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RESUMEN

El propdsito de la presente investigacion es determinar y analizar los factores que facilitan el
proceso de cumplimiento de los requerimientos establecidos para el ingreso al Mercado
Alternativo de Valores (MAV) y su comparacion al Alternative Investment Market (AIM) en
razon de identificar falencias o debilidades dentro de nuestro mercado alternativo. El objetivo
general de la investigacion es Analizar los principales factores que determinan el acceso al
financiamiento de las pymes en el Perl al Mercado Alternativo de Valores (MAV) y su
comparacion frente al Alternative Investment Market (AIM) 2020. El enfoque de la
investigacion es cualitativo, ya que se trata de estudiar el fenédmeno desde una perspectiva
holistica y de la descripcion del mismo. La investigacion fue de tipo aplicada, ya que se ha
tenido como base aportes tedricos y de igual manera también busca ampliar los conocimientos
existentes acerca del fendmeno estudiado. La técnica de investigacion que se ha utilizado es el
analisis documental, y se busco realizar un andlisis, interpretacion y sintesis de los documentos
elegidos para llevar a cabo la investigacion, tales como; estados financieros, memoria anual,
informes de clasificacién de riesgo, paginas webs oficiales, etc. Como resultado de la
investigacién se ha obtenido los factores determinantes que facilitan el proceso de
cumplimiento de los requisitos del Mercado Alternativo de Valores, tales como;
Profesionalizacién de los cargos gerenciales y directorales, directorio formado por miembros
independientes, certificacion 1SO, entre otros. En cuanto a la comparacion de los mercados
alternativos se tiene que el mercado europeo presenta diferentes aspectos que permiten un mejor
desenvolvimiento, como la regulacion light, acceso de empresas de diferente nacionalidad, afios
de experiencia. Se concluye que los factores determinantes ademas de simplificar y facilitar el
proceso de ingreso de las empresas al Mercado Alternativo de Valores peruano hacen que este
se realice en el menor tiempo posible, estos se encuentran presentes en el momento previo del
ingreso de estas empresas al mercado alternativo peruano segun la informacién histérica

revisada.

Palabras clave: Factores determinantes, Mercado Alternativo de Valores, Alternative

Investment Market, pymes, financiamiento.
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ABSTRACT

The purpose of this research is to determine and analyze the factors that facilitate the process
of compliance with the established requirements for entry to the Alternative Stock Market
(MAV) and its comparison to the Alternative Investment Market (AIM) by identifying
weaknesses or weaknesses within our alternative market. The general objective of the research
is to analyze the main factors that determine the access to financing of SMEs in Peru to the
Alternative Stock Market (MAV) and its comparison with the Alternative Investment Market
(AIM) 2020. The research approach is qualitative, since it is a question of studying the
phenomenon from a holistic perspective and of its description. The research was of an applied
type, since it has been based on theoretical contributions and also seeks to expand existing
knowledge about the phenomenon studied. The research technique that has been used for the
research is documentary analysis, and the aim was to carry out an analysis, interpretation and
synthesis of the documents chosen to carry out the research, such as; financial statements,

annual report, risk classification reports, official websites, etc.

As aresult of the research, the determining factors that facilitate the process of compliance with
the requirements of the Alternative Securities Market have been obtained, such as:
Professionalization of managerial and managerial positions, Directory formed by independent
members, ISO certification, among others. As for the comparison of alternative markets, the
European market has different aspects that allow a better development, such as light regulation,
access for companies of different nationality, years of experience. It is concluded that the
determining factors in addition to simplifying and facilitating the process of entry of companies
to the Peruvian Alternative Securities Market, make this to be done in the shortest possible time,
These are present at the moment prior to the entry of these companies to the Peruvian alternative

market according to carefully reviewed historical information.

Keywords: Determinants, Alternative Stock Market, Alternative Investment Market, SMEs,

financing.
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l. INTRODUCCION

La mipyme ha sido objeto de numerosos estudios ya que son consideradas
esenciales para el desarrollo econémico, a causa de factores como; la creacion de empleo,
el aporte al producto bruto interno (PBI), contribucion al sistema productivo y también
fuente importante de suministro a la gran empresa (Molina y Sanchez, 2017). Ademas, las
pymes contribuyen al desarrollo regional y local por lo que son consideradas motor de la
economia (OCDE, 2018). Y no solo en América Latina también alrededor del mundo, por
ejemplo; en la economia europea, estas no solo impulsan la creacién de empleo y el
crecimiento econémico, sino que también garantizan la estabilidad econémica. Por otro

lado, también estimulan el espiritu empresarial y la innovacion (Union Europea, 2020).

Actualmente, uno de los principales problemas que presentan las pymes es el acceso
de financiamiento y esto se debe, entre otros factores, a requerimientos de garantia y el
costo del financiamiento, estos desincentivan a las pymes de adquirir financiamiento con
los bancos. (Laitdén y Lopez 2018). Por consiguiente, estas prefieren financiamiento interno
lo que provoca problemas de solvencia, sobre todo en sus primeros afios, cuando no tienen

los recursos necesarios para un funcionamiento 6ptimo (Gamez, Morales, Ramirez, 2018).

Por ello, es importante la busqueda de alternativas de solucion definitiva y de largo
plazo, y es natural ver al mercado de valores como una herramienta de apoyo financiero
viable (Dunn, 2019). El mercado alternativo ofrece tasas de intereses competitivas,
mayores plazos y montos, asi como una estructura de financiamiento a la medida
(Contreras, 2018). Las economias en desarrollo deben empezar a utilizar los instrumentos
financieros disponibles en el mercado de valores de forma que estas empresas logren tener
liquidez necesaria para realizar sus operaciones y ser competitivas a nivel mundial
(Céspedes y Martinez, 2019).

Sin embargo, los mercados alternativos presentan ciertas deficiencias o
restricciones para acoger a las pymes. En el caso de Colombia el segundo mercado presenta
factores como la informacion asimétrica y la falta de confianza por parte de los
inversionistas (Espinel, Daza y Paredes, 2015). En Perd, al menos 800 pymes peruanas
cumplen con requisitos para ingresar al MAV, sin embargo, existen limitantes como los
costos de transaccion, el desconocimiento de la cultura de financiera y bursatil, entre otros

(Urbina, 2018). Ademas, se evidencia que con la cantidad de requerimientos que se
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necesitan para ingresar al MAV las pymes pueden verse ofuscadas dado que el proceso es

largo, lo cual podria demorar al menos uno o dos afios (Diario Gestion, 2018).

La situacion problematica descrita viene afectando desde afios anteriores a las
pequefias y medianas empresas (pymes) del Perl y esto es debido a que presentan las
siguientes dificultades: Inestabilidad macroeconémica, ahorro externo fluctuante,
informalidad en diferentes aspectos (contratos laborales, contribuciones tributarias, entre
otros), escasa sofisticacion de sus actividades, desconfianza del ingreso de inversionistas a
sus empresas, el Mercado Alternativo de Valores suele ser la udltima opcion de
financiamiento, no cumplen con requisitos y condiciones requeridos por el MAV, falta de
confianza en el MAYV, falta de cultura de inversion, alto grado de volatilidad en la
rentabilidad futura relacionada al riesgo del sector y de la empresa, los accionistas
requieren de una mayor rentabilidad debido al riesgo, renuencia a revelar su informacion
financiera, los gerentes prefieren mantener el control de la empresa, evitan los costos de
transaccion, preferencia a obtener financiamiento interno, renuencia a ser puesta bajo
supervision del Sistema Financiero, consideradas altamente riesgosas, presentan

insuficiente informacién contable y financiera.

La investigacion se justifica a nivel tedrico debido a que aporta al estudio de la
problematica de financiamiento de las pymes, ya que estas tienen gran relevancia dentro
de la economia peruana, adicionalmente junto con investigaciones similares encontradas
sirven como base para investigaciones futuras. A nivel social la investigacion se justifica
en referencia a la necesidad de las pequefias y medianas empresas de nuestro pais de contar
con diferentes fuentes de financiamiento a las de la banca tradicional, ya que el costo de
estas suele ser muy elevadas, poniendo en riesgo el desarrollo y crecimiento de las pymes.
A nivel metodologico la investigacion se justifica con la realizacion de instrumentos de
recoleccion de datos y que estos puedan ser utilizados posteriormente en investigaciones

futuras.

En tal sentido es necesario plantear la siguiente pregunta ¢ Cuales son los principales
determinantes del acceso al financiamiento de las pymes en el Per( al Mercado Alternativo
de Valores (MAV) y su comparacion frente al Alternative Investment Market (AIM) 2020?
A partir de esta pregunta general se procedid a plantear el objetivo general: Analizar los
principales factores que determinan el acceso al financiamiento de las pymes en el Peru al

Mercado Alternativo de Valores (MAV) y su comparacion frente al Alternative Investment



14

Market (AIM) 2020. De igual manera se plantearon los objetivos especificos: Describir el
perfil de las pymes que accedieron al Mercado Alternativo de Valores (MAV); Analizar
los factores determinantes del acceso al financiamiento de las pymes al Mercado
Alternativo de Valores (MAV); Comparar los aspectos generales de las pymes en el
Mercado Alternativo de Valores (MAV) frente al Alternative Investment Market (AIM).

El contenido de la investigacion se ha desarrollado de la siguiente manera: en el
primer capitulo se plantea la introduccion la cual contiene la problematica y los objetivos
de la investigacion; en el segundo capitulo se detallan los antecedentes y las bases teoricas
cientificas; en el tercer capitulo se menciona la metodologia utilizada en la investigacion;
en el cuarto capitulo se indica los resultados obtenidos y la discusion; en el quinto capitulo
se plantean las conclusiones; en el sexto capitulo se hacen recomendaciones en base a los
resultados; y por altimo en el sétimo capitulo se encuentran la lista de referencias

bibliograficas.
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Il.  MARCO TERORICO
2.1.Antecedentes del problema

Una vez contextualizada la investigacion es relevante evidenciar el soporte en
investigaciones realizadas previamente. En base a lo anterior, se presentaron los siguientes
antecedentes. A nivel internacional, Montalvan (2019), tiene como objetivo identificar los
determinantes financieros de acceso al mercado de valores para las pymes en Ecuador. La
metodologia es de enfoque mixto aplicando un analisis documental a libros y articulos de
revistas cientificas, ademas de una encuesta a pymes que cotizan en el mercado de valores.
Se concluyd que las empresas que buscan financiamiento dentro del mercado de valores se
relacionan con el tamafio de la misma, ya que si la empresa crece, su nivel de
endeudamiento crece con ella. Con respecto a la entrevista resaltan aspectos como; la poca
informacion que se brinda el transparentar informacion, falta de conocimiento de acerca

del mercado de valores, evidenciandose las falencias dentro del mercado de valores.

Felipe (2015), el objetivo principal es el de evaluar las dimensiones de cada uno de
los nuevos mercados alternativos, conocer como la financiacion en los mercados
alternativos de valores europeos que facilitan a las empresas el dia que acceden a cotizar y
finalmente entender sobre las variables empresariales que son determinantes para captar
dinero en un mercado de valores. La metodologia tiene un enfoque mixto con analisis
documentales de estadisticas y documentos acerca de los mercados y compafiias
estudiados. Se concluyd que las empresas crecen después de ingresar a los mercados
alternativos, pasan de ser pequefias a medianas empresas. La salida al mercado de valores
impulsa de forma significativa el crecimiento corporativo, siendo determinantes las

condiciones de partida de las empresas y la coyuntura econémica.

Saavedra, Palacin & Pérez (2019), como objetivo se realiz6 un estudio comparativo
entre el mercado de alternativo bursatil mexicano y el espafiol. La metodologia tiene un
enfoque cualitativo con revision de bases documentales de México y Espafia. Se concluyd
que la participacion de la pyme es baja a pesar de la flexibilidad de los requisitos de acceso
al mercado alternativo mexicano, y esto se debe en parte, a la falta de confianza de los
empresarios e inversionistas. Esta falta de confianza es producto de la carencia de asesores
registrados que tengan caracteristicas importantes como experiencia, independencia,
consistencia en sus actos, para que puedan cumplir con sus respectivas funciones. Incluir

estas figuras permitiria que el mercado alternativo mexicano pueda tener solidez y
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confianza en sus operaciones y en consecuencia este tenga una mayor participacion de los

empresarios e inversionistas.

Flores (2018), el objetivo principal es proponer una estrategia financiamiento para
pymes mediante la emision de pagarés en Mesa de Negociacion de la Bolsa Boliviana de
Valores, como alternativa al sistema financiero bancario tradicional. La metodologia es un
enfogque mixto, se aplicd un analisis documental y una encuesta a 83 pymes. Se concluyo
que para el desarrollo de las pymes es importante el acceso al financiamiento y aspectos
como los requisitos y plazos son relevantes para que estas empresas obtengan un crédito.
En la simulacién que se realizd, la evaluacion financiera de las empresas que emitieron
valores tuvo beneficios considerables, siendo la Bolsa de Valores una buena alternativa

frente al financiamiento tradicional.

Palacin & Pérez (2015), se busca analizar la problematica asociada a la regulacion
relativamente laxa (light) ligada a mercados alternativos bursatiles. La metodologia es
cualitativa y se ha aplicado un analisis documental acerca de la regulacion light. Se
concluyd en la necesidad de una regulacion que sea correcta, proporcionada, sencilla y facil
en su comprension, este aspecto regulatorio es importante en los mercados alternativos
bursétiles para las pymes, ya que un exceso de esta podria llegar a anular la eficiencia del
mercado. Por otro lado, en cuanto al control se exige segun las fuerzas del mercado que
este se ejerza en todos sus niveles, por ejemplo, la calidad del auditor es un aspecto

importante al igual que el papel del asesor.

A nivel nacional se tuvo en cuenta a Lovera, Paco & Palomino (2017), tiene como
objetivo comprender y analizar cuales son los Factores Criticos de Exito que permitieron a
las medianas empresas acceder al Mercado alternativo de Valores. La metodologia tiene
un enfoque cualitativo aplicAndose un andlisis documental y entrevistas semiestructuradas
a las empresas que se encontraban listadas al 2016, ademas de ejecutivos de laSAB y SMV.
Se concluyé que para lograr un acceso exitoso al MAV no solo es necesario el
cumplimiento de los requisitos contenidos en la normativa vigente, y es por ello que se
identificd un total de 12 FCE que estuvieron presentes en la etapa previa al ingreso al MAV
y que facilitaron significativamente este proceso, entre estos se mencionan; transparentar
informacion, auditor externo con presencia internacional, una formacion previa del track

record, historia o trayectoria de la empresa.
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Chévez (2020), tiene por objetivo describir al MAV como una alternativa de
financiamiento para las pymes en el Per(. La metodologia es cualitativa y se ha aplicado
una ficha de andlisis documental. Se concluyé que el financiamiento en el MAV es factible
ya que este mercado presenta menos requisitos, mayor flexibilidad y menos costos. Por
otro lado, se menciona que los Instrumentos de corto plazo (IPC) son los més usados debido
a que suelen ser mas confiables para los inversionistas. Otro de los aspectos que se
mencionan son los beneficios que se obtienen de ingresar al MAV, ya que aparte de obtener
tasas més bajas a comparacion del financiamiento tradicional, las empresas trabajan en ser
mas transparentes, organizadas, desarrollar estrategias de crecimiento y aumenta

significativamente el prestigio de la misma.

Livise & Palomino (2020), tienen por objetivo determinar el impacto del Mercado
Alternativo de Valores MAV en la gestion financiera de las Pymes en el Perd. La
metodologia es de un enfoque mixto y el disefio es no experimental, se ha aplicado una
entrevista a expertos sobre el MAV y una encuesta a 30 profesionales con conocimientos
financieros y sobre las pymes. Se concluye que las empresas que deciden participar en este
mercado alternativo mejoran significativamente su gestion e indicadores financieros, ya
que realizan decisiones 6ptimas acerca de expansion, modernizacion, entre otros. Ademas,
la préactica de un Buen Gobierno Corporativo ayuda a mitigar problemas de nivel

administrativo, operativo y estratégico.

Valdivia & Salazar (2016), el objetivo es determinar la mejor opcién de
financiamiento en términos de costos, entre el mercado alternativo de valores y la banca
comercial para las medianas empresas en la ciudad de Cajamarca. La metodologia tiene un
enfoque cualitativo y se ha aplicado la técnica de la observacién. Se concluy6 que la mejor
opcidén de financiamiento es el MAYV, utilizando instrumentos de corto plazo, como los
papeles comerciales. Esto debe a que las tasas en este mercado son mas bajas, obteniendo
asi un menor costo de financiamiento. El mercado alternativo peruano es una buena opcion
de financiamiento siempre que las empresas tengan un modelo de negocio sélido y una

clara visién de expansion.

Garcia (2018) como objetivo se tuvo el repasar las principales consideraciones
detras del disefio e implementacion del MAV. La metodologia tiene un enfoque cualitativo
y se ha aplicado un analisis documental. Se concluy6 que desde su creacién el MAV se ha

inclinado por facilitar y crear incentivos para el ingreso de nuevos emisores al mercado,
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sin embargo no se ha obtenido los resultados que se esperaban ya que este presenta
limitantes estructurales que impiden su desarrollo, como la falta de conocimiento o interés
por parte de las empresas, escasa participacion de los inversionistas principales, esto en
razén de que las empresas del mercado alternativo son de mayor riesgo y de menor tamafio,
como consecuencia, se imposibilita el ingreso de nuevas empresas acceder al mercado

alternativo peruano.

Supo (2020), tiene por objetivo analizar el Mercado Alternativo de Valores como
alternativa de financiamiento para las pymes del Per(. La metodologia es de tipo cualitativa
aplicando un analisis documental y una entrevista a un experto académico. Se concluyd
que el mercado alternativo es una buena opcion de financiamiento ya que presenta bajas
tasas de financiamiento y una regulacién mas flexible, sin embargo, el tramite que se realiza
para poder listar puede resultar tedioso y complicado para las empresas, ademas a esto se
le suma la falta de conocimiento acerca del MAV.

Aquino (2018), tiene por objetivo determinar las ventajas del financiamiento a
través del Mercado Alternativo de Valores frente al Sistema Bancario para la empresa
Company, Estructuras y Construccion SRL. La metodologia tiene un enfoque cuantitativo
y un disefio no experimental, y se ha aplicado un andlisis documental a los estados
financieros de la empresa. Se concluyd que en su caso de estudio los costos efectivos de
financiamiento en el mercado alternativo equivalen al 20.32% Yy en el sistema bancario
12.80%, por un monto total de millén y medio de soles. Ademas, por montos superiores a
3'270,605 (punto de equilibrio hallado en el caso de estudio) seria conveniente optar por el

MAYV, y por montos menores a este inclinarse por el sistema bancario.

Medina (2020), tiene como objetivo establecer la influencia del Mercado
Alternativo de Valores como estrategia en la gestion financiera de las medianas empresas
comerciales del sector informatico en la region de Lima 2016-2017. La metodologia es de
tipo aplicada con un enfoque cuantitativo y se ha aplicado un anélisis documental, una
encuesta a accionistas, gerentes y administradores de empresas del sector de estudio, y una
entrevista a 3 expertos en finanzas. Se concluyd que la calidad de los Estados Financieros
produce un efecto de confianza para los inversionistas, ya que este puede evidenciar la
fortaleza economica. Ademas, el volumen de las ventas influye significativamente en el
proceso de negociacion de las condiciones crediticias, de esta forma se conoce el grado de

impacto de su participacién en el mercado.
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Contreras (2017), tiene por objetivo determinar el perfil de las empresas no
financieras que decidieron ingresar al Mercado Alternativo de Valores. La metodologia es
de alcance exploratorio y se ha aplicado encuestas a empresas que pertenecen al MAV y
aquellas que no pertenecen al MAV. Como conclusion el perfil de las empresas del MAV
es el siguiente: son pequefas y jovenes, la mayoria es controlada por varias familias y la
familia de primera generacion es la encargada de la gestion de la empresa, ademas no

cuentan con directores independientes.

Huamani (2019), tiene por objetivo determinar si el Mercado Alternativo de
Valores-MAYV, incide en los costos de acceso de las pequefias y medianas empresas
comerciales de Lima Metropolitana — 2017. La metodologia tiene un disefio no
experimental aplicando una encuesta a empresas con potencial de ingreso al mercado
alternativo. Se concluy6 que el MAV incide de forma directa en el costo de acceso de las
pequefias y medianas empresas ya que estas se deben adecuar a sus términos establecidos.
Por otro lado, los costos de preparacion de emision producen la exigencia de nuevos aportes
de estas empresas, ademas de los gastos para efectuar la oferta publica primaria y los gastos

anuales de mantenimiento.

A nivel local, Céspedes (2019), tiene como objetivo estimar la factibildiad del
acceso al MAV de la Edpyme en la ciudad de Chiclayo. La metodologia es de tipo aplicada
y tiene un enfoque cuantitativo aplicando un analisis documental a los estados financieros
y memoria anual de la empresa. Se concluye que la Edpyme tomada como caso de estudio,
puede ingresar al mercado alternativo, ya que presenta una situacion financiera saludable,
ademas de cumplir con todos los requerimientos para acceder a este mercado. Utilizando
papeles comerciales la Edpyme podria emitir un programa hasta un monto de 30 mil
millones con un costo efectivo anual entre 7.75% y 9.58%, siendo este costo efectivo

inferior que el promedio de fuentes de financiamiento que actualmente presenta la Edpyme.

2.2.Bases tedricos cientificas
2.2.1.Pymes

Como sefiala Mendiola, Aguirre, Chuica, Palacios, Peralta, Rodriguez & Suéarez (2014),
son aquellas empresas que se caracterizan por su heterogeneidad, ya sea en lo gerencial
como en lo organizativo y que no controlan de forma individual una parte importante del

mercado.



20

Igualmente, la Organizacion Internacional del Trabajo (2009), menciona sobre la
definicion de las Mipymes de la Union Europea y América Latina, presentan diferencias
ya sea en cuanto al empleo, ventas anuales o en los activos propias de estas empresas, esto
se debe a las diferentes realidades de los paises, de las regiones y de la tipologia en unidades
productivas que son propias de cada pais. Se detallan a continuacion la comparacion de
definiciones de pymes en Union Europea y paises Latinoamericanos segun limites de

ocupacion, ventas y activos:

Tabla 1

Limite de ocupacion (personas ocupadas por empresa)

TE Brazil Chile Ecuador México Peri Uruguay
Industria: Hasta 500 Industria: Hasta 250
Mediana Hasta 250 Comercio/ Servicios:  Hasta 200 Hazta 100 Comercio’ Servicios: Hasta 230 Hasta 100
Hasta 100 Hasta 100
Industria: Menor a 100 Industria’ Servicio:
Pequefia Menor a 30 Comercio/ Servicios:  Menora 50 Menor a 50 Menor a 50 Menor a 30 Menor a 20
Menor a 30 Comercio: Menor a 30

Nota: Se muestra los rangos limites de los trabajadores para la mediana y pequefia empresa
para la Union Europea y diversos paises latinoamericanos.

Tabla 2

Limites de ventas (Expresado en miles de US$ anuales por empresa)

UE Argentina Chile Ecuador Peri Uruguay

Industria: 135,780
Mediana 70,000 Comercio: 23,3534 Hasta 3973 Hasta 5,000 Hasta 13,704 Hasta 5,000

Servicios: 3,002

Industria: 1,973
Pequefia 14,000 Comercio: 2,919 Menor a 934  Menora 1,000 Menora 1,000 Menora 180

Servicios: 883

Nota: Se muestra los rangos limites de ventas para la pequefia y mediana
empresa para la Union Europea y diversos paises latinoamericanos.
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Tabla 3

Limites de activos (miles de US$ por empresa)

UE Ecvador Urnguay

Mediana Menor a 60,000 Hasta 4,000 Hasta 330

Pequefia Menora 14,000  Menora 730 Menor a 30

Nota: Se muestra los rangos limites de ventas para la
pequefia y mediana empresa para la Union Europea,
Ecuador y Uruguay.

2.2.1.1.Clasificacion

Mendiola, Aguirre, Campos, Cuadros, Lodwig & Regis, (2016) sefialan que no existe una
clasificacion Unica que determine el tamafio de una empresa, es por ello que se presentan

criterios relevantes.

Segun la exposicion al sistema financiero: La Superintendencia de Banca, Seguros y AFP
(como se cité en Mendiola, et al., 2016) basa sus definiciones con respecto al nivel de
deuda que las empresas registran de forma acumulada en el Sistema Financiero. Por ello

segun los créditos:

Tabla 4

Endeudamiento total en el Sistema Financiero

Monto Tiempo
Mediana Superior a 300,000 Ultimos 6 meses
Superior a 20,000 no o
Pequefia Ultimos & meses

mayor a 300,000

Nota: Se muestra el nivel de endeudamiento para las
pequefias y medianas empresas.

Segun las ventas y numero de trabajadores: La Ley 28015 - Ley de Promocion y
Formalizacion de la Micro y Pequefia Empresa, posteriormente modificada por la Ley
30056 establecen caracteristicas para las pequefias y medianas empresas respectivamente

(como se citd en Mendiola, et al., 2016), se resume a continuacion:
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Tabla 5

Namero de ventas y trabajadores

Trabajadores WVentas
Mediana Sin limite Entre laz 1,700 v las 2,300 UIT
Pequefia Sin limite Entre laz 150 v las 1,700 UIT

Nota: Se muestra los limites de trabajadores y ventas para
las pequefias y medianas empresas.

2.2.1.2.Importancia en la economia

El Per es un pais que se encuentra en su mayoria constituido por Mipymes. En un informe
elaborado por el Ministerio de la Produccion (PRODUCE, 2019) sefiala que las mipymes
abarcan un 99.6% y la gran empresa solo representa un 0.4%. Segun la SUNAT (como se
cité en Mendiola, et al., 2015) con respecto a las mipymes mencionan un crecimiento
alrededor de 16.4% con respecto al 2017. Es necesario resaltar que, en los paises en vias
de desarrollo, las pymes tienen gran relevancia, en cuanto a la generacion de empleo y
flexibilidad, y si estas desaparecieran en consecuencia conformarian una debilidad para la

economia nacional especialmente del sector privado.

Tabla 6

Ndmero de empresas formales segin segmento empresarial - 2019

Tamafic empresarial N® de empresas %4
Microempresa 27292230 926.0
Pequefia empresa 52,057 3.
Medizna empreza 2.937 0.1
Total de mipyme 27377244 99.6
Gran empresa 0.537 0.4
Total de empresas 27386,781 100.00

Nota: Se muestra el nimero de empresas que conforman el
total de empresas a nivel nacional segin sean micro, pequefias,
medianas o grandes empresas.

La importancia de la mipyme en la economia nacional radica en su contribucion en la

generacion de empleo y al valor agregado. En el afio 2018, las Mipymes del Pert emplearon
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alrededor del 59.2% de la PEA ocupada de un total de 66.5% del total de empleo en el
sector privado (las microempresas emplearon un 47.6%, las pequefias empresas un 9.7%y
las medianas empresas un 1.8%), dejando a la gran empresa con un 7.3% del total. Con
respecto al valor agregado la mipymes en el afio 2017 conforman el 30.7% del total, este
porcentaje se explica debido a la limitacién de produccién que presentan estas empresas
dentro del sector empresarial. Esta baja productividad muchas veces se debe a la poca
capacidad de aprovechamiento de las economias de escala, las dificultades en cuanto al
acceso al financiamiento, la falta de mano de obra especializada y la informalidad en
contratos con proveedores y clientes. Ademas, es necesario recalcar que el acceso al
financiamiento es uno de los factores notables ya que incide directamente en su desarrollo,
el obtener financiamiento mejora la eficiencia en relacion a la asignacion de recursos,

incrementa los ingresos, la productividad, competitividad, entre otras.

En cuanto a las exportaciones realizadas se presenté un total de 7,836 empresas en el 2018
del cual el 72.2% fueron mipymes y el 27.8% la gran empresa. EI Per( se registra por

debajo del promedio de empresas exportadoras en todo Latinoamérica.
2.2.1.3.Caracteristicas

Nufio de Ledn (2012) sefiala que entre las caracteristicas de las pymes se distinguen las

caracteristicas estructurales y culturales.

Caracteristicas estructurales: estas caracteristicas muestran la forma en que esta dispuesta
y ordenada una empresa, por ejemplo; puestos de trabajo, unidades de trabajo,
responsabilidades, facultades, relaciones jerarquicas, lineas de subordinacién y mando,

canales de comunicacion, entre otros.

Caracteristicas culturales: aquellas que muestra formas de comportamiento, tradiciones,

costumbres, valores y habitos de la organizacion.
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Caracteristicas estructurales y culturales de las Pymes

Caracteristicas estructurales

Caracteristicas culturales

Eficiente planeacion a largo plazo.

Tienen una cultura estable.

Presentan gran flexibilidad.

El empresario tiene un gran conocimiento de la empresa.

Suele temer ausencia o© mimmizacién de la

jerarquizacion.

Un alto compromiso con la familia v los miembros de la
organizacidn.

El volumen de produccidn suele ser pequefia.

La empresa mantiene una continudad v propiedad
familiar.

La relacion de trabajo jefe-trabajador suele ser estrecha.

La empresa es una sociedad-comumdad, yva que se valora
a sus miembros por lo que hacen v por quiénes son.

Capacidad alta de aprovechamiento del capital humano.

Solapamiento de roles.

Presentan recursos linutados (econdmucos, humanos,
tecnoldgicos, entre otros.)

Tienen gran capacidad de innovacidn para poder satisfacer
con las demandas del mercado.

Su gestién es tradicional.

Tienen una atencién personalizada.

Se endeudan constantemente debido que no son suetos
de crédito facil.

Los roles empresanales dependen de los roles familiares.

Sumercado de comercializacidén es principalmente local.

Existe un grado alto de control que ejerce en empresario.

Nota: Se muestra las caracteristicas culturales y estructurales de las pequefias y medianas

empresas.

2.2.1.4.Marco normativo

Para hablar sobre el aspecto normativo de las medianas y pequefias empresas en el Peru se
hace referencia al Decreto Supremo N°007-2008-TR (30 de setiembre de 2008) que
aprueba el Texto Unico Ordenado de la Ley de Promocién de la Competitividad,
Formalizaciéon y Desarrollo de la micro y pequefia empresa y del Acceso al Empleo
Decente - Ley MYPE. Sin embargo, esta ley fue modificada por la ley N° 30056 (2 de julio
de 2013), donde se establece las categorias empresariales (micro, pequefia 0 mediana

empresa) segun el nivel de ventas, siendo el nimero de trabajadores irrelevante.
2.2.2.Financiamiento

Para Herrero (2012), es un grupo de recursos economicos que alcanza la empresa ya sea
para aplicarlos, invertirlos o también en su proceso productivo, y que deben estar
debidamente planificados en cuanto a su cuantia, origen, fuente, condiciones y finalidad

que la empresa les va a impartir.
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2.2.2.1.Tipos de financiamiento

Entre los tipos de financiamientos que podemos mencionar encontramos 3 tipos, en primera
instancia, segun el plazo de devolucidn, este puede ser corto y largo plazo, segun el origen
de la financiacion, puede ser interno y externo y finalmente segln la titularidad de los
fondos obtenidos, puede ser directa (también llamada propia) e indirecta (también llamada

ajena).
2.2.2.2.Alternativas de Financiamiento

Segln Abdulsaleh, A. & Worthington, A. (2013), entre los tipos de financiamiento en el
Reino Unido podemos mencionar financiamiento de capital, financiamiento de deuda,
financiamiento bancario para Pymes, asistencia e iniciativas gubernamentales y finanzas
islamicas para PYMES, todas las anteriores tienen definiciones similares a las que veremos
mas adelante con las alternativas de financiamiento para las Pymes en América Latina.
Cuando hablamos de las finanzas islamicas para Pymes surgieron aproximadamente en
1970 crecié rapidamente y no se limita a los paises isldamicos, y ha llegado a paises tales
como el Reino Unido, Estado Unidos y Australia. Por otro lado, Mendiola, Aguirre,
Campos, Cuadros, Lodwig & Regis, (2016) mencionan las siguientes alternativas de

financiamiento para las pequefias y medianas empresas de Latinoamérica:

a. El autofinanciamiento
Las Pymes suelen financiarse con fondos propios mediante la reinversion de utilidades y
los aportes de socios, y es a esto a lo que se llama autofinanciamiento. Este tipo de
financiamiento es al primero al que recurren, en especial, las pequefias empresas y mas aln

si estan se encuentran en etapas iniciales de desarrollo.

b. Financiamiento de proveedores
Este tipo de financiamiento es de corto plazo y suele ser importante para las pymes y esto
se debe a una estrecha relacién comercial, mayor conocimiento de estos sobre las empresas,

ademas que ellos tienen un mayor interés en la supervivencia de las pymes a largo plazo.

c. Los préstamos informales
Financiamiento que se obtiene de familiares o amigos. Estos, aparentemente, no suelen ser
un tipo de financiamiento significativo y solo suele tomar transcendencia en la instancia de
creacion de la empresa. El porcentaje de este financiamiento en los paises de América

Latina suele ser menor al 2%.
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d. El sistema financiero bancario
Los préstamos en Latinoamérica son un tipo de financiamiento muy accesible. En algunos
paises cuentan con una tasa elevada de credito bancario, entre estos estan Chile, Colombia,
Per( y usualmente estos suelen ser mayores a un afio. Las pequefias empresas con un
porcentaje superior de acceso de préstamos bancarios se encuentra Paraguay y Perd, las
medianas empresas que hacen un mayor uso del crédito bancarios se encuentra Colombia

y con menor uso bancario México.

e. El sistema financiero no bancario
Hay entidades financieras especializadas en brindar préstamos a las pymes y se caracterizan
por exigir menores requerimientos y créditos mas pequefios. En Peru algunas de estas son
las financieras, cajas municipales, cajas rurales y edpymes. En las entidades financieras los
costos suelen ser mas altos y suelen ser la primera alternativa de las pequefias empresas,
sobre todo aquellas que tienen poco tiempo en el mercado y que son consideradas riesgosas
por la banca. Estas también se encargan de canalizar los fondos de la banca de segundo

piso.

f. El factoring
Es Ilamado también descuento de facturas y se ha convertido en una alternativa importante
de corto plazo para las pymes. El pais donde se encuentra mas desarrollado en la region es
Chile. En este tipo de financiamiento encontramos tres participantes: en primera instancia
la empresa que financia a su proveedor, luego la entidad financiera que provee fondos y
finalmente las empresas proveedoras que lo solicitan para satisfacer sus necesidades de

liquidez.

g. Capital de riesgo
Es el instrumento de financiamiento para las pymes mas desarrollado. Aqui una sociedad
especializada invierte capital en estas empresas por un periodo de tiempo fijo y en una
proporcién minoritaria. Lo que se busca es que exista un equilibrio de capital invertido y
control de la empresa de forma que el riesgo se comparta y exista una colaboracién para
obtener una mayor rentabilidad. De estas empresas especializadas que ayudan a las pymes
se deriva diversos beneficios ya que existe un mejor planteamiento de estrategias, solucion
de problemas entre otros. Usualmente estas empresas buscan pymes que pertenezcan a
sectores con un alto potencial de crecimiento como la informatica, biotecnologia,

biogenética, hoteleria, turismo, ocio, entre otros.
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h. Capital privado
Llamado también como colocaciones privadas, este tipo de financiamiento es para
empresas que estan saliendo de su etapa de crecimiento y que deseen fortalecerse
empresarialmente, ya sea entrando al mercado de valores o participar de fusiones o
adquisiciones. Este tipo de financiamiento suele ser otorgado a las pymes mediante los

fondos de inversion.

i. El mercado Alternativo de Valores
Se cred debido a la escasa participacion de las empresas en el mercado de capitales, al
acceder al mercado de capitales las empresas no solo tienen una alternativa mas, sino que
tienen disponibilidad de mayores montos, menores tasas y por lo que favoreceria a su
crecimiento. Entre los paises de américa latina que han implementado un mercado
alternativo, se encuentran: Brasil, Chile, Argentina, Per(. Segln la Bolsa de Valores de
Lima, el mercado alternativo mas exitoso es el Alternative Investment Market (AIM) del
Reino Unido, este mercado ha registrado un buen desempefio, refleja un ritmo anual de
crecimiento, a comparacién del MAV quién no ha presentado la acogida que se esperaba y

esto se debe a que presenta algunas limitaciones.
2.2.2.3.Politicas de financiamiento para las pymes.

Segun Rojas (2017), se sefiala a continuacion sobre las medidas implementadas en diversos

paises de América Latina:

a. Politicas por el lado de la oferta
Entre las medidas que han sido implementadas hasta el momento, podemos mencionar: las
garantias Publicas de Crédito, financiamiento directo mediante créditos que cuentan con
tasas de interés subsidiadas a amplios plazos de gracia y amortizacion, lineas de crédito de
bancos y entidades no bancarias, donde el gobierno actia como banca de segundo piso;
incentivos fiscales a inversionistas (por ejemplo, deducciones de impuestos a empresas con
actividades de innovacion, deducciones por concepto de inversiones, deducciones por
pérdidas de capital o0 menores tasas sobre ganancias de capital), inversién en fondos de
CP/CR o hibridos, apoyo a la creacion de bolsas de valores especializadas en pymes,

legislacion y otras medidas de promocion del crowdfunding.

b. Medidas para estimular el segmento de capital
Entre estas podemos mencionar: incentivos fiscales, apoyo a la industria de capital privado,

participacion del capital extranjero.
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c. Promover instrumentos de salida para los inversionistas
Podemos mencionar a las bolsas de valores disefiadas para pymes y empresas de alta

tecnologia, participacion en redes globales.

d. Medidas para estimular el segmento de deuda
Tales como, garantias bancarias, créditos directos, lineas de crédito, cuotas obligatorias,

buros de crédito, promocién de crowdfunding.
e. Politicas por el lado de la demanda

Entre estas podemos sefalar: incentivos fiscales, subsidios, apoyo al ecosistema de
innovacion y emprendimiento, incubadoras, aceleradoras y otros programas de educacion

para emprendedores, promocion de cultura empresarial.
2.2.3.Mercado Alternativo de Valores (MAV)

Segun Mendiola, et al. (2015), el Mercado Alternativo de Valores (MAV) es un segmento
de la Bolsa de Valores de Lima (BVL) regulado por la SMV. Ademas, segun el Reglamento
del Mercado Alternativo de Valores, el MAV es un segmento del mercado de valores
creado para realizar oferta publica primaria y secundaria de valores representativos de
deuda y de capital, siempre y cuando se encuentre sujetos a cumplir condiciones,
obligaciones y requerimientos establecidos en la presente ley.

2.2.3.1.Marco normativo

La ley aplicable al MAV, es la Resolucion de Superintendencia N° 00025-2012 -
Reglamento del Mercado Alternativo de Valores - MAV, en la que menciona sobre los

requisitos y obligaciones que se deberan cumplir si se desea ingresar a este tipo de mercado.
2.2.3.2.Caracteristica
Mendiola, et al. (2015), sobre las caracteristicas del MAV menciona lo siguiente:
a. Beneficios

El MAV ofrece como beneficios; una mayor diversidad de instrumentos de inversion,
oferta de emisores con mejores estandares de gobernanza y gestion, instrumentos de buen
rendimiento, emisores supervisados, importes de financiamiento con tasas bajas, tarifa de
inscripcion reducida, costos de colocacién y listados mas bajos, debido a que los
formularios estan disponibles en el portal de la SMV, reduccidn en requerimientos y
obligaciones de informacion, mayor valor de empresa que se financia mediante el MAV,
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mayor percepcion de estabilidad y transparencia, favorece a la posicion financieray mejora
la imagen de la empresa.

Figura 1:

Tasas de colocacion MAV frente a la Banca tradicional (Emisién PEN)
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Nota: Tasa promedio de créditos en los ultimos 30 dias previos a la
emisién MAV en la fecha correspondiente.

Figura 2:

Tasas de colocacion MAYV frente a la Banca tradicional (Emision USD)
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Nota: Tasa promedio de créditos en los Gltimos 30 dias previos a la
emisién MAV en la fecha correspondiente.

Como se muestran en laimagen 1y 2, el mercado alternativo peruano presenta en promedio
tasas mas bajas, como limite 5% entre los afios 2013 al 2018.

b. Requerimiento de ingreso

Entre los requerimientos para el acceso al MAV podemos mencionar:
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Diferencia entre los principales requerimientos de ingreso del mercado principal y el MAV

Mercado principal

MAV

Empresas domiciliadas o no
Caracterizticas de la domiciliadas, siempre v cuando
empresa estas cumplan con requisitos del

Régimen General.

Empresaz que se encuentren
domiciliadas en el Peri.

entas anuales menores a
57350 MM (promedio oltimos
5 afios).

Mo tener valores listados en la
BVL o algunz bolsa extranjera.

Memoria Anual 2 alhimos ejercicios Ultimo ejercicio
g“m Gobierno Inicio A partir del 3° afio
orporativo
Clasificacion de Riesgo 2 informes 1 informe
Feporte de Sostenibilidad g Mo
Corporativa
EEFF anuales 2 altimos ejercicios Ultimo ejercicio
EEFF de sifuacidn Tritnestral Semestral
Normas aplicables NITF Adecuacion a las NIIF
Plazo méximo de 30 dias 15 dias
inscripeion

Costos de emiszion de
valores

Régimen General

50%% de reduccion en costos.

Nota: Comparacion entre los requerimientos de ingreso al mercado

alternativo y el régimen general.

Figura 3
Procedimiento para ingresar al MAV

La empresa se prepara

La empresa define tipo
de financiamiento, a

través de deuda
(instrumentos de corto
plazo,bonos) o de
capital (acciones).

para cumplir con los La empresa solicita a la
requerimientos legales, SMV la inscripcion de
societarios, de gestion sus valores en el RPMV
e informacién, entre y de la BVL, de ser el
otros. caso.

Se subastan los
valores en el mercado
para determinar el
precio o la tasa de
adjudicacién, segun
las condiciones de la
oferta.

@ PREPARACION @ ESTRUGTURACION @ INSERIPCIGN OFERTA PUBLICA el}nmnnclﬂu

( pAso4 ) (PASO6 )

La empresa
realiza la oferta
publica de sus

valores.

Los valores son
adjudicados a los
inversionistas; y la

empresa obtiene el
financiamiento que
necesita.

Nota: Procedimiento para el ingreso al mercado alternativo peruano, resumido en 5

pasos.
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¢. Emisiones

El MAYV presenta un disminuido crecimiento y desarrollo dado que historicamente desde
su creacion en el afio 2013 hasta el afio 2019 suma un total de solo 18 empresas, y
actualmente solo cuenta con 12 empresas listadas.

Figura 4
Empresas listadas en el MAV desde el 2013 hasta el 2019.
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Nota: Grafica que representa el numero de empresas listadas en el
Mercado Alternativo de Valores entre los afios 2013 - 20109.

Entre las empresas que se encuentran listadas hasta el afio 2019, cabe resaltar que muchas de

estas empresas al afio 2020 aun siguen perteneciendo al MAV, sin embargo otras se retiraron.

- Agricolay Ganadera Chavin de Huantar S.A.

- Jaime Rojas Representaciones Generales S.A.A.
- Medrock Corporation S.A.C.

- BPO Consulting S.A.C.

- Eco Acuicola S.A.C.

- Atria Energia S.A.C.

- Globokas Pert S.A.

- Representaciones Quimica Europea S.A.C.

- Camposur INC S.A.C.

- Lari Contratistas S.A.C.
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Empresas emisoras del MAV y sus colocaciones al 2019
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o - - Tasa Tasa
. N° de Colocacion Colocacion L ‘o
Tipo - - minima  maxima
colocaciones total promedio . R
histérica  histdrica
Agricola y Ganadera Chavin de IPC 34 $17.20 MN $505,824 4% 7%
Huantar S.A. Bono 2 $2.16 MN $442,000 9% 9%
A. Jaime Rojas IPC 9 $7.70 MN $855,556 5.00% 6.50%
Representaciones Generales
S.A. Bono 7 $5.57MN $795,714 5.97% 7.50%
IPC 8 $6.58 MN $821,875 235%  4.00%
Medrock Corporation S.A.C.
Bono 1 S/315MN /3,150,000 6.25% .
BPO Consulting S.A.C. IPC 6 $9.00 MN $1,500,000 6.6% 8.50%
" Eco Acuicola S.A.C. IPC 5 " $2875MN $1.65 MN - 6.59%
Atria Energia S.A.C. IPC 1 $2.48 MN $2,478,000 - 5.31%
Globokas Pert S.A. - - - - - -
Presentaciones Quimica o 0
Europea S.A.C. IPC 4 $1.99 MN $497,250 6.50% 5.81%
IPC 1 S/.4.00 MN S/.4,000,000 9.25% 9.25%
Camposur INC S.A.C. T T T
Bono 2 $0.92 MN $460,000 8.69% 8.75%
" Lari Contratistas S.A.C. Pc 1 " $0.57 MN $569,000 - %
Nota: Se muestra las emisiones realizadas por las empresas listadas en el mercado

alternativo a nivel histérico hasta el afio 2019, también se consideran aspectos importantes
tales como el tipo de instrumento y la tasa de colocacion.

En la imagen siguiente se puede apreciar una grafica con respecto a los montos de

colocacién acumulados desde el 2013 al 2019:

Figura 5

Monto de colocacion acumulado en el MAV del 2013 hasta el 2019

Colocaciones acumuladas totales (USD Millones)
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Nota: Se muestra los montos de colocacion realizados en el Mercado Alternativo de
Valores entre los afios 2013 — 2019.
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d. Principales participantes

Mendiola, et al. (2014) sefiala los participantes de la Bolsa de Valores de Lima, se detallan
en la tabla 13:

Tabla 10
Principales participantes del MAV

Participantes Funcién

Tizne por objetive el registro, custodia, compensacion,

CAVALL - Registro Ceatral de liquidacién v tranzferencia de valores. Es una sociedad andnima

Wal r Liquidaci
e gue ze encarga del Eegistro Central de Valores v Liguidaciones.

Ez: una institucidn piblica v organismo téchico especializado

Superintendencia del Mercado encargado de la fe:gla.mmtacién }'-supen'isién del mE.'.'l:CEI.dD de
valores v sus participantes. La SMV vela por 1a proteccion de log

de Val BRIV
e Valores ( ) inversionistas, la eficiencia y transparencia de los mercados bajo
1 supervision.
Es una perscna juridica que tiene por fin categorizar los valores,
Clasificadoras de riesgo ademds de gealizar dizposiciones de cardcter general que

establezca la SAV.

Sociedad andnima que se dedica a realizar la intermediacion de
Sociedades Agentes de Bolza valores en uno o mds mecanismos centralizados que operen en lag
(SAB) Bolzasz. Se encarga de presentsr las operaciones con exactitud,
precizion v claridad, verificar 1a identidad v eapacidad legal de sus

comitentes, llevar todos aquellos registros establecidos por ley.

Nota: Se muestran en el cuadro los principales participantes del mercado alternativo
peruano.

2.2.4. Alternative Investment Market (AIM)

Segun la A guide to AIM (2010), el AIM es un mercado de la Bolsa de Valores de Londres
(LSE, por London Stock Exchange) creado exclusivamente para empresas mas pequefias y
en crecimiento. Fue creado en 1995, brinda a un conjunto diverso de inversores una amplia

gama de empresas de diferentes paises y sectores.

El AIM sirve como un mecanismo para que las empresas gque buscan acceso de capital
aprovechen su crecimiento e innovacion, forma parte vital del entorno de financiacién para

las pequefias y medianas empresas a lo largo de su desarrollo y crecimiento.



34

2.2.4.1.Marco normativo

Mendiola, et al. (2015), menciona que el AIM se encuentra regulado por la LSE. Este se
encuentra autorregulado en la forma que los asesores de inversién son los responsables de

asegurar que las compafiias listadas cumplan con la regulacién establecida.

De acuerdo con la Guia Principal del Mercado de Capitales del AlM, debe su éxito debido
al disefio normativo especifico que cumple con las necesidades de las pequefias y medianas

empresas, Yy a su vez otorga una adecuada proteccion al inversionista.

Segin la Guia AIM presenta criterios para su ingreso, una vez admitida las
responsabilidades por parte de la empresa son sencillas y estan dirigidas a fomentar su
crecimiento. Las reglas indicadas para la incorporacién al AIM especifican que las acciones
deben estar libres de restricciones para su transferencia, ademas los valores también deben
encontrarse disponibles si en caso se comerciaran via electronica. Las compafiias
participantes deben definir un broker y un Nomad, estas también deben pagar un derecho

de ingreso.

La LSE es libre de sancionar a las empresas participantes en caso del incumplimiento de
estas a sus normas establecidas. En sanciones menores solo se otorga una nota de
advertencia, para reincidencias o incumplimiento en casos serios se puede aplicar multas o

censurar y en casos extremos se llega a cancelar los valores de la empresa.
2.2.4.2.Caracteristicas
a. Beneficios

Segun la A guide to listing on the London Stock Exchange (2010), sefiala los beneficios de

ingresar al AIM, los que a continuacion se detallan:

- Facilita el acceso de capital para el crecimiento, ya que las empresas obtienen
financiamiento para un mayor desarrollo, tanto en el momento de la admisién como

a través de nuevas recaudaciones.

- El crear un mercado en la que se encuentren las acciones de las empresas y asi

ampliar la base de accionistas.

- Fomentar el compromiso de los trabajadores, incrementando su motivacion y

rendimiento a largo plazo, haciendo atractivo los sistemas de participacion.

- Incrementar la capacidad de las empresas para realizar adquisiciones.
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- Crear un perfil de la empresa al publico (esto debido a la prensa y los informes de

los analistas) ayudando a mantener liquidez en las acciones de la compafiia.
- Mejora la situacién de la empresa con respecto a los clientes y proveedores.

Por otro lado, la A guide to AIM (2010) también se sefiala las principales razones por las
cuales una empresa decida cotizar en el AIM: regulacion equilibrada, el AIM se encuentra
disefiado especificamente para apoyar las necesidades de las empresas méas pequefias; base
de inversores internacionales, tiene un acceso a una amplia y diversa gama de inversores
institucionales y minoristas; alcance geografico y amplia cobertura sectorial, la diversidad
de sectores y la cobertura regional de AIM, cuenta con empresas de 40 industrias diferentes
de més de 28 paises; red de asesores expertos, una amplia y experimentada comunidad de
asesores expertos para ayudar a las empresas a unirse a AIM y apoyarlas una vez que estén
operando en el mercado; visibilidad y perfil, frente a clientes, proveedores, inversores y
otras partes interesadas clave.

b. Requerimientos de ingreso

La A guide to AIM (2010) menciona que los criterios de entrada para AIM se adaptan a
las empresas en crecimiento sin registros de negociacion requeridos, sin criterios de tamafio
minimo y no hay un nivel prescrito de acciones en manos publicas. Se ha reiterado que una
de las razones del éxito del AIM se debe a su marco regulatorio, ya que este se encuentra
especificamente disefiado para satisfacer a las empresas mas pequefias y en crecimiento,

ademas de brindar una proteccion adecuada a los accionistas.

Tabla 11
Diferencias entre los criterios de admision y obligaciones del mercado principal y el AIM

AIM

Mercado principal

Sin capitalizacion minima de mercado

Capitalizacidn minima de mercado.

No se exige ningn registro de negociacidn

Normalmente, se requiere un registro de
negociacion de tres afios.

No hay un nivel prescrito de acciones en manos
piiblicas

Participacion minima del 23% en manos piblicas.

No hay aprobacion previa de los accionistas para
1a mayoria de las transacciones

Se requiere la aprobacion previa de los accionistas
para adquisiciones ¥y enajenaciones sustanciales
(solo cotizacion de primas)

Asesor designado necesario en todo momento

Patrocinadores NeCesarios para ciertas
transacciones (solo Premium Listing)

En la mayoria de los casos, los documentos de
admision no han sido preseleccionados por la
Bolsa ni por el UKLA. E1 UKL A s6lo examinard
un documento de admisidén ATM cuando también
sea un folleto con arreglo a la Directiva sobre el
folleto

Investigacion previa del prospecto por el UKLA

Nota: En el cuadro se muestra la comparacion entre el Alternative Investment

Market y el mercado principal
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Las empresas una vez admitidas en el AIM, las responsabilidades siguen siendo sencillas

y tienen por objetivo fomentar su crecimiento.
c. Emisiones:

Al afio 2019, forman parte del AIM 863 empresas, estas empresas pertenecen a diferentes

sectores de paises en todo el mundo:

Figura 6
Clasificacion sectorial del total de empresas del AIM al 2019
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MATERIALS
EMNERGY companies 14%
11% on AIM

Nota: Se muestra el porcentaje que representan las empresas
del Alternative Investment Market en relacién al sector
econdmico al que pertenecen en el afio 2019.

La LSE sefiala que en cada afio desde el 2007, las cantidades de capital recaudadas por el
AIM han sido mayores a comparacion de las recaudadas en el momento de su admision. A
continuacidn, se detalla el capital obtenido por las empresas del AIM, desde su lanzamiento
hasta el afio 2019:
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Figura 7
Capital obtenido por todas las empresas de AIM por industria
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Nota: Se muestra el capital que obtienen las empresas al ingresar al Alternative
Investment Market en relacidn a sector economico

d. Principales participantes

La A guide to AIM (2015) sefiala la comunidad de apoyo con la que cuenta una empresa
una vez que decide ingresar al AIM. Esta comunidad de apoyo se encuentra conformada
por asesores y proveedores de liquidez altamente experimentados e informados que
apoyaran a la empresa durante todo el tiempo que esta permanezca en el AIM (desde su

admision inicial y posteriormente en su viaje como una empresa publica).

Los asesores que la empresa designe como parte de su equipo sera fundamental una vez
admitida la empresa en el mercado alternativo. Es relevante que elija asesores que tengan
experiencia en el sector y que tengan un alto nivel de compromiso con la empresa. Este
aspecto es vital debido a que tanto la empresa como los asesores, trabajaran estrechamente
previo ingreso al mercado alternativo y posterior a él. Ademas, segun el tipo de negocio
que desarrolle la empresa, esta puede necesitar otros asesores especializados en el area. En

la siguiente tabla podemos sefialar a los principales participantes:
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Principales participantes del AIM

Comunidad AIM

Funcién

Nomad

" Debe ser aprobada por la LSE, el nomad se encarga de guiar a la empresa '

en el proceso de admisién y se compromete a asegurar que la empresa es
adecuada para el AIM. La eleccion de un Nomad es muy importante ya
que la empresa y su Nomad trabajaran estrechamente.

Broker

" Es miembro de la LSE, apoya las necesidades de financiacion mediante '

una evaluacion del nivel de interés de los inversores en las acciones de la
empresa en el momento de la admision. El Nomad también puede actuar
como un broker. EI broker debe seguir en todo momento las reglas del
AlIM.

Informante contable

Reporta exdmenes e informes sobre varios aspectos clave (situacién

financiera, procedimientos de informacion financiera, capital circulante,
sistemas de incentivos fiscales y de acciones, divulgacion de informacién
financiera histérica), también es el responsable de plantear posibles
problemas que puedan surgir al inicio del proceso de admision,
proporciona garantias a los inversores de que se ha procedido con la
debida diligencia financiera.

Firma de abogados

Se encarga del aspecto legal del negocio, incluyendo la verificacion de la

propiedad de los activos, se encarga de asesorar sobre la redaccién del
documento de admisién; negocia los términos del acuerdo de colocacion
entre la empresa, los directores, el Nomad y el Broker; asesora a los
directores de la empresa sobre sus responsabilidades y gobierno
corporativo en conjunto con el Nomad.

Market maker

Tiene un papel importante en el mercado secundario como proveedor de

liquidez, asegurando que los inversores tienen un medio eficiente para
comprar y vender la seguridad de una empresa, un Broker puede asumir

el papel adicional de Market maker (tiene que estar registrado en la LSE)

Firma de relaciones publicas

Ayuda a elaborar la historia y la estrategia de la empresa; trabajara
estrechamente con sus otros asesores en la produccién de la presentacion
itinerante institucional; se encargar4 de forma continua para crear y
mantener interés de los medios.

Registrador

" No es un requisito establecido bajo las "Reglas del AIM", sin embargo, '

normalmente las empresas nombraran a un registrador para mantener
actualizado el registro de los accionistas. También, se encarga de
proporcionar informacion al Nomad y a otros asesores cuando sea
apropiado.

Nota: Se muestra en el cuadro los principales participantes del mercado alternativo

europeo.
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I1l.  MATERIALES Y METODOS

3.1.Tipo y nivel de investigacién

El enfoque de la investigacion es cualitativo ya que se trata de estudiar el fendmeno desde
una perspectiva holistica y de la descripcidn del mismo. El tipo de investigacion es aplicada
ya que la investigacion va tener como base aportes tedricos y de igual manera también
busca ampliar los conocimientos existentes acerca del fenémeno estudiado. Asimismo, el
nivel de la investigacion es exploratorio debido a que los resultados que se van a obtener

son dificiles de predecir y lo que se trata es conocer méas acerca del fendmeno de estudio.
3.2.Disefio de investigacion

El disefio de la investigacion es no experimental debido a que las variables de la
investigacion no presentaran manipulaciéon deliberada alguna (pymes, financiamiento,
Mercado Alternativo de Valores y Alternative Investment Market), su estudio se realizara

en base a su observacion en su estado natural, para su posterior descripcion y andlisis.
3.3.Poblacion, muestra y muestreo
Poblacion: La unidad de estudio de la investigacion seran las pymes del Perd.

Muestra: Serdn aquellas pymes que actualmente cotizan en el Mercado Alternativo de
Valores (MAV).

Muestreo: Es de tipo no probabilistico debido a que se encuentra seleccionado en

conveniencia con la investigacion.
3.4.Criterios de seleccion

Para la obtencion de la muestra, se identifico y evaldo las variables que permitieron obtener
informacidn esencial acerca del estudio de los factores determinantes para el acceso de
financiamiento de las pymes que cotizan en el mercado alternativo y su comparacion frente

al mercado alternativo europeo.
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Operacionalizacion de variables
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Variable Definicion conceptual Definicion operacional Dimensiones Indicadores
Pymes Aquellas  empresas  que  se | Las pymes. llamadas también las nuevas | Clasificacion Segin la exposicion al sistema financiero
caracterizan por su heterogeneidad. | empresas y son consideradas como factor Segin las ventas v nimero de trabajadores
tanto en lo gerencial como en lo | importante en el crecimiento econdmico y Importancia en la Producto Bruto Intero (PBI)
organizativo, v que no controlan de | generacién de empleo economia Indicador de emypleo
manera  individual unma  parte -
Caracteristicas Estructurales
importante del mercado. (Mendiola,
Culturales
Aguirre, Chuica, Palacios, Peralta,
Rodriguez & Suarez, 2014). Marco normativo Decreto Supremo N°007-2008-TR
Financiamiento | Conjunto de recursos econdmicos | La financiacion consiste en proporcionar el | Tipos de financiamiento | Corto v largo plazo
(dinero) que obtiene la empresa para | capital adecuado alaempresa, con el finde Interno y extemno
aplicarlos e invertirlos, de una u otra | que esta pueda disponer de estos recursos Directa e indirecta
e~ 3 A 1 sdad
forma, en su proceso productivo, v | econdmicos para sus nece: de Al e dn Autof R
que  deben  ser  debidamente | inversion, en el momento justo. L
] financiamientos para las Financiamiento de proveedores
planificados en cuanto a su cuantia, | (Mogollén, 2011)
. pymes Préstamos informales
origen o fuente, condiciones v
finalidad que se les va a dar. (Herrero, Sistema Financiero bancario
2012). Sistema Financiero no bancario
Factoring
Capital de riesgo
Capital privado
Mercado Alternativo de Valores
Politicas de De lado de la oferta
financiamiento para las Para estimular el segmento de capital
pymes Instrumentos de salida para los inversionistas
Para estimular el segmento de deuda
De lado de la demanda.
Mercado Es un segmento de la Bolsa de | El MAV se crea como una opcin de | Marco normativo Feglamento del Mercado Alternativo de
Alterativo de | Valores de Lima (BVL) regulado por | financiamiento orientada a las medianas Valores - MAV
Valores (MAV) | la  SMV. (Mendiola, Aguirre, | empresas para fomentar su desarrollo | Caracteristicas Beneficios
Alatnista, Lévano & Vera, 2015). frente a la opcidn tradicional de la bolsa de Requerimientos de ingreso
valores orientada principalmente a la gran Emisiones
empresa. diola, Aguirre, Alatnist — -
br (Men = & Principales participantes
Lévano & Vera, 2015)
Alternative Es un submercado de la Bolsa de | El ATM permite garantizar a las empresas | Marco normativo Guia Principal del Mercado de Capitales del
Investment Valores de Londres (LSE, por London | integrantes el acceso a la mayor base de AIM
Market (ATM) | Stock Exchange). (Mendiola, | capitales del mundo. consagrada solo para | Caracteristicas Beneficios
Aguirre, Alatrista, Lévano & Vera, | las pequefias v las medianas empresas, con Requerimientos de ingreso
2013). un sistema regulatorio mis flexible que el Emisiones
aplicable al mercado principal. (Mendiola,
P . . principal. (A Principales participantes
Aguirre, Alatrista, Lévano & Vera, 2015)

Nota: La tabla fue elaborada para fines de la investigacion.

3.6.Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos

La técnica de investigacion que se ha utilizado para la investigacion es el analisis

documental. Con el analisis documental se buscé realizar un analisis, interpretacion y
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sintesis de los documentos elegidos para llevar a cabo la investigacién. Asimismo, el

instrumento de investigacion fue la ficha documentaria.
3.7.Procedimientos

Para el proceso de la investigacion se recopild informacion necesaria acerca de aspectos
relevantes en cuanto a las pymes y el financiamiento, al igual que informacion acerca de
los factores determinantes del acceso de financiamiento al mercado alternativo y
finalmente se hizo una comparacion del mercado alternativo peruano y el mercado

alternativo europeo utilizando una ficha documentaria.
3.8.Plan de procesamiento y anélisis de datos

Las fichas documentarias fueron aplicadas al primer objetivo titulado “Describir el perfil
de las pymes que accedieron al Mercado Alternativo de Valores (MAV)”, al tercer objetivo
titulado “Analizar los factores determinantes del acceso al financiamiento de las pymes al
Mercado Alternativo de Valores (MAV)” y el tercer objetivo titulado “Comparar los
aspectos generales de las pymes en el Mercado Alternativo de Valores (MAV) frente al
Alternative Investment Market (AIM)”, para la recoleccion de datos se realizd mediante el
acceso de diferentes documentos y/o registros disponibles en paginas web como de la Bolsa
de Valores de Lima (BVL), la Superintendencia de Mercado de Valores (SMV), la London

Stock Exchange (LSE), entre otras bases de datos.



3.9.Matriz de consistencia

Tabla 14

Matriz de consistencia

PROELEMA PRINCIPAL

OBJETIVO PRINCIPAL

VARIABLES

iCual es la problematica de acceso al
financiamiento de las Pymes en el Pem al
Mercado Alternativo de Valores (MAV) v
su comparacion  frente al Alternative

Investment Market (AIM) 20207

Analizar la problematica del acceso de
financiamiento de las Pymes en el Permd al
Mercado Alternativo de Valores (MAV) v su
comparacion frente al Alternative Investment

Market (AIM) 2020.

Independiente: Financiamiento

Interviniente: Pymes

Independiente: Mercado Alternativo de Valores (IWMAV)

Independiente: Alternative Investment Market (ATM)

OBJETIVOS ESPECIFICOS

DIMENSIONES

INDICADORES

1- Describir los aspectos generales de las

Pymes del Peri e Inglaterra.

Pymes

Clasificacion

Segin la exposicion al sistema financiero

Segin las ventas v niimero de trabajadores

Importancia en la economia

Producto Bruto Interno (PBI)

Indicador de empleo

Caracteristicas

Estructurales

Culturales

Marco normativo

Normas legales

2- Analizar los factores determinantes del
acceso al financiamiento de las Pymes al

Mercado Alternativo de Valores (MAV).

Financiamiento

Tipos de financiamiento

Corto v largo plazo

Interno v externo

Directa e indirecta

Alternativas de financiamientos para las Pymes

Autofinanciamiento

Financiamiento de proveedores

Préstamos informales

Sistema Financiero bancario

Sistema Financiero no bancario

Factoring

Capital privado

Mercado Alternativo de Valores
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Politicas de financiamiento para las Pymes.

De lado de la oferta

Para estimular el segmento de capital

Instrumentos de salida para los inversionistas

Para estimular el segmento de deuda

3- Comparar los aspectos generales de las
Pymes en el Mercado Alternativo de
Valores (MAV) frente al Alternative
Investment Market (AIM).

Mercade Alternative de Valores (MAV)

Marco normativo

Reglamento del Mercado Alternativo de Valores - MAV

Caracteristicas

Beneficios

Requenimientos de ingreso

Emisiones

Principales participantes

Alternative Investment Market (AIM)

Marco normativo

Guia Principal del Mercado de Capitales del ATM

Caracteristicas

Beneficios

Requenimientos de ingreso

Emisiones

Principales participantes

DISENO Y TIPO DE INVESTIGACION

POBLACION, MUESTRA Y MUESTREO

PROCESAMIENTO Y ANALISIS DE DATOS

Disefio: Exploratorio - no expenimental

Tipo: Enfoque cualitativo e investigacion
aplicada

Poblacion: 84,994 pymes del Peri.
Muestra: 11 pymes que cotizan en el MAV

Muestreo: No probabilistico por conveniencia.

Para el desarrollo de los objetivos de la investigacion se utilizaran fichas de
analisis documentales:

1. Primer objetivo “Describir el perfil de las pymes que accedieron al Mercado
Alternativo de Valores (MAV)™

2. Segundo objetivo: “Analizar los factores determinantes del acceso al
financiamiento de las pymes al Mercado Alternativo de Valores (MAV)™

3. Tercer objetivo: “Comparar los aspectos generales de las pymes en el
Mercado Alternativo de Valores (MAV) frente al Alternative Investment
Market (AIM)™”.

Nota: La tabla fue elaborada para fines de la investigacion.




3.10. Consideraciones éticas

La investigacion que se llevara acabo es exclusivamente para fines académicos.
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IV. RESULTADOS Y DISCUSION
4.1.Resultados
4.1.1. Describir el perfil de las pymes que accedieron al Mercado Alternativo
de Valores (MAV).
Se recolecta informacién actual acerca del perfil de las 11 empresas que pertenecen al
Mercado Alternativo de Valores (MAYV) al afio 2020.

Tabla 15

Perfil de la empresa A. Jaime Rojas Representaciones Generales S.A.C al 2020

FICHA DOCUMENTARITA

Constituida en Lima el 31 de marzo de 1983, es una empresa comercial especializada en la compra
v venta de equipos médicos v de laboratorio, mobiliario e instrumentos de cirugia. Junto a la empresa
Descripcion General | Manufactura Médica y Ortopedia S.A C., la empresa Salud del Trabajo Pern v UltraSchall de
Colombia S.A S, conforman el Grupo Econdmico A. Jaime Rojas. Cubre el 12% de la demanda de

equipos y material médico hospitalario del mercado nacional

ASEPCTOS RELEVANTES

Sector y Actividad El sector economico de la empresa es diversas v tiene por actividad econémica el equipamiento

Econdmica médico integral.

La empresa desarrolla 6 lineas de negocio: Division de proyectos hospitalarios (participacion
68.4%), division de endoscopia (participacion 12.6%), ventas directas (participacion 9.7%), division
Linea de Negocio
de Central de Esterilizacion v Equipos Biomédicos (participacion 3.4%), division de cirugia

(participacién 3 4%) v division de urologia (participacion 2.6%).

La empresa tiene la

o C Jessica M Jame Veza I 4%
siguiente composicion

Composicién accionaria: Duilio b Jaime Veza I 14%
Accionaria Abelardo M Jame Vega 4%
Abelardo E Jaime Fojas 28%

I 10% 20% 30% 40%

Las ventas de la empresa se dirigen principalmente al sector salud a través de equipos ¥ material

Comercializacion y
¥ meédico hospitalario de mediana complejidad. Atiende las necesidades de las instituciones piblicas

Clientes
v privadas a nivel nacional.
Los principales Fuerms Amadas | 0%
clientes de la empresa Distibuidor  INEEEG—— 15
S€ encuentran MINSA — 7%
Principales Clientes constituidos por: EsSakid 13%

Cliente piiblico HEEE 5%
Clienta particular 38%
0% 10% 20% 0% 40% 0% 60%
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ASPECTOS FINANCIEROS Y ECONOMICOS

Situacion Financiera

Active total

El activo total en el 2020 es de 5/. 940 MM, mostrando una disminucidn
con respecto al cierre del 2019.

Pasive total

El pasivo total en el 2020 es de 5/. 61.5 MM, Ia cual ha spffido una
disminucion de 9.2% en comparacion al afio anterior.

Patrimonio nero

El patrimonio neto de la compafiia al 2020 fue de 5/. 32.5 MM

Ventas anuales

Las ventas netas acumuladas al 31 de diciembre de 2020 fueron 5/ 63.0
MM, 1a cual se representa una reduccion de 30.6% al afio anterior.

Costo de ventas

En el costo de ventas se evidencia una reduccion de 26.8% con respecto
al 2019, siendo al 2020 S/. 45.8 MM.

Utilidad bruta La utilidad bruta a1 2020 es S/. 10.3 MM.
Utilidad operativa |13 utilidad operativa al 2020 es S/. 2.8 MM.

Margen bruto 206%

Margen operativo 4. 2%

Rentabilidad Margen neto 0.4%

ROE 0.8%

ROA 0.3%

Indicadores Liquidez general 15x

Financieros
Prueba acida 0.8x
Liguidez
Capital de trabajo 34237 MM
Ciclo de conversion de efectivo 268 dias
Deuda Fmanciera FBITDA 51x
Solvencia y cobertura . o
Ratio de Cobertura de Servicio de 0.6x
Deuda
Clasificadora de riesgo Pacific Credit Rating (PCR)
Instrumentos de corto plazo: PE? (emisiones con certeza en el pago
Rating Calificacion oportuno)
Bonos corporativos: PEA ( Emisiones con buena calidad crediticia)
Perspectiva Estable

Nota: La tabla muestra datos generales, economicos y financieros para describir el perfil de la

empresa A. Jaime Rojas Representaciones Generales S.A.C al 2020.



Tabla 16

Perfil de la empresa Agricola y Ganadera Chavin de Huantar S.A. — 2020

FICHA DOCUMENTARIA

Descripcion General

Constituida en Casma (Ancash) el 10 de agosto de 1998, es una empresa comercial especializada en
la produccion v exportacion de frutas v vegetales, tanto frescos como congelados, también brinda
servicios de empaque de productos agricolas v agroindustriales para la exportacion. La empresa v su
relacionada Agro Inversiones Chavin S.A.C. pertenecen al Grupo Econdémico Salazar Vergaray. Su

mercado Principal es exterior - Beneficio “Drawback”™.

ASEPCTOS RELEVANTES

Sector v Actividad
Econdémica

El sector econdmico de la empresa es industrial - agricola v tiene por actividad econdmica la

Produccion v comercializacion de frutas y vegetales.

Linea de Negocio

Los productos congelados son la principal linea de negocio de la compafiia: mango congelado 48 9%,

palta congelada 21.2%, fresa congelada 11.8%, esparrago freso 6%, uva fresca 5.3%, otros 6.8%.

Composicion
Accionaria

La empresa tiene la . }
Ménica P. Salazar Vergaray [N 50°:

siguiente composicion
accionaria: Mario A. Salazar Vergaray 30%

0% 10% 20% 30% 40% 350% 60%

Comercializacién v
Clientes

Las ventas se dirigen principalmente al mercado de exportacion. Este representa mas del 95% de su
facturacion. Dichas exportaciones estan totalmente diversificadas en zonas como Ameérica del Norte,

Europa, Europa Occidental, Oceania v Ameérica Central.

Principales Clientes

o ; Omos 13.7%. I 14
Los principales clientes de :

la empresa se encuentran Alemania 5.9%, I 6%
constituidos por:
Holanda 9% 0%
Reino Unido 13.4% 13%%
Canada 17% 17%
USA 17.5% I 18%
Bélgica 23.5% I 1%

%o 5% ¢ 15%  20% 23 3%




ASPECTOS FINANCIEROS Y ECONOMICOS

Situacion Financiera

Activo fotal

El activo total en el 2020 es de 5/. 94.3 MM, mostrando una
disminucién con respecto al cierre del 2019,

Pasivo total

El pasivo total en el 2020 es de S/. 63.6 MM, 1a cual ha suffido un
aumento en comparacion al afio anterior.

Patrimonio neto

El patrimonio neto de la compariia al 2020 fue de 5/ 30.7 MM

Ventas anuales

Las ventas netas acumuladas al 31 de diciembre de 2020 fueron 5/.
53.8 MM, exhibiendo un crecimiento interanual de 35.3%.

Casto de ventas

En el costo de ventas se incremento en 49 7% con respecto al 2019,
siendo al 2020 5/. 38.1 MM,

Utilidad bruta La utilidad bruta al 2020 es 5/ 17.2 MM
Utilidad operativa La utilidad operativa al 2020 es de $/ 5.6 MM]

Margen bruto 32.0%
Margen operative 10.5%

Rentabilidad Margen neto -8 7%
ROE -15.2%

ROA -5.0%

Indicadores Liquidez general 0.6x

Financieros
Prueba 4dcida 03x
Liguidez
Capital de trabajo 5/.-17.1 MM

Ciclo de conversion de efectivo 32 dias

Deuda Financiera EBITDA 1.7x

Solvencia y cobertura ] o
Ratio de Cobertura de Servicio 11x
de Deuda
Clasificadora de riesgo Pacific Credit Rating (PCR)
Rating Calificacion Bonos corporativos: PE4 ( Emisiones con buena calidad crediticia)
Perspectiva Estable

Nota: La tabla muestra datos generales, econdmicos y financieros para describir el perfil de la

empresa Agricola y Ganadera Chavin de Huantar S.A. al 2020.
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Tabla 17

Perfil de la empresa Atria Energia S.A.C - 2020

FICHA DOCUMENTARITA

Descripcion General

Constituida en Lima el 02 de marzo de 2001, es una generadora eléctrica enfocada en la comercializacion de
energia en el mercado eléctrico peruano v forma parte del Grupo GCZ. En el 2018, la empresa imicid
operaciones en Chile a través de su subsidiaria Atnia Energia SpA. Es la primera generadora dedicada
principalmente a la comercializacién de energia del Pemi.

ASEPCTOS RELEVANTES

Sector y Actividad
Econdmica

El sector econdémico de la empresa es sectores publicos v tiene por actividad econdmica ser generadora v

comercializadora de energia.

Linea de Negocio

La empresa busca mantener un portafolio atomizado de clientes con contratos en distintos plazos que le

permitan drversificar riesgos v tener estabilidad en su flyjo de caja. Posee cuatro lineas de negocio.

1. Comercializacion de Energia: Mantiene contratos de compra de energia con grandes generadores,
ademas provee energia a distintas empresas industriales a través de coniratos de Power Purchase
Agreement (PPA).

2. Generacion de Energia: La empresa mantiene la Central Hidroeléctrica Purmacana (1.8 MW).

3. Autogeneracion: Ofrece instalacion de mini Centrales Térmicas para consumo propio.

4. Servicios adicionales de Valor Agregado: Servicios post venta para clientes de Power Purchase

Agreement (PPAs) considerando financiamientos por dichas oportumdades de negocio.

Composicion
Accionaria

La empresa tiene la siguiente composicién accionaria: GCZ 5.A C 92% v Pedro Rosell Tola 8%.

Comercializacion y
Clientes

La diversificacidn de la cartera de Atnia Energia se da a mvel de clientes, geogrifico v por mdustrias. El
cliente objetivo de la compafiia, en la comercializacion de energia, son los usuarios regulados que consumen

entre 0.2 y 2.5 MW, los cuales pueden optar por ser Usuarios Libres 0 Regulados.

Principales Clientes

En cuanto a la distribucién Otros 10%. NN
geografica de los clientes de . o
. A h10.6% I
Atria_se establece de la e
siguiente matnera: Piura 11.4% [

Tea 13%
Lima 353%

0% 10% 0% 30% 40% 50% 60%

Nota: La tabla muestra datos generales, econdmicos y financieros para describir el perfil de la

empresa Atria Energia S.A.C al 2020.
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Tabla 18

Perfil de la empresa Bosques Amazonicos S.A.C. -2020

FICHA DOCUMENTARIA

Constituida en Lima el 27 de marzo de 2007, la empresa realiza actividades de explotacidn agricola, industrial
L v manufacturera, asi como el desarrollo de actividades de forestacion o reforestacidn, con o sin fines
Descripcion General
maderables. Estas actividades son desarrolladas en las 16,383 hectireas (ha) de tierras contiguas que poses

en la ciudad de Pucallpa. La empresa BAM S.A C. forma parte de Bosques Amazémcos SFM S.A.

ASEPCTOS RELEVANTES

Sector v Actividad El sector econdmico de la empresa es diversas v tiene por actividad econdmica la conservacidn forestal v

Econdmica agricultura.

1. Plantaciones forestales

Tiene como objetivo la produccion de madera tropical, como el Shihuahuaco, Teca, Marupa v Capirona en las
cuales se utiliza modelos de reforestacion eficientes v validados a nivel internacional. Adicienalmente, se espera
iniciar un proceso de clonacion de arboles plus (arboles que en referencia a sus caracteristicas permitird un mayor

aprovechamiento del recurso).

2. Créditos de carbonoe

Trabaja con Federacion de Castafieros (FERROCAMP), ayudando a proteger
Linea de Negocio ] ] .
Créditos REDD+32 alrededor de 300,000 ha de castafia, capaces de generar 2 millones de créditos de
carbono estindar VCS33 v CBB34 al afio.
) . Estos se originan con los sembrios de bosques o plantaciones forestales v poseen
Créditos de reforestacion _ )
un precio superior a los REDD+.
] ] Se estd implementando un provecto de deforestacion planificada evitada sobre
Créditos de deforestacion i ~
. i 10,933 ha en el fundo Campo Verde, v este generara aproximadamente 500,000
planificada evitada
VCU’s anuales.
Composicién La empresa tiene la siguiente composicion accionaria: Bosques Amazdnicos SFM S.A. (nacionalidad pervana)
Accionaria 2.56% y Asterix Ltd. (nacionalidad bermuda) 27 44%.

En el Peri existen un total de 40,321.9 ha de plantaciones forestales, asociadas a 3,379 registros. La empresa
Comercializacion y i : o _ i . .
Clientes posee un irea de 24,433, lo que le permite constituirse como el propietario del area privada mas grande de la

Amazonia.

1. Distribuidores South Pole, ClimatePartner v First Climate

L. . La empresa se enfoca en 3
Principales Clientes ) . 2. Clientes directos British Petroleum Gas Limited
tipos de clientes.

3. Plataformas Pachama Climate Trade v Compensate Foundation.

Nota: La tabla muestra datos generales, econdmicos y financieros para describir el perfil de la
empresa Bosques Amazénicos S.A.C. al 2020.



Tabla 19

o1

Perfil de la empresa Camposur INC S.A.C - 2020

FICHA DOCUMENTARIA

Descripcion General

Se constituy6 el 12 de setiembre de 2013 en Camani - Arequipa, La empresa tiene por objeto dedicarse al
cultivo, explotacién, produccidn, industrializacién del arroz v los subproductos derivados. E1 100% de sus

productos se comercializan en el mercado nacional.

ASEPCTOS RELEVANTES

Sector y Actividad

El sector econdémico de la empresa es agrario v tiene por actividad econémica la comercializacion de

Econdémica productos agricolas.
) ~ . El principal producto industrializado y comercializado es el arroz, tiene como linea de producto: arroz
Linea de Negocio ) ]
nacional 71.5%, arroz importado 13.5%, otros 15%.
i Hzns Samelvides Martinez | 1%
La empresa tiene la
Composicién siguiente composicidn Helbert Samalvides Martinez | 0%
Accionaria accionaria:
Helbert G. Samalvides Dongo 99%%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Comercializacion y
Clientes

La experiencia de su accionista mayoritario le ha permitido obtener ventajas comparativas en términos de
costos logisticos, administracion de tierras propias y lazos comerciales con proveedores v clientes. Generando
asi una integracién vertical del negocio, conociendo y participando en cada uno de los eslabones de la cadena

productiva de su principal producto, el arroz.

Principales Clientes

Otros I ] 7;

Los principales clientes de Distribuidores Gumi 3%

la empresa se encuentran
constiftuidos por:

Grupo Camposur "
Makro N 6%
Mercado mayorista I 50%

0% 10% 20% 3% 0% 50% 60%




ASPECTOS FINANCIEROS Y ECONOMICOS

Situacion Financiera

Active total

El activo total en el 2020 es de S/. 107_624 .00, mostrando un aumento

con respecto al 2019.

Pasivo total

El pasivo total en el 2020 es de 5/.63.968.00, 1a cual muestra una

disminucion con respecto al periodo anterior-

Patrimonio nefo

El patrimonio neto de la compafiia al 2020 fue de 5/. 43,644.00

Ventas anuales Las ventas netas acumuladas foeron de 5/, 15,732.00
Utilidad bruta La utilidad bruta al 2020 es S/. 4,540.00
Utilidad operativa La utilidad operativa al 2020 es $/. 3,267.00
Margen bruto 28.9%
Margen operativo 20.8%
Rentabilidad Margen neto 7.8%
ROE 2.8%
Indicadores
Fi . ROA 1.1%
inancieros
Liquidez general 0.95x%
Prueba acida 0.12x
Liguidez
Capital de trabajo 5/.4,768.00
Ciclo de conversidon de efectivo 497 dias
Clasificadora de riesgo JCR. Latino América Empresa Clasificadora de Riesgo S A
Rating Calificacin Instrumentos de corto plazo: CPZf (s_e cuer%ta con la certeza en el
pago oportuno del principal e intereses)
Perspectiva Estable

Nota: La tabla muestra datos generales, econdmicos y financieros para describir el perfil de la
empresa Camposur INC S.A.C al 2020.
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Tabla 20

Perfil de la empresa Eco Acuicola S.A - 2020

FICHA DOCUMENTARIA

Descripcion General

Constituida en Piura el 12 de diciembre de 2001, se dedica a la crianza, proceso, congelado v exportacién de
langostinos; junto a ECOSAC Agricola S A C conforman el Grupe Econdmico Eco Acuicola. Asimismo, esta
vinculada a un grupo de empresas relacionadas a la familia Mustafd Aguinaga como Costa del Sol 8.4 |
Hotelera Cusco 5.4, Gran Hotel El Golf Trjillo S A, Turismo Costa del Sol 5 A, Saliendo 5. A C_, ademas
de Promotora v Servicios Lambayeque S AC., Alsur Peri, Agricola Alsur Cusco, La Bocana e

Interamericana.

ASEPCTOS RELEVANTES

Sector y Actividad

El sector econdmico de la empresa es agrario y tiene por actividad econdmica la produccién v exportacidn de

Econdémica langostinos.
) _ . La empresa produce v exporia a fravés de Eco Acuicola S.A.C. langostinos v a través de la subsidiana
Linea de Negocio ]
ECOSAC Agricola productos de exportacidn.
Anissa G. Mustafi Azuinaza W 1%
. Ismael N. Mustafd Aguinaza W 1%
La empresa tiene la ) o ,
siguiente composicion Rachida J. Mustafd Aguinags I 1%
. accionaria: Diego F. Vera Flores 10%
Composicién =
Accionaria Eduardo E. Vera Gutiérrez 10%
Guillermo A Ledn Ardmbula 20%

Basem B Mupstafa Agunaza I 145
Mario D. Mustzfa Agumapz IR 0
0 3% 10% 13% 0% 5% 0%

Comercializacion y
Clientes

Su mercado es principalmente el del exterior los Estados Unidos de Norte América, Europa v Asia, lo que le

permute solicitar la restitucion de derechos arancelarios — drawback. La diferencia se comercializa en el

mercado nacional.

Principales Clientes

Los principales clientes de la empresa se encuentran constituidos por los siguientes paises:

Alemania: Se exporta uva, pimiento morron y pimiento del piguillo.

Alemania; Se exporta uva, pimiento morrén y pimiento del piguillo.

Austria, Brasil, China, Colombia, Costa Rica, Ecuador, Emiratos ffmbes, Guatemala, Honduras, India, Indenesia,
Italia, Corea, Kuwait, Lituania, Malasia, Nueva Zelanda, Panamd, Polonia, Puerto Rico, Rumania, Rusia, Suecia,

Tailandia, Taiwdn, Venezuela: Se exporta uva.

Canadid e Inglaterra: Se exportan uva, palta y mango.

Esparia y Estados Unides: Se exportan uva, palta, mango, pimiento morron, pimiento del piquillo, paprika v langostino.

Holanda: Se exportan uva, palta. mango v langostine.

Portugal: Se exportan uva v palta.
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Nota: La tabla muestra datos generales, econdmicos y financieros para describir el perfil de la
empresa Eco Acuicola S.A al 2020.



Tabla 21

Perfil de la empresa Gerens Escuela de Gestion y Economia S.A. - 2020

FICHA DOCUMENTARIA

Descripcion General

Fue constituida el 11 de noviembre de 1998 en Lima La empresa estd encargada de brindar los servicios de
consultoria en las areas de gestion v economia. Es la promotora de la Escuela de Post Grado GERENS
(institucion educativa que brinda servicios de capacitacion v consultoria en temas de gestion v economia) v

la Universidad Peruana de Recursos Naturales.

ASEPCTOS RELEVANTES

Sector y Actividad

El sector econdmico de la empresa es diversas - educacion v tiene por actividad econdmica escuela de gestidn.

. Consultoria en Gestion del

Econdémica
La empresa cuenta con las siguientes lineas de negocio:
1. Consultoria en Planeamiento Se brinda servicios orientados a la instauracidn del proceso de
estratégico gestion estratégica en las empresas e instituciones.
. Consultoria en Gestion por Se adecuan los procesos v estructura orgamzativa de manera que
procesos apoyen efectivaments en 1a implementacion de la estrategia.
. Consultoria en Obras por Permite ejecutar de forma rapida v eficiente proyectos de desarrollo
Tmpuestos con financiamiento de la empresa privada.
. Consultoria en Desarrollo Se brindan servicios para apoyar a las instituciones piiblicas en el
erganizacional proceso de modermizacidn.
Linea de Negocio Se brinda servicios relacionados a la gestion de capital humano con

un enfoque estratégico, v en cuanto a las entidades publicas son

desempeiio

desarrollados siguiendo los lineamientos dados por SERVIE.
Consultoria en Relaciones Se ofrecen herramientas para gestionar con éxito las crecientes
Comunitarias y RSE

expectativas de los grupos de interés.

. Consultoria en Gestion integral

de riesgos de seguridad

Junto con Team Consulting Perd 5. A en una alianza estratégica se
brinda una linea sobre la gestion mtegral de riesgos.

. Consultoria en Gestion de

Proyectos, Infraestructura y
Construccion

Se brindan servicios en la que su organizacién aprende a desarrollar

o reforzar las buenas practicas de direccidn de proyectos.

. Consultoria en Economia y

Finanzas

Se brindan servicios para atender necesidades de las empresas en

ftemas de economia v finanzas con una vision holistica del negocio.
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10.Consultoria en Beneficios
Tributarios en I+DHi

Se brinda asesoramiento técnico, legal y tributario para lograr, ante
la entidad estatal competente, un exitoso acogimiento al Régimen

de Beneficios Tributarios.

Composicion
Accionaria

La empresa tiene la siguiente composicion accionaria:

Carlos Oviedo Valenzuela

Vania Ucovich Helbling de Lussi
Antin Alexis Ucovich Helbling
Victor Esteban Gobitz Colchado
Pedro Felipe Mendo Cabrejos
Franjo Thomas Kurtovic Diaz
Mariluz Tomi Adaniya Guevara
Jesmis Armando Gallegos .
Ana Rosa Adanrvz Guevara
Rodrige Alfonso Prialé Zevallos

B 0%
I 139
I, 5%

13%

0% 3% 10% 13% 20%

13%

Comercializacién y
Clientes

La empresa brinda servicios de consultoria especializada en temas de gestién v economia desde hace 20 afios.
Ha logrado construir un posicionamiento solido dentro del sector minero, v otras industrias relacionadas.
También, ha brindado servicios a empresas que operan en los sectores energético, construccidn v a entidades

gubernamentales.

Principales Clientes

1. Empresas del sector privado Se encuentra orientado en mayor parte al sector minero, destacando:

Antapaccay, Buenaventura, Cerro Verde, Las Bambas, entre otras.

Se dan por concurso publicos, destacando: el Ministerio de Energia

2. Instituciones del sector pliblico y Minas, COFIDE, Concytec, Osinergmin, FONAFE, Ministerio de

Economia, entre otros.

Nota: La tabla muestra datos generales, econdmicos y financieros para describir el perfil de la

empresa Gerens Escuela de Gestion y Economia S.A. al 2020.
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Tabla 22

Perfil de la empresa Globokas Peru S.A. - 2020

FICHA DOCUMENTARIA

Descripcién General

Constituida en Lima el 23 de abnl del 2007 con el objetivo de fomentar 1a inclusion social y bancarizacion en

el Perd. Se encuentra compuesta por una red de agentes comresponsales operando con diversas. Tiene una

cobertura nacional con flexibilidad para desplegar un Agente KasNet en cualquier zona urbana y/o rural en el

Pemi. Es una subsidiaria de GTV GlobokasNet LLC.

ASEPCTOS RELEVANTES

Linea de Negocio

1. Plataforma de
Recaundacion

Su sistema transaccional KasNet permite a cualquier entidad financiera conectarse a
los diversos servicios de pago disponibles en Globokas y ofrecerlos desde cualquiera

de sus canales disponibles de atencion.

2. Agencia de
cobros KasNet

Ofrece servicio de recaudacion de pagos del mercado, arrienda espacios en favor de
aliados comerciales para que puedan desarrollar sus actividades econdmicas. Los
servicios que brinda son: depdsitos, retiros, transferencias, consultas, pago de cuota,
pago de servicios, venta de SOAT, pasajes de bus, venta de equipos méviles, remesas

internacionales, historial crediticio y giros nacionales.

3. Agente
Muliibanco
KasNet

Conjunto de establecimientos comerciales que ofrecen a sus clientes la posibilidad de
realizar operaciones de diversas entidades financieras v de mas de 900 servicios.
Cualquier farmacia, bodega, bazar o comercio legalmente constituido, sin importar
su ubicacidn, tiene la posibilidad de convertirse en un Agente KasNet. Los servicios
que se bnindan son: depdsitos, retiros, pagos de servicios, consultz de saldos v

movimientos, transferencia v giros nacionales.

4. Agentes Moviles

Avyuda a potenciar el uso de canales alternativos de pago, redirigiendo a los clientes
hacia agentes corresponsales cercanos, logrando asi la descongestion de la agencia y
mejora de la eficiencia de la ventamilla. Funcionan a través de un conjunto de personas
entrenadas y capacitadas que atienden en un modulo al interior de las oficinas

bancarias.

Composicién
Accionaria

La empresa tiene la sipuwente composicion accionaria: GTV GlobokasNet LLC con el 99.98% y Globokas

Managment LLC con el 0.02%.

Comercializacion y
Clientes

La cobertura de Globokas es nacional con flexabilidad para desplegar un Agente KasNet en cualquier zona

urbana y/o rural en el Perii. Los Agentes KasNet se pueden conectar a una red satelital y llegar a mas de 6.000

localidades.

Principales Clientes

Laempresa cuenta con
diversos clientes de

diferentes segmentos.

1. Bancos Scotiabank, Banco GNB, BanBif, Banco Rupley, Mibanco,

Banco Falabella, Banco Pichincha.

2. Financierasy |Financiera CrediScotia, Financiera Confianza, Compartamos

cajas Financiera, QAPAQ, Caja Arequipa, Caja Prura, Caja Sullana,
Caja Cusco, Caja Huancayo, Caja Trujillo, Caja Tacna, Caja
Municipal Ica.
3. Empresas de |Movistar, Entel, Bitel, EPS Grau S A Luz del Sur, Enel,
servicios Distriluz, SEAL, Electro oriente, Cable mas, Paysafecard.

Nota: La tabla muestra datos generales, econémicos y financieros para describir el perfil de la

empresa Globokas Peru S.A. al 2020.
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Tabla 23
Perfil de la empresa Lari Contratistas S.A.C - 2020

FICHA DOCUMENTARIA

Descripcion General

Constituida en Lima el 03 de diciembre de 2012, es una empresa contratista onentada principalmente a
brindar servicios de instalacién v mantenimiento de servicios publicos v de abonados en redes telefonicas,
banda ancha y eléctrica, disefio de construccion de planta externa para servicios de telecomunicaciones y
afines. La empresa junto a Antonio Lan, Huanca Autos, Investimenti, Transporto, Lari Obras y Servicios
SPA conforma el Grupo econdémico Lari.

ASEPCTOS RELEVANTES

Sector v Actividad

El sector econémico de la empresa es diversas vy tiene por acttvidad econémica la instalacion y

Econdémica mantenimiento de servicios piblicos.
La empresa se desempefia en los sectores de telecomunicaciones, comumicaciones, electricidad y
construceion, a través de cuatro lineas de negocio.
. Desarrollo v mantenimiento de planta externa, altas, averias de telefonia basica, telefonia
1. Telefonia
publica, tendido de redes de alta v baja tension, entre otros.
Linea de Negocio 2. Edificaciones Contrato Programa de Obras Civiles para locales y oficinas de Telefonica del Peri a nivel
nacional.
2. Obras civiles Plantado de postes, canalizaciones para tendido de cable telefénico, fibra Optica, camaras
zubterraneas.
4 Electricidad Obras eléctricas en baja tensidn: cortes, reconexiones, lectura de medidores, reparto de recibos
v obras civiles.
La empresa tiene la siguiente composicion accionaria:
Leonarde Lan Castafion I 1%
Composicién Juan A Lari Fallague | 27
Accionaria

Amtonio Lari Castafion I 22%
Antonio Lari Castafion y Rubi E. Nalvarte Abad 36%

e 5% 10 15%  20%  23% 30% 33%  40%

Comercializacion y
Clientes

La empresa cuenta con 12 afios en el mercado y, desde su creacidn, la facturacion se encuentra concentrada
en Telefonica del Peru (89%); empresa con la que mantiene una larga trayectoria comercial (mas de 10
afios). Asimismo, viene ampliando sus operaciones con compafiias de otros sectores, con lo que

consecuentemente se espera que la concentracién de clientes vaya disminuyendo.

Principales Clientes

Los principales clientes de la empresa se encuentran constituidos por:

Otros 4.4% Yo
Luz del Sur 2.2% 2%
Enel4.4% HE 4%
Telefonica del Perd £9.0% I, €0

0% 0% 20% 30%  40%  30% 60%  T0% 80%  90%  100%

Nota: La tabla muestra datos generales, econdmicos y financieros para describir el perfil de la
empresa Lari Contratistas S.A.C al 2020.



Tabla 24

Perfil de la empresa Medrock Corporation S.A.C. 2020

FICHA DOCUMENTARIA

Descripcién General

Constituida en Lima el 14 de noviembre del 2006, tiene como objeto social de la formacion y funcionamiento
de un laboratorio para efectuar experimentos cientificos, operaciones quimicas farmacéuticas, investigacion;
asi como, la fabricacion, elaboracién industnial v productos farmacéuticos, galenos, dietéticos v edulcorantes.
El grupo econémico esti conformado por: Medrock Corporation S.A C., Eske Corporation S A C_, Eske
Fisheries 5.A.C., Baxley Group 5.A.C. v Medrock Corporation Division Brasil S.A.C.

ASEPCTOS RELEVANTES

Sector y Actividad

El sector econdmico de la empresa es industrial v tiene por actividad econdmica la industria farmacéutica.

Econdmica
Linea de Negocio Cuenta con cuatro lineas de productos, las cuales son: Institucional, genérico, marca y maguila.
Composicién La empresa tiene la siguiente composicion accionaria: Rohit Ratnakar Rao 90% y Marco Antonio Hurtado
Accionaria

Pazos 10%.

Comercializacion y
Clientes

Las ventas vienen consolidindose a nivel nacional v en el extranjero. En el mercado local realiza sus ventas
a través de alianzas estratégicas de distribucién. Y en lo que respecta a sus exportaciones, cuenta con clientes
en paises como Ecuador, Chile, Bolivia, Costa Rica, Republica Dominicana, entre otros, quienes encargan a
la Compafiia la produccion de sus lineas de marca propia o adquieren productos de la linea genéricos y/o
marcas de Medrock.

Principales Clientes

Los principales clientes de 1a empresa se encuentran constituidos por:

Otros 1%
Drogueria Cadillo S.AC. [ 3%
InFetail Pharma S 4. N 3%
Mifarma 5 AC. 10%:

0% 0% 20%  30%  40%  50%  60%  T0% 3%

Nota: La tabla muestra datos generales, econdmicos y financieros para describir el perfil de
la empresa Medrock Corporation S.A.C. al 2020.
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Tabla 25

Perfil de la empresa Representaciones Quimica Europea S.A.C - 2020

FICHA DOCUMENTARIA

Descripcion General

Constitumida en Lima el 09 de diciembre del 1999, es una empresa comercial que busca suministrar material
meédice al mercadoe de salud tanto privado como publico. La sociedad esta organizada bajo la estructura de
grupo econdmico con la empresa Lattitude International 8 A C.| asimismo, mantiene operaciones con la
empresa relacionada Logistica Médica Integral S A C. Se ha consolidado en los segmentos de hemodialisis y

oncologia.

ASEPCTOS RELEVANTES

Sector y Actividad

El sector econémico de la empresa es industrial y tiene por actividad econémica la importacién v

Econdémica comercializacion de equipos médicos.
) R . La empresa cuenta con cuatro lineas de negocio: Hemodialisis, Oncologia, Laparoscopia v Desinfectantes.
Linea de Negocio ] o o o
Sin embargo, las principales a diciembre 2018 son Hemodialisis v Oncologia.
La empresa tieﬂf" !a Waurizio Veceo Rivadeneira [ 14%
Composicién siguiente composicion
Accionaria AenonanE Ricardo Veceo Ordoze: [N s
0% 10% 20% 30% 40% 30% 60% 70% B0% 90%
Comercializacién v . _r -
Clientes La empresa dirige sus ventas tanto al sector piblico como al privado.

Principales Clientes

Los pnincipales chientes de la empresa se encuentran constituidos por: EsSalud, Ministerio de Salud, Clinica
Internacional, Instituto Nacional de Salud del Nifio, Instituto Nacional de Enfermedades Neoplasicas, AUNA,
Instituto Nacional de Salud del Nifio San Borna, Clinica San Felipe, SANNA, Clinica Anglo Americana,

Farmacia Universal y Clinica Centenario Peruano Japonesa.

Nota: La tabla muestra datos generales, econdmicos y financieros para describir el perfil de
la empresa Representaciones Quimica Europea S.A.C al 2020.
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Resultados obtenidos de la recoleccién de datos

Tabla 26

Cuadro resumen del perfil de las empresas del MAV al 2020

ASPECTOS RELEVANTES
EMPRESAS
Sector Economica Actividad Econémica Lineas de Negocio Principales Clientes
. L . L d lla 6 lineas d F Armadas, MINSA,
A. JAIME ROJAS Diversas Equipamiento médico integral 3 empresa e;sarrf} 2 cas e Herzas acas. ’
negocio EsSalud. etc.
T Industrial - asricola Produccion v comercializacion Los p.rod.ucto's congelados ?on la ,ﬂslemam'el_, ?—Iolanda_, Reino
= de frutas v vegetales principal linea de negocio. Unido, etc.
. o Generadora v comercializadora . . .
ATRIA ENERGIA Sectores publicos ’ . Posee 4 lineas de negocio Ancash Pira, Ica, efc.
de energia
. Conservacion forestal y Posee 2 lineas: Plantaciones forestales Distribuidores, chientes
BAM Diversas . i T .
agricultura. v créditos de carbono. directos v plataformas.
P — Aerario Comerma.hzac_mn de productos Posee 2 ]:Lﬂea.s. arroz nacional v arroz Makro, Mercado mayorista,
= agricolas. importado. Grupo Camposur, etc.
. . Produccion y exportacion d . Al ia, Brasil Chin
ECOACUICOLA Agrario e e:fp acion de Posee 1 linea: langostinos. caa. Ija ) =
langostinos. Canads, etc.
. . . P alrededor de 10 lin E del sector puiblico v
GERENS Diversas - educacion Escuela de gestion osee .Ei edor ¢ . cas el mpresas . Seetor prbico ¥
relacion a consultorias. privado.
. . . B financi v Caj
GLOBOKAS Diversas Procesamiento de datos Posee 4 lineas de negocio ANEOS, ancmras.} .cajas
empresas de servicios.
L. CONTRATIETAS Diversas [nstalacmn.}-'.manfcr}ﬂmmto de 4 lineas: Tellefoma__ edn?c.acmnes, obras Luz del Sur, En:c]__ Telefonica
servicios piblicos. civiles. electricidad. del Peni, etc.
. . - 4 lineas: Institucional rico, Mif: InRetail Ph
MEDROK Industrial Industria farmacéutica R S arma, e S
v maquila. efc.
QUIMICA EUROPEA Diversas I.rrlportacién.}-' corn?r?ia]izacién 4 lineas: Hen_md.{é]isist Oncologia, EsSal'ud.__l\-Iﬁ]isteriEr de Sahd
de equipos médicos. Laparoscopia v Desinfectantes AUNA, SANNA_ etc.

Nota: Cuadro resumen del perfil de las empresas del MAV listadas al 2020
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Las empresas que se describieron son aquellas que se encuentran cotizando en el Mercado
Alternativo de Valores, estas empresas cuentan con una gran solidez y buen desenvolvimiento
en el segmento del mercado en el que se desarrollan. Como A. Jaime Rojas Representaciones
Generales S.A.C que sirve como proveedor de equipos médicos y de laboratorio a organismos
publicos como EsSalud, el Ministerio de Salud, entre otros. Por otro lado, Gerens Escuela de
Gestion y Economia S.A. también brinda diferentes servicios de consultoria a organismos
publicos como el Ministerio de Energia y Minas, Ministerio de Economia, COFIDE, FONAFE.
Por su parte, Globokas Peri SAC gener6d una mayor demanda por sus servicios debido a la
necesidad de las empresas por mantener sus niveles de recaudacion y atencion a sus clientes,
todo esto como producto a la pandemia y las medidas sanitarias, las empresas comenzaron a
explorar los canales alternativos y digitales, entre sus nuevos clientes figuran: Banco del
Comercio, Banco Falabella, Caja Maynas, Caja Los Andes, Cooperativa Pacifico, Cooperativo
Los Andes, Financiera Compartamos, Cibertec, Electro Ucayali, Integra Retail, POS Mouvil,
Universidad Autbnoma, entre otros.

La participacion de empresas dentro del MAV es muy diversificada en relacién a los sectores
econdmicos, encontramos empresas comerciales, industriales, de servicios, agricolas. Lo que
permite optar por instrumentos de financiamiento diferenciado debido al sector en el que se
desarrollan estas empresas.

Figura 8
Sectores econdmicos de las empresas del MAV

Sectores econdmicos de las empresas del MAV

. aols

Industrial - Diversas Sectores  Diversas-  Agrario  Industriales
Agricola Publicos  Educacién

Nota: Gréfico que representa las empresas del Mercado Alternativo de Valores
segun sectores econémicos.

Ademas, se puede apreciar que muchas de estas empresas exportan como Agricola y Ganadera
Chavin de Huéantar S.A. que exporta a paises como Bélgica, Estados Unidos, Canada, Reino

Unido, Holanda, Alemania, entre otros. Por otro lado, la empresa Eco Acuicola S.A exporta a



62

paises de Europa, América y Asia, productos como langostinos, ademés de uva, pimiento (en
sus variedades, morron y piquillo), palta y mango. Las exportaciones contribuyen de forma

positiva a la economia peruana.

Cuando se habla de experiencia en el mercado, la antigiiedad resulta un factor importante en las
empresas, en cuanto a las empresas del MAV la antigtiedad va desde los 5 a los 31 afos, lo que
supone que las empresas que cotizan en el MAV presentan cierto grado de experiencia luego
de decidir su ingreso al mercado alternativo. A esto debe sumarse la capacidad de solventar los
costos y gastos que se requieren para el ingreso al mercado alternativo, ademas de los costos de
emision de valores y gastos por mantenimiento de la emisién, la gran mayoria de las pymes en
crecimiento o en sus primeros afios de vida no suelen pueden cubrir estos costos y gastos,

ademas de cumplir con los requerimientos que este sefiala.

Figura 9
Afios de antigiiedad de las empresas hasta antes de ingresar al MAV

Afos de antiguedad de las empresas hasta antes de ingresar al
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= A. Jaime Rojas Representaciones Generales S.A.C = Agricola y Ganadera Chavin de Huéntar S.A.

= Atria Energia S.A.C = Bosques Amazonicos S.A.C.
= Camposur INC S.A.C = Eco Acuicola S.A
= Gerens Escuela de Gestion y Economia S.A. Globokas Peru S.A.

Lari Contratistas S.A.C Medrock Corporation S.A.C.

= Representaciones Quimica Europea S.A.C

Nota: Se muestra los afios de antigiiedad de las empresas actualmente listadas antes de su
ingreso al Mercado Alternativo de Valores

La composicion accionaria de las empresas se encuentra compuesta por miembros de una
misma familia lo que supone que las empresas se constituyen como empresa familiar y después

de ingresar al MAYV la organizacién jerarquica aun se mantiene en el tiempo.
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4.1.2. Analizar los factores determinantes del acceso al financiamiento de las pymes al
Mercado Alternativo de Valores (MAV).

Los factores determinantes son aquellos factores que se encuentran previamente al ingreso al
mercado alternativo peruano en relacion a la realidad de cada empresa. Estos factores
contribuyeron de forma significativa para poder cumplir con los requerimientos establecidos y
que son de cumplimiento obligatorio, para ello es importante verificar informacion histérica de
las empresas, para poder analizar su situacion antes y después de ingresar al MAV. Las
empresas empiezan a presentar su informacion financiera desde su ingreso al MAV, y es por
ello que se hace una revision de la informacion financiera histérica de cada una de las empresas
desde el afio en que publicaron por primera vez dicha informacion contenida en la pagina web
de laSMV. Segun la data de la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), se ha obtenido

la siguiente informacién acerca de las empresas que se encuentran dentro del MAV al 2020:

Tabla 27

Informacidn historica utilizada de las empresas del MAV

ANO DE INCIO DE PUBLICACION DE

EMPRESA INFORMACION FINANCIERA REFERENCIA
Memoria anual del afio 2014.
A_ TJaime Rojas Representaciones Generales S.A.C 2014 Informe de Clasificacién de Riesgo del afio 2014

Hechos de importancia del afio 2014.
Memoria anual del afio 2012.
Agricola v Ganadera Chavin de Hudntar S A 2012 Informe de Clasificacion de Riesgo del afio 2013.
Hechos de importancia del afio 2013,
Memoria anual del afio 2018 y 2019.

Atria Energia S.AC 2018 ) . .
Informe de Clasificacion de Riesgo del afio 2018.
Bosques Amazonicos 5.A.C. 2020 Informe de Clasificacion de Riesgo del afio 2019,
Me: ual del afio 2018.
Camposur INC S.A.C 2018 stmoria anuat get ano S5°8.
Informe de Clasificacion de Riesgo del afio 2018
femori ] afio 2
Eco Acuicala SA 2017 Memoria anual del afio 2017.
Informe de Clasificacion de Riesgo del afio 2018,
Memoria anual del afio 2016.
Gerens Escuela de Gestion v Economia S.A. 2016 cIona &ty _E am_}_ .
Informe de Clasificacion de Riesgo del afio 2017.
Memoria anual del afio 2016.
Globolkas Peris S.A. 2016 Simiofia afua’ 0et ato _
Informe de Clasificacion de Riesgo del afio 2017.
M ia anual del afio 2018.
Lari Contratistas S.A.C 2018 eimotia annat et ato _
Informe de Clasificacion de Riesgo del afio 2017.
Memoria anual del afio 2014.
Medrock Corporation S.A.C. 2014 ermoria anual oet ato
Informe de Clasificacion de Riesgo del afio 2013.
o ] afio 2017.
Representaciones Quimica Europea 5.A.C 2017 Memoria anual del afio 2017

Informe de Clasificacion de Riesgo del afio 2013 v 2014,

Nota: La tabla muestra la base de datos utilizada para realizar la revision de la informacion historica de
las empresas listadas en el MAV al 2020.
Se presenta a continuacion la informacion detallada de cada una de las empresas del MAV:



Tabla 28

Informacion historica de la empresa A. Jaime Rojas Representaciones Generales S.A.C

FICHA DOCUMENTARIA

ASPECTOS RELEVANTES

Reseiia historica

Fue fundada en 1972 como uha empresa unipersonal ubicada en el centro de Lima v el 31
de enero de 1983 ze transforma en una S A4 tomando la razon social actual. En sus indeios
ze dedicd a la comercializacion de instrumental médico hespitalario, realizd su primera
importacion de diferentez regiones del mundo. A lo largo del tiempo ha logrado la
representacion de importantes proveedores de diferentes paises, capacitando a sus técnicos

e ingenieros en los talleres de sus proveedores.

Capital Social

A diciembre de 2014 es de 5/ 16'047,040.00

Linea de negocio

Ventas por procesos, ventas directas, divisidn de cirugia, division de endoscopia, division

de esterilizacidn v desinfeccitn, divisidn de proyectos hospitalarios.

Comercializacion y
clientes

Lasz ventas de la empresa se dirigen principalmente a Sector Salud sirviendo como provesdor
de material médico hospitalario. Tiene un amplic portafolic de productos de productos
integrada por marcaz de alta gama. Entre sus clientes encontramos: Fuerzas Armadas,
ESSALUD, Ministerio de Salud (MINSA), clientes pablicos (Ministerios, Gobiernos
Eegionales, Municipalidades, Universidades) distribuidores (compran para vender al estado

0 a otros particulares menores) v clientes privados (médicos o usuarios finales).

Laempresa importa sus productos de Alemania_ Israel, Espafia, China, Italia, Corea, Estados

Abastecimiento Unidos, entre otros, los cuales se transportan via maritima por el puerto del Callao o por una
proporoion menor a través del asropuerto Jorge Chavez.
Tiene por estrategia aumentar su participacién b nivel nacional, se cred un canal de
Estrategi C .
strategia distribuidores.
Los accionistas estdn conformados por
Tezzica Mara Jaime Vezz [N 1:°:
L Duilio Martin Jaime Vezz  INEGNINGGEE 1%
Composicion
accionaria Abalardo hMarime faime Voza [N 15%

Juliz Amalda Vegz Palacios 2T%
Abalardo Emiliano Jaime Kojas 18%

{1 Fo 0% 13%  20% 13% 3%
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Nombres y apellidos Cargo
Abelardo Emiliano Jaime Fojas Presidente del Directorio
Julia Amalda Vega Palacios Director
Directorio Abelardo Mariano Jaime Vega Director
Dilio Martin Jaime Vega Director
Jessica Maria Jaime Vega Director
André B. Pareja Lecaros Director
Nombres y apellidos Cargo
Dmilio Martin Jaime Vega (Gerente General
Femande Huamanchume Quiroz Gerente Admimistrativo
Plana Gerencial
Julio Mario Paretto Zufiiga Gerente Comercial
Jhonatzn Mufioz Albomoz Gerente de Operaciones
Juan Alonso Triguerss La Rosa Contador

Empresas vinculadas La empreza Manufactura Medica v Ortopedia SAC, v la empresa Telemedicina de Perd

Se manifiesta 12 necesidad de ampliar el nimero de Directores v por unanimidad se decidid

nombrar al Sr. Andrés Bantista Pareja Lecaros Bellido.

De conformidad al Reglamento de Hechos de Importancia, Informacion Eeservada y otras

Comunicaciones se presenta la informacion financiera semestral al 30 de junio de 2014,
Hechos de

importancia

Se presentan los estados auditados del zfio 2012 y 2013 por la empresa anditora Moore
Stephens.

Se realiza un aumento de capital por un monto ascendente a 3'011,000.00, mediante la

capitalizacién de resultados acumulados.

Nota: La tabla muestra la informacién a nivel histérico de la empresa A. Jaime Rojas
Representaciones Generales S.A.C para describir el perfil de la misma en el momento de su ingreso
al mercado alternativo.




Tabla 29

Informacidn historica de la empresa Agricola y Ganadera Chavin de Huantar S.A.

FICHA DOCUMENTARIA

ASPECTOS GENERALES

Reseiia histdrica

La empreza fue creada en el 98 por los hermanos Mario Salazar Vergaray v Monica Salazar
Wergaray en Casma - Ancash. En sus inicios la empresa tiene la actividad de produccion v

exportacion de frutas v vegetales, siendo sus productos principales esparrago, mango v palta.

Capital Social

A diciembre de 2012 es de 5/ 157373 ,460

Linea de negocio

La empresa presenta una linea de productos frescos (esparragos verdes, uva, mango, tangelo,

granada v palta) v una linea de productos congelados (mange, esparragos, camote v granada).

La empresa tiene ventas que se dirizen principalmente al mercado de exportacion estando

Comercializacion ) . ) )
. conformado por el 90%. Estas exportaciones se dirigen a paises de América, Europa Oriental,
¥ clientes
) Europa Occidental v Asia.
La empreza trabaja con un gran nimero de proveedores, agrienltores v compafiias agricolas,
con la finalidad de dezarrollar una plataforma de abastecimiento que sea competitiva. Ademds
Abastecimiento
ze cuenta con diferentes proveedores para diferentes insumos, materiales v servicios, como
empaque v material de embalaje, ademas del uso de pesticidas v fertilizantes.
La empreza busca consolidar la integracion vertical para incrementar el volumen de sus
Estrategia exportaciones. También participa activamente en Ferias Internacionales de Alimentos, lo que
le permite afianzar v expandir sus operacicnes.
Los accionistas estdn conformados por
Salazar Arteaza Luwsa Albarto 0 2%
Composicion
. . Salazar Vergamy Mano  [IIIIIIINIEIENENGEGEGNENENENGNENN 2
accionaria

Salazr Vergarey Maomca 49%

Fa  10% 20% 30% %o 0% 6l
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Nombres y apellidos Cargo
Salazar Vergaray Maric Presidente del Directorio
Directorio
Gal'Lino Vargas Machuea Juan Joszé Director
Torres Morales Carlos Director
Nombres y apellidos Cargo
Plana Gerencial Momica Salazar Vergaray Gerente General
Juan Galindo Vargas Machuca Gerente de Administracion y Finanzas
Empresas . . .
Agro-inversiones Chavin S A4 C.
vinculadas
Se crea la Gerencia de Planta v nombramiento del Sr. Carlos Rolando Morales Morales, de
Hechos de nacionalidad guatemalteca como Gerente de Planta
importancia

Se acepta la renuncia del Sr. Carlos Guillermo Torres Moerales v ze designa al 3r. Guillermo

Alejandro Palma Heredia como nuevo Director.

Nota: La tabla muestra la informacion a nivel histérico de la empresa Agricola y Ganadera Chavin
de Huéntar S.A para describir el perfil de la misma en el momento de su ingreso al mercado

alternativo.



Tabla 30

Informacion historica de la empresa Atria Energia S.A.C

FICHA DOCUMENTARIA

ASPECTOS GENERALES

Resefia historica

La empresa hasta el 2012 tenia la denominacion Eléctrica Santa Roza 8. A C_| sin embargo luego
tomé la denominacion actual. El gruopo econdmico al que pertenece la empresa tiene mas de 235
afios de experiencia en el disefio, fabricacién, montaje, operacién v mantenimiento, y puesta en

marcha de pequefias v medianas centrales hidroeléctricas.

Capital Social

A diciembre de 2018 es de 8/ 4'056,075.00

Linea de negocio

La empresa tiene 4 lineas de negocio: la comercializacion de Energia (tiene contratos de compra
de energia con grandes generadores y provee energia a distintas empresas industriales),
generacidn de Energia (mantiene la Central Hidroeléctrica Purmacana), autogeneracion (ofrece
ingtalacién de mini Centrales Térmicas para consumo propio) v servicios adicionales de Valor

Agregado (Servicios post venta).

Comercializacion

v clientes

La empresza tiene la siguiente participacion en el 2018 por industria con respecto a Mwh:
agroindustria 6.4%, alimentos 6.4%, bebidas 13.7%, cables 0.9%, cafetera 0.3%, ceramicos

ra

0.9%, comercio 2.53%, educacidn 0.0%, energia 0.7%, ganaderiz 0.0%, hidrocarburos 1.4%,
inmobiliaria 0.0%, metalorgica 2.6%, mineria 11.9%, molinera 2.5%, otros 1.3%, papel 5.0%,
a7,

pesqueria 5.1%, quimicos 3.7%, textil 10.4%, transporte 1.9%, vidrios, cauchos v plasticos
2.3%.

Abastecimiento La empreza mantiens coberturas con provesdores de energia.
Tiene como meta convertirze en el socio estratégico de sus clientez en temas energéticos,
E logrando para ellos ashorros sustanciales v optimizacion de consumo. En el 2018 ze planted
strategia
como metas la descentralizacion de las ventas, refuerzo del equipo comercial v mejora en la
propuesta comercial.
Los accionistas estan conformados por:
Composicién Padro Fosell Tola %
aACclonaria CrT SAC 2%

0% 10% 20% 30% 40% 0% 60% T0% B0% %0% 100%:
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Plana Gerencial

Nombres y apellidos Cargo
Pedro Rosell Tola Director
Directorio Guillermo Cox Harman Director
Fernando Vega Sanchez Director
Jaime Ladines Arrieta Director
Nombres y apellidos Carga

Pedro Rozell Tola

(Gerente General

Jaime Ladines Arrista

Gerente de Finanzas

Fernando Vega Sanchez

Gerente Comercial y Legal

Lucianna Moreno

Gerente de Fecursos Humanos

Hechos de

importancia

Se fortalece el equipo Gerencial.

Se desarrolla el area del servicio al cliente.

Se incorporaron nuevos empleados en las areas de provectos y finanzas.

Nota: La tabla muestra la informacién a nivel histdérico de la empresa Atria Energia S.A.C para

describir el perfil de la misma en el momento de su ingreso al mercado alternativo.
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Tabla 31

Informacidn historica de la empresa Bosques Amazonicos S.A.C.

FICHA DOCUMENTARIA

ASPECTOS GENERALES

Resefia historica

La empresa forma parte de un grupo econémico que viene invirtiendo en el sector forestal

agricola ¥ acuicola.

Capital Social

A diciembre de 2020 es de 5/ 70'442 263.00

Linea de negocio

La empresa pozee 3 lineas de negocio que funcionan de manera complementaria: plantaciones

forestales, créditos de carbono, v acuicultura

Comercializacion

¥ clientes

La empresa e constituye como el propietario del drea privada mas grande de la Amarzonda.

Estrategia

En una primera etapa la empresa tiene por objetivo la produccién de madera tropical de alto
valor internacional utilizando modelos de reforestacion ziendo estoz eficientes v validados
internacionalmente. También se planea impulsar el programa de reforestacion v también iniciar
el proceso de clonacion de arboles plus30, esto permitira incrementar la capacidad de
aprovechamiento de las plantaciones. La empreza mantiens alianzaz estratégicas, ademas

también se estin negociando alianzas con empresas internacionales.

Composicion

accionaria

Los accionistas estin conformados por

AsterixLtd [N 070

Bosques Amazénicos SRM 5.4, [N 6%

B 10% 20% 30% 40% 50% 60% The B

Directorio

Nombres y apellidos Cargo

Diavid Martin Saettone Watmough Prezidente del Directorio

Juan Jozé Cardenas hares Director

Sergio Luis Hanna Zubieta Director Director

Patricia Maria Miloslavich Hart Director independients

Walter Hermman Wust Moran Director independiente




Plana Gerencial

Nombres y apellidos Cargo
Jorge Gil Cantuarias Faleom Gerente General
Jorge Chavez Gerente Técnico

Empresas

vinculadas

JCC Inversiones 5.4 C.

Dezarrolladores Amazonicos 3.AC.

Eainforest Aquafarms S A C.

Hechos de

importancia

En el 2015 la empresa obtuvo el Premio de las Naciones Unidas otorgado por la Organizacion
de laz MNaciones Unidaz para la Alimentacién vy la Agricultura (FAQ), siendo la empresa
considerada como la mejor empresa en restauracion de areas degradadas en la categoria de Selva

v Peni, asi como el Predic Nacional de Entomoelogia.

Nota: La tabla muestra la informacion a nivel histérico de la empresa Bosques Amazénicos S.A.C.

para describir el perfil de la misma en el momento de su ingreso al mercado alternativo.
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Tabla 32

Informacion historica de la empresa Camposur INC S.A.C

FICHA DOCUMENTARIA

ASPECTOS GENERALES

Reseiia historica

El origen de la compafiia se remonta al afio 1983 con las actividades agricolas v agroindustriales
gue venia realizando el Sr. Helbert Samalvides Dongo coto empresa unipersonal. Con el
tiempo ze logrd cultivar un poco mas de 1,200 hectareas de arroz, asi como cerca de 800
hectareas entre menestras v cereales. Estovo acompafiado de 130 agricultores de diferentes
valles costercs, lo que ayudo en la consolidacidn en el negocio de acopic v habilitacidn. En el
2013 ze inicio con las fases produccion de semillas v cultivo, pasando por 1a fase de cozecha,

post cosecha, v finalizando con el procesamiento v comercializacion.

Capital Social

A diciembre de 2018 es d= 8/.3'662.700.

Linea de negocio

La empresa tiene como linea principal la produceidn de arroz segin variedades de arroz,

origenes, procedencia (nacional e importada)

Comercializacion

v clientes

Las ventas se encuentran dirigidas netamente al mercado nacional. La empresa comercializa
principalmente arroz superior, por otro lado también comercializa el arroz corriente que es
demandado por comedores populares. La empresa tiene los siguientes clientes principales: Eosa
Blanca SAC 1.1%, Jiménez SAC con 1.2%, Cofaza Trading con 1.5%, Cesar Alvarado V. con
1.8%, Gumi SAC 3 0%, Varioz con BV norte con 3_.6%, White Lion SAC con 4.3%, Makro con

13.5%, otros varios con 44.7% v varios con BV sur 24.1%.

La empresa trabaja de cerca con un gran niomerc de proveedores de los cuzles se destacan
pequefias agricultores con quienes ze desarrollan cadenas productivas con la finalidad de

desarrollar una plataforma de abastecimiento de insumos que sea competitiva, v permita

Abastecimiento ) ) o o . ) )
garantizar calidad, eficiencia, continuidad v rentabilidad de los cultivos. Otro tipo de
proveedores es en referencia a diferentes insumos, materiales v servicios, v que son usados en
el proceso de produccidn.

Los accionistas estan conformados por

Composicion Samalvides Martinez Hans 0%

accionaria Samalvides hMartinez Halbarth | 1%

Samalides Dongo Helbert Gazpar I, <502
0% 10% 20% 30% 40% 30% 60% 70% B0% 90%: 100%%
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Plana Gerencial

Nombres v apellidos Cargo
Samalvides Dongoe Helbert Gaspar Presidente
Samalvides Martinez Helberth Vice- Presidente
Directorio
Samalvides Martinez Hans Director
Luis Fernando Martinot Oliart Director
Luis Alberto Chocanc Belaunde Director
Nombres y apellidos Cargo
Jorge Luis Miranda Vela Gerente General

Julic Gean K. Sebastiani Bedoya

Gerente de Administracion y Finanzas

Oszcar Enrigque Burga Rivera

Gerente Legal

Jozé Antonio Bozzo Bravo

Gerente de Operaciones

Alfredo Martin Ruiz Santibafiez

Gerencia Comercial

Empresas
Camposur Foods 5. A.C.
vinculadas
La empresa emitié una declaracion juradz de compromiso de implementacion de los principios
Hechos de de gobierno corporativo de forma gradual.
importancia

La empresa se adaptd por primmera vez a las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Nota: La tabla muestra la informacion a nivel histérico de la empresa Camposur INC S.A.C para
describir el perfil de la misma en el momento de su ingreso al mercado alternativo.



Tabla 33

Informacion historica de la empresa Eco Acuicola S.A.

FICHA DOCUMENTARIA

ASPECTOS GENERALES

Reseiia historica

La empresa remonta sus inicios en el afio 2000 con una pequefia prueha en pozas, las cuales
antiguamente eran utilizadas para cultivar tilapia en una zona cercana al Rio Prura. Posteriormente
inicia sus actividades en el 2001 y tiene por negocio la actividad acuicola v agromndustrial. Tiempo
después se dio un paso importante hacia la imdustrializacion de sus productos v se inicidé con la
construccidn de la Planta de conservas, para procesar los productos cosechados. En el 2014 se
empezo la construccion de la planta de congelado con el fin de procesar, congelar v empacar el
langostino. En el mismo afio por razones de indole impositiva, se decidid escindir la compafiia;
la operacién agricola a través de su subsidiaria ECOSAC AGRICOLA y el resto de operaciones
con ECO ACUICOLA.

Capital social

Al 31 de diciembre del 2017 la empresa cuenta con un capital social §/. 71,577,395,

Linea de negocio

La empresa comercializa langostinos enteros, cola de langostinos y langostinos con valor

agregado.
Comercializacion | Las ventas de la empresa son para exportacidn (principalmente a Estados Unidos v Europa), la
v clientes cual son aproximadamente el 95%, mientrhs que el 5% restante son las ventas locales.
Los accionistas estan conformados por:
Amnizea Gabriela Mustafd Agumaga | 1%
Ismae] Bagib Mustafd Aguinaza 1%
Rachida Juznitz Mustafé Aguinags 8%
Composicién Diezo Fabrizio Vera Flores M 10
accionaria Eduardo Emesto Vera Gutiérrez IS 10%
Guillermo Alejandro Ledn Arambulo N -
Basem Ricardo Mustafd Aguinagza 24%
Marie Dand Mustafa Aguinaga 27%
% % 10% 13% 20% 25% 30%
Nombres y apellidos Cargo
Directorio Guillermo Ledn Arambulo Presidente

Ricardo Mustafi Aguinaga Director




Guillermo Leén Arambulo Dhrector
Eduardo Ernesto Vera Gutiérrez Dhrector
Nombres y apellidos Cargo
Guillermo Leén Arambulo Gerente General
Mauricio Cabera Castillo Gerente de Administracion v Finanzas
Gerd Burmester Bast Gerente Comercial
Plana Gerencial
Luis Alonso Bustamante Pinillos Gerente Agricola de Cultivos Rotativos y Palto
Paulo de Tarso De Miranda Duarte Gerente Agricola de Uva
Ricardo José Arrese Pérez Gerente de Produccion
Gustavo Ledn Temple Gerente Acuicola
Empresas i
Empresa ECOSAC AGRICOLA S AC.
vinculadas
La empresa presenta diferentes certificaciones (tales como: Certificaciéon BAP, ISO 14001-2004)
que garantizan la nocuidad, calidad v seguridad tanto de sus productos como sus procesos, de
esta forma llega a los mercados mas exigentes del mundo.
Las inversiones realizadas en ECO ACUICOLA v su subsidiaria ECOSAC AGRICOLA a finales
del 2017 conforman un total de US$ 140, 249,739 a través de terrenos, edificaciones, umidades
de transporte, muebles y enseres, maquinaria v equipo, v plantaciones.
ECO ACUICOLA ha side parte del Ranking de Empresas con Mejor Reputacion - Peni 2013. Ha
ganado el Premio Regional a la Competitividad 2011 v el Premio a la Excelencia v Calidad
Hechos de Positiva Vida.
importancia

La compafiia ¥ su subsidiaria presentan los estados financieros de Situacidon Financiera y de
Resultados de sus operaciones de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF), emitidas por el International Accounting Standars Board (IASB) vigentes al
31 de diciembre de 2016.

En &l mes de setiembre de 2017 se firmdé un protocolo sanitario con China para la exportacién de
langostinos congelados, siendo ECOSAC una de las empresas peruanas calificadas. Con el fin de
hacer frente a esta oporturudad, la compafiia ha empezado a incursionar en el mercado asiatico, a
través de Corea v Vietnam, para luego concretar las gestiones necesarias para iniciar con las

exportaciones directas a China.

Nota: La tabla muestra la informacion a nivel historico de la empresa Eco Acuicola S.A. para

describir el perfil de la misma en el momento de su ingreso al mercado alternativo.
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Tabla 34

Informacion historica de la empresa Gerens Escuela de Gestion y Economia S.A.

FICHA DOCUMENTARIA
ASPECTOS GENERALES
Resei Fue fundada en 1998 por un grupo de profesionales con una destacada trayectoria académica v
sefia
. profesional, en razdn de contribuir a mejorar el desempefio de las empresas privadas e instituciones
istdrica

piblicas.

Capital Social | A diciembre de 2016 es de 5/9'026,619

Linea de La empresa tiene varias lineas de negocios, especificamente para atender las necesidades del

negocio cliente.

Los accionistas estan conformados por

Mailoz Tomi Adaniva Guevara 0 1%
Padro Felipe WMendo Cabrejos 2%

VamaUcovich Helbling I 2%

Antun Alexds Ucovich Helbling 3%
Composicion
. . Ivo Ucovach Diorznar 9%
accionaria
Victor Esteban Gobitz Colchade N 1 5c:
Jeztiz Armando Gallegos Monteazude [N 143
Anz Bosa Adaniya Guevara [ 1%
Fodrizo Alfonso Prialé Zavallo: 16%
Franje Thomzs Kurtovic Diaz 22%
0% % 10%% 153% 0% 15%
Nombres y apellidos Cargo
Jesos Armando Gallegos Monteagudo Presidente del directorio
Franmjo Thomas Kurtovie Diaz Director
Directorio Fodrigo Alfonso Prialé Zevallos Director
Ana Rosa Adaniya Guevara Director
Wictor Esteban Gobitz Colchado Director
Antun Alexis Uecovich Helbling Director
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Nombres y apellidos Cargo
Plana Eodrige Alfonso Prialé Zevallos Gerente General
Gerencial Mariluz Adaniya Guevara Gerente de Consultoria
Elena Adela Torres Seocane Gerente Administracion y Finanzas
Empresas
E=zcuela de Posterado Gerens S.A.
vinculadas
Hechos de Asume su compromiso con las practicas de Buen Gobierno Corporativo (BGC).
importancia

Nota: La tabla muestra la informacidn a nivel historico de la empresa Gerens Escuela de Gestion y
Economia S.A. para describir el perfil de la misma en el momento de su ingreso al mercado

alternativo.



Tabla 35
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Informacion historica de la empresa Globokas Pera S.A.

FICHA DOCUMENTARIA

EResefia historica

La empresa Globokas Peni S A fue constituida en 23 de abril del 2007, iiciando operaciones en diciembre
del mismo afio. La empresa es subsidiara de GTV GlobokasNet LLC, grupo gestor de la red de agentes

corresponsales con gran presencia en el mercado.

Capital Social

A diciembre del 2016 la empresa posee un capital de 5/, 20,496,370.

Linea de negocio

Lared de agentes ofrece sus servicios en 2 lineas de negocios: Transacciones financieras y transacciones no
financieras.

Comercializacion y

Son 17 mstituciones financieras que usan los servicios de Globokas Peni: BBVA Banco Continental,
Scotiabank, Crediscotia, Banco Financiero, Banbif, Banco Ripley, Financiera Confianza, Caja Arequipa, Caja
Trujillo, Caja Sullana, Caja Huancayo, Caja Ica, Caja Piura, Financiera Qapag, Mibanco, Caja Cusco v Caja

clientes
Tacna. Estas mstituciones financieras representan el 51% de depdsitos mas créditos del sistema financiero
peruano.
[Para hacer frente a un mercado que cambia ¥ evoluciona 1a estrategia es la red de cajeros corresponsales, con
una posicion de mercado consolidada con la adquisicion de Pagaltoke, con presencia geografica en mas de
Estrategia 530 distritos. La siguiente pieza estratégica de esta sociedad son las tiendas TCC, con infraestructura de tipo
bancario que permite atender una creciente gama de servicios. Finalmente, Peri Express, empresa autorizada
para el servicio de envio de dinero a nivel nacional e internacional, brinda la posibilidad de expandir la gama
de servicios en agentes corresponsales.
Los acciomstas estin conformados por:
Composicion Globokas Managment LLC | 0.02%
accionara GTV Globokasnet LLC 99.98%
0% 20%  40%  60%  B0% 100% 120%
Nombre y apellidos Cargo
Tuan José Marthans Presidente
Directorio
Gino O. Picasso Director

Yang Chang Caro Director
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Plana Gerencial

Nombre y apellidos Cargoe
TJuan José Marthans Gerente General
Yang Chang Caro Vicepresidente de Finanzas v Administracion
Hillmer Reyes Murillo Vicepresidente Comercial y Proyectos

Franz Avila Vicepresidente de Innovacién v Desarrollo
Karla Asano Vicepresidente de IT v Operaciones
Hugo Ortiz Gerente de Ventas
Jorge Rios Gerente de Sistemas

Empresas vinculadas

Empresa GTV Globokas LLC, GTV Management LLC vy junto con Globokas Peri SA, conforman el Grupo
GEN.

Hechos de importancia

Adquisicion de TCC; con 9 oficinas en Lima v 13 en provincias estas agencias son ahora centros de pagos
gracias a la habilitaciéon de nuestro sistema KasNet; complementamos los servicios de venta de equipos
celulares, lineas de teléfono v diferentes promociones que ofrecen estos centros con nuestro servicios de pagos
a otras entidades.

En 2015 se mucid el proceso de recaudacion directa con empresas de servicios, esta vinculacidn permuite

brindar un servicio mas completo a los agentes sin necesidad de depender de las entidades financieras.

En 2016 se continué con la implementacion de servicios influenciados por nuevas tecnologias, iniciando asi
numerosos provectos: TagPay (cuentas virtuales), actualizacion remota de POS, aplicacion para los agentes

(acceso a informacién como busqueda de cadigos de pago), entre otros.

Nota: La tabla muestra la informacion a nivel histérico de la empresa Globokas Per( S.A. para
describir el perfil de la misma en el momento de su ingreso al mercado alternativo.



Tabla 36

Informacidn historica de la empresa Lari Contratistas S.A.C

80

FICHA DOCUMENTARIA

ASPECTOS GENERALES

Resena historica

Luego de operar como Consorcio Lari Mantto desde el afio 2006, la sociedad Antonio Lari
Mantte S A C. e constituyd el 3 de diciembre de 2012.

Linea de negocio

La empresa cuenta con las siguientes lineas de negocio: Telefonia Fija (Desarrollo y
mantenimiento de planta externa), Edificaciones (Contrato Programa de Obras Civiles), Obras
civilez (Plantado de postes, canalizacione: para tendido de cable telefomico, fibra Sptica,

camaras subterraneas) y Electricidad (Se ejecutan obras eléctricas en baja tensidn).

Comercializacion

¥ clientes

La empresa tiene como principales clientes a: Telefonica del Pemi, Luz del Sur, Enel, Contugas,
Internexa v MMinera Chinalea.

Los principales provesdores de la Compafiia son el Br. Antonino Lari Castafion, Solucién en

Abastecimiento ) ) ) o ) )
Ingenieria Tecnologica v Operaciones Multiples Peri 8. A C v Telefonica del Pera 5.4 A
La empresa dentro de su plan estratégico se centra en pumtos especificos, tales como:
crecimiente (mediante un valor diferencial y ventajas competitivas), eficiencia y calidad (lograr
Estrategia
g una mayor rentabilidad e incremento de competitividad) v optimizacion Financiera (mejorar la
sifuacion patrimonizl con la entrada de nuevo capital).
Los accionistas estan conformados por:
Lepnarde Lari Cataicn IS 50
Composicion Tum Antomic Lan Fallague I 7%
accionaria Arptoming Lan Castation I 22%
Antonine Lan Castafion v Fubi Elena Nalvarte. .. 36%
(o 10% 20% % %
Nombres y apellidos Cargo
Antonine Lari Castaficn Presidente
Directorio
Jorge Leonardo Zevallos Coll Presidents
Tulic Juan Borasino Delso Presidents
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Plana Gerencial

Nombres y apellidos

Carge

Antonine Lan Castatfion

Gerente General

Tulic Juan Borasine Delso

Gerente de Operaciones

Luizs Martin Sanchez Gallo

Gerente de Administracion y Finanzas

Luis Enrique Miyashiro Malpartida

Contador General

Empresas

vinculadas

Lari Obras v Servicios SAS (Colombia)

Auto Lari EIRL

Consorcio Antonio Lan Mantto

Nota: La tabla muestra la informacién a nivel histérico de la empresa Lari Contratistas S.A.C para

describir el perfil de la misma en el momento de su ingreso al mercado alternativo.



Tabla 37

Informacion historica de la empresa Medrock Corporation S.A.C.

FICHA DOCUMENTARIA

ASPECTOS GENERALES

EResefia historica

La empresa se crea en el 2006, v tiens como objetive la formacion funcionamiente de un
lzboratorio para efectnar experimentos cientificos, operaciones quimicas farmacéuticas,
investigacion, andlizis, diagnéstico, tratamiento, dezarrolle de medicamentos v productos

farmaceéuticos, entro otros.

Capital Social

A diciembre de 2014 es de 5/.26°000,000

Linea de negocio

La empresa produce v vende una serie de productos farmacéuticos, los cuales se diferencian por
zu estado en: medicamentos sdlidos v medicamentos liguidos. Su linea de productos se

encuentra compuesta por Genérico, Institucional, Marca y Maguilla.

La empresa ha logrado a través de los afios consolidar los canales de comercializacion de sus

productos, a fin de garantizar la eficiencia v distribucion de los mismos. Los clientes de la

Comercializacion ) ) o )
. Compafiia ze encoentran cadenas farmacéuticas, boticas vy farmaciaz independientes,
¥ clientes
’ lzboratorios, clinicas e instituciones del Estado Peruano, como: Seguro Social de Salud, Albiz
S8.A. Mifarma 5 A C, ADELGACEPEEU.COM 5 A C., Doctor Andren Q.F., 3A entre otros.
La empresa tiene entre sus principales provesdores de principios activos a los mejores
lzboratorios de la India v China, paises liderez en el desarrollo v comercializacion de materiaz
Abastecimiento primas para la industria farmacéutica, tiene como proveedores principales a Dresden Lab
5.AC., Suvan Pharma China Jiangsu International, Ningbo Free Trade Zone Yuanfang Bio,
VERMEN SERVICIOS 3 A C_| entre otros.
E La empresa tiene como estrategia en continuar con el lanzamiento de productos de marca propia
strategia
£ v expandirse en el &mbito internacional a través de pxportaciones.
Los accionistas estin conformados por:
Composicién Moham Balimal Makhija | 1%
accionaria

Rohit Ratnakar Rao |, 5o :

0% 10%  20% 30% 40% 30% 60% T0%  BO%:  S0% 100
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Plana Gerencial

Nombres y apellidos Cargo
Echit Ratnakar Fac Prezidente del Directorio
Marco Antonic Hurtado Pazos Vicepresidents
Directorio
Gino Michelini Mora que tiene por cargo Director
Vicente Lanegra Mucha Director
Athang Joshi Director
Nombres y apellidos Cargo
Bisht Pramod Khem Singh Gerente General

Gine Michelini Mora

Gerente de Finanzas

Jhonny Ruiz Valdez

Gerente de Administracion

Juan Vargas Vargas

Dureccion Teécnica

Carmen Miranda Venero Jefe de Aseguramiento de la Calidad
Vicente Lanegra Mucha Gestion de Planta
Athang Pradip Joshi Gestidn de Importaciones

Hechos de

importancia

La empresa obtiene la certificacion de “Buenas Practicas de Manwfactura™, que szon
recomendadas por la Organizacion Mundial de Salud (OMS).

Jonta General de Accionistas se acordd aumentar el capital social en la suma de 5/.37000,000

por capitalizacion de vtilidades.

Nota: La tabla muestra la informacion a nivel histérico de la empresa Medrock Corporation S.A.C.
para describir el perfil de la misma en el momento de su ingreso al mercado alternativo.



Tabla 38

Informacion historica de la empresa Representaciones Quimica Europea S.A.C

84

FICHA DOCUMENTARIA

ASPECTOS GENERALES

Resena historica

La empresa inicia sus operaciones en 1999 sy objeto principal es suministrar material médico

al mercado de salud, durante su desarrollo se ha consclidado en el nicho de mercado de

Hemodidlisis v Oncologia.

Capital Social

A diciembre de 2017 es de 3/.47211,206

Linea de negocio

La empreza tiene el siguiente portafolio de productos: hemodidlizis, oncologia, laparoscopia,

desinfectantes, equipos Médicos

Los accionistas estan conformados por:

Composicién Maurizic Vaceo Rivadencia [N 14%
accionaria
Ricardo Vieco Ordoiez [N 5
(% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% B80% 90%
Nombres y apellidos Cargo
Eieardo Vecco Ordofiez Prezidente del Directorio
Ana Sofia Rivadeneira Espinoza Director
Directorio Maurizio Veceo Rivadeneira Director
José Avalos Hernandez Director
WVictor Guevara Torres Director

Carlos Eivadensira

Diractor Alterno

Plana Gerencial

Nombres y apellidos Cargo

Ricarde Vecco Ordofiez Gerente General
;iﬂgel Fosas Carnero Gerente comercial
Nikolai Bios Cabrera Jefe de Administracion v Finanzas

Maurizio Vecco Rivadeneira

Jefe de Operaciones
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Empresas

vinculadas

Lattstude International SAC

Hechos de

importancia

Empreza Pervana del Afio 2016 otorgado por la Asociacifn Civil Empresa Peruana del Afio.

Incorporacicn de Directores Independientes con alta trayectoria profesional

Implementacifn de Buenas Practicas de Gobierno Corporative.

Certificacion IS0 9001 en los procescs: Comercializacifn y Distribucion de Dispositivos

Medicos de las lineas de Hemodializis, Oncologia y Laparoscopia.

Obtencién de contratos de exclusividad con Empresas de prestigio fabricantes de material y

equipo medicos.

Implementacion de Normas internacionales de Informacion Financiera (WIIF) en nuestros

procesos contables v financieros.

Nota: La tabla muestra la informacion a nivel histérico de la empresa Representaciones Quimica
Europea S.A.C para describir el perfil de la misma en el momento de su ingreso al mercado

alternativo.
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Resultados obtenidos de la recoleccién de datos

La informacion historica de las empresas que hasta el 2020 se encontraban listadas en el MAV
nos ha permitido determinar los factores que han sido relevantes para acceder al mercado

alternativo peruano. Entre estos podemos sefalar:

Tabla 39

Factores determinantes para el acceso de las empresas al mercado peruano

Factores determinantes para el acceso de las empresas al MAV ~ Frecuencia (%)

Decision de la empresa de transparentar v presentar informacion 2075
Probabilidad alta de crecimiento economico de la empresa 5.66
Informacion historica de la empresa 2075
Planeamiento estratégico 1.89
Practica de Buen Gobiemo Corporativo 20.73
Profesionalizacion de los catgos gerenciales v directorales 3.66
Directorio conformado por miembros independientes 1.80
Certificacion [SO 1.39
Estado financieros adecuados alas NIIF 2075
Total 100.00

Nota: La tabla muestra los factores determinantes para las empresas del MAV listadas
al 2020.

Cada uno de estos factores se puede evidenciar en la informacién descrita de cada una de las

empresas MAV:

- Decision de la empresa de transparentar y presentar informacion: Con respecto a este
factor determinante hacemos referencia a que todas las pymes suelen estar poco
dispuestas a brindar informacion financiera y la decision de hacer pablica su informacién
financiera es un paso importante para el ingreso al mercado alternativo.

- Probabilidad alta de crecimiento economico de la empresa: Este factor puede
manifestarse de distintas formas. En el caso de la empresa Representaciones Quimica

Europea ha realizado contratos de exclusividad con empresas prestigiosas. Por otro lado,
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la empresa Globokas Peru S.A. continto con la implementacion de nuevas tecnologias
adaptandose a los nuevos retos que surgen con el avance tecnologico. La empresa
Bosques Amazdnicos S.A.C. obtuvo un reconocimiento por parte de las Naciones Unidas
siendo considerada como la mejor empresa en restauracion de areas degradadas.
Profesionalizacion de los cargos gerenciales y directorales y directorio conformado por
miembros independientes: En este caso la empresa Agricola y Ganadera Chavin de
Huantar S.A. cual incorpora a dos directores independientes, estos tienen una gran
experiencia y trayectoria con empresas agroindustriales de exportaciones, ademéas del
area de finanzas. Por otro lado, la empresa Camposur se destaca la participacion dos
directores independientes; cargos ejercidos por los sefiores Luis Martinot Oliart y Luis
Chocano Belaunde, por lo que se considera que Camposur ha logrado disminuir el riesgo
en la direccion y gestion de la empresa.

Certificacion 1SO: La empresa Quimica Europea tiene esta certificacion en
comercializacion y distribucion de dispositivos médicos de las lineas de hemodialisis,
oncologia y laparoscopia. Por su parte, la empresa Eco Acuicola S.A. tiene diversas
certificaciones ISO que garantizan la calidad y seguridad de sus productos.

Estados Financieros adecuados a las NIIF: La mayoria de las empresas presentaron sus
estados financieros segun las NIIF previo ingreso al mercado alternativo, tales como Eco

Acuicola S.A., Camposur INC S.A.C, entre otras.
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4.1.3. Comparar los aspectos generales de las pymes en el Mercado Alternativo de Valores (MAV) frente al Alternative Investment Market

Tabla 40

(AIM)

Comparacion entre el mercado alternativo peruano y europeo

FICHA DOCUMENTARIA
DIMENSION INDICADORES MERCADO ALTERNATIVO DE VALORES (MAY) ALTERNATIVE INVESTMENT MARKET (AIM)
Reglamento del Se menciona sobre los requisitos v oblizaciones gue ze
Mercado Alternativo deberan curmplir 51 se desea ingresar a este tipo de mercado.
Marco de Valores - MAV
Normative Guia Principal del Presenta criterios para su ingreso, una vez admitida las
Mercado de Capitales responsabilidades por parte de la empresa son sencillas v estan
del ATM dirigidas a fomentar zu crecimiento.
Mayor diversidad de instrumentos de inversidn, oferta de | Facilita el accesc de capital para el crecimiento, va que las
emisores con mejores estandares de gobemnanza v gestidn, | empresas obtienen financiamiento para un mayor desarrollo;
instrumentos de buen rendimiento, emizores supervisados, | el crear un mercado en la que se encuentren las acciones de las
montos de financiamiento con tasas bajas, tarifs de | empresas v asi ampliar la base de accionistas; fomentar el
Caracteristicas inscripeion redocida, costos de colocacion y listados mas | compromiso de los trabajadores, incrementando su motivacion
Beneficios bajos, debido a los formularios estandar dispondbles en el | ¥ rendimiento a largo plazo; incrementar la capacidad de las
portal de 1a SNV, menores requerimientos v obligaciones | empresas para realizar adguisiciones; crear un perfil de la
de informacidn, mavor valor de empresa que se financia | empresa al poblice {esto debido a la prensa v los mformes de
mediante el MAV, mayer percepcidn de estabilidad v | los analistas) ayudando a mantener liquidez en las acciones de
tranzparencia v favorece 2 la posicion financiera v mejora | Iz compafiia; mejora la situacion de la empresa con respecto a
la imagen de la empresa. los clientes vy provesdores.
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Empresas que se encuentren domiciliadas en el Perd, ventas | 3in capitalizacion minima de mercado, no se exige ningin
anwales mencres a 5/.350 MM (promedio oltimes 3 afios), | registro de negoctacitn, no hay un aivel prescrito de acciones
no tener valores listados en la BVL o alguna bolsa | enmanos piblicas, no hay aprobacion previa de los accionistas
Requerimientos de extranjera, memoria anval del dltimo ejercicio, 1 informe | para la mayoria de las transacciones, asesor designado es
. de Buen Gobierno Corporativo, clasificacién de Fiesgo a | necesario en todo momento, en la mayoria de los casos, los
mgreso partir del 37 afic, EEFF anuvales del dltimo ejercicio, EEFF | documentos de admizidn no han sido preseleccionados por la
de situacion sernestral, adecuacion a las WIIF, 15 dias de | Bolsa ni por el UKLA. El UKLA :6lo examinard uh
plazo maximo de inscripeidn. documento de admision ATM cuando también sea vn folleto
con arreglo a la Directiva sobre el folleto.
CAVALT - Registro Central de Valores v Liguidaciones,
Principales Superintendencia del Mercado de WValorez (SMV), | Nomad, Broker, Informante contable, Firma de abogados,
participantes Clasificadoras de riesgo, Sociedades Agentes de Bolsa | Market maker, Firma de relaciones piblicas, Registrador.
(SAB)
Emisiones Se detallan laz emiziones realizadas por las empresas que | Se detallan las emisiones realizadas por las empresas que han
han cotizado en el MAV desde €1 2013 a1 2019 cotizado en el MAV hasta el 2015,

Nota: Comparativa entre el mercado alternativo peruano y el mercado alternativo europeo.
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Resultados obtenidos de la recoleccién de datos

El marco normativo del AIM se encuentra establecido por la Bolsa de Valores de Londres, la
misma que emitio la Guia Principal del Mercado de Capitales del AIM, aqui se establecen
puntos clave acerca de los aspectos legales y contables que debe cumplir una empresa que
decide ser admitida en este mercado alternativo, ademés se plantean el proceso por la que una
empresa debe pasar para poder realizar una OPI y todas las consideraciones relevantes para que
esta sea exitosa. Por otro lado, el marco normativo del MAV se encuentra establecido por la
Superintendencia de Valores de Lima, la cual emitié el Reglamento del Mercado Alternativo
de Valores — MAV, el cual posee disposiciones especificas con respecto al MAV, acerca de las
responsabilidades que tienen las empresas emisoras del MAV, tales como la presentacion de
informacidn financiera, hechos de importancia, al igual que las sanciones de no presentar dicha
informacién. Ademas, también se establece las obligaciones de las SAB aplicado al mercado

alternativo.

Cuando se hablan de los beneficios que se obtendrian de ingresar tanto al MAV como al AIM,
estos son similares, en ambos se habla de un acceso de financiamiento con tasas menores a del
sistema bancario y que permita garantizar el crecimiento de estas empresas. Por otro lado,
cuando se habla del perfil como una empresa publica, se establece un mayor conocimiento
acerca de la misma ya que se percibe un mayor nivel de transparencia y estabilidad, este aspecto
mejora significativamente la percepcion que se tiene acerca de la empresa y en consecuencia

permite una mejor relacion entre los clientes y proveedores, ademas de posibles inversionistas.

En cuanto a los requerimientos de ingreso se puede apreciar que con lo que respecta al AIM
estas son menores a diferencia del MAV y esto se debe a que el AIM es representacion de una
regulacién light. Por otro lado, en cuanto a los participantes de los mercados alternativos se
puede evidenciar que las empresas del MAV tienen entidades de apoyo, como son las SAB, sin
embargo, el AIM posee una comunidad de apoyo, que brinda una guia personalizada para cada
empresa durante el proceso de admision y durante toda su permanencia en el mercado

alternativo europeo.

Finalmente, cuando hablamos acerca de las empresas que pertenecen al MAV y al AIM, se
puede ver una diferencia importante, hasta el 2020 las empresas del mercado alternativo
peruano conforman 11 empresas y el mercado alternativo europeo un total de 863 empresas,
tomando en cuenta que en el mercado alternativo solo pueden ingresar empresas peruanas y en

el mercado alternativo europeo es mas accesible en ese aspecto.
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4.2.Discusion
4.2.1.Describir el perfil de las pymes que accedieron al Mercado Alternativo de
Valores (MAV).

Como sefiala Nufio de Leon (2012) una de las caracteristicas culturales de las pymes es que
mantiene una continuidad y propiedad familiar, y al describir la composicion accionaria de
las empresas que pertenecen al MAV hasta el 2020, esta se compone por miembros de una
misma familia. Tenemos en el caso de la empresa A. Jaime Rojas Representaciones
Generales S.A.C, en la que su composicion accionaria se encuentra: Abelardo E. Jaime
Rojas, Abelardo M. Jaime Vega, Duilio M. Jaime Vega y Jessica M. Jaime Vega, y en la
cual conforman parte del grupo Econémico A. Jaime Rojas. Ademés, como sefiala
Contreras (2017) en los resultados de su investigacion, como parte del perfil de las
empresas del mercado alternativo, es que estas se encuentran controladas por varias
familias, y la familia de primera generacion es la que se encuentra encargada de la gestion

de la empresa, y es por ello que dificilmente tienen directores independientes.

4.2.2. Analizar los factores determinantes del acceso al financiamiento de las pymes
al Mercado Alternativo de Valores (MAV).

Como sefala Lovera, M., Paco, E. & Palomino, H. (2017) en su investigacion llegaron a
un total de 12 factores determinantes para el ingreso de las pymes peruanas al mercado
alternativo, Ilamados Factores Criticos de Exito (FCE), segln se sefialan a continuacion:
Apertura de accionistas para transparentar informacion, auditor externo con presencia
internacional, proyeccion y crecimiento econdmico sostenible de la empresa, formacion de
Track record previo, historia de la empresa y/o afios operando, perfil del empresario en
cuanto a liderazgo y vision a largo plazo, planeamiento estratégico financiero, practica de
Buen Gobierno Corporativo en cuanto a EEFF auditados adecuados a las NIIF, practica de
Buen Gobierno Corporativo en cuanto a directorio integrado por miembros independientes,
practica de Buen Gobierno Corporativo en cuanto a profesionalizacion de los cargos
gerenciales y directorales, presentacion de garantia especifica, reputacion del Directorio
ylo Gerente General. En nuestra investigacion podemos sefialar algunos de estos
determinantes que fueron muy importantes para el ingreso de las pymes estudiadas al
MAYV. En cuanto, al factor determinante; Apertura de accionistas para transparentar
informacidn, se puede apreciar en la empresa A. Jaime Rojas Representaciones Generales

S.A.C en la que se puede apreciar en los hechos de importancia del afio 2014 que presenta
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la informacion financiera semestral, siendo este aspecto relevante para el cumplimiento de

las obligaciones como empresa listada del MAV.

4.2.3.Comparar los aspectos generales de las pymes en el Mercado Alternativo de
Valores (MAYV) frente al Alternative Investment Market (AIM)

Hay que considerar que existen diversas razones por la que las empresas de diferentes
paises deciden ingresar al AIM. Como sefiala la A guide to AIM (2010), en primer lugar,
presenta una regulacion equilibrada, ante esto diferentes investigaciones han sefialado que
el AIM presenta una regulacion light. Palacin y Pérez (2015), mencionaban en su
investigacion que el mercado alternativo europeo posee un entorno normativo mucho mas
leve y las empresas suelen elegir aquellos mercados en la que su reglamentacion es inferior.
El caso exitoso del AIM es debido a que su regulacion es flexible y permite determinar qué
normas son necesarias para garantizar su éxito. Entonces, nos queda claro que una
regulacion light es fundamental para impulsar los mercados alternativos y convertirse en
un instrumento de financiacion para las empresas, sin embargo, este tipo de regulacién al
requerir menos exigencias tiene que complementarse con otros mecanismos para garantizar

que los mercados alternativos funcionen adecuadamente.

El AIM permite la admision de empresas de diferentes paises, y por ello como sefiala la A
guide to AIM (2010) tiene una amplia base de inversores internacionales, ademas tiene una
amplia cobertura regional, actualmente posee alrededor de 40 industrias de méas de 28
paises. Por otro lado, el mercado alternativo europeo posee una red de asesores expertos
para brindar apoyo a las pymes que deseen unirse a este mercado y también durante toda
su estadia, como se sefialaba en la A guide to AIM (2015) se tiene como apoyo a los
Nomad, Broker, informante contable, firma de abogados, firma de relaciones publicas y un
registrador, todos estos tienen funciones disefiadas especificamente que sirven de apoyo

para cada empresa.

El Alternative Investment Market se cred en el 19 de junio de 1995, Felipe (2015) sefiala
que es uno de los mercados alternativos mas antiguos y establecidos, cuando las bolsas de
otros paises decidieron abarcar el sector de las pequefias y medianas empresas
implementando asi sus propios mercados alternativos, por su parte el AIM ya tenia 10 afios
en el mercado, un tiempo importante en el que pudo adquirir experiencia y le permitid
desarrollarse, colocandose asi en una situacién ventajosa frente a los mercados alternativo

gue recién se estaban estableciendo. EI mercado alternativo peruano se cred en junio del
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2012, a diferencia del AIM tiene pocos afios de vida, lo que probablemente permita la
existencia de algunos aspectos a mejorar, ya que el tiempo de desarrollo es mucho menor.
El mercado alternativo europeo inicio con 10 empresas listadas y actualmente posee
alrededor de 863 empresas, el mercado alternativo peruano empez6 listando alrededor de
2 empresas Yy actualmente posee 11 empresas listadas.
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V. CONCLUSIONES

Los factores determinantes simplifican y facilitan el proceso de ingreso de las empresas al
Mercado Alternativo de Valores peruano, haciendo que este se realice en menos tiempo de
lo que se necesitaria normalmente. Como se sefiala, estos factores determinantes se
encuentran presentes en el momento previo del ingreso de estas empresas al mercado
alternativo peruano segun la informacion histérica detallada lineas anteriores. El nivel de
frecuencia varia en cada empresa, ya que como se ha podido observar en cada una de las
empresas descritas anteriormente se encuentran en condiciones diferentes cuando salen a
cotizar al MAV, y esto hace que las empresas tengan la presencia en mayor o menor medida

de los factores determinantes.

Es necesario recalcar la importancia de este mercado alternativo peruano para las pequefias
y medianas, y esto se debe en esencia de la creacion de una herramienta de financiamiento
hecha especificamente para estas empresas y los numerosos beneficios que trae consigo,
en primer lugar como alternativa de financiamiento frente a la problematica de la pymes
para obtener financiamiento en la banca tradicional, ya que estos financiamientos presentan
altos costos, ademas de las garantias excesivas, entre otros aspectos. Sin embargo, el acceso
al mercado alternativo produce un efecto positivo en las empresas que va mas alla del
aspecto economico, las empresas que decidan acceder al mercado alternativo peruano
logran tener una mejora exponencial a nivel organizacional, ya que desarrollan mejores

précticas de gobernanza y de gestion.

Las pequefias y medianas empresas tienen numerosos aspectos positivos; conforman gran
parte del estrato empresarial, son fuente de empleo, ademas de su contribucidn en nuestra
economia a nivel nacional, sin embargo, es necesario sefialar que éstas también tienen
aspectos negativos alarmantes. En cuanto a nivel del personal que labora dentro de estas
empresas este suele ser menos cualificado y con una menor formacion técnica, ademas
dentro de las pymes existe menos posibilidades de crecimiento a nivel profesional. Por ello,
el propésito del ingreso de las pequefias y medianas empresas al mercado alternativo debe
estar enfocado en que las empresas crezcan, que exista una transicién, pasen de ser
pequefias a medianas 0 de medianas a grandes empresas, porque a pesar de que estas
generan trabajo, no generan trabajo de calidad, las condiciones de trabajo de estas empresas
no suelen ser las mejores, lo que expone a sus trabajadores a potenciales peligros. De esta

forma su crecimiento y desarrollo deberia ser la meta principal.
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Por otro lado, con respecto a la comparacion entre el mercado alternativo peruano y el
Alternative Investment Market (AIM), podemos sefialar como aspectos relevantes, en
primer lugar, que el mercado alternativo europeo presenta una larga trayectoria cubriendo
el mercado de la pequefia y mediana empresa, ademéas de un buen manejo de su marco
normativo, ya que en la medida que el mercado alternativo europeo ha ido creciendo este
ha ido evolucionando y desarrollandose para satisfacer las necesidades cambiantes de los
inversionistas y las empresas, garantizando asi un equilibrio adecuado entre la proteccion
de los inversores y las necesidades de las medianas y pequefias empresas. Ademas, la
comunidad de apoyo es un factor muy importante en este mercado, ya que la empresa es
guiada a lo largo del proceso de acceso al AIM y durante toda su permanencia dentro del
mercado alternativo, de esta forma existe méas confianza y seguridad a las empresas al estar
listadas en el mercado alternativo europeo, ya que posee profesionales capacitados y
dispuestos a apoyar a las empresas durante su estadia. Por otro lado, las empresas optan
por su admision en el mercado europeo, ya que este cuenta con una gama de opciones como

el tamafio de la empresa, etapa de desarrollo y requisitos de captacion de capital.
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VI. RECOMENDACIONES

El nivel de conocimiento en temas de la cultura bursatil es un aspecto importante en
aquellas empresas que cumplen con los requisitos de ingreso al MAV. Para que los duefios
de estas pequefias y medianas empresas consideren al mercado alternativo peruano como
una opcion de financiamiento es importante el nivel de conocimiento del funcionamiento
de este mercado, creando asi un nivel de confianza y seguridad, que por consecuencia trae

consigo la probabilidad de que estas empresas ingresen a cotizar en el MAV.

Las empresas deben evaluar su ingreso al mercado alternativo peruano en funcion a su
necesidad de financiamiento, ademas de su capacidad econémica para solventar todos los
costos necesarios. Ademas, una planificacién adecuada es un aspecto fundamental para
estas empresas, evaluando los diferentes aspectos que involucraria el iniciar el proceso de

adecuacion a los requerimientos del mercado alternativo peruano.

Por otro lado, también es muy importante considerar el tiempo que duraria el proceso de
acceso de una pyme al MAV, por ello es muy importante que la empresa pueda contar con
un equipo de trabajo que permita y facilite el proceso de acceso. La planificacion es un
aspecto muy importante en el proceso de ingreso al MAV, ya que depende en gran medida
de las condiciones de cada empresa.
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ANEXOS

FICHA DOCUMENTARIA

Descripeion General

ASEPCTOS RELEVANTES

Sector ¥ Actividad Econémica

Linea de Negocio / Principales Productos

Composicién Accionaria

Comercializacion y Clientes

Principales Clientes / Distribucion

Geogrifica de Clientes
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FICHA DOCUMENTARIA

ASPECTOS EELEVANTES

Resefia histdrica

Capital Social

Linea de negocio

Comercializacion v
clientes

Abastecimiento

Estrategia

Composicion accionaria

Directorio

Plana Gerencial

Empresas vinculadas

Hechos de importancia
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FICHA DOCUMENTARITA

DIMENSION

INDICADORES

MERCADO ALTERNATIVO

DE VALORES (MAY)

ALTERNATIVE INVESTMENT
MARKET (AIM)

Marce Normative

Reglamento del Mercado
Alternativo de Valores -
MAV

Guia Principal del
Mercado de Capitales del
AIM

Caracteristicas

Beneficios

Reguerimientos de ingreso

Principales participantes

Emisiones




