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RESUMEN

El objetivo de la investigacion ha sido relacionar la influencia de las caracteristicas de los
empresarios y de la empresa y su acceso a financiamiento en el 2020, para ello se empleo
informacidn estadistica del INEI. Los datos fueron correlacionados usando la regresion
logistica que expresa los resultados en términos de probabilidades, indica las veces en
que cada caracteristica del empresario o de la empresa incrementa las posibilidades de
acceder al financiamiento. Los resultados sefialan que las variables que influyen en el
acceso al financiamiento son: los afios de funcionamiento de la empresa con méas de 5
afos, el nivel de educacién del empresario entre ellos la primaria completa, secundaria
completa, educacién no universitaria incompleta y completa y superior universitaria
incompleta y completa; el tipo de constitucién de la empresa entre ellos la persona
natural, la sociedad anénima cerrada, la sociedad comercial de responsabilidad limitada,
empresa individual de responsabilidad limitada y otro tipo de sociedad. Los resultados

son significativos estadisticamente.

Palabras Clave: financiamiento, empresario, empresa, pymes.
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ABSTRACT

The objective of the research has been to relate the influence of the characteristics of the
entrepreneurs and the company and their access to financing in 2020, for which statistical
information from the INEI was used. The data was correlated using logistic regression
that expresses the results in terms of probabilities, indicating the times in which each
characteristic of the entrepreneur or company increases the chances of accessing
financing. The results indicate that the variables that influence access to financing are:
the years of operation of the company with more than 5 years, the level of education of
the entrepreneur, including complete primary, complete secondary, incomplete and
complete non-university education and incomplete and complete university superior; the
type of constitution of the company, including the natural person, the closed corporation,
the commercial limited liability company, the individual limited liability company and
another type of company. The results are statistically significant.

Keywords: financing, entrepreneur, company, Pymes.
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|. PROBLEMA DE INVESTIGACION
1.1 Planteamiento y formulacién del problema.

Actualmente las actividades econdmicas de la pequefia y mediana empresa
(PYMES) son importantes para la mayoria de los paises, desarrollados y en desarrollo,
ya que contribuyen a la generacion de empleo y participan en el producto bruto interno.
(Romero, 2006), sefiala que en los paises integrantes de la Organizacion para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémico (OCDE), las Pymes representan el 96% del total
de las empresas, aportan la sexta parte de la produccién manufacturera y generan entre el
65% a 75% del trabajo, y la gran mayoria de los empleos del sector terciario.

En América Latina, las Pymes constituyen un sector de gran importancia por su
participacion en el crecimiento econémico, por su potencial para generar empleo, por su
flexibilidad para adaptarse a los cambios y porque son la base de las economias
emergentes. (Gil & Jiménez, 2014), sefiala que las Pymes, en los paises con ingresos
menores a los $1,000 per capita generan el 16% de la riqueza, en los paises con un ingreso
medio per capita (hasta $ 11,500) generan el 39% y en los paises de ingresos altos generan
el 51% de la riqueza.

En el Perd, de acuerdo a la Ley de promocion de la Pymes, el ( Congreso de la
Republica, 2003) define a las Pymes como:

la unidad econémica constituida por una persona natural o juridica, bajo
cualquier forma de organizacion o gestion empresarial contemplada en la
legislacion vigente, que tiene como objeto desarrollar actividades de extraccion,
transformacion, produccién, comercializacion de bienes o prestacion de
servicios, debiendo contar con las siguientes caracteristicas: Microempresa:
Numero total de trabajadores entre uno (1) y diez (10); Niveles de ventas anuales

no mayores a 150 UIT. Pequefia empresa: Numero total de trabajadores hasta un
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méaximo de cincuenta (50) y Niveles de ventas anuales entre 51 y 850 UIT
(parraf. 3)

(El Peruano, 2020), indica que en el Perd, las Pymes participan activamente en la
economia, generando el 40% del producto bruto interno, el 85% del empleo y abarcan el
99% de las unidades empresariales. De acuerdo a la Camara de Comercio de Lima CCL
(2020), la contraccion de la actividad econémica debido a la pandemia COVID 19
disminuira la demanda interna privada y afectara la produccién de los productos de las
Pymes. Sin embargo, las Pymes peruanas tienen caracteristicas singulares entre ellas: el
75% de ellas es informal, el 52% de ellas estan establecidas en Lima y Callao, generan el
68.7% del empleo, el empleo es de mala calidad, emplea menos de 5 trabajadores
(microempresa), la pequefias empresas generan el 50% de las ventas y las medianas
empresas el otro 50%, realizan exportacion pero el proceso no es sostenible y es irregular
y estan sometidas a restricciones como: informalidad, baja productividad, baja
competitividad, baja rentabilidad, escasas capacidades operativas, limitadas capacidades
gerenciales, escasa responsabilidad social empresarial, limitado acceso a la informacion,
debil articulacion empresarial, baja insercion en mercados, inadecuado manejo de
tecnologia y dificultad de acceso al financiamiento. Las caracteristicas sefialadas son
producto de la informalidad empresarial existente en el Perd, del bajo nivel de gestion, de
la escasa mano de obra calificada que participa en las Pymes, de la escasa transferencia
tecnoldgica hacia sus procesos productivos y de gestion, del escaso conocimiento del
mercado externo.

Uno de los problemas que afrontan las Pymes en el Peru, es el acceso al
financiamiento via crédito, debido a sus caracteristicas singulares que presentan; las
mismas que condicionan y/o restringen su acceso al financiamiento; los estudios

existentes para el caso peruano, como el de (Rodriguez & Zorrilla, 2007) sefialan que las
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restricciones estan referidas a la informacién asimetrica de los mercados financieros.
(Beck, Demirguc-Kunt, & Martinez-Peria, 2008) indican que las Pymes tienen
dificultades para acceder al crédito externo. (Baas & Schrooten, 2006) afirman que la
restriccion al financiamiento de las Pymes es un fenomeno mundial. (Ruis, Van Stel,
Tsamis, verhoeven, & Whittle, 2009) indica que la restriccion es independiente del ciclo
de vida de la empresa. La mayoria de los estudios a nivel de Latino América, justifican la
restriccion de financiamiento a las Pymes a través del riesgo moral, la seleccion adversa
y la informacién asimétrica, caracteristicas importantes para el sector financiero, (Allami
& Cibils, 2011), (Solari, 2013), (1zabal de la Garza & Contreras, 2013), (Zevallos, 2006).
Sin embargo, son muy pocos los estudios que han relacionado las caracteristicas de
las Pymes peruanas y las caracteristicas de los empresarios que las gestionan con el acceso
al financiamiento, a nivel de probabilidades; entendiendose como caracteristicas de las
Pymes a quellas vinculadas a la empresa (como la antigliedad, el sector, el tamafo, la
forma legal, entre otras) y de los empresarios (como la edad, la aversion al riesgo, el nivel
de educacion, etc.). Por lo que el objetivo de la investigacion es establecer como influyen
las caracteristicas de las Pymes y de los empresarios en el acceso a su financiamiento.
Para ello se usara el modelo probabilistico. La investigacion abarcara el afio 2020 debido
a la existencia de datos.
1.2.  Pregunta de investigacion
¢Coémo influyen las caracteristicas de la Pymes y de su empresario en el acceso a su
financiamiento en el Peru, 2020?
1.3 Objetivo general
Determinar la influencia de las caracteristicas de las Pymes y de su empresario en el

acceso a su financiamiento en el Per(, 2020
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1.4. Justificacion

Metodoldgica:

Para relacionar las variables se usé el modelo econométrico LOGIT que permite explicar
la influencia de varias variables independientes sobre una variable independiente
dicotdbmica basada en las caracteristicas de los agentes econémicos y permite que los
resultados sean analizados en términos de probabilidades.

Teorico:

La investigacion contribuye incrementando la evidencia empirica relacionada al tema y

explicando en términos de probabilidades la relacion existente las variables.
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Il. MARCO TEORICO
2.1 Antecedentes del Estudio

En relacion a los factores que restringen y posibilitan el crédito en la Pymes
(Rodriguez & Mantilla, 2016), concluyen que, en los paises en vias de desarrollo, los
factores de restriccion al financiamiento son la informacion asimétrica del empresario y
los costos de transaccion. (Goméz, Garcia, & Marin, 2009) concluyen que en México los
factores restrictivos son la tasa de interés, el exceso de tramites, las garantias y la madurez
de la empresa. (Rojas, 2017) concluye que América Latina los factores restrictivos son la
alta tasa de interés y la adversidad que tiene el empresario hacia la banca. (Solari &
Sandra, 2015) concluye que, en las Pymes de América Latina, las variables calidad,
certificacion, sector y nivel de ventas explican positivamente el acceso al financiamiento.
(Jaramillo & Valdivia, 2005) concluye que en las Pymes peruanas el costo del crédito
afecta el acceso al financiamiento, perjudicando al sector manufacturero por su baja
rotacion de dinero. Por su parte (Vaca, 2012) concluye que en las Pymes espafiolas que
la antigliedad de la empresa explica positivamente el acceso al financiamiento porque los
bancos aquilatan la experiencia como factor de riesgo.

En relacién a los factores de riesgo que limitan el acceso al financiamiento,
(Blasco, Guaita, & Postiguillo, 2016) concluyen que la tasa de interés del crédito es
gravitante para la toma de decisiones. Al respecto (Mac an Bhairda, 2014) indican que si
la empresa tiene una adecuada estructura de capital en relacion a la deuda influye méas
que un efecto institucional, por lo tanto, el costo del capital es importante para tener
acceso al financiamiento. Asi mismo (Pavon, 2016) hallo que los propietarios de las
Pymes en Ecuador y México no quieren asumir riesgos en los préstamos, haciendo que el
factor personal sea gravitante para no acceder al préstamo. En el caso de México muchos

empresarios de Pymes ponen como prioridad en el financiamiento el uso de recursos

10
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propios (Duarte, Pastrana, & Rosado, 2015). Y en el Pert el microempresario prefiere
manejar los fondos del negocio y sus ingresos para financiarse (Alva, 2017). En el
Ecuador (Capa, 2018) indica que la principal fuente de financiamiento de las Pymes es la
otorgada por los proveedores.

En relacién a los obstaculos encontrados por las Pymes para acceder al
financiamiento el (Banco Mundial, 2014; Dabla y otros, 2017) sefialan que las pymes
encuentran obstaculos al financiamiento debido a restricciones: como garantias, costo de
crédito elevado. (Avilés, 2017), sefiala que son las primeras etapas de las pymes las que
dificultan el acceso al crédito debido a la falta de garantias, poca experiencia en el manejo
del negocio y escaso valor de la empresa. (Durendez & Rocca, 2017) manifiestan que en
el Per( las Pymes encuentran mayores desafios para acceder al financiamiento, dado que
las facilidades bancarias no estan desarrolladas para este tipo de empresas. Por otro lado,
algunos autores sefialan que el costo del dinero es un factor importante a la hora de pedir
crédito, sin embargo, (Tapia & Aguilar, 2016) indica que es irrelevante cuando las
empresas obtienen altos niveles de rentabilidad. Otro factor que es decisivo a la hora de
solicitar financiamiento es la informacion financiera de las Pymes, la misma que esta
ligada al riesgo moral, al respecto (Briozzo, Vigier, Castillo, pesce, & Speroni, 2016)
sefiala que las Pymes evitan dar esa informacion, por lo que deciden usar su propio dinero,
ademas, las Pymes no generan estados financieros que proporciones informacion creible.
El acceso a la informacion de las Pymes por parte de las instituciones financieras es un
factor critico para determinar el crédito (Brancati, 2015). Situacion que incrementa el
riesgo moral que finalmente conlleva a tener dificultades para pagar la deuda.

Ademas, el nivel de gestion de la Pymes es determinante para obtener
financiamiento, al respecto (Abor, 2014) sefiala que los proyectos de inversion de las

Pymes no son convincentes para garantizar el financiamiento. En algunos casos el

11
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respaldo legal es determinante para obtener el crédito, (Mora & Castillo, 2014) indican
que no tener el registro mercantil, no contar con los estados financieros y en algunos casos
su veracidad dificulta el crédito, llevando a las Pymes al crédito informal.

Por otro lado, refiriéndose a las caracteristicas de las Pymes como factor de acceso
al financiamiento, (Pavon, 2016, p. 23) explica que el “limitado acceso al financiamiento
no solo implica caracteristicas propias de las pymes, sino también del sistema financiero
local, en el que América Latina muestra un comportamiento mas lento frente a paises de
la OCDE”. Asi mismo el sector econdmico en el que se desempefia las Pymes influye en
el acceso a financiacion, como lo especifica (Domeher, Musah, & Hassan, 2017) «la
magnitud del déficit de financiacion de las pymes varia segun los sectores» (p. 23)

Los factores relacionados con el empresario son los menos estudiados, asi
(Briozzo, Albanese, & Santoliquido, Corporate governace financing and gender: a study
of SMEs from Argentinean securities markets, 2017), refiere que el género del gerente es
un factor influyente a la hora de tomar una decisién de financiacion, las mujeres suelen
tener una mayor aversion al riesgo, y estas prefieren tomar endeudamientos més altos a
corto plazo, dado que existe una menor concentracion de capital en sus empresas.
(Nikaido, Pais, & Sarma, 2015), mencionan que las empresas con mujeres propietarias y
aquellas con industrias intensivas en capital, cuentan con mayores probabilidades de
enfrentar limitaciones crediticias.

2.2 Bases Teoricas Cientificas
2.2.1. Aspectos generales de las Pymes

En los paises desarrollados y en vias de desarrollo, las Pymes son

importantes porque contribuyen al incremento de la oferta agregada y con ello al

crecimiento economico, generan un gran porcentaje del empleo y mejoran las

oportunidades socio econémicas de la poblacion. Las Pymes tienen caracteristicas

12

@ @®®©@  Repositorio Institucional - UNASAM - Peru



singulares y plurales dependiendo del pais que se trate o de la region donde se
ubique.

Es asi que, dependiendo de la estructura econémica de cada pais, se puede
identificar caracteristicas en las Pymes como: su actividad economica,
competitividad, productividad, tamafio, formalizacion, quien lo dirige, acceso a
crédito, financiacion en la banca formal o a través de las microfinanzas entre otros.

Por otro lado, también se observa que a través de la legislacion de cada pais
legalmente se impulsa su crecimiento y se materializa a través del acceso al
financiamiento, sin embargo, existen limitaciones al acceso al financiamiento,
derivada precisamente de sus caracteristicas. Fomentar el credito en las Pymes
podria impulsar su desarrollo y el crecimiento econémico.

Un aspecto importante de las Pymes es su tamafio y éste esta asociado a las
condiciones estructurales e institucionales de la economia de cada pais y por lo
general no siempre transitan a ser empresas grandes.

2.2.2. Decisiones de financiamiento

La teoria de la hipotesis de la jerarquia financiera

De acuerdo a (Donaldson, 1961) esta teoria sefiala que la decision de las empresas
para escoger las fuentes de financiamiento esta basada en un orden de preferencias, las
mismas que se sustentan en la informacién detallada que tienen los gerentes sobre sus
empresas y prefieren mantener en secreto. Las decisiones de financiamiento desde el
punto de vista de la hipotesis financiera priorizan la utilizacion de fondos de la empresa
(como la retencion de beneficios) con el propdsito de limitar la informacion de la empresa
con agentes externos, desde este punto de vista es preferible para la empresa endeudarse

que emitir acciones.
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(Barton & Matthews, 1989), indica que las empresas escogen los fondos internos
para su financiamiento a fin de reducir el riesgo e incertidumbre y asi minimizar el riesgo
de perder el control empresarial. (Berger & Udell, 1998), sefiala que las Pymes ademas
del financiamiento interno recurren al crédito de instituciones financieras a corto y largo
plazo dependiendo del ritmo de crecimiento del negocio.

(Gregory, Rutherford, Oswald, & gardiner, 2005) afirma que, en la Pymes, el
tamafio de la empresa esta ligado a la fuente de financiamiento que puede ser interna
como externa.

De acuerdo al contexto anterior se esperan relaciones significativas entre
financiamiento con tamafio, antigiiedad, formalizacién, reinversion de beneficios y
crecimiento de la empresa.

La teoria del trade -off

La teoria sefiala que la empresa tiene una estructura de costos y beneficios de
endeudamiento dptima, que maximiza el valor de la empresa. Es decir, a través de esta
estructura se puede predecir los costos y beneficios del endeudamiento con el proposito
de llegar a un equilibrio. La estructura 6ptima de endeudamiento esta ligada a la asimetria
de la informacién, dado que en este caso son las Pymes quienes manejan mejor su
informacion interna y por lo tanto pueden establecer una estructura de equilibrio.

Al respecto (Scott, 1977) indica que una deuda con garantia, reduce por un lado
los costos de la evaluacion y monitoreo de la empresa y por otro lado disminuye la
asimetria en la informacion. En el mismo sentido (Chittenden, Hall, & Hutchinson, 1996),
sefialan que los costos de levantar informacidn de las Pymes generalmente son altos para
los proveedores de crédito externo por su escasez y baja calidad.

La teoria del trade off o teoria de la compensacidn, pronostica que si una empresa

reduce sus impuestos legalmente (escudo fiscal) y posee bajos costos de quiebra, genera
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informacion confiable para las instituciones financieras con baja asimetria, por lo tanto,
deberia tener acceso a un mayor crédito. Es decir que bajo esta teoria las empresas tienen
incentivos para financiar sus inversiones. Al respecto (Isaac, Flores, & Jaramillo, 2010)
indica que bajo la evaluacion de los costos y beneficios del endeudamiento las empresas
sobre apalancadas (> de su ratio 6ptimo) pueden reducir su ratio y las sub apalancadas a
acrecentarlas.

Enfoque del ciclo de vida

Este enfoque considera que se debe de tener en cuenta el ciclo de vida del duefio
0 administrador para las decisiones de financiamiento de las Pymes, el enfoque del ciclo
de vida es una aplicacién de la teoria de los altos mandos. Al respecto (Hambrick &
Mason, 1984) indica que las Pymes son el reflejo de sus administradores, por lo tanto,
para las decisiones de financiamiento hay que tener en cuenta las caracteristicas
personales del administrador, sus objetivos, su actitud frente a la deuda, su aversion al
riesgo, su nivel educativo, su apreciacion sobre la quiebra, sus aspectos emocionales,
estilo de vida. (Leitner, 2006) indica que ademas de la informacién asimétrica se tiene
que considerar la aversion al riesgo del propietario, la edad y educacion del propietario.

La teoria sefiala que se tiene que analizar las caracteristicas del propietario a lo
largo de su ciclo de vida, ya que éste es dindmico.

2.2.3. Relacion entre financiamiento y caracteristicas de las Pymes.

En relacién a los atributos de la Pymes que estan relacionadas con el acceso al
financiamiento. (Yildirim, Akci, & Eksi, 2013), sefialan que son los niveles de venta
estables y altos y para (Kira & He, 2012) los factores son el sector, el tamafio, la
localizacion, antigiiedad, forma legal, informacion de la empresa y garantias. Asi mismo
(Campos, Carrasco, & Requejo, 2003) indica que la Pymes constituida bajo la forma de

responsabilidad limitada es caracterizada por las instituciones financieras con una
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probabilidad mayor de quiebra. (Freedman & Godwin, 1994) indica que la
responsabilidad limitada de la empresa esta relacionada con el acceso al financiamiento.
En ese mismo sentido (Storey, 1994) afirma que la eleccién de la forma legal de
constitucion de la empresa, la publicacion de informacidn financiera incide en el acceso
al financiamiento. Sin embargo, (Cassar, 2004) sefiala que la forma legal no afecta el
tamafio de deuda, pero si la relacion de las Pymes con los bancos, por lo que las Pymes
toman créditos en instituciones no bancarias.

Considerando el marco tedrico presentado lineas arriba, los factores relacionados
a las Pymes que guardan relacion con el financiamiento son: el tamafio de la empresa, el
sector economico donde se desempefian, pasivos financieros de corto y largo plazo,
créditos promocionales, informacion asimétrica, riesgo moral, costo de financiamiento
externo, tipo de constitucién legal, aversion al riesgo del propietario, educacion del
propietario, edad, sexo del propietario o administrador, estilo de vida, antigiiedad de las
empresa, estructura del capital relacionada a la deuda, la gestion, actividad exportadora,
tamafio de ventas, nimero de trabajadores. En resumen, factores vinculados a las
empresas y a los empresarios.

En la investigacion se usa como sustento tedrico el enfoque del ciclo de vida
porque esta propone que las Pymes son el reflejo de sus administradores y por lo tanto
sus caracteristicas son las que explican el acceso al financiamiento.

2.2.4. Medicion de las variables

Para conocer los valores de las variables es necesario realizar un proceso de
medicién de las mismas. Mientras que algunas variables son relativamente sencillas de
medir, otras se comportan con cierto grado de subjetividad que hace dificil su medicion

(Fernandez & Diaz, 2011).
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La calidad de una medida depende tanto de su validez como de su fiabilidad.
Mientras que la validez expresa el grado en el que realmente se mide el fendmeno de
interés, la fiabilidad indica hasta qué punto se obtienen los mismos valores al efectuar la
medicion en mas de una ocasion, bajo condiciones similares.

Para relacionar el financiamiento con las caracteristicas de las Pymes y con la de
los empresarios se va a emplear el modelo logistico o logit.

La regresion Logit, segun (Greene, 1999) se utiliza cuando se quiere predecir un
resultado binario, por ejemplo, quiebra vs. no quiebra, acceso o no a financiamiento y
sabemos que existen varios factores que pueden incidir sobre tal resultado. “Esta
regresion binaria es un tipo de analisis de regresion donde la variable dependiente es una
variable dummy: co6digo 0 (Buen Cliente) o 1 (Mal Cliente)” (Greene, 1999)

La regresion logistica se basa en la denominada funcion logistica, donde se
relaciona la variable dependiente con las variables independientes X1, X2, X3...... Xi...,

Xk a través de la siguiente ecuacion:

1
| ——,
1+(expz)+’ul

Donde:

Yi Variable dependiente. Puede tomar valores de cero o uno.

z: Scoring Logistico.

Enelcual z= B, + B:X + B, X, + -+ + Bi X}, 0 matricialmente seria Z= X
u: Es una variable aleatoria que se distribuye normalmente N (0, 62)

X1 X2 X3, wen oo , X1, ... X, - SON las variables independientes y son fijas en el muestreo
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o

expY

Py = 1+ exp”
En esta expresion, habitualmente P denota una funcion de probabilidad, e Y indica

una combinacion lineal del tipo

Bo + B1X + B2 X5 + -+ + BrXi

Asi definida, la funcién logistica cumple las propiedades de ser una funcion
monotona creciente, acotada en el intervalo [0,1]

La estimacion de los parametros del modelo logit, se realiza por maxima
verosimilitud. Para la aplicacion del modelo Logistico se requiere que las variables
exogenas sean linealmente independientes y esto obliga a hacer uso del analisis de
componentes principales.

Si los datos de las encuestas lo permiten se usara el modelo logit

En caso contrario se emplearan métodos de analisis estadistico bivariado para
caracterizar a las empresas, con el fin de estudiar si existen diferencias en las decisiones
de financiamiento, en funcion a las caracteristicas de las Pymes y de los propietarios.
2.3 Marco Conceptual

1. Credito

Operacion econdmica en la que existe una promesa de pago con algun bien,

servicio o dinero en el futuro. La creacion de crédito entrafia la entrega de recursos

de una unidad institucional (el acreedor o prestamista) a otra unidad (el deudor o
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prestatario). La unidad acreedora adquiere un derecho financiero y la unidad
deudora incurre en la obligacion de devolver los recursos. BCRP (2011)

2. Financiamiento
El financiamiento es el proceso por el que se proporciona capital a una empresa o
persona para utilizar en un proyecto o negocio, es decir, recursos como dinero y
crédito para que pueda ejecutar sus planes. En el caso de las compaifiias, suelen
ser préstamos bancarios o recursos aportados por sus inversionistas. (BBVA,
2020)

3. Caracteristicas de las Pymes
Se entiende por caracteristica a una cualidad o rasgo distintivo de las Pymes que
las distingue de sus semejantes. (Significados, 2018)

4. Caracteristicas de los empresarios
Cualidad personal que distingue a los empresarios de las Pymes de otro conjunto
de empresarios (Significados, 2018)

5. Pymes
Las PYMES son pequefias y medianas empresas, las cuales poseen un limite en
cuanto su cantidad de puestos de trabajo y capital. Las PYMES se caracterizan
por promover la innovacién trabajando con la Idgica, los intereses y la cultura. Se
encuentran directamente relacionadas con el mercado o el comercio, pero casi
nunca con el mercado industrial, debido entre otras cosas a las grandes inversiones

que esta demanda. (Econdmica Enciclopedia, 2019)
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2.4 Hipotesis General
Las caracteristicas de las Pymes y de su empresario influyen positivamente en el acceso
a su financiamiento
2.5. Variables
a) Variable dependiente: Financiamiento
Definicién conceptual
En una operacion mediante la cual se obtiene un crédito, en la que se entrega
recursos del (acreedor o prestamista) a otro agente econdmico (deudor o
prestatario). La unidad acreedora adquiere un derecho financiero y la unidad
deudora incurre en la obligacion de devolver los recursos. El financiamiento puede
ser externo o interno
Definicién operacional
Operacionalmente el financiamiento sera medido a través de la variable dicotomica
recibié financiamiento = 1; no recibié financiamiento = 0
b) Caracteristicas de las Pymes
Definicion conceptual
Caracteristica de las Pymes, es una cualidad o rasgo distintivo que describe al
conjunto de empresas constituidas como Pymes, como por ejemplo su constitucion
legal, tamafio, tipo de gestion, forma de financiamiento, el sector econémico, ratios,
etc.
Definicion operacional
Para esta investigacion operacionalmente las caracteristicas de las Pymes estaran
expresadas en variables binaria. Por ejemplo, esta constituida legalmente = 1, no
esta constituida legalmente = 0; més de 10 trabajadores = 1, menos de 10

trabajadores = 0.
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c) Variable: Caracteristicas del empresario o propietario de la Pyme
Definicidon conceptual
Es una cualidad o rasgo distintivo que describe al conjunto de propietarios o
administradores de las Pymes, como por ejemplo su constitucién edad, sexo,
educacion, aversion al riesgo, etc.
Definicién operacional
Para esta investigacion operacionalmente las caracteristicas de los propietarios o
administradores de las Pymes estaran expresadas en variables binarias. Por
ejemplo, hombre = 1, mujer = 0; primaria = 1, secundaria = 1, superior = 2.

e) Operacionalizacion de las variables

Variable Dimension Indicador Escala
Financiamiento | Financiera Usa financiamiento en | Pymes con financiamiento=
en las Pymes sus actividades 1

Pymes sin financiamiento =
0
Caracteristicas Empresarial | Caracteristicas de la | Antigliedad de la empresa
de las Pymes empresa Menor a 5 afios =0
Mayor a 5 afios = 1
Tamafio

Menor a 10 trabajadores = 0
Mayor a 10 trabajadores = 1
Sector

Servicios =0
Manufacturero = 1

Forma legal

Constituido legalmente = 1
No constituido legalmente =
0

Acceso al sistema financiero
Financiamiento externo = 1
Financiamiento interno =0

Caracteristicas Personal Caracteristica Edad

de los . |nd|v_|dua_l de Menos de 25 afios = 0

empresarios de propietario 0

las Pymes administrador Mayor de 25 afios = 1
Sexo
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Hombre = 1

Mujer =0
Educacion

Hasta secundaria = 0
Superior =1
Objetivos

Focalizado en el
crecimiento =1

No focalizado en el
crecimiento =0
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I11. METODOLOGIA
3.1. Tipo y disefio de investigacion
Tipo de investigacion

El enfoque de la investigacion es cuantitativo, porque se siguen una serie de
procesos establecidos para llevar adelante la investigacion entre ellos planteamiento del
problema, marco teérico, metodologia, resultados y conclusiones.

El tipo de investigacion es correlacional asociativo, porque busca asociar variables
sin establecer relaciones causales.
Disefio de investigacion
El disefio de la investigacion es no experimental, de corte transversal y descriptivo-
correlacional.
No experimental porque no se manipularan las variables, de corte transversal porque la
informacidn se obtendra en un determinado momento del tiempo y correlacional porque
va a asociar probabilisticamente las caracteristicas de las Pymes y de los empresarios con
el financiamiento de las Pymes.
3.2.  Poblacion
Como se va a trabajar con datos estadisticos secundarios, la poblacion es el universo de
datos de las variables consideradas en el estudio y sefialadas en la operacionalizacion.
La muestra viene a ser los datos estadisticos correspondientes a las variables y al periodo
de estudio.
3.3. Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos
Para obtener los datos estadisticos de las variables consideradas, se uso la técnica de la
observacion documental y como su instrumento la guia de observacion documental, en

dicha guia se anotaron los datos estadisticos correspondientes a cada una de las variables,
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se hicieron los célculos necesarios para obtener los indicadores e indices propuestos en la
investigacion.
Los datos fueron recolectados de la pagina web del Banco Mundial, Data Bank, Enterprise
Surveys por paises. Cuya direccion es:
https://databank.worldbank.org/reports.aspx?source=enterprise-surveys#
3.4. Plan de procesamiento y analisis estadistico de los datos
En este trabajo los datos del Data Bank, Enterprise Surveys fueron clasificados en
funcidn a las variables escogidas para el estudio, luego convertidos a variables binarias.
Se usd la regresion Logit para predecir un resultado binario, la regresion binaria
es un tipo de andlisis de regresion donde la variable dependiente es una variable dummy:
cddigo 0 o 1. La regresion logistica se basa en la denominada funcion logistica, donde se
relaciona la variable dependiente con las variables independientes. La estimacion de los
parametros del modelo logit, se realiza por maxima verosimilitud

Después de lo cual se interpretaron los resultados se realizé la discusién y conclusiones.
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IV. RESULTADOS
4.1. Datos generales de las empresas informantes

Figura 1. Organizacién de la empresa 2020
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Fuente: datos estadisticos ENAHO

En la figura 1 se muestra la organizacion de la empresa en términos porcentuales, el
20.77% de las empresas han adoptado la forma de persona natural, el 5.35% tienen una
organizacion empresarial como sociedad anénima abierta, el 32.48% como sociedad
anonima cerrada, 10.97% como sociedad comercial de responsabilidad limitada y el

14.03% otra modalidad.
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Figura 2. Acceso al crédito en el 2020

¢ Accedio al crédito para iniciar su negocio?

Porcentaje

Fuente: datos estadisticos ENAHO

En la figura 2 se muestra el porcentaje de empresas que han accedido a crédito, el 60.85%
de las empresas no han accedido al crédito posiblemente porque existen empresas
informales, empresas formales, pero no reinen los requisitos para solicitar crédito y
porque en el Per un gran nimero de empresas usa el capital propio, es decir el nivel de
bancarizacion empresarial es aun bajo.

El 39.15% de las empresas si accedieron a una linea de crédito.
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Figura 3. Instituciones que otorgaron créditos a las empresas en el 2020

¢ Qué tipo de institucion le otorgo el crédito para su negocio?
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Fuente: datos estadisticos ENAHO

En la figura 3 se observa que existen diversos tipos de instituciones financieras que
otorgan créditos a las empresas asi tenemos a la banca multiple que otorgo el 63.76% de
lo créditos, las cajas municipales participaron con el 21.94%, las cajas rurales con 1.95%,
las EDPYME con el 2.03%, organismos no gubernamentales con el 0.45%, las
cooperativas de ahorro y crédito con el 2.99%, la corporacion financiera de desarrollo con
el 0.24%, los prestamistas con el 2.75% y otros con el 3.87%.

La banca multiple lleva la delantera debido a que sus oficinas estdn en todo el Perd,
seguidas de las cajas municipales, asi mismo los prestamistas intervienen con el 2.75%
corroborando que existe un grupo empresarial que recurre a los prestamistas
generalmente por ser empresas informales y por su bajo nivel de bancarizacién, este rubro

es similar a los préstamos otorgados por las cooperativas y Edpymes.
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Figura 4. Mercado de las empresas en el 2020

¢ Cual es el principal mercado donde vende su principal producto o servicio?
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Fuente: datos estadisticos ENAHO

En la figura 4 se observa que el mercado de las empresas para sus bienes y servicios esta
conformado por el mercado internacional, nacional y local. El 4.72% vende sus productos
en el mercado internacional, el 23.73% en el mercado nacional y el 71.55% en el mercado

local.
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Figura 5. Temas de capacitacion, en las que participaron los administradores de las

empresas en el 2020.

¢ Cual fue el tema principal del curso o evento al que asistio?
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Fuente: datos estadisticos ENAHO

En la figura 5 se muestran los temas en los que se han capacitado los administradores de
las empresas el 17.14% participo en temas de comercializacion y marketing, el 11.47%
en gestion de recursos humanos, el 10.20% en planes de negocios, el 8.61% en temas de
calidad, el 8.07% en seguridad y salud ocupacional, el 7.57% en atencion al cliente, el
6.57% en tributacion, el 6.53% en innovacion, 5.67% en contratacion laboral, el 5.53%
en instrumentos financieros, el 4.35% en tecnologia de informacion y comunicacion, el
3.17% en exportaciones, el 2.58% en compras estatales, el 1.31% en logistica y cadena

de suministros, el 0.86% en marcas y franquicias y el 0.36% en negocios por internet.
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4.2. Del modelo logit
Evaluacion de significancia conjunta del modelo

Tabla 1. Prueba 6mnibus de coeficientes del modelo

Chi-cuadrado gl Sig.

Paso 1 Paso 113,344 34 ,000
Bloque 113,344 34 ,000

Modelo 113,344 34 ,000

Fuente: ENAHO

En la tabla 1 se presenta la prueba 6mnibus que se usa para probar la significancia de
varios parametros a la vez y esta relacionada con la hip6tesis estadistica.

En la investigacion el acceso al financiamiento esta explicado por varias variables, por lo
tanto, cada variable tiene su pardmetro en consecuencia existen varios parametros.

La hip6tesis nula Ho = B1 = B2 = B3 = By = 0 es decir para aceptar la hipotesis nula los
parametros de las variables tienen que ser iguales a 0.

La hipdtesis alternativa Hi = al menos un coeficiente B no es igual a 0.

Para determinar si se rechaza la hipétesis nula se observa el valor de Chi-cuadrado igual
a 113,34 y el valor de p es 0.000, dado que este valor es menor que 0.05, se rechaza la
hipotesis nula y se concluye que al menos uno de los parametros del es distinto a cero, es

decir existe al menos un parametro que explica el comportamiento del acceso al crédito.
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4.2. Coeficientes de las variables

Tabla 2. Coeficientes de las variables independientes

Error

B estandar  Wald gl Sig. Exp(B)

Paso 12 Sexo 0.144 0.102 1.96 1 0161 1.154
Edad en afios 0.454 0.456 0.99 1 0320 1.575
Funcionamiento afios 0.220 0.099 4.94 6 0.026 0.803
Primaria incompleta 0.560 0.837  0.447 1 0.504 1.751
Primaria completa 1.127 0.511 4.865 1 0.027 3.087
Secundaria incompleta 0.552 0.393 1.972 1 0.160 1.737
Secundaria completa 0.639 0.195 10761 1  0.001 1.895
Sup. no univ. incompleta  0.750 0.298 6.320 1 0.012 2117
Sup. no univ. completa 0.466 0184 6460 1 0.011 1.594
Sup. univ. incompleta 0.632 0.197 10.30 1 0.001 1.881
Sup. univ. Completa 0.298 0.146 4152 1 0.042 1.347
Mercado internacional -0.520 0285 3322 1 0.068 0.594
Mercado nacional -0.167 0.122  1.869 1 0172 0.846
Capac. tributacion -0451 0285 2503 1 0114 0.637
Capac. contratacién -0.273 0.289 0.892 1 0.345 0.761
Capac. compras estado 0.169 0.348 0.236 1 0.627 1.184
Capac. instrum financ -0.028 0.290  0.009 1 0.923 0.972
Capac. exportaciones 0.316 0.334  0.896 1 0.344 1.372
Capac. calidad 0.100 0263 0145 1  0.703 1.105
Capac. marcas y frang. -0.185 0.529 0.122 1 0.727 0.831
Capac. atenc. cliente 0.115 0.269  0.183 1 0.669 1.122
Capac, planes negoc. -0.031 0.256  0.015 1 0.902 0.969
Capac. comercializac 0.250 0.240 1.091 1 0.296 1.284
Capac. logistica 0.132 0.441  0.089 1 0.765 1.141
Capac. negoc. Internet -0.162 0.779  0.043 1 0.836 0.851
Capac. innovacion -0.084 0.277  0.091 1 0.763 0.920
Capac. RR. HH. 0.002 0253 0.000 1 0.993 1.002
Capac. seguridad 0.061 0.265  0.053 1 0818 1.063
Persona natural 1.007 0.190 27.99 1 0.000 2.738
Soc. andnima abierta 0.305 0.366  0.693 1 0405 1.356
Soc. anénima cerrada 0.945 0.186 25.72 1 0.000 2.574
S.C.R. L. 0.928 0.198 2189 1 0.000 2.530
E.lLR.L. 0.948 0190 2494 1  0.000 2.581
Otro tipo sociedad 0.252 0.093 7.335 1 0.007 1.287
Constante -2209 0556 1581 1  0.000 0.110

Fuente: ENAHO
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En la tabla 2 se muestran el coeficiente y su significancia de todas las variables, que

independientes consideradas en el modelo logit.

Tabla 3. Coeficientes de las variables independientes incluidas en el modelo

Error
B estdndar Wald gl Sig. Exp(B)

Funcionamiento afios 0.220 0.099 4.94 6 0.026 0.803
Primaria completa 1.127 0.511  4.865 1 0.027 3.087
Secundaria completa 0.639 0.195 10.761 1  0.001 1.895

Sup. no univ. incompleta  0.750 0.298 6.320 1 0.012 2.117

Sup. no univ. completa 0.466 0.184  6.460 1 0011 1.594

Sup. univ. incompleta 0.632 0.197 10.30 1 0.001 1.881
Sup. univ. Completa 0.298 0.146  4.152 1 0.042 1.347
Persona natural 1.007 0.190 27.99 1 0.000 2.738
Soc. anénima cerrada 0.945 0.186  25.72 1 0.000 2.574
S.C.R. L. 0.928 0.198  21.89 1 0.000 2.530
E.LR.L. 0.948 0.190 2494 1 0.000 2.581
Otro tipo sociedad 0.252 0.093 7.335 1 0.007 1.287
Constante -2.209 0556 1581 1 0.000 0.110

Fuente: ENAHO

En la tabla 3 se muestra los valores de los coeficientes (B), significancia (Sig) y los odd

ratios (ExpB) de las variables predictoras.

@ @®®©@  Repositorio Institucional - UNASAM - Peru



4.3. Bondad de ajuste del modelo

Tabla 4. R?de Cox y Snell y R? de Nagelkerke

Logaritmo de la | R cuadrado de Cox | R cuadrado de
Verosimilitud -2 y Snell Nagelkerke

4052.2 0.200 0.268
Fuente: ENAHO

En la tabla 4 se muestra el resumen del modelo expresado a través de los parametros. La
razon de verosimilitud o cociente de probabilidades, indica la probabilidad de obtener
negativo o positivo ante una prueba, en el caso si tomaramos las caracteristicas de un
empresario y en base a ella determinaramos la probabilidad o no de obtener un crédito
encontraremos muchas probabilidades de que ocurra si el logaritmo de la verosimilitud
sea mayor de 10.

R cuadrado de Cox y Snell es un coeficiente de determinacion y estima el grado en que
un conjunto de variables independientes explica la varianza de la variable dependiente,
en la investigacion las variables independientes explican el 20% de la variacion del acceso

al crédito.

Tabla 5. Tabla de clasificacion

Acceso al crédito o | Porcentaje
financiamiento | correcto

No Si
Accedid No 1103 201 84.6
al financiamiento | Si 676 226 25.1
Total 60.2

Fuente Enaho

La tabla 5 muestra el pronostico de acierto para el acceso al financiamiento, la funcion

logistica estimada acertara el 60.2% de los casos
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Tabla 6: Coeficiente, oddratio y probabilidad de ocurrencia

B Exp(B) 1/Exp(B)
Funcionamiento afios 0.220 0.803 0.803
Primaria completa 1.127 3.087 3.087
Secundaria completa 0.639 1.895 1.895
Sup. no univ. incompleta 0.750 2.117 2.117
Sup. no univ. completa 0.466 1.594 1.594
Sup. univ. incompleta 0.632 1.881 1.881
Sup. univ. Completa 0.298 1.347 1.347
Mercado internacional -0.520 0.594 0.594
Persona natural 1.007 2.738 2.738
Soc. anonima cerrada 0.945 2.574 2.574
S.C.R. L. 0.928 2.530 2.530
E.LR.L. 0.948 2.581 2.581
Otro tipo sociedad 0.252 1.287 1.287
Constante -,2.209 0.110 0.110

Fuente Enaho

En la tabla 6 se muestra el coeficiente, el oddratio y la probabilidad de ocurrencia o no

del evento (1/Exp(B))
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Funcion Z
Z = —2.209 + 0.22 afios de funcionamiento + 1.13 primaria completa
+ 0.639 secundaria completa
+ 0.75 superior no universitaria incompleta
+ 0.47 superior no universitaria completa
+ 0.63 superiuror universitaria incompleta
+ 0.298 superior universitaria completa

+ 1.007 persona natural + 0.95 sociedad anonima cerrada
+ 0.93 SCRL + 0.95 EIRL + 0.25 otro tipo de sociedad

4.4. Prueba de hipdtesis.

En la correlacion logistica se tiene que contrastar si existe al menos un parametro de la
variable predictora distinta de cero.

Ho:B1=B2=Bn=0

La hipdtesis nula afirma que todos los pardmetros o coeficientes de las variables
predictoras son iguales a 0.

La hipotesis alternativa indica que al menos en el modelo existe un coeficiente distinto
de cero.

H: = al menos un coeficiente B no es igual a 0.

La hipdtesis nula se contrasta con la prueba 6mnibus de coeficientes del modelo, esta se
mide por el valor de chi cuadrado que es igual a 113.34 y su significancia es 0.000 es
decir, en el modelo existe al menos un coeficiente de la variable predictora distinta a cero
por lo que se valida la hipotesis alternativa y se rechaza la hipotesis nula.

La otra prueba esta referida a la bondad de ajuste del modelo, algo similar al R? de un
modelo de regresion lineal, sin embargo, en una regresion logistica estos valores no son
muy altos, la literatura emplea para probar la bondad de ajuste los siguientes parametros:
el coeficiente de verosimilitud o ratio de like hold, R? de Mcfadden, R? de Cox y Snell,

R? de Nagelkerke, test de Hosmer y Lemeshow vy la tabla de clasificacion.
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El valor del coeficiente de verosimilitud es 4052 y es mayor a 10 indica la probabilidad
de que ocurra un evento como es mayor que 10 la probabilidad de que ocurra el evento
es mayor por lo que el modelo es significativo.

El valor de R? de Cox y Snell es igual a 0.20 nos indica que las variables predictoras
explican el modelo en un 20%, se destaca que este parametro no esta acotado entre Oy 1
sin embargo, nos muestra la bondad de ajuste del modelo.

El valor de R? de Nagelkerke es igual a 0.268 es el valor corregido de Cox y Snell e indica
que las variables predictoras explican la variacion del acceso al financiamiento en 26.8%,
por lo que la bondad de ajuste del modelo es ese valor.

La tabla de clasificacion nos indica que los eventos pronosticados ocurriran en el 60.2%
de los casos.

Los parametros indicados muestran el nivel de bondad de ajuste y son aceptables en la

regresion logistica.
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V. DISCUSION

El objetivo del estudio ha sido determinar como influye la caracteristica del
empresario y de las pymes en al acceso a su financiamiento a nivel probabilistico, para
ello se empleo la regresion logistica (Logit) que permite predecir la ocurrencia de un
evento 0 no a partir de ciertas caracteristicas.

Los resultados muestran que las variables que contribuyen a obtener
financiamiento en las pymes son los afios de funcionamiento de la empresa, el nivel
educativo del administrador y el tipo de sociedad mercantil de la empresa. Variables como
la edad, sexo, capacitacion del administrador y mercado de destino de bienes y servicios
de la empresa no son significativos. La influencia de las variables significativas se mide
a través de sus oddratios en el caso de los afios de funcionamiento se observa que su
coeficiente es igual a 0.22 y su oddratio probabilistico es 0.83 significa que cuando la
empresa tiene mas de 5 afios de funcionamiento sus probabilidades de obtener
financiamiento se incrementan en 0.83 veces, el resultado es congruente al menos a nivel
probabilistico de que a mayor antigiiedad mayor conocimiento y responsabilidad del
administrador situaciones que estan ligadas a un mayor conocimiento del negocio,
mejores planes de negocio, mejor registro de informacion financiera y por lo tanto
mayores posibilidades de obtener financiamiento.

El nivel educativo del administrador contribuye a mejorar las probabilidades de
obtener financiamiento, debido a que el conocimiento técnico y de gestion permite una
mejor produccion y usar herramientas de gestion empresarial; los niveles que inciden son
primaria completa, secundaria incompleta y completa, educacién no universitaria
incompleta'y completa y educacion superior universitaria incompleta y completa. El nivel
primario completo tiene un coeficiente de 1.12 y un oddratio de 3.08 significa que el nivel

de primaria completa del empresario incrementa sus posibilidades de obtener crédito en
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3.08 veces, este hecho es explicado porque existe un gran nimero de empresarios en
especial aquellos con muchos afos de experiencia que solo tienen primaria completa. La
secundaria completa incrementa en 1.89 veces la probabilidad de obtener financiamiento;
la educacién no universitaria incompleta incrementa las posibilidades de financiamiento
en 2.11 veces y la educacion no universitaria completa en 1.59 veces, este tipo de
educacion esta ligada a un mejor proceso de produccion si se considera que en las
pequefias y medianas empresas generalmente labora el administrador como trabajador; la
educacion superior universitaria incompleta y completa incrementan la probabilidad de
obtener financiamiento en 1.88 y 1.35 veces, este tipo de educacion permite una mejor
gestion de la empresa por lo tanto contribuye a presentar informacién financiera necesaria
para obtener el crédito.

La personeria juridica de la empresa es otra de las variables que contribuye en
incrementar las probabilidades de financiamiento si se considera que las entidades
financieras tienen en alta estima la formalidad de las empresas y las variables que se
derivan de ella como RUC, pago de impuestos, direccion legal, estados financieros,
administrador o apoderado conocido; la empresa constituida como persona natural
incrementa en 2.73 veces la posibilidad de obtener financiamiento; la sociedad andnima
cerrada incrementa las posibilidades de obtener crédito en 2.57 veces; la SCRL
incrementa en 2.53 veces, la EIRL en 2.58 veces y otro tipo de sociedad en 1.28 veces.
El tema de la de la conformacion de la empresa como sociedad mercantil y su nexo con
la legalidad es una variable que influye en la obtencién de financiamiento si se considera
que las instituciones financieras incluyen esta variable en la calificacion crediticia.

Los resultados son respaldados por la teoria del ciclo de vida del duefio y/o
administrador que sefiala que las decisiones de financiamiento son el reflejo de sus

administradores por lo que hay que tener en cuenta para las decisiones de financiamiento
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las caracteristicas personales del administrador, sus objetivos, su aversion al riesgo, su
nivel educativo, su edad, sexo, afios de experiencia, la constitucion de la empresa, sus
aspectos emocionales y culturales y que las caracteristicas del propietario y de la empresa
se tiene que tener en cuenta a lo largo de su vida ya que este es dindmico. Los resultados
corroboran la teoria del ciclo de vida a través de la variable: afios de funcionamiento,
nivel educativo, constitucion de la empresa.

Los resultados no concuerdan con los de (Goméz, Garcia, & Marin, 2009) que
sefiala como factor restrictivo del crédito a la madurez de la empresa, los resultados
muestran que los afios de funcionamiento de la empresa (mayor a 5 afios) contribuyen al
financiamiento. (Rojas, 2017) sefiala que en América Latina el factor restrictivo es la
adversidad que tiene el empresario hacia la banca, esta variable no fue incluida en los
resultados. Los resultados son concordantes con los de Vaca (2012) que sefiala que en
Espafia la antigiedad de la empresa contribuye al financiamiento, en el caso de la
investigacion esta tiene que ser mayor a 5 afios porque las instituciones financieras
consideran este factor como parte importante de la evaluacién. Por otro lado (Pavon,
2016) indica que los empresarios del Ecuador no quieren asumir riesgos en los préstamos,
haciendo que el factor personal sea gravitante para no acceder al préstamo y en México
priorizan el uso de los recursos propios, en el caso de la investigacion los resultados
indican que el 3.87 % de ellos no usa el sistema financiero cuando esté en funcionamiento
y el 60% no us6 financiamiento para empezar el negocio, ademas en el estudio no se ha
considerado al empresariado informal por lo que los que hacen uso del capital propio
serian mucho mas. Asi mismo un gran numero de empresarios peruanos usan los fondos
de su negocio para financiarse.

En el caso del estudio, la antigiiedad de funcionamiento es validada por el modelo

a partir del quinto afio de funcionamiento, este resultado concuerda con el de Avilés
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(2017) que sefala que las primeras etapas de la empresa dificultan el acceso al crédito
debido a la poca experiencia en el manejo del negocio y escaso valor empresarial. Sin
embargo, (Durendez & Rocca, 2017) manifiesta las Pymes en el Pert encuentran mayores
desafios para acceder al financiamiento, dado que las facilidades bancarias no estan
desarrolladas para este tipo de empresas. La informacion financiera de la empresa es
importante para acceder al financiamiento sin embargo esta variable considerada en el
estudio como planes de negocio no fue validada en el modelo al respecto (Briozzo, Vigier,
Castillo, pesce, & Speroni, 2016) sefiala que las Pymes peruanas no generan estados
financieros creibles; (Abor, 2014) sefiala que los planes de negocios de las Pymes no son
convincentes para garantizar el financiamiento. El aspecto legal es importante como
factor que contribuye al financiamiento, el 51.2% de las empresas usa la empresa
individual, empresa individual de responsabilidad limitada y otra forma de sociedad para
constituirse, al respecto (Mora & Castillo, 2014) indican que no tener el registro
mercantil, no contar con los estados financieros y en algunos casos su veracidad dificulta
el crédito, llevando a las Pymes al crédito informal.

El factor sexo del gerente en otras realidades es un factor que contribuye al
financiamiento debido a que las mujeres suelen tener una mayor aversién al riesgo y se
endeudan mayormente a corto plazo, sin embargo, en la investigacion el factor sexo no
es relevante en la investigacion.

La existencia de planes de negocio en la empresa, es una variable no significativa
en el modelo posiblemente porque su uso no esta generalizado a nivel de todas las
empresas, la gestion en la mayor parte de las empresas aun es informal y se hace dia a dia
sin proyecciones; la variable sexo no es significativa porque la edad por si sola no explica
su relacién con el financiamiento; el destino al mercado nacional, internacional o local de

los bienes producidos por la empresa no es significativo en el modelo; asi mismo existen
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otras variables que no han sido consideradas en la encuesta nacional de hogares que
posiblemente estén ligadas con el acceso al financiamiento como los parametros
establecidos por las instituciones financieras, la cultura financiera del administrador, la
cultura de gestion y los ingresos.

La investigacion tiene como limitante el no contar con mayor informacién
relacionada al aspecto cultural del empresario, sin embargo, los resultados contribuyen a
explicar como las variables condicionan el financiamiento, ademas servirdn como punto

de partida para realizar nuevas investigaciones relacionadas con el tema.

CONCLUSION
1. Las caracteristicas de la Pymes y del empresario contribuyen a incrementar las
posibilidades de acceder al financiamiento, sin embargo, las variables con
significancia estadistica que impulsan el financiamiento son: los afios de
funcionamiento de la empresa con mas de 5 afios, el nivel de educacion del
empresario entre ellos la primaria completa, secundaria completa, educacion no
universitaria incompleta y completa y superior universitaria incompleta y
completa; el tipo de constitucion de la empresa entre ellos la persona natural, la
sociedad anonima cerrada, la sociedad comercial de responsabilidad limitada,
empresa individual de responsabilidad limitada y otro tipo de sociedad. Variables
como edad, sexo, planes de negocio, el mercado geografico de ventas y la
asistencia a cursos de capacitacion del empresario no fueron validadas en el

modelo.
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RECOMENDACIONES

Los resultados muestran que algunas caracteristicas del empresario y de la empresa
contribuyen a incrementar las posibilidades de acceso al financiamiento sin embargo
la investigacion al usar los datos de la encuesta nacional de hogares, no ha podido
incorporar algunas variables relacionadas a las instituciones financieras como el
costo de crédito, sus parametros de evaluacién, asi como la idiosincrasia y cultura
del empresario peruano por lo que se recomienda.

1. Ampliar la investigacion incorporando variables relacionadas a las instituciones

financieras como factores que contribuyen o no al acceso al financiamiento.

2. Ampliar la investigacion incorporando las variables relacionadas a la idiosincrasia

y cultura financiera del empresario.
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ANEXO

MATRIZ DE CONSISTENCIA
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