la medicion del planeamiento
financiero, elaborado por Maria Beatriz Rezza Rengifo en el afio 2023. De acuerdo con
los siguientes indicadores califique cada uno de los items segun corresponda.

Categoria Calificacion Indicador

1. No cumple con el criterio El item no es claro.

El item requiere bastantes modificaciones o una
modificacibn muy grande en el uso de las
palabras de acuerdo con su significado o por la

El item ordenacién de estas.
se comprende

CLARIDAD 2. Bajo Nivel

facLIjmgnte, Se requiere una modificacion muy especifica de
es decir, su A .
N i algunos de los términos del item.
sintactica y 3. Moderado nivel
semantica son - : — _ _
adecuadas. El item es claro, tiene semantica y sintaxis

4. Alto nivel adecuada.

1. totalmente en desacuerdo (no El item no tiene relacion légica con la dimension.

cumple con el criterio)




COHERENCIA

El item tiene
relacion logica
conla
dimensién o
indicador que
esta midiendo.

. Desacuerdo

(bajo nivel
de acuerdo)

El item tiene una relacién tangencial /lejana con
la dimension.

. Acuerdo (moderado nivel)

El item tiene una relacion moderada con la
dimensién que se esta midiendo.

. Totalmente de Acuerdo (alto

nivel)

El item se encuentra estéa relacionado con la
dimensién que esta midiendo.

RELEVANCIA

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

. No cumple con el criterio

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

. Bajo Nivel

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

. Moderado nivel

El item es relativamente importante.

. Alto nivel

El item es muy relevante y debe ser incluido.

Leer con detenimiento los items y calificar en una escala de 1 a 4 su valoracion, asi como solicitamos
brinde sus observaciones que considere pertinente

1 No cumple con el criterio

2. Bajo Nivel

3. Moderado nivel

4. Alto nivel

Dimensiones del instrumento: enfoque al cliente, liderazgo, compromiso de las personas,
enfoque a procesos, mejora, toma de decisiones basadas en la evidencia y gestion de las
relaciones

e Primera dimension: Estructura de capital

e Objetivo de la dimension: examinar como las decisiones relacionadas con la
estructura de capital impactan en el planeamiento financiero de las PYMEs en el

Peru
. Observaciones/
. . Clarida | Coherenc | Relevanc .
Indicadores Iltem . . Recomendacione
d ia ia
s
28. ¢Cree usted |4 4 4
gue una mejor
estructura de
capital deberia ser




. Observaciones/
. . Clarida | Coherenc | Relevanc .
Indicadores Iltem . . Recomendacione
d ia ia
s

financiada con sus

propios recursos?

29. ¢ Usted 4 4 4

considera que la

empresa ha sido

beneficiada al

obtener  recursos

de terceros?

30. ¢Considera 4 4 4

usted que al

financiarse solo con

recursos propios, la

empresa tendra

mejores

beneficios?

e Segunda dimensién: Métodos de financiamiento
e Objetivo de la dimensidn: analizar como las PYMESs planifican y seleccionan los
métodos de financiamiento en su planeamiento financiero

. Observaciones/
Clarida | Coherenc | Relevanc

Indicadores ftem Recomendacione
d ia ia
S
31. ¢Considera 4 4 4
Ud., que el método
de financiamiento
influye en el
crecimiento de la
empresa?
32. ¢Considera 4 4 4

usted que es mas
accesible obtener
financiamiento del
MAV que del
sistema bancario?

e Tercera dimension: Costos de financiamiento
e Objetivo de ladimensidon: Evaluar la relacidon entre los costos de financiamiento
y la eleccion de métodos de financiamiento.

Observaciones/
Recomendacion
es

Clarida | Coherenc | Relevanc

Indicadores ftem
d ia ia




33. ¢Lo que le |4 4 4
motivo a ingresar
al MAV fue la
reduccion de su
Costo de
financiamiento?

34. Tras su |4 4 4
experiencia en el
MAV,
¢ Considera Ud.
Que es mejor el
financiamiento
en el sistema
bancario debido
a los costos que
genera ingresar
al MAV?

35. Tras formar |4 4 4
parte del MAV,
Jconsidera
usted que la
empresa ha
tenido ofertas de
menores de
tasas de interés
en el sistema
bancario?

36. ¢Cree usted que
los intereses que

generan los
instrumentos
financieros  del
MAV son
mayores a los
del sistema
bancario?

Firma del evaluador
DNI 41985034

Williams y Webb (1994) asi como Powell (2003), mencionan que no existe un
consenso respecto al nimero de expertos a emplear. Por otra parte, el nimero de jueces que se
debe emplear en un juicio depende del nivel de experticia y de la diversidad del conocimiento. Asi,
mientras Gable y Wolf (1993), Grant y Davis (1997), y Lynn (1986) (citados en McGartland et al.
2003) sugieren un rango de 2 hasta 20 expertos, Hyrkas et al. (2003) manifiestan que 10 expertos
brindardn una estimacion confiable de la validez de contenido de un instrumento (cantidad
minimamente recomendable para construcciones de nuevos instrumentos). Si un 80 % de los
expertos han estado de acuerdo con la validez de un item éste puede ser incorporado al instrumento
(Voutilainen &  Liukkonen, 1995, citados en Hyrkds et al. (2003).Ver
https://www.revistaespacios.com/cited2017/cited2017-23.pdf entre otra bibliografia.
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Tabla 9:Tabla de baremos para interpretacion de resultados

Puntaje

Puntaje

Dimension / Variable . . Niveles  Puntajes
minimo  maximo
Bajo [3-6]
Decision de financiamiento 3 15 Medio [7-11]
Alto [12 - 15]
Bajo [3-6]
Requisitos y costos de acceso al MAV 3 15 Medio [7 -11]
Alto [12 - 15]
Bajo [3-6]
Instrumentos financieros 3 15 Medio [7-11]
Alto [12 - 15]
Bajo [3-6]
Estructura de capital 3 15 Medio [7-11]
Alto [12 - 15]
Bajo [2 - 4]
Métodos de financiamiento 2 10 Medio [5-7]
Alto [8 - 10]
Bajo [4-9]
Costos de financiamiento 4 20 Medio [10 - 14]
Alto [15 - 20]
Bajo [9 - 20]
Mercado alternativo de valores 9 45 Medio [21 - 33]
Alto [34 - 45]
Bajo [9 - 20]
Planeamiento financiero 9 45 Medio [21 - 33]
Alto [34 - 45]
Nota. La tabla muestra niveles y puntajes por dimension y variable.
Tabla 10: Pruebas de normalidad
Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig.
Decision de financiamiento 0.806 20 0.001
Requisitos y costos de acceso al MAV 0.881 20 0.019
Instrumentos financieros 0.912 20 0.069
Mercado alternativo de valores 0.836 20 0.003
Planeamiento financiero 0.946 20 0.310

Nota. gl: Grados de libertad, Sig.: Nivel de significancia.
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Consentimiento Informado

Titulo de la investigacion: "Mercado alternativo de valores y su influencia en el

planeamiento financiero de las pequefias y medianas empresas en el Perd."

Investigador: Maria Beatriz Rezza Rengifo.

Propdsito del estudio

Lo invitamos a patrticipar en la investigacion titulada " Mercado alternativo de valores y
su influencia en el planeamiento financiero de las pequefias y medianas empresas en
el Peru.", cuyo objetivo es Determinar la influencia del mercado alternativo de valores
en el planeamiento financiero de las pequefias y medianas empresas del Peru. Esta
investigacion es desarrollada por estudiantes de posgrado del programa de Maestria de
la Universidad César Vallejo del campus Lima Norte, aprobado por la autoridad

correspondiente de la Universidad y con el permiso de la institucion.

Describir el impacto del problema de investigacion.

¢ Cudl es la influencia del mercado alternativo de valores en el planeamiento financiero

de las pequefias y medianas empresas del Peru?

Procedimiento
Si usted decide participar en la investigacion se realizara lo siguiente:

1. Se realizara una encuesta o0 entrevista donde se recogeran datos personales y
algunas preguntas sobre la investigacion titulada: "Mercado alternativo de valores
y su influencia en el planeamiento financiero de las pequefias y medianas

empresas en el Perud."



2. Esta encuesta o entrevista tendra un tiempo aproximado de 15 minutos y se

realizard en el ambiente de atenciébn de la institucion. Las respuestas al
cuestionario o guia de entrevista seran codificadas usando un numero de

identificacion y, por lo tanto, seran anénimas.

Participacion voluntaria (principio de autonomia):

Puede hacer todas las preguntas para aclarar sus dudas antes de decidir si desea
participar o no, y su decisién seré respetada. Posterior a la aceptacion no desea
continuar puede hacerlo sin ningun problema.

Riesgo (principio de No maleficencia):

Indicar al participante la existencia que NO existe riesgo o dafio al participar en la
investigacion. Sin embargo, en el caso que existan preguntas que le puedan generar
incomodidad. Usted tiene la libertad de responderlas o no.

Beneficios (principio de beneficencia):

Se le informarda que los resultados de la investigacion se le alcanzard a la institucion
al término de la investigacion. No recibira ningan beneficio econémico ni de ninguna
otra indole. EIl estudio no va a aportar a la salud individual de la persona, sin
embargo, los resultados del estudio podran convertirse en beneficio de la salud
publica.

Confidencialidad (principio de justicia):

Los datos recolectados deben ser andnimos y no tener ninguna forma de identificar
al participante. Garantizamos que la informacion que usted nos brinde es totalmente
Confidencial y no sera usada para ningun otro propadsito fuera de la investigacion.
Los datos permaneceran bajo custodia del investigador principal y pasado un tiempo

determinado seran eliminados convenientemente.

Problemas o preguntas:
Si tiene preguntas sobre la investigacion puede contactar con el Investigador
Maria Beatriz Rezza Rengifo email: mrezza@ucvvirtual.edu.pe y Docente asesor

Fernando Arturo Walter Sechuran, email: fwalters@ucvvirtual.edu.pe



Consentimiento
Después de haber leido los propdsitos de la investigacion autorizo participar en la

investigacion antes mencionada.

Nombre y apellidos:
Fecha y hora:

Nombres y Apellidos: Firma
MARIA BEATRIZ REZZA RENGIFO .~ B
o .
DNI: 46704672 ‘ 7
(,/—.:\(‘;
ORCID: 0009-0004-2495-1860 \_X




