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Resumen

A lo largo de esta indagacion se ha elaborado procedimientos con el fin de descifrar como
incide la Emisién de Bonos en el financiamiento de la empresa Tambos Pert S.A.C., del
cual se adquirié como poblacion los estados de cuenta mensual y los estados financieros de
la empresa Tambos Peri S.A.C., 2018. El tipo de estudio fue aplicado, cuantitativa y
correlacional, ya que se superpuso resultados al problema de la empresa, se cuantifico datos
y tiene ilacion en las dos variables. El disefio es no experimental y de corte transversal pues

no se manipularon los datos y se recopilé la informacién tal cual fue brindada por la empresa.

Para efectuar esta investigacion se elabor6 una entrevista y un andlisis documental
procedente de la empresa. Se validd la hipdtesis mediante la herramienta estadistica de dos
ratios que son ratio de solvencia y ratio de autonomia financiera, afirmando que la fuente de
financiamiento de emision de bonos es mas rentable para la empresa. Cabe detallar que los
datos procesados fueron realizados en el programa Spss donde se ultimé lo siguiente: Se
demostro que el financiamiento a través de la emision de bonos en el Mercado de Valores
incide positivamente en el financiamiento de la empresa Tambos Peru S.A.C. para invertir
en un proyecto de expansion de sucursales en la ciudad de Trujillo, logrando intensificar sus
ingresos y beneficios para la subida econémica de la empresa.

Palabras Clave: La emision de bonos, Financiamiento y Préstamo Bancario
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Abstract

This investigation was accomplished with the aim of determining how affects the bond issue
in the company financing Bins Peru S.A.C, of which obtained like population the account
statements itself monthly and the company financial statements Bins Peru S.A.C, 2018. The
type of study was applied, quantitative and correlational, since results were applied to the
company problem, quantified data itself and has relation in the two variables. The design is
not experimental and cross-section, because they did not manipulate data and the information

was compiled just as he was once the company was drunk to.

For this investigation an interview and an analysis documentary drunk to for the company
were executed. The intervening hypothesis validated the statistical tool of two ratios that are
itself: solvency ratio and financial autonomy ratio, affirming that the source of financing of
bond issue is more profitable for the company. It is pertinent to demand that the prosecuted
data were accomplished in the program Spss where the following was concluded: It was
proven that the financing through the bond issue in the Stock Market has definitively an
effect on the company financing Bins Peru S.A.C. to invest in a project of expansion of
subsidiaries in the city of Trujillo, achieving incrementing his income and benefits for the

company economic growth.

Keywords: The bond issue, Financing and Bank Loan
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l. Introduccion

En su articulo, Saavedra (2015) indica que uno de los principales problemas que enfrenta
una compafia es determinar la forma adecuada de financiar su crecimiento. Algunas
compafiias acuden al financiamiento mediante crédito con proveedores, otras mediante el

mercado bancario y por ultimo mediante el mercado de capitales.

Segun Bustillo & Velloso (2013) En la actualidad a nivel internacional las diferentes
fuentes de financiamiento han permitido a la micro, pequefia, mediana y gran empresa de
financiar sus actividades y operaciones para diversos motivos: Iniciacion, ampliacion de

infraestructura, incrementacion de produccién, etc.

Segln en lainvestigacion de Matiz B., F. J., & Naranjo, G. (2013) para una empresa suele
ser una de las decisiones mas complicadas elegir como financiarse. El financiamiento
tradicional es una opcion muy utilizada por las entidades ya que tiene como factor

financiero a los bancos quienes brindan préstamos a corto y largo plazo.

También se cuenta con otros medios que pocos conocen, como emanar adeudo en el
mercado de valores, que por falta de informacion no optan por este financiamiento,
desconociendo que de esta manera podra obtener mas recursos que consiguen al utilizar

el financiamiento tradicional. (Weston & Brigham, 2015)

Fabian (2014) refiere que las empresas privadas a nivel nacional estan en constante
crecimiento econémico debido a éste las empresas buscan como financiarse a largo plazo
y con bajos intereses la mejor opcidn para financiarse seria buscar una forma distinta al

crédito bancario y aprovechando la emisién de bonos en el mercado de valores. (p.27).

De acuerdo con lo mencionado, se da nacimiento al bono, el cual se define como la
cotizacion que el emisor remite en pro de una entidad o persona como un anticipo de un
crédito mayor que permite acoger los intereses condicionados al capital y conforme a la
fecha acordada de su vencimiento se hace la devolucion. (Gomez, 2014).

Para Briozzo, Guercio, Larsen & Vigier (2014), en su articulo consideran que se debe
tomar en cuenta el riesgo coligado al tipo de colocacién ya que el costo financiero

despende de este, la influencia sobre las limitaciones ofrecidas a los inversionistas genera



poco o gran interés con la propuesta, y también la situacion de la empresa, que debe contar
con los requisitos necesarios para cumplir las condiciones financieras.

Mesta (2016), en su libro comenta que a nivel local las pequefias y medianas empresas
que se estan iniciando en el mercado solicitan préstamos y lo mas comdn es solicitar en
los bancos, el financiamiento es uno de los problemas que atraviesan las empresas en
general y las medianas en particular. Los empresarios frecuentemente se quejan del escaso
acceso al sistema financiero formal y el elevado costo financiero que implica un
endeudamiento a través del sistema bancario.

La empresa Tambos Perti SAC es una de las medianas empresas que se financia a través
de los bancos lo cual lo genera altas tasas de interés segln el plazo de préstamo que se
acuerda con la entidad bancaria. Esto le genera a la empresa una disminucion en su flujo
de efectivo debido a las altas cuotas de interés superior al 40% lo que implica mayores
costos financieros y menor posibilidad de desarrollo para la entidad. Es por ello que la
empresa no cuenta con liquidez suficiente para hacer frente a nuevas inversiones de
expansion de sucursales a nivel nacional, eso hace que la empresa no pueda crecer
econdémicamente. Los altos intereses provocan que la empresa no cuente con el efectivo
suficiente para comprar mercaderia y cumplir con sus clientes lo cual perjudica a la
empresa. Se propone a la compafiia una oportunidad de alternativa de financiamiento a
través de la emision bonos en el mercado de valores que podria generar nuevas
perspectivas de financiamiento sin depender del crédito bancario, a veces de dificil acceso
y generalmente de altos costos.

El mercado de Valores es una buena oportunidad para la empresa TAMBOS PERU SAC
ya que se financiard con bajos intereses y a un largo plazo, permitira su crecimiento

econdmico en nuestro pais.

La participacion del contador es fundamental para el éxito de toda empresa. El estudio en
las finanzas es para aprovechar toda la informacion de los registros contables y tomar
decisiones con bases, diagnostica con certeza la situacion contable, orienta sobre la mejor
manera de llevar las cuentas y cumplir con las obligaciones garantizando que los registros
contables estén al dia y también proporciona la asesoria necesaria para optimizar recursos
y manejar riesgos financieros. Es el especialista que se encargara de determinar cdmo tus
ingresos Yy tus costos pueden ayudarte a tomar decisiones importantes sobre tus finanzas

y los servicios financieros que te conviene contratar.



El presente trabajo de investigacion tiene como proposito fundamental determinar la
incidencia entre la emision de bonos en el mercado de valores y el financiamiento de la
empresa Tambos Perd SAC, 2018.

Los estudios relacionados con el presente trabajo de investigacién que se han logrado

recopilar a nivel internacional son los siguientes:

Ramirez (2017). En su investigacion: “Financiacion mediante emision de bonos -
mercado internacional”. Tuvo el proposito de realizar un estudio de mercado de la
financiacion de la emision de bonos en las empresas colombianas.

Concluye que uno de los aspectos por los cuales las compafiias colombianas acuden al
mercado internacional como medio de financiamiento es el lento desarrollo del mercado
de capitales local.

Castro (2015) en su investigacion titulada: “Emision de bonos como medio de
financiacion de bajo costo, su impacto en el valor de entidades financieras en Colombia
por medio de la disminucion de costo de capital”. Tuvo como objetivo determinar como
la emision de bonos puede ser un medio de financiacion. Se concluyé que se identificaron
las condiciones que generaron las oportunidades de mercado, que privilegiaban la emisién
de bonos y se establecidé que existian condiciones propicias para colocar y medir el

impacto de emision de bonos.

Concha & Jiménez (2015). En su investigacion: “Financiamiento mediante Emisiones
Accionarias o Bonos Corporativos: Mercado Chileno” tuvo como objetivo, plasmar los
efectos de variables intrinsecas de cada empresa y variables de mercado en la
probabilidad de eleccion entre financiarse por medio de deuda o de emisiones secundarias
de acciones. Concluye que la variable de grupo controlador sefiala que compafiias

pertenecientes a estos grupos seran mas favorables a financiarse por medio de bonos.

Barona y Rivera (2015) en su articulo “Financiacion de nuevas empresas: Comparacion
de las fuentes de financiacion en Colombia y Chile” tuvieron como proposito analizar las
fuentes de financiacidn de nuevas empresas para sus inversiones en capital de trabajo y
en activos fijos en Colombia y Chile. Tuvo como conclusién que en el marco de la

moderna teoria financiera, la financiacion mediante utilidades retenidas es una estrategia



de financiacion eficiente en el caso de nuevas empresas y particularmente de empresas

innovadoras.

En su articulo “Practicas en las negociaciones bursatiles y su efecto en la transparencia
del Mercado de Valores Dominicano”, Torres (2015) se dedico en analizar, a partir de las
estadisticas bursatiles y las consultas a los intermediarios, las practicas en las
negociaciones bursatiles en el mercado secundario. Se aseguro finalmente que la similitud
de los volumenes de las negociaciones de compra y venta realizada por cada intermediario
de valores, muestra el cruce de las operaciones en cabeza de un mismo intermediario de

valores.

En su articulo referente al “Analisis del Mercado de Valores Ecuatoriano como fuente de
inversion para las PyMES”, Pérez, Rivera &Solis (2015) fue necesario hacer un analisis
sobre fuentes de inversion de las PyME evitando que se siga manteniendo esa tendencia
exhaustiva de sélo invertir en el sector bancario y no acceder también a otras entidades
de inversion, asi no se saturara el mercado de inversiones financieras y a través de la
compra de una accion con emisiones de una empresa, permita tener recursos monetarios

para mejorar sus condiciones financieras.

Aportes nacionales se describen a continuacion:

Hoyos (2015), en su investigacion “Financiacion del proceso emprendedor”, considera
las alternativas de financiamiento tradicional que se toman en cuenta con la pretension de
entablar un nuevo negocio o proyecto de inversion, las compafiias deben proveer las
fuentes de financiamiento de manera que permita tener una configuracion mixta que
desiguale el riesgo de no pago conlleve un costo moderado que asemeje con los ingresos

del negocio o proyecto que genere rentabilidad.

Cansino (2016) en su investigacion: “Emision de bonos formato 144A/REG S de
Abengoa transmision sur: un hito en el mercado financiero peruano”, tuvo como objetivo
exponer el proceso de estructuracion detras de la emision del bono de Abengoa
Transmision Sur S.A. y evaluar el éxito de la emision para la empresa. En la que se
concluyo el éxito del bono se ha basado en el adecuado marketing del proyecto de
inversion y de la transmision precisa de la solidez de las fortalezas del marco legal de la
concesion, la sdlida estructura financiera, asi como las garantias ofrecidas a los

inversionistas.



Montero (2015), en su investigacion: “La emision de bonos corporativos como medio de
financiamiento para la ejecucion de proyectos de inversién en la mineria peruana: volcan
compaiiia minera S.A.A.”, tuvo como objetivo analizar esta nueva estrategia y proponer
recomendaciones que pueden ser utilizados con mayores beneficios para las empresas
mineras. Concluye que las tasas de interés activas bancarias son atractivas incluso si la
emisién es local, el mercado de bonos corporativos no crece a los niveles esperados ni

aprovecha adecuadamente la coyuntura financiera internacional.

Rodriguez (2016). En su investigacion: “Ofertas publicas primarias de bonos
corporativos en el Pert”, tuvo como objetivo explicar por qué nuestra legislacion sobre
ofertas publicas primarias de bonos corporativos es muy dispersa y se concluye que el
costo de emision de las ofertas publicas primarias de bonos corporativos sera menor en
la medida que el monto de emisién supere el punto de inflexion de los 10 millones de
ddlares, con el cual resulta un menor costo financiero siempre que se trate de instrumentos
de deuda de bajo riesgo y el plazo sea relativamente largo y el acceso de un mayor nimero
de empresas al financiamiento mediante ofertas publicas primarias de bonos corporativos
en el Peru.

Asurza (2015) “Efectos del mercado alternativo de valores en la gestion financiera de
las empresas comerciales — lima metropolitana”, en cuya informacion se plante6 como
objetivo, determinar los efectos del mercado alternativo de valores (MAV), que inciden
en la gestion financiera de las empresas comerciales de Lima Metropolitana, para lo cual
buscando obtener informacion de interés para la tesis, se reunié toda la informacién que

habian dado los encuestados.

Rodriguez (2015) en “Financiamiento de las medianas empresas en el mercado primario
de valores”, habla en relativo acerca que en la actualidad los paises en vias de desarrollo
como el nuestro consideran al Mercado de Valores muy atractivo para los inversionistas
nacionales e internacionales, ya que éste se caracteriza por canalizar flujos de fondos
desde los agentes superavitarios hacia los agentes deficitarios, lo cual tiene como
consecuencia un mayor nivel de inversion, generando a la vez crecimiento econémico y

de esta manera, el beneficio de todos los participantes.



En estos tiempos, el financiamiento de las medianas empresas se circunscribe
fundamentalmente al sistema crediticio tradicional bancario y no bancario. (Arbelaez, M.,
Perry, G., & Becerra, A., 2010).

Las empresas requieren otra alternativa de financiamiento distinta a las tradicionales. Una
alternativa fundamental que es la emision de bonos o acciones en el mercado primario de
valores. (Casado, 2014)

Obtener financiamiento a través de este mercado resulta mas eficiente para las medianas
empresas que recurrir a un crédito bancario, por el menor costo financiero que significa

la emisidn de valores mobiliarios de mediano y largo plazos. (Amat, 2017)

Las Teorias que fortalecen a esta investigacion tienen a la emision de bonos, que segin
Mata (2014), la empresa emisora adquiere la obligacién de devolverle el monto de la
inversion al tenedor del bono luego de transcurrido el periodo de tiempo, méas una suma

de dinero que equivale a los intereses que se comprometio a pagar.

Fabozzi (2015), en su libro Bond Markets, Analysis, and Strategies (9th Edition),
afirmaron que: The bonds are representative securities of debt agreed to a term of more

than one year and can be issued by any private legal entity”

Montero (2013). La emision de bonos u obligaciones puede ser de 2 clases: Con primay
sin prima. La primera se refiere que a su vez puede ser: De emisidn, que es colocada en
el mercado primario bajo el par, es decir, a un precio inferior a su valor nominal y de

reembolso, por suma mayor al valor nominal.

La tasa cupOn es la tasa de interés que el emisor acuerda pagar en cada periodo establecido
en el contrato. La tasa cupon, cuando es multiplicada por el principal del bono,
proporciona la cantidad de unidades monetarias del cupon. (Moreno, 2014)

Bonos segun su tipo de tasa de interés: Tenemos a los bonos de tasa de interés fija que
son aquellos cuyos rendimientos son fijos o constantes, y pueden dividirse en bonos
cupdn y bonos cupon cero. Segun asi lo afirmaron Ramirez, Garcia, Pantoja & Zambrano
(2009).

Bonos con Cupon: Son papeles mediante los cuales el emisor se compromete a pagar al

inversionista o tenedor del bono una suma fija, denominada cupdn, en los periodos



sefialados en el prospecto de emisidn del titulo. La tasa cupdn equivale al valor del cupon

sobre el valor facial. (Mendiola, Aguirre, Campos, Cuadros, Lodwing & Regis, 2016).

Bonos con Cupdn Cero: Son los titulos que no pagan intereses durante su vida, sino que
lo hace integramente en el momento en que se amortiza, es decir cuando el importe del

bono es devuelto. En compensacion, su precio es inferior a su valor nominal.

Para Mendiola, Aguirre, Chuica, Palacios, Peralta, Rodriguez & Suarez (2014), el
mercado de valores es un espacio donde los agentes a través de intermediarios y usando
los instrumentos especificamente desarrollados. Aqui se negocia la renta variable y renta

fija de una forma estructurada, a través de la compraventa de valores negociables.

Pento (2013), conceptualiza el Mercado de Valores de la siguiente manera: “It is a system
that facilitates the relationship of those interested in investing, places and distributes
values that relate to proponents and applicants so that companies obtain financing through

the sale of securities”
El financiamiento y su importancia en la empresa:

Para Hill (2011), el financiamiento es un importante factor que ayuda a las pequefias y
medianas empresas a desarrollarse, pues al invertir pueden realizar proyectos que tienen

planeados para obtener mayores recursos y expandirse. (p.114)

El respaldo que necesita toda empresa de cualquier tamafio para crecer es el
financiamiento, a través de este medio pueden conseguir sus objetivos ya sean a corto
plazo o su opuesto, posicionando a las empresas para ser gran competencia. (Molina, Del
Carpio, 2004).

Los tipos de financiamiento utilizados son:

El financiamiento a corto plazo para Velarde (2015) se da cuando la empresa no puede
cumplir sus proyecciones al tener recursos financieros limitados, por este inconveniente
es que optan por este financiamiento que les brinda lo que necesitan de una manera facil

y lo cubren dentro del plazo de un afio. (p.22)

Para Ramsey (2013): “Short-term financing is the advance granted to a company for an
obviously short period, this can be a couple of months, or even weeks. The one that is
easy to obtain makes it very used by the businessmen and that these obtain many

benefits.”



El financiamiento a largo plazo, Dumrauf, (2013) afirma que se da cuando hay necesidad
de inversiones amplias y es este financiamiento el que se utiliza mayormente. Los
empresarios buscan cumplir sus objetivos planteados y al lograrlo con las ganancias que
obtengan podran pagar los saldos de la deuda que han contraido. En toda deuda a largo
plazo se debe esperar mas de un afio para poder cancelarla. (p.48)

Los enfoques conceptuales que se consideran en esta investigacion ayudaran a que se
entienda mejor y se realice de la mejor manera lo que se anhela lograr. Se considera lo

siguiente:

Sage De Clerk (2014) afirma que, los bonos son titulos que se concede a su tenedor el
derecho categérico a pagos fijos o0 a pagos variables designadas. Asimismo, se entiende
que los que brindan bonos a un inversionista deben ser capaces de soportar crisis
financieras y la inflacién, con el fin de mantener tasas de interés fijas que sean atractivas

para solicitarlos.

El mercado de valores da la posibilidad a los capitalistas de vender mas rapidos sus bonos
y acciones, siendo el centro de informacion para las transacciones que se realicen,
recogiendo y entregando las acciones dando la confianza al vendedor de ser pagado
eliminando los riesgos que la otra parte pueda tener para no pagar la deuda. (Cérdoba,
2014)

Mishkin (2012), sefiald lo siguiente: “For a country, the stock market is an important part
of the financial sector because it is related to two essential aspects such as saving and

investment, which is essential for economic growth”

Para Belloso (2017), el financiamiento es el respaldo que necesita toda empresa de
cualquier tamafio para crecer es el financiamiento, a través de este medio pueden
conseguir sus objetivos ya sean a corto plazo o su opuesto, posicionando a las empresas

para ser gran competencia.

Soros & Volcker (2015), concluyeron con lo siguiente: “Financial risk is the additional

risk that common shareholders assume as a result of decisions to use debts”

Tsvetanov (2015), indica que: “The financing is directly reflected with the management
and negotiation of the structure of the company with the results that have been proposed

after receiving the money”



El financiamiento a corto plazo para Amadeo (2013), se da cuando la empresa no puede
cumplir sus proyecciones al tener recursos financieros limitados, por este inconveniente
es que optan por este financiamiento que les brinda lo que necesitan de una manera facil

y lo cubren dentro del plazo de un afio. (p.22)

Ross, Westerfield & Jaffe (2012) indican que se debe optar por el financiamiento a largo
plazo cuando se necesitan inversiones amplias. En toda deuda a largo plazo se debe
esperar mas de un afio para poder cancelarla. (p.26)

Luego de haber investigado la realidad problematica, los antecedentes y definiciones
conceptuales, se formula la siguiente interrogante ;Como incide la emision de bonos en

el Mercado de Valores en el financiamiento de la empresa Tambos Peri SAC, 2018?

Este estudio se justifica teniendo en cuenta lo que afirmaron Herndndez, Fernandez y
Baptista (2010) de manera tedrica, pues el presente trabajo de investigacion permitira
contemplar las variables mas importantes para resaltar el potencial oculto que existe sobre
la emision de los bonos en el mercado de valores como fuente de financiamiento para las
empresas, en la cual servira como ejemplo y guia para las medianas empresas a nivel
nacional. También lo hace de manera metodologica para cumplir con los objetivos de este
estudio, se elaborard un instrumento de medicion tanto para la variable independiente
emisién de bonos en el mercado de valores y si incidencia en la variable financiamiento.
Una vez elaborado el instrumento serd analizado en el Software de andlisis estadistico
SPSS, buscando conocer la diferencia econdmica en el costo financiero de la empresa al
momento que ingresa al mercado de valor por la emision del bono. Y por ultimo, de
manera préactica ya que tiene como finalidad promover la iniciativa de financiamiento de
deuda a corto y mediano plazo de estas economias del pais por medio de la emisién de
bono en el Mercado de Valores. Ademas de proporcionar informacion veraz y real para
la interpretacion de los resultados a las empresas que iniciaron su financiamiento en el
Mercado de Valores para acoplarlos con sus proyecciones o estimaciones que desean
obtener para sus futuros requerimientos de financiamiento. Esta investigacion contribuira
al desarrollo del pais ya que a mayor nimero de empresas que ingresen al Mercado de
Valores hara un efecto multiplicador de empleo y colchon financiero para la nacién

peruana.



La hipdétesis de esta investigacion es la siguiente: La emision de bonos en el mercado de

valores incide positivamente en el financiamiento de la empresa Tambos Pert SAC, 2018.

Esta investigacion pretende alcanzar este objetivo general: Determinar la incidencia de la
emisién de bonos en el mercado de valores para el financiamiento de la empresa Tambos
Peri SAC, 2018. Cuyos Objetivos especificos son: Analizar el crédito bancario como
medio de financiamiento de la empresa Tambos Perd SAC, 2018, Evaluar el
financiamiento a través de la emision de bonos en la empresa Tambos Pert SAC, 2018,
Comparar los costos y gastos del crédito bancario y la emision de bonos en los Estados
de Situacion Financiera de la empresa Tambos Peru S.A.C. 2018, Propuesta de
financiamiento a la empresa Tambos Perd SAC, a través de la emisién de bonos en el

mercado de valores.
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1. Método
2.1  Tipoy disefio de investigacion

El tipo de estudio utilizado en esta investigacion es aplicada ya que segun:

Jiménez, R. (2016) indica que si el problema surge directamente de la practica social y
genera resultados que pueden aplicarse (son aplicables u tienen aplicacion en el ambito
donde se realizan) la investigacidn se considera aplicada. Es decir, que la aplicacién no
tiene que ser forzosamente directa a la produccidn o en los servicios, pero sus resultados

se consideran de utilidad para aplicaciones préacticas.

Los resultados de esta investigacion permitiran tener una utilidad directa hacia otros

trabajos del mismo ambito econdmico - financiero enfocado.

En esta investigacion se ha utilizado el disefio no experimental y ademas de corte
transversal ya que las variables no se han manipulado deliberadamente. Segin Mufioz
(2015) “Podria definirse como la investigacion que se realiza sin manipular
deliberadamente variables. Es decir, se trata de estudios en los que no hacemos variar en
forma intencional las variables independientes para ver su efecto sobre otras variables”.

Segin Mufioz (2015) “Los disefios de investigacion transversal recolectan datos en un
solo momento, en un tiempo unico. Su propdsito es describir variables y analizar su

incidencia e interrelacién en un momento dado”.
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2.2 Operacionalizacion de variables

Tabla 2.1 Matriz de Operacionalizacion de las Variables

VARIABLES DEFINICION CONCEPTUAL DEFINICION OPERACIONAL DIMENSIONES INDICADORES ESCALA MEDIC.

- Costo de emision de

Segun castro (2015) refiere que cuando se bonos.

endeudan las empresas en el Mercado de

. i . La variable independiente se - Porcentaje de interés con
Emision de Bonos Valores prometen realizar el pago periodico P Mercado de valores

medird mediante la técnica de la financiami 5
: . - anciamiento de bonos. Razén
(Variable Independiente) de |nte’res§s_((_:upon) y devolver ,el principal entrevista, andlisis documental y Tasa cupon ] o
(cuantfa inicial tomada a préstamo) de gpservaciones - Costo de financiamiento
acuerdo con los plazos acordados (p.19). -
P (p-19) para la emision de bonos
El respaldo que necesita toda empresa de - N° de entidades
cualquier tamafio para crecer es el finanicieras para acceder a
o financiamiento a través de este medio| 5 yariable dependiente se Financiamiento a corto plazo o _
Financiamiento pueden conseguir sus objetivos ya sean a | . . . L créditos bancarios. )
medira mediante la técnica de la Financiamiento a largo plazo Razdn

(Variable Dependiente)

corto plazo o a largo plazo, posicionando a

-Tabla de amortizacion de

las empresas para ser gran competencia en entrevista, analisis documental.
el mercado econémico. (Molina, Del
Carpio, 2004).

crédito bancario

Nota: Las definiciones conceptuales y dimensiones fueron adaptadas de los libros: Castro Enriquez, Carlos (2015). Emisidén de bonos como medio de financiacion de bajo
costo, su impacto en el valor de entidades financieras en Colombia por medio de la disminucion de costo de capital. Universidad Nacional de Colombia. Facultad de Ciencias
Econdémicas. Colombia. Molina, A. y Del Carpio, J. (2004). Financiamiento de inversiones mediante el “project finance”. Revista de la facultad de ingenieria industrial,
7(2), pp. 76-82.
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2.3 Poblacion, muestra y muestreo

La poblacién son todos los estados de cuenta mensuales y los estados financieros de la

empresa Tambos Peru S.A.C., 2018.

La muestra son todos los estados de cuenta mensuales y los estados financieros de la

empresa Tambos Peru S.A.C., 2018.

2.4 Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos, validez y confiabilidad

En este proyecto de investigacion se utilizo las siguientes técnicas con sus respectivos

instrumentos para la recoleccién de datos:

Tabla 2.2 Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos, validez y confiabilidad.

Instrumento

La elaboracidn de la guia de la
entrevista es aplicada al
gerente general de la empresa
Tambos Perd S.A.C. Asi se
lograra recopilar la
informacion clara y precisa.

Técnica
) Guia de la
Entrevista .
Entrevista
Analisis Guia de analisis
Documental documental

Con este instrumento se
analizara los registros de los
préstamos bancarios, el detalle

de las fuentes de
financiamiento de las
entidades bancarias,

identificar las instituciones
financieras con las que maneja
este financiamiento, asimismo
a través de ratios financieros
se analizara la informacion
contenida en los Estados de
Situacion Financiera,
Resultados y Flujo de Caja de
la empresa Tambos Perl
S.A.C, afio 2018.

Los instrumentos que han sido utilizados en este proyecto de investigacién para la

recoleccion de los datos, se validaron a criterio de cinco especialistas en el tema de

estudio, los cuales fueron:
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CPC De la Cruz Ventura, Roger Alonso
Dr. Chavez Abanto, Dante

Mg. Gamarra Arana, Andrés

CPC Diaz Cedron, Katherine Tatiana
CPC Callantes Salvatierra, Ana Cecilia

Quienes verificaron y dieron su visto bueno sobre los instrumentos a utilizar en el
proyecto, para luego brindar sugerencias y mejorarlos, finalmente firmando cada

instrumento para darle el grado de validez respectivo.

2.5 Procedimiento

El procedimiento de esta investigacion fue realizada mediante visitas a la empresa en base
a una entrevista, lo cual se le realizara al Gerente General de la compafiia, los horarios
para la recoleccion de datos se realizo tres veces a la semana en los turnos de la tarde ya
que el Gerente disponia de tiempo, en donde sera utilizada en el primer objetivo que
permitird analizar la situacién actual de la empresa, hemos investigado detalladamente
las fuentes de financiamiento y las entidades bancarias que la empresa maneja este
financiamiento de igual manera con los estados de cuenta se procederd analizar la tasa de
interés que la empresa tiene como obligacion mensual, luego se procederd a compararlo
con el costo de los bonos para saber cual de las opciones de financiamiento es conveniente

para la empresa Tambos Pert SAC.

2.6 Método de analisis de datos

Después de obtener la informacion concerniente sobre las variables de estudio, se
procedera a realizar el procesamiento de la informacion en el software Microsoft Office
Excel, a fin de ordenar, sistematizar y analizar la informacion de la Empresa Tambos Per(
S.AC

Los resultados se interpretaran en tablas y graficos para explicarlos en el programa
Microsoft Office Word a fin de determinar los resultados de acuerdo a la dindmica de las

variables en estudio.
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2.7 Aspectos éticos

El presente trabajo de investigacion se realizara teniendo en cuenta los aspectos éticos
como la veracidad en los resultados obtenidos, confidencialidad para proteger la
privacidad de la empresa, la responsabilidad en cuanto al cumplimiento de las normas y
reglamentos del curso de proyecto de investigacion, ademas el presente trabajo de
investigacion cumple con las normas APA reconociendo la contribucién propia y de otros
autores lo que hace confiable dicho trabajo. Asimismo, la informacion recogida de la
empresa Tambos Per( S.A.C. no fue alterada de ninguna forma, por el contrario, se busco
recopilar la informacidn veridica y objetiva, es por ello que esta investigacion cumple con

los requerimientos correspondientes para este estudio.

Asimismo, se respetardn de forma clara e integra los procedimientos metodolégicos y
estadisticos para el procesamiento de la informacién, a efectos de cumplir los objetivos

propuestos.
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I11.  RESULTADOS

Objetivo Especifico 1: Analizar el crédito bancario como medio de financiamiento de la empresa Tambos Peru S.A.C, 2018.
Tabla 3.1

Condiciones de los Créditos Bancarios con un importe de préstamo de S/ 4, 000,000.00 de soles con las principales entidades bancarias que
trabaja la empresa Tambos Pert S.A.C. periodo 2018.

CONDICIONES DEL CREDITO BANCARIO

Entidad bancaria Tipo de crédito Monto Tiempo T.E.A desger}g\e:r)nen ITF ;%rg)ngg

Capital de

INTERBANK trabajo 4,000,000.00 3 afios 42.57% 0.049% 0.005% 3.50
Capital de

SCOTIABANK trabajo 4,000,000.00 3 afos 39% 0.078% 0.005% 10.00
Capital de

BCP trabajo 4,000,000.00 3 afos 20.50% 0.075% 0.005% 10.00
Capital de

BIF trabajo 4,000,000.00 3 afios 40% 0.070% 0.005% -

Nota: Datos recogido mediante un analisis documental donde muestra las entidades bancarias con las que la empresa se ha relacionado en algin momento para su
financiamiento.

En la Tabla 3.1 se observa de manera detallada a cada una de las entidades financieras con que la empresa Tambos Pert S.A.C. se ha relacionado
en algin momento teniendo como importe el préstamo de S/ 4°000,000.00 a un periodo de tiempo de 3 afios, para los cuales cada entidad tiene
sus diferentes condiciones de crédito, Interbank cuenta con una tasa efectiva anual del 42.57%, cargos del seguro desgravamen del 0.049%, el
impuesto a transacciones financiera de 0.005% como corresponde a ley, y los cargos por cobranza de S/ 3.50 soles mensuales. Scotiabank, tiene

una tasa efectiva anual del 39%, cargos por seguro desgravamen del 0.078%, el impuesto a transacciones financiera de 0.005% correspondiente
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a ley, y los cargos por cobranza de S/ 10.00 soles mensuales, Banco de crédito del Per( cuenta con una tasa efectiva anual de 20.5%, cargos del
seguro desgravamen del 0.075%, el impuesto a transacciones financiera de 0.005% como corresponde a ley, y los cargos por cobranza de S/ 10
soles mensuales y por ultimo BIF cuenta con una tasa efectiva anual de 40 %, cargos del seguro desgravamen del 0.070%, el impuesto a

transacciones financiera de 0.005% como corresponde a ley.

Tabla 3.2

Comparacién del Créditos Bancarios con un importe de préstamo de 4, 000,000.00 de soles con las principales entidades bancarias que trabaja
la empresa Tambos Peru S.A.C. periodo 2018.

CREDITO BANCARIO

Entidad Valor de la Valor de la cuota Seguro . .
bancaria cuota total Intereses totales desgravamen ITF total  Cargo de envio total Escudo fiscal Pago total
INTERBANK  184,090.26 6,627,249.26 2,627,249.26 42,401.04 331.36 126.00 - 9,297,356.92
SCOTIABANK  178,346.50 6,420,473.99 2,420,473.99 66,920.13 321.02 360.00 - 8,908,549.14
BCP 146,731.65 5,282,339.26 1,282,339.26 60,566.51 264.12 360.00 - 396,341.32 6,229,527.83
BIF 180,029.79 6,481,072.20 2,481,072.20 42,401.04 324.05 - - 9,004,869.49

Nota: Datos recogido mediante un analisis documental donde muestra las entidades bancarias con las que la empresa se ha relacionado en algin momento para su
financiamiento.

En la Tabla 3.2 se identifica la entidad bancaria que es el Banco de Crédito del Pert que tiene el porcentaje de interés mas bajo, el valor total de
la cuota, los intereses totales, el valor del seguro desgravamen, Impuesto a las Transacciones Financieras total, el total del cargo de envio y el

escudo tributario que es un costo a favor de la empresa para un préstamo bancario de 4 millones de soles, a un plazo de 3 afios de vencimiento.

17



Tabla 3.3

Detalle del crédito Bancario con un importe de préstamo de S/ 4, 000,000.00 de soles con el
Banco de Crédito del Peru de la empresa Tambos Peru S.A.C. periodo 2018.

PRESTAMO BANCARIO BANCO DE CREDITO DEL PERU

Préstamo Bancario Gastos-Comisiones
B Comision por Togialsitr;tse;ésy Valor dela cuota .
N°  Fechade pago Dias Saldo capital Amogl;?glon de Interés Valor cuota desgle'g\bj;?nen ITF ceunl;/rlgndzz comisiones para Escudo fiscal incluiv_jo escudo Para efzt;o_rl:eRcalculo
mensual efecto escudo fiscal
tributario

0 15/01/2018 4,000,000.00 4,000,000.00

1 14/01/2018 30 3,915,913.70 84,086.30 62,645.35 146,731.65 3,000.00 7.34 10.00 65,662.69 19,370.49 193,023.84 - 193,023.84
2 14/02/2018 31 3,832,571.23 83,342.47 63,389.18 146,731.65 2,936.94 7.34 10.00 66,343.45 19,571.32 193,503.78 - 193,503.78
3 14/03/2018 29 3,743,846.93 88,724.30 58,007.35 146,731.65 2,874.43 734 10.00 60,899.12 17,965.24 189,665.53 - 189,665.53
4 14/04/2018 31 3,657,719.12 86,127.81 60,603.84 146,731.65 2,807.89 7.34 10.00 63,429.06 18,711.57 191,449.14 - 191,449.14
5 14/05/2018 30 3,568,272.24 89,446.88 57,284.77 146,731.65 2,743.29 7.34 10.00 60,045.40 17,713.39 189,063.65 - 189,063.65
6 14/06/2018 32 3,481,181.07 87,091.17 59,640.48 146,731.65 2,676.20 7.34 10.00 62,334.02 18,388.54 190,677.13 - 190,677.13
7 14/07/2018 29 3,387,138.36 94,042.71 52,688.94 146,731.65 2,610.89 7.34 10.00 55,317.16 16,318.56 185,730.25 - 185,730.25
8 14/08/2018 31 3,295,236.30 91,902.06 54,829.59 146,731.65 2,540.35 7.34 10.00 57,387.28 16,929.25 187,189.68 - 187,189.68
9 14/09/2018 31 3,201,846.57 93,389.73 53,341.92 146,731.65 2,471.43 7.34 10.00 55,830.68 16,470.05 186,092.28 - 186,092.28
10 14/10/2018 30 3,105,260.12 96,586.45 50,145.20 146,731.65 2,401.38 7.34 10.00 52,563.92 15,506.36 183,789.21 - 183,789.21
11 14/11/2018 31 3,008,795.13 96,464.99 50,266.66 146,731.65 2,328.95 7.34 10.00 52,612.94 15,520.82 183,823.77 - 183,823.77
12 14/12/2018 30 2,909,185.23 99,609.90 47,121.75 146,731.65 2,256.60 7.34 10.00 49,395.68 14,571.73 181,555.61 - 181,555.61
13 14/01/2019 31 2,809,546.26 99,638.97 47,092.68 146,731.65 2,181.89 7.34 10.00 49,291.91 14,541.11 181,482.44 - 181,482.44
14 14/02/2019 32 2,709,773.66 99,772.60 46,959.05 146,731.65 2,107.16 7.34 10.00 49,083.55 14,479.65 181,335.55 - 181,335.55
15 14/03/2019 28 2,602,630.88 107,142.78 39,588.87 146,731.65 2,032.33 7.34 10.00 41,638.54 12,283.37 176,086.82 - 176,086.82
16 14/04/2019 30 2,496,659.91 105,970.97 40,760.68 146,731.65 1,951.97 7.34 10.00 42,729.99 12,605.35 176,856.29 - 176,856.29
17 14/05/2019 30 2,389,029.29 107,630.62 39,101.03 146,731.65 1,872.49 7.34 10.00 40,990.86 12,092.30 175,630.21 - 175,630.21
18 14/06/2019 31 2,280,970.25 108,059.04 38,672.61 146,731.65 1,791.77 7.34 10.00 40,481.72 11,942.11 175,271.26 - 175,271.26
19 14/07/2019 30 2,169,961.64 111,008.61 35,723.04 146,731.65 1,710.73 7.34 10.00 37,451.10 11,048.08 173,134.68 - 173,134.68
20 14/08/2019 31 2,058,356.43 111,605.21 35,126.44 146,731.65 1,627.47 7.34 10.00 36,771.25 10,847.52 172,655.38 - 172,655.38
21 14/09/2019 31 1,944,944.60 113,411.83 33,319.82 146,731.65 1543.77 7.34 10.00 34,880.92 10,289.87 171,322.70 - 171,322.70
22 14/10/2019 30 1,828,673.38 116,271.22 30,460.43 146,731.65 1,458.71 7.34 10.00 31,936.48 9,421.26 169,246.86 - 169,246.86
23 14/11/2019 32 1,712,506.37 116,167.01 30,564.64 146,731.65 137151 7.34 10.00 31,953.48 9,426.28 169,258.85 - 169,258.85
24 14/12/2019 29 1,591,694.12 120,812.25 25,919.40 146,731.65 1,284.38 7.34 10.00 27,221.12 8,030.23 165,922.54 - 165,922.54
25 14/01/2020 31 1,470,728.15 120,965.97 25,765.68 146,731.65 1,193.77 734 10.00 26,976.79 7,958.15 165,750.28 - 165,750.28
26 14/02/2020 31 1,347,804.04 122,924.11 23,807.54 146,731.65 1,103.05 7.34 10.00 24,927.92 7,353.74 164,305.84 - 164,305.84
27 14/03/2020 28 1,220,763.35 127,040.69 19,690.96 146,731.65 1,010.85 7.34 10.00 20,719.15 6,112.15 161,338.65 - 161,338.65
28 14/04/2020 33 1,095,078.76 125,684.59 21,047.06 146,731.65 915,57 7.34 10.00 21,979.97 6,484.09 162,227.53 - 162,227.53
29 14/05/2020 28 964,345.84 130,732.92 15,998.73 146,731.65 821.31 734 10.00 16,837.38 4,967.03 158,602.00 - 158,602.00
30 14/06/2020 31 833,224.62 131,121.22 15,610.43 146,731.65 723.26 7.34 10.00 16,351.03 4,823.55 158,259.12 - 158,259.12
31 14/07/2020 30 699,542.38 133,682.24 13,049.41 146,731.65 624.92 7.34 10.00 13,691.67 4,039.04 156,384.27 - 156,384.27
32 14/08/2020 32 564,502.95 135,039.43 11,692.22 146,731.65 524.66 7.34 10.00 12,234.21 3,609.09 155,356.77 - 155,356.77
33 14/09/2020 30 426,612.17 137,890.78 8,840.87 146,731.65 42338 734 10.00 9,281.58 2,738.07 153,275.17 - 153,275.17
34 14/10/2020 30 286,561.84 140,050.33 6,681.32 146,731.65 319.96 7.34 10.00 7,018.62 2,070.49 151,679.77 - 151,679.77
35 14/11/2020 31 144,468.93 142,092.91 4,638.74 146,731.65 214.92 7.34 10.00 4,871.00 1,436.94 150,165.70 - 150,165.70
36 14/12/2020 30 - 144,468.93 2,262.58 146,731.65 108.35 7.34 10.00 2,388.27 704.54 148,415.38 - 148,415.38

SUMA TOTAL 4,000,000.00 1,282,339.26 5,282,339.26 60,566.51 264.12 360.00 1,343,529.89 396,341.32 6,229,527.97
TIR MENSUAL 0.077%
TIR ANUAL 2.76%

Nota: Datos recogido mediante un analisis documental donde muestra todos los intereses, cargos y comisiones que
se generan con el Banco de Crédito del Perd.
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En la Tabla 3.3 se detalla la informacién del crédito bancario el cual cuenta con el interés mas
bajo, cuya tasa efectiva anual es el 20.5% para un préstamo bancario de S/ 4, 000,000.00 de
soles, en un periodo de 36 meses que equivale a 3 afos, ademas de los cargos que se genera
como el seguro desgravamen, el impuesto transacciones financieras y los cargos por cobranza.
Para efecto de obtener la tasa interna de retorno se calcula el escudo tributario en base a la tasa
el impuesto a la renta del 29.5% del total de los intereses y los cargos y gastos obteniendo de

esa manera una tasa de rentabilidad del 2.76% anual.

Al realizar el analisis de las condiciones del crédito bancario segln tabla 3.1 se opté por
financiarse con el Banco de Crédito del Pert ya que cuenta con el interés anual mas bajo, el
cual permitié preparar el flujo mensual del pago de intereses hasta el final del crédito. La tasa
de interés efectiva anual que la entidad bancaria le ofreci6 es del 20.5%, ya que la empresa
mantiene vinculo con dicha entidad hace més de 5 afios. Por lo tanto, es un cliente que cumple
con sus pagos mensuales del préstamo ademas que cuenta con un historial de crédito limpio, es
por ello que dicha entidad le proporciona la mejor tasa para acceder al crédito.

En la Tabla 3.3 se muestra el detalle de los costos y gastos que se cargaron adicionalmente,
como son el seguro desgravamen y las comisiones por cobranza, se esta considerando también
el 29.5% del Impuesto a la Renta del total de intereses, gastos y comisiones para efecto del

escudo tributario hasta el vencimiento del pago total de la deuda, al cabo de 3 afios.
El resultado que se obtuvo es de una Tasa Interna de Retorno de 2.76 %, esto indica que el

proyecto de expansion de la sucursal en la ciudad de Trujillo es de mayor riesgo, es decir no es

tan rentable financiarse con el crédito bancario para la empresa Tambos Per( S.A.C.
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Obijetivo Especifico 2: Analizar el financiamiento mediante la emision de bono de la empresa
Tambos Pertd S.A.C., 2018.

Tabla 3.4

Determinacion de costo por Unica vez para la emisién de bonos de la empresa Tambos Peru
S.A.C. periodo 2018.

DETERMINACION DE COSTO POR UNICA VEZ PARA LA EMISION DE BONOS

Tipo de cambio 3.3

Moneda S/

Supuestos

Periodo estimado a largo plazo 3 Afios

Monto del programa 4,000,000.00

Tiempo que se agota 3 Afios

Monto emitido 4,000,000.00

Tasa de corte 7.50%

Ingreso al mercado Costo.Unit. S/
Estructuracion $ 24,692.00 79,013.00
Costo de Clasificacion de Riesgo (Asumiendo 1) $ 8,000.00 29,736.00
Costo de Clasificacion Anual $ 7,000.00 24,733.00
Due diligence legal $ 6,000.00 38,350.00
BVL Inscripcion (% del monto colocado)* 0.019% 3,750.00
CAVALLI: Inscripcién (tarifa fija) $ 100.00 330.00
Inscripcion SMV* $ 581.00 1,918.00
Kit Digital tnico pago (MVNet) $ 200.00 660.00
Total costo por ingreso al mercado (por 1° vez) S/178,490.00
Comisién BVL (por la venta) S/ 10.00 S/ 50.00
Comision Cavali (por la venta) $ 5.00 S/83.00
Comision SMV (por la venta) 0.005% 1,000.000
IGV (de las comisiones a Cavali y BVL) 18% 204.00
Comision de Colocacion — SAB 0.04% 80,000.00
Total costo variable por colocacion S/ 81,337.00

Costo total por ingreso al mercado (por 1° vez)

S/ 259,827.00

Nota: Datos recogido mediante un analisis documental donde muestra los costos que se generan para el ingreso al
mercado de valores.

La Tabla 3.4 muestra los costos de ingreso por primera vez al Mercado de Valores, los cuales
estan conformados por el costo de estructuracion de S/ 79,013.00, costo por clasificacion de
riesgo de S/ 29,736.00, costo de clasificacion anual de S/ 24,733.00, costo de Due diligence
legal S/ 38,350.00, costo de inscripcion a Bolsa de Valores de Lima de S/ 3,750.00, costo de
inscripcion de CAVALI de S/ 330.00 costo de inscripcion a Superintendencia Mercado de
Valores de S/1,918.00 y costo del kit digital MVnet S/ 660.00, teniendo un total de los costos
de ingreso de mercado por primera vez de S/ 178,490.00, ademas de los costos por colocacién
que es de S/ 81,337.00, el cual genera un costo total de S/ 259,827.00.
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Ademas de los costos por colocacion conformados por la comision por venta en Bolsa de
Valores de Lima de S/ 50.00, costo de comisién por venta en CAVALI de S/ 83.00, costo de
comision de venta en la Superintendencia de Mercado de Valores de S/ 1,000.000, costo de
Impuesto General a las Ventas de las comisiones del CAVALI y Bolsa de Valores de Lima de
S/204.00 y el costo de comisién de colocacion de SAB de S/ 80,000.00 el cual genera un costo
total de S/ 81,337.00.

Tabla 3.5

Determinacion de costo semestral por mantenimiento para la emision de bonos de la empresa
Tambos Per0 S.A.C. periodo 2018.

DETERMINACION DE COSTO SEMESTRAL POR MANTENIMIENTO DE LA
EMISION DE BONOS

Gastos de mantenimiento anual

BVL derecho de cotizacion* 0.002% 100.00
CAVALI mantenimiento (min. US$ 100 max. US$ 300 330.00
MVNET servicio (pago) 4,200.00
Total Gastos de Mantenimiento por Emision 60.00
Total gastos de mantenimiento por emision 4,690.00

Nota: Datos recogido mediante un analisis documental donde muestra los costos de mantenimiento semestral
que se generan para el ingreso al mercado de valores, siendo estos el importe de S/ 4,690.0

La Tabla 3.5 muestra los costos de mantenimiento de la emision de bonos que son semestrales
en los cuales se tiene derecho de cotizacion en la Bolsa de Valores de Lima de S/ 100.00,
costo de mantenimiento de CAVALI de S/ 330.00, servicio de pago kit digital MVnet de
S/ 4,200.00 y los gastos de mantenimiento por emisién de S/ 60.00, de los cuales se tiene un costo
total de mantenimiento de S/ 4,690.00.
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Tabla 3.6

Flujo de intereses Semestrales de 4, 000,000.00 de soles con una tasa semestral de 3.68% que equivale a una TEA de 7.5% de un periodo

de 3 afios para la emision de bonos en el Mercado de Valores.

Intereses semestrales de la emisiéon de bonos

Monto  4,000,000.00

Fecha
TES 3.68%
Tiempo 3 afos
6 semestres 15/01/2018 14/06/2018 14/12/2018 14/06/2019 14/12/2019 14/06/2020 14/12/2020
Intereses Semestrales 147,200.00 147,200.00 147,200.00 147,200.00 147,200.00 147,200.00

Nota: Datos recogido mediante un analisis documental donde muestra los intereses semestrales (cupones).

La Tabla 3.6 muestra un financiamiento de S/4, 000,000.00, también los intereses semestrales que se generan de la emision de bonos con una

tasa efectiva anual del 7.5% que convertida a semestral es de 3.68%, es por ello que semestralmente se cargan S/ 147,200 de intereses cada

6 meses en un periodo de 3 afos.
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Tabla 3.7

Emision de bono por un importe de S/ 4, 000,000.00 de soles en el Mercado de Valores de la empresa Tambos Peru S.A.C periodo 2018.

Emisién de bonos

Peri Fecha de Valor Interés por _Gastos por Gastos de Gasto de Escudo Para,efecto
eriodo . ) ingreso al S - - X de calculo
pago nominal cupdn colocacion  mantenimiento  tributario
mercado del TIR
0 15/12/2019 -
4,000,000.00 178,490.00 81,337.00 3,740,173.00
6 14/06/2018
147,200.00 4,690.00 43,424.00 108,466.00
12 14/12/2018
147,200.00 4,690.00 43,424.00 108,466.00
18 14/06/2019
147,200.00 4,690.00 43,424.00 108,466.00
24 14/12/2019
147,200.00 4,690.00 43,424.00 108,466.00
30 14/06/2020
147,200.00 4,690.00 43,424.00 108,466.00
36 14/12/2020
147,200.00 4,690.00 43,424.00 4,108,466.00
TIR semestral 3.95%
TIR ANUAL 8.053%

Nota: Datos recogido mediante un analisis documental donde muestra todos los gastos por ingreso al mercado, los gastos por colocacion por Unica vez, los intereses
(cupon) semestrales, ademas de los gastos de mantenimiento cargados semestrales, el escudo tributario para efecto del célculo de la tasa interna de retorno.

En la Tabla 3.7 se detallan los costos y gastos para emitir bonos en un periodo de 3 afios para la emision de bonos en el Mercado de Valores
por un importe de 4 millones de soles para invertir en la expansion de local en la ciudad de Trujillo. Ademas se tiene la Tasa Interna de
Retorno anual de 8.053%, que quiere decir que el proyecto de expansion en la ciudad de Trujillo es viable, ademas genera mayor rentabilidad
para la empresa Tambos Peru S.A.C.
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Se efectud el analisis de la determinacion de costos para la emisién de bonos, el cual
muestra los costos y gastos donde incurren para difundir bonos en la bolsa de valores,
también muestra la tasa de interés efectiva anual del 7.5%, la cual permite realizar el flujo
para el proyecto de inversion.

Estos costos se agrupan dependiendo de la prioridad o del tipo de pago del programa
evaluada por la Superintendencia del Mercado de Valores, en los cuales se estima los costos
por ingreso al mercado, estos son costos en los que se incurren cuando se emite este tipo
de instrumentos de deuda por primera vez, en algunos casos estos costos se renuevan
anualmente mientras que la emision esté vigente, lo cual genera un costo anual, en otros
casos se realiza por Unica vez mientras que la empresa se mantenga dentro del mercado de
valores; ademas se tiene a los costos por colocacion que son comisiones establecidas con
tasas fijas y por ultimo se visualiza los gastos de mantenimiento, los cuales dependen del
tiempo que estén vigentes los titulos valores y el pago es anual.

De esta manera se permitio preparar el flujo semestral del pago de intereses, valor nominal
(capital) hasta el final del crédito, también se aplico la tasa de interés efectiva anual (TEA),
ademas de los gastos pre operativos al ingreso al Mercado Alternativo de Valores, las
comisiones y gastos regulares correspondientes a este tipo de emision de un bono ballet, al

cabo de 3 anos.

El resultado que se obtuvo es de una Tasa Interna de Retorno por emision de bonos del
8.053%, el cual indica que es viable el proyecto de expansion de la sucursal en la ciudad
de Trujillo, es muy rentable financiarse a través de la emisién de bonos para la empresa
Tambos Perd S.A.C.
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Obijetivo Especifico 3: Comparar los costos y gastos del crédito bancario y la emision de bonos en los Estados de Situacion Financiera de la

empresa Tambos Peru S.A.C. 2018.

Tabla 3.8

Comparar los costos totales para el crédito bancario y para la emision de bonos por un importe de S/4, 000,000.00

Comparacion del total a pagar para crédito bancario y para la emision de bonos

Creédito Bancario Emision de Bonos Diferencia
Valor de la Cuota 5,282,339.26 Gastos por ingreso al mercado 178,490.00
Intereses 1,282,339.26 Gastos de colocacion 81,337.00
Seguro desgravamen 60,566.51 Gasto de mantenimiento 28,140.00
ITF 264.12 Interés por cup6n 883,200.00
Comision por envié de cobranza 360.00 valor nominal 4,000,000.00
Escudo tributario - 396,341.32 Escudo tributario - 260,544.00
Total a pagar 6,229,527.83 Total a pagar 4,910,623.00 - 1,318,904.83

Nota: Datos recogido mediante un analisis documental donde muestra el total de costos y gastos entre el crédito bancario y la emision de bonos, asi mismo muestra la diferencia
entre ambos financiamientos por un importe de S/ 1, 318,904.83, financiarse con la emisidn de bonos seria el financiamiento masa adecuado para la empresa ya que se la
compafiia economizaria dicho importe por lo tanto generaria mas rentabilidad para invertir en un proyecto de expansion.
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En la Tabla 3.8 se puede analizar que el crédito bancario con el Banco de Crédito del Peru
cuenta con tasa de interés efectiva anual que la entidad bancaria le ofrecio, que es del 20.5%,
lo cual genera un interés de S/ 1,282,339.26 por el periodo de los 3 afios, costo total del seguro
desgravamen de S/ 60,566.51, costo total del impuesto de las transacciones financieras de
S/ 264.12, costo total de la comisién por envié de cobranza de S/360.00, lo cual es un costo
total del crédito bancario de S/ 6,625,869.29, también se calcula el escudo tributario que
corresponde de S/396,341.32 y de esta manera se obtiene el monto final que se reconoce por el
crédito bancario de S/ 6,229,527.97, asimismo en la Tabla 3.3 se observé una tasa interna de
retorno de 2.76%, lo cual indica que el proyecto de expansion de la sucursal en la ciudad de
Trujillo es de mayor riesgo es decir no es tan rentable financiarse con el crédito bancario para

la empresa Tambos Peru S.A.C.

Por ultimo se analiza la emision de bonos mediante el Mercado de Valores el cual cuenta con
una tasa efectiva anual de 7.5% que genero el importe de S/ 883,200.00 de intereses en el
periodo de 3 afios , costos de ingreso por primera vez en el mercado de S/ 178,490.00, gastos
de colocacion de S/ 81,337.00, gastos de mantenimiento de S/ 28,140.00, de esa manera se
generd un costo total de S/ 5,171,167.00, el cual se calcula el escudo tributario que le
corresponde de S/ 260,544.00 y de esa manera se obtiene el monto final que se reconoce por el
financiamiento mediante la emision de bonos en el Mercado de Valores de S/ 4,910,623.00,
ademas en la Tabla 3.7 se observd una tasa interna de retorno de 8.053%, el cual indica que es
viable el proyecto de expansion de la sucursal en la ciudad de Trujillo, es muy rentable

financiarse a través de la emision de bonos para la empresa Tambos Pert S,A.C.

Después de analizar los costos y gastos del el crédito bancario y la emision de bonos se
determina que hay una diferencia por el valor de S/ 1, 318,904.83 entre el crédito bancario y la
emision de bonos, lo cual indica que es beneficioso financiarse con la emision de bonos para

un proyecto de expansién en la ciudad de Truijillo.
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Tabla 3.9

Comparar el Estados de Situacion Financiera para el Crédito Bancario y para la Emision de Bonos de la empresa Tambos Per( S.A.C. 2018.

TAMBOS PERU SAC
Estado de Situacion Financiera
AL 31DICIEMBRE del afio 2018

(Expresado en Nuevos Soles)

Crédito Emision de Crédito Emision de Crédito Emision Crédito Emision Crédito Emision Crédito Emision
Bancario Bonos Variacion Bancario Bonos Variacién __Bancario de Bonos Variacion, Bancario de Bonos Variacién __Bancario de Bonos Variacion Bancario de Bonos Variacién
ACTIVO 2018 2018 Absoluta 2019 2019 Absoluta 2020 2020 Absolut PASIVO Y PATRIMONIO 2018 2018 Absoluta 2019 2019 Absoluta 2020 2020 Absolut
a a
Efectivo y equivalente de efectivo Sobregiros Bancarios
1526.953.2 15269532 - 15269532 15269532 - 1526.953.2 15269532 - - - - - - -
Inversiones Financieras Obligaciones Financieras
22809702 38215100 1,540,539 14446893  3821,510.0 3,677,041 - 3550,338.0 7458587. 3,908,249 3550,338.0 7,595594. 4045256, 3429525 34295257 -
Activos Financieros a Valor Razonable Cuentas por Pagar a
con Cambios en Ganancias y pérdidas - - - Comerciales Terceros 29852059 2985205 - 29852059 2985205 - 2,985,205,  2,985205.9 -
Activos Financieros Disponibles para la Cuentas por Pagar a
Venta - - - Comerciales Relacionadas 11,400,216. 11,400,216 - 11,400,216. 11,400,216 - 11,400,216  11,400,216. -
Activos Financieros Mantenidos hasta el Otras Cuentas por Pagar a
vencimiento - - - Partes Relacionadas - - - - - - - - -
Activos por Instrumento Financiero Impuesto a la Rentay
Derivados - - - Participaciones Corrientes - - - - - - - - -
Cuentas por Cobrar Comerciales Otras Cuentas por Pagar
Terceros(neto) 3,579,994.9  3,579,994.9 - 35799949 3579,9949 - 35799949 35799949 - 865,216.78 865,216.78 - 865,216.78  865,216.78 - 865,216.78  865,216.78 -
Cuents por cobrar comerciales Provisiones
relacionadas ( neto) 87,133.74 87,133.74 - 87,133.74 87,133.74 - 87,133.74 87,133.74 - - - - - - - - - -
Otras Cuentas por Cobrar a Partes Pasivos Mantenidos para la
Relacionadas (neto) 37,139.76 37,139.76 - 37,139.76 37,139.76 - 37,139.76 37,139.76 - Venta - - - - - - - - -
Otras Cuentas por Cobrar (neto) Parte Corriente de la Deuda a
2,158,428.8 2,158,428.8 - 2,158,428.8  2,158,4288 - 2,158/428.8  2,158/428.8 - Largo Plazo - - - - - - - - -
Existencias (neto) Total Pasivos Corrientes
11,792,903.  11,792,903. - 11,792,903,  11,792,903. - 11,792,903, 11,792,903, - 18,800,977. 22,709,227 3,908,249  18,800,977. 22,846,234  4,045256. 18,680,165  18,680,165. -
Activos Bioldgicos
Activos no Corrientes Mantenidos para Obligaciones Financieras - -
la Venta - - - - - - - - - 3,337,904.8  1,177,746. 2,160,158  1,201,403.5 1,177,746. 23,656.68 1,177,746. 11777468 -
Gastos Contratados por Anticipado Cuentas por Pagar a
. 20,818.85 20,818.85 - 20,818.85 20,818.85 - 20,818.85 20,818.85 - Comerciales - - - - - - - - -
Otros Activos Otras Cuentas por Pagar a
- - - Partes Relacionadas - - -
Total de Activo Corriente Pasivos por Impuesto a la - -
21484343, 23,024,883. 1540,539. 19,347,842.  23,024,883. 3,677,041  19,203373. 19.203,373. - Renta y Participaciones 287,746.90 287,746.9  306,281.69 - 306,281.6 - 207,552.12 207,552.
Otras Cuentas por Pagar
Inversiones Financieras Provisiones
Activos Financieros Disponibles para la Ingresos Diferidos (neto)
Venta - - - - - - - - - - - -
Activos Financieros Diponibles hasta el Total Pasivos No Corrientes - -
Vencimiento . . - - - 3,625,651.7  1,177,746. 2,447,904  1507,685.2 1,177,746. 329,938.3 1,177,746. 1,385,299.0  207,552.
Activos por Instrumentos Financieros TOTAL DE PASIVO
Derivados - - - 22426629. 23886974 1460344 20308662 24023981 3715318. 19.857.911 20.065.464. 207552.
Activos Biol6gicos Capital
- - - 6,413,610.0  6,413,610. - 6,413,610.0 6,413,610. - 6,413,610. 64136100 -
Inversiones Inmobiliares Acciones de Inversién
Activo Adquirido en Arrendamiento Capital Adicional
Financiero 113581.28  113,581.28 - 113,581.28 113,581.28 - 113,581.28 113581.28 - - - - - - - - - -
Inmueble, Maquinaria y Equipo Resultados No Realizados
7.249,134.6  7,249,134.6 - 72491346 72491346 - 72491346 7,249,1346 - - - -
Activos Intangibles (neto) Reservas Legales
365,939.46  365,939.46 - 365,939.46 365,939.46 - 365,939.46 36593946 - - - -
Activos por Impuesto a la Renta y - Excedente de Revaluacion
Participaciones Diferidas 623,968.73  623,968.73 - 623,968.73 760,975.73 137,007.0  676,265.49 623,968.73  52,296.7 - - -
Crédito Mercatil Resultados Acumulados
- - - 605,538.94 605,538.94 - 605,538.94 60553894 - 605,538.94  605538.94 -
Otros Activos Resultados del Ejercicio -
- - - 391,189.51 47138429 80,194.78  372,654.72 47138429  98,729.57  562,147.63 47138429  90,763.3
Total de Activo No corriente - TOTAL PATRIMONIO -
8.352,624.0 8.352,624.0 - 8.352,6240 8489631.0 137007.0 84049208 8.352:624.0 52.296.7 74103384  7.490,533. 8019478 7,391.803.6  7.490533. 98.729.57  7.581.296. 7.490,5332 90.763.3
TOTAL DE ACTIVO - TOTAL PASIVO Y
29.836.967. 31.377.507. 1.540.539. 27.700.466.  31.514.514. 3.814.048  27.608.294 27.555.997. 52.296.7 PATRIMONIO 29.836.967. 31.377.507  1.540.539  27.700.466. 31.514.514 3.814.048. 27.430.208 27.555.997. 116.788.

Nota: Datos recogido mediante un anélisis documental donde muestra el estado de situacion financiera comparativo de adquirir un financiamiento mediante crédito bancario o mediante la emision de bonos en el

Mercado de Valares
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En el estado de situacion financiera para un préstamo bancario y para la emision de bonos se
puede observar que afecta en las cuentas del activo por el reconocimiento del ingreso del crédito
de S/ 4°000,000.00 de soles en el periodo de 3 afios, es decir del 2018 al 2020, en las cuentas
del pasivo se distribuye en funcion a deudas a corto plazo para el vencimiento de la deuda al
periodo de un afio, pero los otros 2 se reconocen en deuda a largo plazo. Para el afio 2018 en el
crédito bancario se tiene un total de activo de S/ 29, 836,967.57, y en la emision de bonos se
tiene un total de activo de S/ 31,377,507.32 siendo la diferencia de ambos el monto de S/
1,540,539.75, esto significa que la empresa no tiene problemas de liquidez y financiarse con la
emision de bonos incrementa su rentabilidad, también refleja un total pasivo para el crédito
bancario de S/ 22,426,629.12 y para la emisién de bonos se tiene un total pasivo de S/
23,886,974.09 siendo la diferencia el importe de S/ 1,460,344.97, esto significa que las deudas
que tiene la empresa son menores ya que los intereses son bajos al financiarse con la emision
de bonos, un total de patrimonio para el crédito bancario de S/ 7,410,338.45 y para la emision
de bonos de S/ 7,490,533.23 siendo la diferencia de S/ 1,540,539.75, esto significa que la
empresa al financiarse con la emision de bonos aumenta su patrimonio y para el afio 2019 en el
crédito bancario se tiene un total de activo de S/ 27,700,466.25 y en la emision de bonos se
tiene un total de activo de S/ 31,514,514.32 siendo la diferencia de ambos el importe de
S/ 3,814,048.07, un total pasivo para el crédito bancario de S/ 20,308,662.59 y para la emisién
de bonos se tiene un total pasivo de S/ 23,886,974.09 siendo la diferencia de S/. 3, 715,318.50,
y un total de patrimonio para el crédito bancario de S/ 7, 391,803.66 y para la emision de bonos
de S/ 7, 490,533.23 siendo la diferencia de S/. 98,729.57 y para el afio 2020 un activo total para
el crédito bancario de S/27, 608,294.08, para la emision de bonos de S/27, 555,997.32 siendo
la diferencia de S/ - 52,296.76, un total pasivo para el crédito bancario de S/. 19, 857,911.97 y
para la emision de bonos de S/. 20, 065,464.09 siendo la diferencia de S/. 207,552.12 para el
crédito bancario un patrimonio total de S/7, 581,296.57 y para la emisién de bonos el importe
total de S/7, 490,533.23 siendo la diferencia de S/. - 90,763.34, el cual quiere decir que el
patrimonio de la empresa asciende paulatinamente en los afios 2018,2019 y 2020 al finalizar el

préstamo.
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Tabla 3.10

Comparar el Estado de Resultados para Crédito Bancario y para

empresa Tambos Peru S.A.C.2018.

Emisién de Bonos de la

TAMBOS PERU SAC.
Estado de Resultados

(Expresado en Nuevos Soles)

Crédito

Emisién de

Crédito

Emisién de

Crédito

Emisién de

Bancario Bonos Variacién Bancario Bonos Variaci6n Bancario Bonos VariaciGn
Ventas Netas (Ingresos Operacionales) 2018 2018 Absoluta 2019 2019 Absoluta 2020 2020 Absoluta
VENTAS - LIMA 68,264,099.56 68,264,099.56 - 68,264,099.56 68,264,099.56 - 68,264,099.56  68264099.56 -
VENTAS - CUSCO 36,877,994.28 36,877,994.28 - 36,877,994.28 36,877,994.28 - 36,877,994.28  36877994.28 -
VENTAS - AQP 21,563,181.31 21,563,181.31 - 21,563,181.31 21,563,181.31 - 21563,181.31  21563181.31 -
RELACIONADAS - LIMA 321,164.24 321,164.24 - 321,164.24 321,164.24 - 321,164.24 321164.24 -
RELACIONADAS - CUSCO - - -
SERVICIO LIMA 66,788.37 66,788.37 - 66,788.37 66,788.37 - 66,788.37 66788.37 -
SERVICIO - CUSCO 17,112.04 17,112.04 - 17,112.04 17,112.04 - 17,112.04 17112.04 -
SERVICIO - AQP 10,426.16 10,426.16 - 10,426.16 10,426.16 - 10,426.16 10426.16 -
Total Ingresos Brutos 127,120,765.96 127,120,765.96 - 127,120,765.96 127,120,765.96 - 127,120,765.96 127120766 -
Costo de Ventas -115,345,445.22  -115,345,445.22 - - 115,345,445.22 - 115,345,445.22 - - 115,345,445.22 -115345445 -
Ingresos Bonific.Proveedores 3,467,951.70 3,467,951.70 - 3,467,951.70 3,467,951.70 - 3,467,951.70 3467951.7 -
Utilidad Bruta 15,243,272.44 15,243,272.44 - 15,243,272.44 15,243,272.44 - 15,243,272.44  15243272.44 -
Gastos Operacionales - - -
Gastos Administrativos - 158732798 - 1,587,327.98 - - 158732798 - 1,587,327.98 - - 1,587,327.98 -1587327.98 -
Gastos de Ventas - 12,107,657.39 - 12,107,657.39 - - 12,107,657.39 - 12,107,657.39 - - 12,107,657.39 -12107657.4 -
Gastos de no Gestién - - - - - - - 0 -
Gastos de Marketing - - - - - - - 0 -
Utilidad Operativa (Antes de Depreciacion) 1,548,287.07 1,548,287.07 - 1,548,287.07 1,548,287.07 - 1,548,287.07 1548287.07 -
Desvalorizacion y Provisién - - - - - - - 0 -
Provision Cobranza Dudosa - - - - - - - 0 -
Desvalorizacién de Inmueble - - - - - - - 0 -
Provisién por Depreciacion de Activo Fijo - 37386773 -  373,867.73 - - 373,867.73 - 373,867.73 - - 373,867.73 -373867.73 -
Utilidad Operativa (Después de Depreciacion) 1,174,419.34 1,174,419.34 - 1,174,419.34 1,174,419.34 - 1,174,419.34 1174419.34 -
Otros Ingresos (Gastos) = - =
Ingresos Financieros 366,997.23 159,959.92  -207,037.31 159,959.92 159,959.92 - 159,959.92 159959.92 -
Gastos Financieros - 1,158,029.86 - 902,654.14 255,375.72 - 1,001,383.71 - 902,654.14 98,729.57 - 811,890.80 - 902,654.14 -90763.3444
Diferencia de Cambio - 4,668.71 - 4,668.71 - - 4,668.71 - 4,668.71 - - 4,668.71 -4668.71 -
Otros Ingresos 44,327.88 44,327.88 - 44,327.88 44,327.88 - 44,327.88 44327.88 -
Otros Gastos - 31,856.37 - 31,856.37 - - - - 0 -
Ganancia (Pérdida) por venta de activos - - -
Resultado por Exposicion a la Inflacion - - -
Resultados antes de Partidas Extraordinarias, - - -
Participaciones y del Impuesto a la Renta 391,189.51 471,384.29 80,194.78 372,654.72 471,384.29 98,729.57 562,147.63 471384.29  -90763.3444
Ingresos Operacionales - - - - - - - -
Ingresos Extraordinarios - - - - - - - -
Gastos Extraordinarios - - - - - - - -
Utilidad (Perdida) antes de Partc. E Impuestos 391,189.51 471,384.29 80,194.78 372,654.72 471,384.29 98,729.57 562,147.63 471384.29  -90763.3444

Nota: Datos recogido mediante un andlisis documental donde muestra el estado de resultados

comparativo de
adquirir un financiamiento mediante crédito bancario o mediante la emision de bonos en el Mercado de Valores.
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En el estado de resultados para un crédito bancario se puede observar que perjudican los cargos
financieros de cada periodo afectado desde la adquisicion de los S/ 4°000,000.00 de soles que
es del afio 2018 al 2020, en el cual se generan utilidades para el afio 2018 de S/ 391,189.51,
para el afio 2019 es por el importe de S/ 372,654.72 y para el afio 2020 es de S/ 562,147.63.

En el estado resultados para un financiamiento mediante la emision de bonos en el Mercado de
Valores se puede analizar que afecta los cargos financieros de cada periodo afectado desde la
adquisicion de los S/ 4°000,000.00 que es del afio 2018 al 2020, en el cual se generan utilidades
para el afio 2018 de S/ 471,384.29, para el afio 2019 de S/ 471,384.29 y para el afio 2020 de
S/ 471384.29 se puede observar que la utilidad mediante la emision de bonos aumenta por cada
afio esto se debe a que el escudo tributario y cargos y gastos son constantes es por ello que es

rentable para la empresa.

Obijetivo general: Determinar la incidencia de la emision de bonos en el mercado de valores en

el financiamiento de la empresa Tambos Pertl SAC, 2018.

Tabla 3.11

Variaciones de la TIR y los Ratos De Solvencia Que Miden El Financiamiento.

NE Crédit(_J Financiamiento NE Emisién Financiamiento
Bancario de bonos R.S
TIR R. Solvencia TIR R. Solvencia
1 2.76 1.32 1 8.053 1.32
2 2.10 1.28 2 6.622 1.28
3 1.83 1.24 3 6.159 1.24
4 1.66 1.21 4 5.931 1.21
3) 1.53 1.19 3) 5.795 1.19

Nota: Datos recogido mediante un analisis documental donde muestra las variaciones de la TIR de acuerdo a cinco
montos distintos de préstamos bancarios y las tasas de rentabilidad que miden el financiamiento.

Al realizar el analisis de los siguientes cinco montos, los cuales fueron: 1. — S/ 4,000 con una
TIR 2.76 %, con una rentabilidad 1.32 % y en una emisién de bonos 8.053 %. 2.- S/ 8,000 con
un TIR 2.10 %, con una rentabilidad 1.28 % y en una emision de bonos 6.622 %. 3.- S/ 12,000
con un TIR 1.83 %, con una rentabilidad 1,24 % y en una emisién de bonos 6,159 %.
4.- S/ 16,000 con un TIR 1,66 % con una rentabilidad 1.19 % y en una emision de bonos
5,931 %. 5.- S/ 20,000 con un TIR 1.53 %, con una rentabilidad 1.19 % y en una emision de
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bonos 5,795 %. Este cuadro refleja las variaciones y las diferentes reacciones que estas causan

para la medicién del financiamiento.

Tabla 3.12

Variaciones de la TIR y los Ratos De Solvencia Que Miden La Autonomia Financiera.

NP Crédito Financiamiento N° Emision Financiamiento
Bancario de bonos R.S

TIR R. Autonomia Fi. TIR R. Autonomia Fi.
1 2.76 0.32 1 8.053 0.32
2 2.10 0.28 2 6.622 0.28
3 1.83 0.24 3 6.159 0.24
4 1.66 0.21 4 5.931 0.21
5 1.53 0.19 5 5.795 0.19

Nota: Datos recogido mediante un analisis documental donde muestra las variaciones de la TIR de acuerdo a cinco
montos distintos de préstamos bancarios y las tasas de rentabilidad que miden la autonomia financiera.

Al realizar el analisis de los siguientes cinco montos, los cuales fueron: 1.- S/ 4,000 con un TIR
2.76 %, con una tasa de autonomia financiera 0.32 % y en una emision de bonos 8.053 %. 2.-
S/ 8,000 con un TIR 2.10 %, con una tasa de autonomia financiera 0.28 % y en una emision de
bonos 6.622 %. 3.- S/ 12,000 con un TIR 1.83 %, con una tasa de autonomia financiera 0,24 %
y en una emision de bonos 6,159 %. 4.- S/ 16,000 con un TIR 1,66 % con una tasa de autonomia
financiera 0,21 % y en una emision de bonos 5,931 %. 5.- S/ 20,000 con un TIR 1.53 %, con
una tasa de autonomia financiera 0.19 % y en una emision de bonos 5,795 %. Este cuadro refleja

las variaciones y las diferentes reacciones que estas causan para la medicion del financiamiento.

Tabla 3.13

Correlacion de la emisién de bonos en el Financiamiento.

Correlacion Emisién De Bonos en el Financiamiento

TIR FINANCIAMIENTO

TIR Correlacién de Pearson 1 ,969™

Sig. (bilateral) ,006

N 5 5

FINANCIAMIENTO  Correlacion de Pearson ,969™ 1
Sig. (bilateral) ,006

N 5 5

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

Nota: Datos recogido mediante un anélisis documental donde muestra una correlacion de 0,969 % para la emision
de bonos en el financiamiento es significativa positiva porque a medida que aumenta el financiamiento también
aumenta la tasa de retorno por cada monto financiado.
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Tabla 3.14

Incidencia de la emision de bonos en el financiamiento

Incidencia de la Emisién de Bonos en el Financiamiento

Error estandar de la
estimacion
1 ,969° ,940 920 ,01493

a. Predictores: (Constante), TIR

Nota: Datos recogido mediante un analisis documental donde muestra la incidencia de la emisidn de bonos en el
financiamiento segun el modelo R, del cual se obtuvo un nivel de correlacion del 0.969 %, y como resultado se
logrd una incidencia del 94 % es decir, que la emisién de bonos incide en un 94 % sobre el financiamiento de la
empresa Tambos Pert SAC.

Modelo R R cuadrado R cuadrado ajustado

Contrastacion de hipotesis

Hi: La emisién de bonos en el Mercado de Valores incide positivamente en el financiamiento
de la empresa Tambos Pert SAC, 2018

La hipdtesis planteada es aceptada, ya que la emision de bonos tuvo una incidencia positiva en
el financiamiento de la empresa Tambos Pert S.A.C.,2018, debido a que se pudo constatar que
la tasa interna de retorno o tasa de rentabilidad es 8.053% en lo que cabe financiar una inversion

de expansion de sucursales en la ciudad de Trujillo.
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IV. DISCUSION

4.1. De acuerdo al objetivo especifico 1 donde indica analizar el crédito bancario como
medio de financiamiento de la empresa Tambos Peri SAC, 2018 se determind que
la empresa mantiene relacion crediticia con los bancos Interbank, Scotiabank, BCP
y BIF asi mismo se analizo el crédito bancario, en la cual se identificd las
condiciones para acceder al préstamo, mediante el cual se eligi6 al Banco de Crédito
del Pert porque ofreci6 la mejor tasa de interés efectiva anual del 20.5%, esta baja
de interés se debe a que la empresa mantiene vinculo hace mas de 5 afios y por ser
un cliente que cumple debidamente con los pagos. Esto es corroborado por la
investigacion de Barona y Rivera (2015) en su articulo “Financiacion de nuevas
empresas: Comparacion de las fuentes de financiacion en Colombia y Chile” donde
se indica las entidades bancarias con las que la empresa se ha relacionado en algln
momento para su financiamiento, identificando de esa manera la entidad bancaria,
el valor total de la cuota, los intereses totales, el valor del seguro desgravamen,
Impuesto a las Transacciones Financieras total y la suma total del cargo de envio,
para un préstamo bancario de 4 millones, se hizo el andlisis con el plazo de 3 afios
y se obtuvo la cancelacion de 6,229,527.97 que es muy elevada y no beneficia

econdémicamente a la empresa.

4.2. En cuanto al objetivo especifico 2 consistio en evaluar el financiamiento a traves
de la emision de bonos en la empresa Tambos Peri SAC, 2018, se determind los
costos y gastos que incurre la empresa por ingresar al mercado de valores por
primera vez, asi mismo se detallan las tasas de interés (cupones) como también se
realiza el calculo de impuesto a la renta para efectos del escudo tributario y sacar el
importe total de la emision de bonos en un periodo de tres afios. Esto fue
comprobado por la investigacion de Montero (2015): “La emision de bonos
corporativos como medio de financiamiento para la ejecucion de proyectos de
inversion en la mineria peruana: volcan compania minera S.A.A.”, donde encontro
como resultados sobre las condiciones de la emisién de bonos, la tasa de interés
efectiva anual del 7.5% considerando los costos y gastos que se realizan para emitir

titulos valores.
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4.3. Segun el objetivo especifico 3 se realiz6 un analisis comparativo de los costos y
gastos del préstamo por S/ 4,000,000.00 con el Banco de Crédito y la emisién de
bonos en los Estados Financieros de la empresa Tambos Perd S.A.C, 2018. De
acuerdo al calculo de ambos financiamientos se determiné que la emision de bonos
es mas rentable para un proyecto de expansion, esto esta confirmado por Rodriguez
(2015) en su investigacion “Financiamiento de las medianas empresas en el
mercado primario de valores”, habla en relativo acerca que en la actualidad los
paises en vias de desarrollo consideran al Mercado de Valores muy atractivo para
los inversionistas nacionales e internacionales, se caracteriza por canalizar flujos de
fondos desde los agentes superavitarios hacia los agentes deficitarios, tiene como

consecuencia un mayor nivel de inversion.

4.4. Finalmente para el objetivo general el cual indica determinar la incidencia de la
emisién de bonos en el mercado de valores para el financiamiento de la empresa
Tambos Pertu SAC, 2018, se evidencia una correlacion positiva en el financiamiento
de la emisién de bonos en el mercado de valores que se trabajo con cinco distintos
montos desde 4, 000,000.00 hasta 20, 000,000.00 con tasas variadas de la TIR del
Crédito bancario y las distintas tasas de ratios de solvencias que miden el
financiamiento, por lo que se puede decir que cuanto mayor sea la emision de bonos
mayor sera la tasa de retorno por cada monto financiado para invertir. Estos
resultados son comprobado por Concha & Jiménez (2015). En su investigacion:
“Financiamiento mediante Emisiones Accionarias o Bonos Corporativos: Mercado
Chileno” donde concluyeron que la variable de grupo controlador sefiala que
compafias pertenecientes a estos grupos seran mas favorables al financiarse por

medio de la emisién de bonos.

4.5. La hipdtesis planteada es aceptada ya que fue positiva la incidencia de la emision
de bonos en el financiamiento de Tambos Perd S.A.C., 2018, debido a que la tasa
interna de retorno en bonos es de 8.053% mientras que en crédito bancario es de
2.76 % y se indicd anteriormente que a mayor porcentaje, mayor rentabilidad esto
es corroborado por Concha & Jiménez (2015). En su investigacion:
“Financiamiento mediante Emisiones Accionarias o Bonos Corporativos: Mercado
Chileno” donde demuestra que la emision de bonos corporativos es rentable para

las empresas.
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V. CONCLUSIONES

5.1. Segun el objetivo especifico 1 se concluye que, el crédito bancario al que se accede
se condiciona en funcion a los intereses, costos y cargos financieros que se generan,
es decir las tasa de interés que las entidades financieras ofrecen son muy altas y en
este caso se consider6 al Banco de Crédito del Pert debido a que ofrecio la tasa mas
baja para la adquisicion de este financiamiento que fue de 20.5 % lo cual después
de la deduccidn de sus intereses y la aplicacion del escudo tributario se obtuvo una
tasa interna de retorno de 2.76 % el cual nos indica el costo total y real de financiar

un proyecto de expansion de sucursales en la ciudad de Truijillo.

5.2. De acuerdo al objetivo especifico 2 se concluye que el financiamiento mediante la
emisién de bonos al que se accede se condiciona en funcién a los intereses, costos y
cargos financieros que se generan por el mismo. La tasa de interés que ofrece el
Mercado de Valores es de 7.05% lo cual después de la deduccion de sus intereses y
la aplicacion del escudo tributario se obtuvo una tasa interna de retorno de 8.053%
el cual indica que es viable el proyecto de expansion de la sucursal en la ciudad de

Trujillo, pues mayor sea el porcentaje, mayor sera la rentabilidad.

5.3. De acuerdo al objetivo especifico 3 se concluye que, al comparar los costos y gastos
del financiamiento mediante credito bancario o emision de bonos en el Mercado de
Valores, el costo total para pagar por credito bancario es de S/6, 229,527.97 y para
la emision de bonos es de S/4, 910,623.00, lo cual indica que la adquisicion de bonos

es la mejor opcion.

5.4. Para el objetivo general se concluye al determinar la incidencia de la emision de
bonos en el Mercado de Valores en el financiamiento de la empresa Tambos Perl
S.A.C., 2018 incide de manera positiva, ya que la tasa de rentabilidad de 8.053% es
viable frente a los indicadores de financiamiento de la empresa.

5.5. Luego de haber contrastado la hipétesis se concluye que la emision de bonos tuvo
una incidencia positiva en el financiamiento de la empresa Tambos Peru
S.A.C.,2018 debido a que la tasa interna de retorno es 8.053% en lo que cabe

financiar una inversion.
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VI. RECOMENDACIONES

6.1. Segun el objetivo especifico 1 se recomienda al gerente de la empresa analizar el
manejo de las fuentes de financiamiento con las entidades bancarias que la empresa
se ha relacionado en algin momento como son Interbank, Scotiaban, Bif y BCP lo
cual debe considerarse estrictamente el analisis de las condiciones que cada uno de
estas entidades ofrecen y mejorar las politicas de endeudamiento al momento de
adquirir un préstamo con las entidades financieras con las que mantiene vinculo

financiero.

6.2. De acuerdo al objetivo especifico 2 se sugiere al gerente de la empresa que para ser
viable un proyecto de expansion se debe realizar un analisis de los costos y gastos
de las fuentes de financiamiento. En el crédito bancario la empresa se relacion6 con:
Interbank, Scotiabank, Banbif y BCP, se escoge quien menor tasa de interés brinde
y se compara con la emision de bonos en el Mercado de Valores que es una fuente

maés rentable para financiarse en un proyecto de expansién de sucursales.

6.3. Con relacién al objetivo especifico 3 se sugiere al encargado del area contable
presentar una simulacion de los estados financieros respecto al financiamiento con
crédito bancario y la emision de bonos a las acciones de la empresa Tambos Perl
SAC, para comparar los costos y gastos entre ambos y optar por emitir bonos que es

lo méas conveniente para la empresa.

6.4. De acuerdo al objetivo general se recomienda al gerente considerar la mejor
alternativa para el financiamiento de la empresa que es a través de la emision de
bonos en el Mercado de Valores a la Empresa Tambos Pert SAC, pues su incidencia

es positiva al demostrar una correlacion de 0.969 %.

6.5. Se recomienda al gerente que maneje los conceptos de emision de bonos y relacione
estos conceptos con la rentabilidad de la empresa. La gerencia debe tomar las
decisiones financieras en relacion a lo que se refleja en sus estados financieros
comparando ambas alternativas, seleccionar del esquema de financiamiento
adecuado y medir el impacto de éstas en la rentabilidad y riesgo de la inversion y
optar por la opcidn que ha reflejado mayor tasa interna de retorno.
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VIl. PROPUESTA

Propuesta de financiamiento mediante la emision de bonos en el mercado de
valores

7.1. Introduccién:

A lo largo del presente estudio ha sido posible analizar el financiamiento de la empresa Tambos
Peri SAC mediante la emisidn de bonos, en el cual se pudo determinar que es un financiamiento
viable, sin embargo, su excesiva dependencia de los bancos hace que se busquen férmulas para
captar inversién privada. Dentro de las nuevas formulas se propone que las medianas empresas
puedan emitir bonos. Esta propuesta defiende la idea de "La emision de bonos en el mercado
de valores incide positivamente en el financiamiento de la empresa Tambos Pertd SAC". De esta
manera le pondrian las bases para un sistema regulado en el que la empresa pudiera utilizar este
mecanismo para captar capital y poder invertir asi en los planes a futuro que se tiene para que

la empresa crezca y se posicione en un buen lugar en el mercado.

7.2. Definicion

La empresa Tambos Perd S.A.C. es una mediana empresa que esta creciendo a nivel nacional,
en la actualidad unos de sus principales problemas es establecer la forma adecuada de financiar
para su crecimiento econémico. Es por ello que la empresa acude al financiamiento mediante

el mercado bancario y con proveedores.

La compafiia quiere ampliar su negocio y expandirse a nivel nacional, por lo mismo quiere
financiarse no con capital propio sino a través de un medio de financiamiento donde le permita
pagar bajos intereses y tener mejor liquidez para afrontar sus obligaciones ya sea con su

personal, con entidades financieras y para invertir en su expansion.
7.3. Fundamentacion de la propuesta:
Factibilidad econémica:

Para que se realice una proyeccion en base a supuestos de financiamiento mediante la emision
de bonos en el Mercado de Valores, se tiene el visto bueno del gerente debido a que no se

presentan obstaculos para aplicarlo y realizarlo.
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Factibilidad técnica:
No existe inconvenientes, debido a que la propuesta a realizar se desarrolla teniendo en cuenta
las principales necesidades de la empresa con la finalidad de maximizar sus resultados

economicos.
Factibilidad operativa:

La implementacion de este plan de proyecciones de financiamiento mediante la emision de
bonos en el Mercado de Valores consta con un disefio que permitira la participacion directa de
la misma, ya que esta disefiado para proporcionar informacion inmediata respecto a los diversos

supuestos que se desee financiar la empresa.
Factibilidad social:

Si las empresas optaran por el financiamiento por medio de la emision de bonos en el Mercado
de Valores, esta propuesta los acercaria a conocer los beneficios y ventajas que se obtendrian

al financiarse y que las tasas que se ofrecen son mas atractivas que las entidades financieras.
7.4. Objetivos de la propuesta:
Objetivo general:

Realizar programas de diversos montos de financiamiento mediante la emision de bonos en el
Mercado de Valores con el fin de tomar decisiones eficientes respecto al financiamiento y

colaborar para la mejora de la situacion econémica financiera de la empresa.
Objetivos especificos:

Ingresar al mercado de Valores ya que la empresa contara con un valor de mercado y obtendra

menores costos de financiamiento.

Incrementar programas de diversos prospectos de financiamiento bajo montos supuestos a
financiar para invertir en diversos proyectos, propuestos por la junta general de accionistas para

el beneficio de la empresa.

Registrar toda informacion de financiamiento en los estados financieros de la empresa.
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7.5. Descripcion de la propuesta:

Es necesario considerar que existen costos que incurren para poder financiarse y obtener
recursos de ayuda para subsistir en el mercado, pero vale la pena comparar dichos costos y
elegir entre lo que mas convenga para una empresa que esta creciendo poco a poco en el
mercado y en donde se analice si realmente esta conviene y existe un ahorro versus a otras

fuentes de financiamiento.

En este proyecto de investigacion es de suma importancia profundizar acciones que le permitan
llevar a cabo la propuesta deseada, mediante el analisis de la informacién adquirida a lo largo

del estudio, y demostrar que son posibles los objetivos planteados.

7.6. Plan econ6mico

Naturaleza de Descripcion Cantidad Precio Precio
gasto unitario (S/.) total (S/.)
3.2.1 Materiales de oficina:
3211 v" Papel Bond 80gr 2 millar 40.00 80.00
3.2.1.2 v Resaltador 02unidas 2.00 4.00
3.2.1.3 v’ Corrector 02unidas 2.00 6.00
Sub Total: 90.00

Nota: elaboracidn propia.

Naturaleza de Descripcion Cantidad Precio Precio
gasto unitario (S/.) total (S/.)
3.2.3 Servicio de impresiones,
fotocopias, etc
3.23.1 v Fotocopiado 500 copias 0.10 50.00
3.2.3.2 v Encuadernado 06 juegos 20.00 120.00
3.2.3.3 v’ Servicio de internet 100 horas 1.00 100.00

Sub total: 270.00

Nota: elaboracion propia.
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Servicios personales

Naturaleza De Descripcion Cantidad Precio Precio
gasto unitario (S/.) total (S/.)
3.25 Viaticos y Asignacion
3251 v" Movilidad 02 personas 300.00
3.25.2 v Otros 300.00
Sub Total  600.00
Nota: elaboracién propia.
Servicios de terceros
Naturaleza De Descripcion Cantidad Precio Precio
gasto unitario (S/.) total (S/.)
3.2.6 Asesoria 01 persona 2500.00
Sub Total  2500.00
Nota: elaboracién propia.
Resumen del Presupuesto
Naturaleza del Gasto Descripcion Total (S/.)
3.2.7 Resumen
3.2.7.1 v' Bienes de consumo 90.00
3.2.7.2 v Servicios 270.00
3.2.7.3 v’ Serv. personales 600.00
3.2.74 v Serv. Asesoria 2500.00
Total S/.3,460.00

Nota: elaboracion propia.
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7.7. Plan de ejecucion:

SEPTIEMBR NOVIEMBR | DICIE
E OCTUBRE E MBRE
ACTIVIDADES Se|Se|Se|[Se|Se|Se|Se|Se|Se|Se|Se|Se| Se Sem

mim|m|m m|m
112]3[4 2 (3

1. Presentacion de la primera parte de la
tesis

2. Pautas para la busqueda de informacion

3. Planteamiento del problema y
fundamentacion tedrica

4. Presentacion de los resultados de la tesis

5. Presenta la tesis para su revision y
aceptacion

6. Jornada de tesis N° 1: Sustentacion de
los resultados de la tesis

7. Presenta la tesis con las observaciones
levantadas

8. Presentacion de resultados, discusion

9. Presentacion de conclusiones

10. Presentacion de recomendaciones

11. Presentacion de la propuesta

12. Presenta la tesis para su revision y
aceptacion

13. Jornada de tesis N° 2: Sustentacién de
los resultados de la tesis

Nota: elaboracion propia
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ANEXOS

Anexo N° 1: Entrevista

Fecha de la Entrevista: / /

INSTRUCCIONES: Esta entrevista se esta realizando con el fin de recolectar
informacion “La Emision de Bonos en el Mercado de Valores y su Incidencia en el
Financiamiento de la empresa Tambos Pert S.A.C., 2018”. Para su respectivo analisis
y presentacion de la propuesta.

Preguntas:

1. ¢Cual es el tipo de financiamiento que utiliza esta empresa?
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10.

¢Su empresa tiene alguna experiencia en el Mercado de Valores acerca de la compra
de bonos?

¢Considera usted que al utilizar sus recursos financieros en la emision de bonos en el
Mercado de Valores tiene mayor beneficio que utilizarlos en el sistema financiero?

¢ Esta usted de acuerdo que por el momento s6lo se emitan instrumentos de corto
plazo y bonos y no acciones?
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Anexo N° 2: Crédito Bancario Interbank

PRESTAMO BANCARIO INTERBANK

PRESTAMO BANCARIO GASTOS-COMISIONES
N°  FECHA DE DIAS  SALDO AMORTIZACION DE INTERES  VALOR
PAGO CAPITAL CAPITAL CUOTA
SEGURO \TE
DESGRAVAMEN
COMISION POR ENVIO VIRTUAL DE
COBRANZA MENSUAL
0 15/01/2018 4,000,000.00
1 14/02/2018 30 3,935,895.08 64,10492  119985.34 184,090.26
1,960.00 9.20 35
2 14/03/2018 28 3,861,887.40 74,007.68  110,082.58 184,090.26
1,92859 9.20 35
3 14/04/2018 31 3,797,560.30 64,327.10  119,763.16
1,892.32 - 35
4 14/05/2018 30 3,727,382.93 70,177.37  113912.89 184,090.26
1,860.80 9.20 35
5 14/06/2018 31 3,658,884.63 68,498.30  115591.96 184,090.26
1,826.42 9.20 35
6 14/07/2018 30 3,584,547.50 74,337.13  109,753.13 184,090.26
1,792.85 9.20 35
7 14/08/2018 31 3,511,619.65 72,927.85  111,162.41 184,090.26
1,756.43 9.20 35
8 14/09/2018 31 3,436,430.20 75,189.45  108,900.81 184,090.26
1,720.69 9.20 35
9 15/10/2018 31 3,358,909.00 77,521.20  106,569.06 184,090.26
1,683.85 9.20 35
10 14/11/2018 30 3,275,573.70 8333530  100,754.96 184,090.26
1,645.87 9.20 35
1 14/12/2018 30 3,189,738.64 85,835.06 98,255.20 184,090.26
1,605.03 9.20 35
12 14/01/2019 31 3,104,567.15 85,171.49 98,918.77 184,090.26
1,562.97 9.20 35
13 14/02/2019 31 3,016,754.36 87,812.79 96,277.47 184,090.26
1,521.24 9.20 35
14 14/03/2019 28 2,917,039.34 99,715.02 84,375.24 184,090.26
1,47821 9.20 35
15 15/04/2019 32 2,826,375.40 90,663.94 93,426.32 184,090.26
1,429.35 9.20 35
16 14/05/2019 29 2,724,199.46 102,175.94 81,914.32 184,090.26
1,384.92 9.20 35
17 14/06/2019 31 2,624,500.88 99,608.58 84,481.68 184,090.26
1,334.86 9.20 35
18 15/07/2019 31 2,521,893.28 102,697.60 81,392.66 184,090.26
1,286.05 9.20 35
19 14/08/2019 30 2,413,450.57 108,442.71 75,647.55 184,090.26
1,235.73 9.20 35
20 14/09/2019 31 2,304,205.18 109,245.39 74,844.87 184,090.26
1,182.59 9.20 35
21 14/10/2019 30 2,189,232.63 114,972.55 69,117.71 184,090.26
1,129.06 9.20 35
22 14/11/2019 31 2,073,033.89 116,198.74 67,891.52 184,090.26
1,072.72 9.20 35
23 14/12/2019 30 1,951,127.05 121,906.84 62,183.42 184,090.26
1,015.79 9.20 35
24 14/01/2020 31 1,827,544.29 123,582.76 60,507.50 184,090.26
956.05 9.20 35
25 14/02/2020 31 1,700,129.03 127,415.26 56,675.00 184,090.26
895.50 9.20 35
2 14/03/2020 29 1,565,312.09 134,816.94 49,273.32 184,090.26
833.06 9.20 35
27 14/04/2020 31 1,429,764.60 135,547.49 48,542.77 184,090.26
767.00 9.20 35
28 14/05/2020 30 1,288,562.04 141,202.56 42,887.70 184,090.26
70058 9.20 35
29 15/06/2020 32 1,145,741.57 142,820.47 41,269.79 184,090.26
631.40 9.20 35
30 14/07/2020 29 994,857.32 150,884.25 33,206.01 184,090.26
561.41 9.20 35
31 14/08/2020 31 841,619.14 153,238.18 30,852.08 184,090.26
487.48 9.20 35
32 14/09/2020 31 683,628.80 157,990.34 26,099.92 184,090.26
412.39 9.20 35
33 14/10/2020 30 520,044.90 163,583.90 20,506.36 184,090.26
334.98 9.20 35
34 14/11/2020 31 352,082.04 167,962.86 16,127.40 184,090.26
254.82 9.20 35
35 14/12/2020 30 178,552.95 173,529.09 10,561.17 184,090.26
17252 9.20 35
36 14/01/2021 31 - 178,552.95 5537.21 184,090.16
87.49 9.20 35
TOTALES 400000000 262724926  6,627,249.26
42,401.04 322.16 126.00
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Anexo N° 3: Crédito Bancario Scotiabank

Scoftiabhbamic.

PRESTAMO BANCARIO SCOTIABANK

PRESTAMO BANCARIO

GASTOS-COMISIONES

N°  FECHADE DIAS  SALDO AMORTIZACION DE INTERES  VALOR
PAGO CAPITAL CAPITAL CUOTA
SEGURO \TE
DESGRAVAMEN
COMISION DE
COBRANZA
0 15/01/2018 4,000,000.00
1 14/02/2018 30 3,932,941.41 67,05859  111,287.91 178,346.50
3,120.00 8.92 10
2 14/03/2018 31 3,867,716.49 6522492 11312158 178,346.50
3,067.69 8.92 10
3 14/04/2018 29 3,793,342.82 7437367  103972.83 178,346.50
3,016.82 8.92 10
4 14/05/2018 31 3,724,102.69 69,240.13  109,106.37 178,346.50
2,958.81 8.92 10
5 14/06/2018 30 3,649,368.09 74,734.60  103,611.90 178,346.50
2,904.80 8.92 10
6 14/07/2018 32 3,579,422.65 69,945.44  108,401.06 178,346.50
2,846.51 8.92 10
7 14/08/2018 29 3,497,299.00 82,123.65 96,222.85 178,346.50
2,791.95 8.92 10
8 14/09/2018 31 3,419,543.88 77,755.12  100,591.38 178,346.50
2,727.89 8.92 10
9 15/10/2018 31 3,339,552.32 79,991.56 98,354.94 178,346.50
2,667.24 8.92 10
10 14/11/2018 30 3,254,118.77 85,433.55 92,912.95 178,346.50
2,604.85 8.92 10
1 14/12/2018 31 3,169,369.16 84,749.61 93,596.89 178,346.50
2538.21 8.92 10
12 14/01/2019 30 3,079,200.78 90,168.38 88,178.12 178,346.50
2472.11 8.92 10
13 14/02/2019 31 2,989,420.07 89,780.71 88,565.79 178,346.50
2,401.78 8.92 10
14 14/03/2019 32 2,899,871.49 89,548.58 88,797.92 178,346.50
2,331.75 8.92 10
15 15/04/2019 28 2,796,757.32 103,114.17 75,232.33 178,346.50
2,261.90 8.92 10
16 14/05/2019 30 2,696,222.14 100,535.18 77,811.32 178,346.50
2,181.47 8.92 10
17 14/06/2019 30 2,592,889.87 103,332.27 75,014.23 178,346.50
2,103.05 8.92 10
18 15/07/2019 31 2,489,121.60 103,768.27 74,578.23 178,346.50
2,022.45 8.92 10
19 14/08/2019 30 2,380,027.39 109,094.21 69,252.29 178,346.50
1,941.51 8.92 10
20 14/09/2019 31 2,270,136.64 109,890.75 68,455.75 178,346.50
1,856.42 8.92 10
21 14/10/2019 31 2,157,085.15 113,051.49 65,295.01 178,346.50
1,770.71 8.92 10
22 14/11/2019 30 2,038,753.03 118,332.12 60,014.38 178,346.50
1,682.53 8.92 10
23 14/12/2019 32 1,920,965.78 117,787.25 60,559.25 178,346.50
1,590.23 8.92 10
24 14/01/2020 29 1,794,259.12 126,706.66 51,639.84 178,346.50
1,498.35 8.92 10
25 14/02/2020 31 1,667,520.16 126,738.96 51,607.54 178,346.50
1,399.52 8.92 10
26 14/03/2020 31 1,537,135.86 130,384.30 47,962.20 178,346.50
1,300.67 8.92 10
27 14/04/2020 28 1,398,667.79 138,468.07 39,878.43 178,346.50
1,198.97 8.92 10
28 14/05/2020 33 1,263,185.42 135,482.37 42,864.13 178,346.50
1,090.96 8.92 10
29 15/06/2020 28 1,117,610.16 145,575.26 32,771.24 178,346.50
985.28 8.92 10
30 14/07/2020 31 971,400.02 146,201.14 32,145.36 178,346.50
871.74 8.92 10
31 14/08/2020 30 820,089.04 151,319.98 27,026.52 178,346.50
757.70 8.92 10
32 14/09/2020 32 666,102.52 153,986.52 24,359.98 178,346.50
639.67 8.92 10
33 14/10/2020 30 506,288.31 159,814.21 18,532.29 178,346.50
519.56 8.92 10
34 14/11/2020 30 342,027.75 164,260.56 14,085.94 178,346.50
394.90 8.92 10
35 14/12/2020 31 173,518.85 168,508.90 9,837.60 178,346.50
266.78 8.92 10
36 14/01/2021 30 - 173,518.85 4,827.64 178,346.49
135.34 8.92 10
SUMA TOTAL 4,000,000.00  2,420,473.99 6,420,473.99
66,920.13 321.02 360.00
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Anexo N° 4: Crédito Bancario BCP

Parnco de Credifo

> BCrrs >

PRESTAMO BANCARIO BANCO DE CREDITO DEL PERU

PRESTAMO BANCARIO GASTOS-COMISIONES

N° FECHADE  DIAS  SALDO AMORTIZACION DE INTERES _ VALOR
PAGO CAPITAL CAPITAL CUOTA SEGURO e
DESGRAVAMEN COMISION POR ENVIiO DE COBRANZA
MENSUAL
0 15/01/2018 4,000,000.00
1 14/02/2018 30 3,915,913.70 84,086.30 62,64535  146,731.65
3,000.00 7.34 10
2 14/03/2018 31 383257123 83,342.47 63,389.18 14673165
2,936.94 7.34 10
3 14/04/2018 2 3,743,846.93 88,724.30 58,007.35  146,731.65
2,874.43 7.34 10
4 140052018 31 3,657,719.12 86,127.81 60,603.84 14673165
2,807.89 7.34 10
5 14/06/2018 30 3,568,272.24 89,446.88 57,8477 146,731.65
2,74329 7.34 10
6 14/07/2018 k7] 3,481,181.07 87,091.17 50,640.48 14673165
2,676.20 7.34 10
7 14/08/2018 29 3,387,138.36 94,042.71 52,688.94 14673165
2,610.89 7.34 10
8 14/09/2018 31 3,295,236.30 91,902.06 5482950 14673165
2,540.35 7.34 10
9 15/10/2018 31 3,201,846.57 93,389.73 5334192  146,731.65
2,47143 7.34 10
10 14112018 30 3,105,260.12 96,586.45 50,4520  146,73165
2,401.38 7.34 10
11 14/12/2018 31 3,008,795.13 96,464.99 50,266.66  146,731.65
2,32895 7.34 10
12 140012019 30 2,909,185.23 99,609.90 47,2175 14673165
2,256.60 7.34 10
13 14/02/2019 31 2,809,546.26 99,638.97 47,09268  146,731.65
2,181.89 7.34 10
14 14/03/2019 2 2,709,773.66 99,772.60 4695005  146,731.65
2,107.16 7.34 10
15 15/04/2019 28 2,602,630.88 107,142.78 39,588.87 14673165
2,082.33 7.34 10
16 14/05/2019 30 2,496,659.91 105,970.97 4076068  146,731.65
1,951.97 7.34 10
17 14/06/2019 30 2,389,029.29 107,630.62 3910103 146,731.65
1,872.49 7.34 10
18 15/07/2019 3 2,280,970.25 108,059.04 3867261 14673165
1,791.77 7.34 10
19 14/08/2019 30 2,169,961.64 111,008.61 3572304 14673165
1,710.73 7.34 10
20 14/09/2019 3 2,058,356.43 111,605.21 3512644  146,731.65
1,627.47 7.34 10
21 14/1012019 31 1,944,944.60 11341183 3331982 14673165
1,543.77 7.34 10
2 14112019 30 1,828,673.38 116,271.22 3046043 146,731.65
1,458.71 7.34 10
23 14/12/2019 k?) 1,712,506.37 116,167.01 3056464  146,731.65
1,37151 7.34 10
24 14/01/2020 2 1,501,694.12 120,812.25 2591040  146,731.65
1,284.38 7.34 10
25 14/02/2020 31 1470,728.15 120,965.97 2576568 146,73165
1,193.77 7.34 10
26 14/03/2020 3 1,347,804.04 122,924.11 2380754 146,731.65
1,103.05 7.34 10
27 1400412020 28 1,220,763.35 127,040.69 19690.96 14673165
1,010.85 7.34 10
28 14/05/2020 33 1,095,078.76 125,684.59 21,047.06  146,731.65
915,57 7.34 10
29 15/06/2020 2 964,345.84 130,732.92 1599873 14673165
821.31 7.34 10
30 14/07/2020 31 833,224.62 131,121.22 1561043  146,731.65
723.26 7.34 10
31 14/08/2020 30 699,542.38 133,682.24 1304941 14673165
624.92 7.34 10
32 14/09/2020 2 564,502.95 135,039.43 1169222 146,731.65
524,66 7.34 10
33 14/1012020 30 426,612.17 137,890.78 884087 14673165
42338 7.34 10
34 14/11/2020 30 286,561.84 140,050.33 668132 14673165
319.96 7.34 10
35 14/12/2020 31 144,468.93 142,092.91 463874 14673165
214,92 7.34 10
3 14/01/2021 30 - 144,468.93 226258 14673151
10835 7.34 10
SUMA TOTAL 4,00000000 1,282339.26  5282,339.26
60,566.51 264.12 360.00
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Anexo N° 5: Crédito bancario BIF

BanBif

PRESTAMO BANCARIO BANCO FINANCIERO

PRESTAMO BANCARIO

GASTOS-COMISIONES

N FECHA DE pias SALDO AMORTIZACION INTERES VALOR SEGURO T COMISION
PAGO CAPITAL DE CAPITAL CUOTA DESGRAVAMEN COBRANZA
0 15/01/2018 4,000,000.00
1 14/02/2018 30 3,933,714.83 66,285.17  113,744.62  180,029.79 2,800.00 9 0
2 14/03/2018 31 3,869,327.71 64,387.12  115,642.67  180,029.79 2,753.60 9 0
3 14/04/2018 29 3,795,609.18 73,71853  106,311.26  180,029.79 2,708.53 9 0
4 14/05/2018 31 3,727,162.06 68,447.12  111,582.67  180,029.79 2,656.93 9 0
5 14/06/2018 30 3,653,118.43 74,04363 10598616  180,029.79 2,609.01 9 0
6 14/07/2018 32 3,583,998.77 69,119.66  110,910.13  180,029.79 2,557.18 9 0
7 14/08/2018 29 3,502,440.72 81,558.05 98,471.74  180,029.79 2,508.80 9 0
8 14/09/2018 31 3,425,375.08 77,065.64  102,964.15  180,029.79 2,451.71 9 0
9 15/10/2018 31 3,346,043.88 79,331.20  100,698.59  180,029.79 2,397.76 9 0
10 14/11/2018 30 3,261,162.71 84,881.17 95,148.62  180,029.79 2,342.23 9 0
1 14/12/2018 31 3,177,004.02 84,158.69 95,871.10  180,029.79 2,282.81 9 0
12 14/01/2019 30 3,087,316.01 89,688.01 90,341.78  180,029.79 2,223.90 9 0
13 14/02/2019 31 2,998,046.60 89,269.41 90,760.38  180,029.79 2,161.12 9 0
14 14/03/2019 32 2,909,038.70 89,007.90 91,021.89  180,029.79 2,098.63 9 0
15 15/04/2019 28 2,806,143.54 102,895.16 77,134.63  180,029.79 2,036.33 9 0
16 14/05/2019 30 2,705,909.68 100,233.86 79,795.93  180,029.79 1,964.30 9 0
17 14/06/2019 30 2,602,825.56 103,084.12 76,945.67  180,029.79 1,894.14 9 0
18 15/07/2019 31 2,499,313.19 103,512.37 76,517.42  180,029.79 1,821.98 9 0
19 14/08/2019 30 2,390,354.26 108,958.93 71,070.86  180,029.79 1,749.52 9 0
20 14/09/2019 31 2,280,595.69 109,758.57 70,271.22  180,029.79 1,673.25 9 0
21 14/10/2019 31 2,167,610.46 112,985.23 67,044.56  180,029.79 1,596.42 9 0
22 14/11/2019 30 2,049,219.18 118,391.28 61,63851  180,029.79 1,517.33 9 0
23 14/12/2019 32 1,931,404.50 117,814.68 62,215.11  180,029.79 1,434.45 9 0
24 14/01/2020 29 1,804,440.79 126,963.71 53,066.08  180,029.79 1,351.98 9 0
25 14/02/2020 31 1,677,457.64 126,983.15 53,046.64  180,029.79 1,263.11 9 0
26 14/03/2020 31 1,546,741.46 130,716.18 49,313.61  180,029.79 1,174.22 9 0
27 14/04/2020 28 1,407,724.30 139,017.16 41,012.63  180,029.79 1,082.72 9 0
28 14/05/2020 33 1,271,789.88 135,934.42 44,09537  180,029.79 985.41 9 0
29 15/06/2020 28 1,125,482.24 146,307.64 33,722.15  180,029.79 890.25 9 0
30 14/07/2020 31 978,539.18 146,943.06 33,086.73  180,029.79 787.84 9 0
31 14/08/2020 30  826,335.28 152,203.90 27,825.89  180,029.79 684.98 9 0
32 14/09/2020 32 671,393.36 154,941.92 25,087.87  180,029.79 578.43 9 0
33 14/10/2020 30 510,455.42 160,937.94 19,091.85  180,029.79 469.98 9 0
34 14/11/2020 30 344,941.02 165,514.40 14,515.39  180,029.79 357.32 9 0
35 14/12/2020 31 17505175 169,889.27 10,140.52  180,029.79 241.46 9 0
36 14/01/2021 30 - 175,051.75 4,977.80  180,029.55 122.54 9 0
Suma Total 4,000,000.00 2,481,072.20  6,481,072.20 60,230.17  324.00 0.00
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Anexo N° 6: Analisis horizontal y vertical en el Estado de Situacion Financiera.

TAMBOS PERU sAC

Efectivo y equivalente de efectivo
Inversiones Financieras

Activos Financieros a Valor Razonable con Cambios en Ganancias y pérdidas

Activos Financieros Disponibles para la Venta
Activos Financieros Mantenidos hasta el vencimiento
Activos por Instrumento Financiero Derivados
Cuentas por Cobrar Comerciales Terceros(neto)
Cuents por cobrar comerciales relacionadas ( neto)
Otras Cuentas por Cobrar a Partes Relacionadas (neto)
Otras Cuentas por Cobrar (neto)
Existencias (neto)
Activos Biolégicos
Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta
Gastos Contratados por Anticipado
Otros Activos
Total de Activo Corriente

Inversiones Financieras
Activos Financieros Disponibles para la Venta
Activos Financieros Diponibles hasta el Vencimiento
Activos por Instrumentos Financieros Derivados
Inversiones al Método de Participacion

Activos Biolégicos

Inversiones Inmobiliares

Activo Adquirido en Arrendamiento Financiero

Inmueble, Maquinaria y Equipo

Activos Intangibles (neto)

Activos por Impuesto a la Renta y Participaciones Diferidas

Crédito Mercatil

Otros Activos

Total de Activo No corriente

TOTAL DE ACTIVO

Notas

Nota 01
Nota 02

Nota 03
Nota 03
Nota 04
Nota 05
Nota 06
Nota 07
Nota 08
Nota 09
Nota 10

Nota 11

Nota 07
Nota 12
Nota 13
Nota 14
Nota 15
Nota 16

Nota 10

Estado de Situacién Financiera
AL 31DICIEMBRE del afio 2017-2018
(Expresado en Nuevos Soles)

Al 31 Al 31 de Andlisis
DICIEMBRE DICIEMBRE Horizontal
del 2018 del 2017 %
1,526,953 2,517,400 -39.34% Sobregiros Bancarios
Obligaciones Financieras
Cuentas por Pagar a Comerciales Terceros
Cuentas por Pagar a Comerciales Relacionadas
Otras Cuentas por Pagar a Partes Relacionadas
Impuesto a la Renta y Participaciones Corrientes
3,579,995 4,496,133 -20.38% Otras Cuentas por Pagar
87,134 65,142 33.76% Provisiones
37,140 Pasivos Mantenidos para la Venta
2,158,429 4,291,812 -49.71% Parte Corriente de la Deuda a Largo Plazo
11,792,904 7,210,592 63.55% Total Pasivos Corrientes
- Obligaciones Financieras
20,819 25,489 -18.32% Cuentas por Pagar a Comerciales
Otras Cuentas por Pagar a Partes Relacionadas
19,203,373 18,606,567 . 3.21% Pasivos por Impuesto a la Renta y Participaciones Diferidos
Otras Cuentas por Pagar
Provisiones
Ingresos Diferidos (neto)
Total Pasivos No Corrientes
TOTAL DE PASIVO
Capital
Acciones de Inversion
113,581 141,962 -19.99% Capital Adicional
7,249,135 7,228,105 0.29% Resultados No Realizados
365,939 369,712 -1.02% Reservas Legales
623,969 904,618 -31.02% Excedente de Revaluacion
Resultados Acumulados
Resultados del Ejercicio
8,352,624 8,644,397 I -3.38% Total Patrimonio Neto
27,555,997 27,250,965 1.12% TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

Notas

Nota 17
Nota 18
Nota 19
Nota 19
Nota 20
Nota 21
Nota 22
Nota 23
Nota 24
Nota 25

Nota 18
Nota 19
Nota 20
Nota 26
Nota 22
Nota 23
Nota 27

Nota 28

Nota 29

Al31de Al31de
DICIEMBRE DICIEMBRE
del 2018 del 2017
3,429,526 2,099,373
2,985,206 6,788,115
11,400,217 8,378,673
- 11,250
865,217 563,910
18,680,165 17,841,320
1,177,747 2,110,336 I
1,177,747 2,110,336
19,857,912 19,951,656
6,413,610 3,497,750
- 2,915,860
605,539 5,428
678,936 880,271
7,698,085 7,299,309
27,555,997 27,250,965

Analisis
Horizontal
%

63.36%
-56.02%
36.06%
-100.00%

53.43%

4.70%

-44.19%

-44.19%
-0.47%

83.36%

11056%
-22.87%
5.46%
1.12%
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Anexo N° 7: Andlisis horizontal y vertical en el Estado de Resultado.

TAMBOS PERU sAC

Ventas Netas (Ingresos Operacionales)
VENTAS - LIMA

VENTAS - CUSCO

VENTAS - AQP

RELACIONADAS - LIMA
RELACIONADAS - CUSCO

SERVICIO LIMA

SERVICIO - CUSCO

SERVICIO - AQP

Total Ingresos Brutos

Costo de Ventas

Ingresos Bonific.Proveedores

Utilidad Bruta

Gastos Operacionales

Gastos Administrativos

Gastos de Ventas

Utilidad Operativa (Antes de Depreciacion)
Provisién por Depreciacion de Activo Fijo
Utilidad Operativa (Después de Depreciacion)
Otros Ingresos (Gastos)

Ingresos Financieros

Gastos Financieros

Diferencia de Cambio

Otros Ingresos

Resultados antes de Partidas Extraordinarias,
Participaciones y del Impuesto a la Renta
Ingresos Operacionales

Utilidad (Pérdida) antes de Partc. E Impuestos
Distribucion Legal de la Renta
Impuesto a la Renta

Utilidad (Pérdida) Neta del Ejercicio

GASTO SIN DOC. SUSTENTORIO
GASTOS DE NO GESTION

UTILIDAD DEL EJERCICIO

Estado de Resultados

Por los periodos ENERO Y DICIEMBRE 2017-2018

(En Nuevos Soles)

Por los periodos

Por los periodos

oimere  ooegre B cenns  Waniusiseenn vermicaL
2018 2017
2018VvS2017 2018 2017 | VARIACION
68,264,100 58,844,249 16.01%
36,877,994 34,435,105 7.09%
21,563,181 13,303,305 62.09%
321,164 208,126 54.31%
7,499 -100.00%
66,788 96,570 -30.84%
17,112 8 204834.61%
10,426 12,416 -16.03%
127,120,766 106,907,277 18.91%
-115,345,445 -94,888,011 21.56% 9.26% 11.24% -1.98%
3,467,952 1,472,826 135.46% 2.73%  1.38% 1.35%
15,243,272 13,492,093 11.99% 11.99% 12.62% -0.63%
-1,587,328 -1,416,950 12.02% -1.25% -1.33% 0.08%
-12,107,657 -10,308,085 17.46% -9.52%  -9.64% 0.12%
1,548,287 1,767,058 -12.38% 1.22%  1.65% -0.43%
-373,868 -373,310 0.15% 99.71% 99.65% 0.06%
1,174,419 1,393,748 -15.74% 0.92%  1.30% -0.38%
159,959.92 153,126 4.46% 0.13%  0.14% -0.02%
-695,102 720,766 -3.56% -0.55% -0.67% 0.13%
-4,669 -655 612.89% 0.00%  0.00% 0.00%
44,328 54,818 -19.14% 0.03%  0.05% -0.02%
678,936 880,271 -22.87% 053%  0.82% -0.29%
0
678,936 880,271 -22.87% 0.53% 0.82% -0.29%
0
0
678,936 880,271 | -22.87% 0.53% 0.82% -0.29%
678,936 880,271 -22.87% 0.53% | 0.82% -0.29%
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Anexo N° 8: Matriz de validacion

TITULO DE LA TESIS: Emisién de Bonos en el Mercado de Valores y su Incidencia en el Financiamiento de Tambos Peri S.A.C., 2018.
NOMBRE Y APELLIDOS DEL EVALUADOR:

GRADO ACADEMICO:
i ) Relacion entre » » )
. Dimensiones . o - Relacion entre la Relacion entre el Relacion entre los
Variables Indicadores Items Respuesta variable y la . ) - - . P
" 2 dimension y el indicador indicador y los items items y la respuesta
dimension
1. ¢Cudl es el tipo de financiamiento que
. utiliza esta empresa?
-Porcentaje del - P _ . .
g apalancamiento 2. LLg tempre;a con_qu7e frecuencia adquiere
; B réstamos bancarios?
S Mercado de Valores Financiero prestamos —
a 3. (Qué involucran las  decisiones
3 financieras?
S 4, ¢Es buena alternativa recibir el crédito de
IE un proveedor ante una crisis financiera?
< . 5. ;Conoce usted acerca de la compra de
« - Porcentaje de gastos o P
- 5 financieros bonos?
Tasa Cupon 6. ¢Su empresa tiene alguna experiencia en el
Mercado de Valores acerca de la compra de
bonos?
7. ¢Qué considera conocer antes de comprar
un bono?
o Fi iamient " - Porcentaje de interés con 8.  (Considera usted que al utilizar sus
2 Inanclamiento &  Corto | financiamiento bancario. i anci i<i6
S plazo y largo plazo recursos financieros en la emision de bonos
€ en el Mercado de Valores tiene mayor
8 beneficio que utilizarlos en el sistema
S financiero?
C . . .
iT 9.  ¢Diferencia a los bonos con las acciones?
- Porcentaje de interés con 10. ¢Esta usted de acuerdo que por el momento

financiamiento de bonos.

s6lo se emitan instrumentos de corto plazo
y bonos y no acciones?

OBSERVACIONES:

FECHA DE REVISION: /

FIRMA DEL EVALUADOR
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MATRIZ DE VALIDACION
TITULO DE LA TESIS: La Emisién d Bonos en el Mercado de Valores y su HCIdOnCla en el anncm Jento de la empresa Tambos Pert S.A.C., 2018,

NOMBRE Y APELLIDOS DEL EVALUADOR A’ r {'o entoroy
crapo acaDEMico:  Coyitader bl

Relacion entre 5
Variables Dimensionos Indicadores items Respuesta varlable ¥ ln o Rd?ﬂén el:!tr‘e.la i " Relacion "l" tro of Rel ",‘ i entrilos
dimension yel ¥ los jtems items y la vespuesta

1. Cudl es ¢l tipo ds financiamiento que
Poresitafo dil utiliza esta empresa’

apalancamiento 2. ¢La empresa con qué frecuencin ndquiere

Mercado de Yalores ¥i fera grésmmon bnnenrmn’ -
3 $Qué in las
hnanmmm‘

4. ¢Es buena alternativa recibir el crédito de
un proveedor ante wia erisis financiera?

5. ¢Conoce usted acerca de la compra de
bonos?

La emision de bonos

= Poreentaje de gastos

finnreieros
Tasn Cupén : 6. (Sucempresa tiene alguna experiencia en el

Mereado de Valores acerea de ln compra de
bonos?

oy

¢Qué eonsidern eonocer antes de comprar
un bano?

Finmciamientor & ‘coita hp"”f“"’;t" d";“m‘"l‘““ (Considera usted que ul utilizar sus
plazo y largo plazo nanclamiento bancarlo. recursos financieros 2 la emision de bonos

en el Mercado de Valores tiene mayor
beneficio que wtilizarlos en ¢l sistema
finaneiero?

=

Diferencia a los bonos con las acciones?

Fi
o

- Porcentaje de interés con 13, hsth wsted de neverdo que por el momento
financiamiento de bonos, solo se emitan instre mentos de corto plazo
¥ bonos v no accionys?

OBSERVACIONES:

FICHA DE REVISION:

FIRMA DEL EVALUADOR



MATRIZ DE VALIDACION

TITULO DE LA TESIS: La Emision de Bonos en el Mercado de Valores y su Incidencia en el Financiamiento de la empresa Tambos Pert S.A.C., 2018.

NOMBRE Y APELLIDOS DEL EVALUADOR:
GRADO ACADEMICO:

%—%C»;—o ([

DAanTEeE cy AV EL AG HayrO

Variables

Dimensiones

Indicadores

Relacién entre s
& Relacién entre Ia
variable y la =

ftems Respuesta

q

Relacién entre el
d

dimensibn yel

dor y los items

Relacién entre los
items y la respuesta

La emision de bonos

Mercado de Valores

-Porcentaje del
apalancamiento

(Cudl es el tipo de financiamiento que
utiliza esta empresa?

(La empresa con qué frecuencia adquiere
préstamos bancarios?

{Qué  involucran  las  decisiones

financieras?

Tasa Cupén

- Porcentaje de gastos
& .

(Es buena alternativa recibir el crédito de
un proveedor ante una crisis financiera?

¢Conoce usted acerca de la compra de
bonos?

08

/Su empresa tiene alguna experiencia en el
Mercado de Valores acerca de la compra de
bonos?

Financiamiento

Financiamiento a
plazo y largo plazo

corto

- Porcentaje de interés con
financiamiento bancario.

{Qué considera conocer antes de comprar
un bona?

(Considera usted «que al utilizar sus
recursos financieros en la emision de bonos
en el Mercado de Valores tiene mayor
beneficio que utilizarlos en el sistema
financiero?

- Porcentaje de interés con
financiamiento de bonos.

¢Diferencia a los bonos con las acciones?

¢Esta usted de acuerdo que por el momento
solo se emitan instrumentos de corto plazo
v bonos y no acciones?

OBSERVACIONES:

FECHA DE REVISION: S

c Yt

@MUADOR
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NOMBRE Y APELLIDOS DEL EVALUADOR: P{DRES  HOUMBERTO  FAMMAR 2 A AR

GRADO ACADEMICO: \J\b.Eﬁﬂixb

MATRIZ DE VALIDACION
TITULO DE LA TESIS: La Emisién de Bonos en el Mercado de Valores v su Incidencia en ¢l Financiamiento de l&empresa Tambos Pera S.A.C., 2018.

Variables

Dimensiones

Indicadores

ftems

Respuesta

Relacién cntre
variable y la
dimension

Relacion entre ln

Relacion entre el

yel

ind ¥ los items

Relacién cntre los
items y la respucsta

La emision de bonos

Mercado de Valores

-Porcentaje del

#Qué considera conocer antes de comprar
un bono?

(Diferencia a los bonos con las acciones?

Financicero

iConsidera usted que ingresar al Mercado
de Valores permite tener mayores opciones
de jami del d

Tasa Cupén

- Porcentaje de gastos

;Considera usted que las aportaciones
i los ioni han sido
correctamente para el
dela 2

distribuidas

¢Esta usted de acuerdo que por el momento
solo se emitan instrumentos de corto plazo
i 2

os

v bonos y no

(Considera usted que al utilizar sus
recursos financieros en la emisién de bonos
en el Mercado de Valores tiene mayor
beneficio que utilizarlos en el sistema
£ i ?

Financiamiento

Financiamiento 2
plazo y largo plazo

corto

- Porcentaje de interés con
financiamiento bancario.

¢Cual es el tipo de financiamiento que
utiliza esta empresa?

¢Ta empresa con qué frecuencia adquiere
préstamos b ios?

- Porcentaje de interés con
financiamiento de bonos.

LQué i I las
financieras?

¢Es buena allernativa recibir el crédito de
un proveedor ante una crisis financiera?

OBSERVACIONES:

FECHA DE RF.VIS[ON:OS /0‘0 /I)—Q ;\Q)

FIRMA DEL EVAL'

NV |

[ADOR
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MATRIZ DE VALIDACION

TITULO DE LA TESIS: La Emisién de Bonos en el Mercado de Valores y su Incidencia en el Financiamiento de la empresa Tambos Perit S.A.C., 2018.
NOMBRE Y APELLIDOS DEL EVALUADOR: {atherine Tatana DGz Cedrch .

Grapo acapimico: (odad o Pgblico (ol eqiadQ

Variables

Dimensiones

Indicadores

items

Respuesta

Relaci6n entre
variable y la
dimensién

Relacién entre la

Relacion entre el

y el indi

indicador y los items

Relacion entre los
items y la respuesta

La emision de bonos

Mercado de Valores

-Porcentaje del
apalancamiento
Financiero

(Cudl es el lipo de financiamiento que
utiliza esta empresa?

¢La empresa con qué frecuencia adquiere
préstamos bancarios?

(Qué  involucran  las  decisiones

financieras?

Tasa Cupén

- Porcentaje de gastos
financieros

(Es buena alternativa recibir el crédito de
un proveedor ante una crisis financiera?

¢ Conoce usted acerca de la compra de
bonos?

(Suempresa tiene alguna experiencia en el
Mercado de Valores acerca de la compra
de bonos?

Financiamiento

Financiamiento a corto
plazo y largo plazo

- Porcentaje de interés con
financiamiento bancario.

(Qué considera conocer antes de comprar
un bono?

¢Considera usted que al utilizar sus
recursos financieros en la emision de
bonos en el Mercado de Valores tiene
mayor beneficio que utilizarlos en el
sistema fi iero?

- Porcentaje de interés con
financiamiento de bonos.

¢Diferencia a los bonos con las acciones?

¢ Estd usted de acuerdo que por el momento
s6lo se emitan instrumentos de corto plazo
y bonos y no acciones?

OBSERVACIONES:

FECHA DE REVISION: 7 ¢4

s

la D1 £74
CPC M

3k 029524
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MATRIZ DE VALIDACION

TITULO DE LA TESIS: La Emisién de Bonos en el Mercado de Valores y su Incidencia en el Financiamiento de la empresa Tambos Pertt S.A.C., 2018.
NOMBRE Y APELLIDOS DEL EVALUADOR: ANA CECIUiA COLANTES SALUST €reA

GRADO AcADEMICO: (OiRADOR AUBUCO CoLE Gib DO

Variables

Dimensiones

Indicadores

items

Respuesta

Relacion entre
variable y la
dimensién

Relacién entre la

Relaci6n entre el

vel

v los items

Relacion entre los
items y la respuesta

La emision de bonos

Mereado de Valores

~Porcentaje del
apalancamiento

¢Cudl es el tipo de financiamiento que
wiiliza esta empresa?

¢La empresa con qué frecuencia adquiere
préstamos bancarios?

¢Qué  involucran  las  decisiones

financieras?

Tasa Cupén

- Porcentaje de gastos

¢ Es buena alternativa recibir el crédito de
un proveedor ante una crisis financiera?

¢ Conoce usted acerca de la compra de
bonos?

¢Suempresa tiene alguna experiencia en el
Mercado de Valores acerca de la compra
de bonos?

Financiamiento

Financiamicnto a  corto
plazo y largo plazo

- Porcentaje de interés con
financiamiento bancario.

£ Qué considera conocer antes de comprar
un bono?

¢Considera usted que al utilizar sus
recursos financieros en la emision de
bonos en el Mercado de Valores tiene
mayor beneficio que utilizarlos en el

sistema financiero?

- Porcentaje de interés con
financiamiento de bonos.

9.

¢Diferencia a los bonos con las acciones?

10.

¢ Esta usted de acuerdo que por el momento
sélo se emitan instrumentos de corto plazo
¥y bonos y no

OBSERVACIONES:

FECHA DE REVISION: & /
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