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RESUMEN 

El propósito de la presente investigación 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 comparación al Alternative Investment Market (AIM) en 

razón de identificar falencias o debilidades dentro de nuestro mercado alternativo. El objetivo 

general de la investigación es Analizar los principales factores que determinan el acceso al 

financiamiento de las pymes en el Perú al Mercado Alternativo de Valores (MAV) y su 

comparación frente al Alternative Investment Market (AIM) 2020. El enfoque de la 

investigación es cualitativo, ya que se trata de estudiar el fenómeno desde una perspectiva 

holística y de la descripción del mismo. La investigación fue de tipo aplicada, ya que se ha 

tenido como base aportes teóricos y de igual manera también busca ampliar los conocimientos 

existentes acerca del fenómeno estudiado. La técnica de investigación que se ha utilizado es el 

análisis documental, y se buscó realizar un análisis, interpretación y síntesis de los documentos 

elegidos para llevar a cabo la investigación, tales como; estados financieros, memoria anual, 

informes de clasificación de riesgo, páginas webs oficiales, etc. Como resultado de la 

investigación se ha obtenido los factores determinantes que facilitan el proceso de 

cumplimiento de los requisitos del Mercado Alternativo de Valores, tales como; 

Profesionalización de los cargos gerenciales y directorales, directorio formado por miembros 

independientes, certificación ISO, entre otros. En cuanto a la comparación de los mercados 

alternativos se tiene que el mercado europeo presenta diferentes aspectos que permiten un mejor 

desenvolvimiento, como la regulación light, acceso de empresas de diferente nacionalidad, años 

de experiencia. Se concluye que los factores determinantes además 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 según la información histórica 

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 a result 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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I. INTRODUCCIÓN 

La mipyme ha sido objeto de numerosos estudios ya que son consideradas 

esenciales para el desarrollo económico, a causa de factores como; la creación de empleo, 

el aporte al producto bruto interno (PBI), contribución al sistema productivo y también 

fuente importante de suministro a la gran empresa (Molina y Sánchez, 2017). Además, las 

pymes contribuyen al desarrollo regional y local por lo que son consideradas motor de la 

economía (OCDE, 2018). Y no solo en América Latina también alrededor del mundo, por 

ejemplo; en la economía europea, estas no solo impulsan la creación de empleo y el 

crecimiento económico, sino que también garantizan la estabilidad económica. Por otro 

lado, también estimulan el espíritu empresarial y la innovación (Unión 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 garantía y el 

costo del financiamiento, estos desincentivan a las pymes de adquirir financiamiento con 

los bancos. (Laitón y López 2018). Por consiguiente, estas prefieren financiamiento interno 

lo que provoca problemas de solvencia, sobre todo en sus primeros años, cuando no tienen 

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

Por ello, es importante la búsqueda de alternativas de solución 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, así como una estructura de financiamiento a la medida 

(Contreras, 2018). Las economías 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 información asimétrica y la falta de confianza por parte de los 

inversionistas (Espinel, Daza y Paredes, 2015). En Perú, al menos 800 pymes peruanas 

cumplen con requisitos para ingresar al MAV, sin embargo, existen limitantes como los 

costos de transacción, el desconocimiento de la cultura de financiera y bursátil, entre otros 

(Urbina, 2018). Además, 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 podría demorar al menos uno o dos años (Diario Gestión, 2018).  

La situación problemática descrita viene afectando desde años anteriores a las 

pequeñas y medianas empresas (pymes) del Perú y esto es debido a que presentan las 

siguientes dificultades: Inestabilidad macroeconómica, ahorro externo fluctuante, 

informalidad en diferentes aspectos (contratos laborales, contribuciones tributarias, entre 

otros), escasa sofisticación de sus actividades, desconfianza del ingreso de inversionistas a 

sus empresas, el Mercado Alternativo de Valores suele ser la última opción de 

financiamiento, no cumplen con requisitos y condiciones requeridos por el MAV, falta de 

confianza en el MAV, falta de cultura de inversión, 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 información 

financiera, los gerentes prefieren mantener el control de la empresa, evitan los costos de 

transacción, preferencia a obtener financiamiento interno, renuencia a ser puesta bajo 

supervisión del Sistema Financiero, consideradas altamente riesgosas, presentan 

insuficiente información contable y financiera. 

La investigación se justifica a nivel teórico debido a que aporta al estudio de la 

problemática de financiamiento de las pymes, ya que estas tienen gran relevancia dentro 

de la economía peruana, adicionalmente junto con investigaciones similares encontradas 

sirven como base para investigaciones futuras. A nivel social la investigación se justifica 

en referencia a la necesidad de las pequeñas y medianas empresas de nuestro país 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 metodológico la investigación se justifica con la realización de instrumentos de 

recolección de datos y que estos puedan ser utilizados posteriormente en investigaciones 

futuras. 

En tal sentido es necesario plantear la siguiente pregunta ¿Cuáles son los principales 

determinantes del acceso al financiamiento de las pymes en el Perú al Mercado Alternativo 

de Valores (MAV) y su comparación frente al Alternative Investment Market (AIM) 2020? 

A partir de esta pregunta general se procedió a plantear el objetivo general: Analizar los 

principales factores que determinan el acceso al financiamiento de las pymes en el Perú al 

Mercado Alternativo de Valores (MAV) y su comparación frente al Alternative Investment 
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Market (AIM) 2020. De igual manera se plantearon los objetivos específicos: 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 investigación se ha desarrollado de la siguiente manera: en el 

primer capítulo se plantea la introducción la cual contiene la problemática y los objetivos 

de la investigación; en el segundo capítulo se detallan los antecedentes y las bases teóricas 

científicas; en el tercer capítulo se menciona la metodología utilizada en la investigación; 

en el cuarto capítulo se indica los resultados obtenidos y la discusión; en el quinto capítulo 

se plantean las conclusiones; en el sexto capítulo se hacen recomendaciones en base a los 

resultados; y por último en el sétimo capítulo se encuentran la lista de referencias 

bibliográficas. 
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II. MARCO TERÓRICO 

2.1.Antecedentes del problema 

Una vez contextualizada la investigación 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 

metodología es de enfoque mixto aplicando un análisis documental a libros y artículos de 

revistas científicas, además de una encuesta a pymes que cotizan en el mercado de valores. 

Se concluyó que las empresas que buscan financiamiento dentro del mercado de valores se 

relacionan con el tamaño 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 

información que se brinda el transparentar información, falta de conocimiento de acerca 

del mercado de valores, evidenciándose 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 financiación en los mercados 

alternativos de valores europeos que facilitan a las empresas el día que acceden a cotizar y 

finalmente entender sobre las variables empresariales que son determinantes para captar 

dinero en un mercado de valores. La metodología tiene un enfoque mixto con análisis 

documentales de estadísticas y documentos acerca de los mercados y compañías 

estudiados. Se concluyó que las empresas crecen después de ingresar a los mercados 

alternativos, pasan de ser pequeñas 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 económica. 

Saavedra, Palacín & Pérez (2019), como objetivo se realizó un estudio comparativo 

entre el mercado de alternativo bursátil mexicano y el español. La metodología tiene un 

enfoque cualitativo con revisión de bases documentales de México y España. Se concluyó 

que la participación 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 características importantes como experiencia, independencia, 

consistencia en sus actos, para que puedan cumplir con sus respectivas funciones. Incluir 

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

empresarios e inversionistas. 

Flores (2018), el objetivo principal es proponer una estrategia financiamiento para 

pymes mediante la emisión de pagarés en Mesa de Negociación de la Bolsa Boliviana de 

Valores, como alternativa al sistema financiero bancario tradicional. La metodología es un 

enfoque mixto, se aplicó un análisis documental y una encuesta a 83 pymes. Se concluyó 

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 simulación que se realizó, la evaluación financiera de las empresas que emitieron 

valores tuvo beneficios considerables, siendo la Bolsa de Valores una buena alternativa 

frente al financiamiento tradicional. 

Palacín & Pérez (2015), se busca analizar la problemática asociada a la regulación 

relativamente laxa (light) ligada a mercados alternativos bursátiles. La metodología es 

cualitativa y se ha aplicado un análisis documental acerca de la regulación light. Se 

concluyó en la necesidad de una regulación que sea correcta, proporcionada, sencilla y fácil 

en su comprensión, este aspecto regulatorio es importante en los mercados alternativos 

bursátiles para las pymes, ya que un exceso de esta podría llegar a anular la eficiencia del 

mercado. Por otro lado, en cuanto al control se exige según 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 cuáles son los Factores Críticos de Éxito que permitieron a 

las medianas empresas acceder al Mercado alternativo de Valores. La metodología tiene 

un enfoque cualitativo aplicándose un análisis documental y entrevistas semiestructuradas 

a las empresas que se encontraban listadas al 2016, además de ejecutivos de la SAB y SMV. 

Se concluyó 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 

identificó 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 

información, auditor externo con presencia internacional, una formación previa del track 

record, historia o trayectoria de la empresa.  
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Chávez (2020), tiene por objetivo describir al MAV como una alternativa de 

financiamiento para las pymes en el Perú. La metodología es cualitativa y se ha aplicado 

una ficha de análisis documental. Se concluyó 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 más usados debido 

a que suelen ser más 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 más bajas a comparación del financiamiento tradicional, las empresas trabajan en ser 

más 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 gestión financiera de las Pymes en el Perú. La 

metodología es de un enfoque mixto y el diseño 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 gestión e indicadores financieros, ya 

que realizan decisiones óptimas acerca de expansión, modernización, entre otros. Además, 

la práctica de un Buen Gobierno Corporativo ayuda a mitigar problemas de nivel 

administrativo, operativo y estratégico.  

Valdivia & Salazar (2016), el objetivo es determinar la mejor opción 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 metodología tiene un 

enfoque cualitativo y se ha aplicado la técnica de la observación. Se concluyó que la mejor 

opción de financiamiento es el MAV, utilizando instrumentos de corto plazo, como los 

papeles comerciales. Esto debe a que las tasas en este mercado son más bajas, obteniendo 

así un menor costo de financiamiento. El mercado alternativo peruano es una buena opción 

de financiamiento siempre que las empresas tengan un modelo de negocio sólido y una 

clara visión de expansión. 

García (2018) como objetivo se tuvo el repasar las principales consideraciones 

detrás del diseño e implementación del MAV. La metodología tiene un enfoque cualitativo 

y se ha aplicado un análisis documental. Se concluyó que desde su creación 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 participación de los inversionistas principales, esto en 

razón de que las empresas del mercado alternativo son de mayor riesgo y de menor tamaño, 

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 Perú. La metodología es de tipo cualitativa 

aplicando un análisis documental y una entrevista a un experto académico. Se concluyó 

que el mercado alternativo es una buena opción de financiamiento ya que presenta bajas 

tasas de financiamiento y una regulación más flexible, sin embargo, el trámite que se realiza 

para poder listar puede resultar tedioso y complicado para las empresas, además 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 Construcción SRL. La metodología tiene un enfoque cuantitativo 

y un diseño no experimental, y se ha aplicado un análisis documental a los estados 

financieros de la empresa. Se concluyó que en su caso de estudio los costos efectivos de 

financiamiento en el mercado alternativo equivalen al 20.32% y en el sistema bancario 

12.80%, por un monto total de millón y medio de soles. Además, por montos superiores a 

3'270,605 (punto de equilibrio hallado en el caso de estudio) sería conveniente optar por el 

MAV, 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 gestión financiera de  las  medianas  empresas 

comerciales del sector informático en la región de Lima 2016-2017. La metodología es de 

tipo aplicada con un enfoque cuantitativo y se ha aplicado un análisis documental, una 

encuesta a accionistas, gerentes y administradores de empresas del sector de estudio, y una 

entrevista a 3 expertos en finanzas. Se concluyó que la calidad de los Estados Financieros 

produce un efecto de confianza para los inversionistas, ya que este puede evidenciar la 

fortaleza económica. Además, el volumen de las ventas influye significativamente en el 

proceso de negociación de las condiciones crediticias, de esta forma se conoce el grado de 

impacto de su participación 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 metodología es 

de alcance exploratorio y se ha aplicado encuestas a empresas que pertenecen al MAV y 

aquellas que no pertenecen al MAV. Como conclusión el perfil de las empresas del MAV 

es el siguiente: son pequeñas y jóvenes, la mayoría es controlada por varias familias y la 

familia de primera generación es la encargada de la gestión de la empresa, además no 

cuentan con directores independientes. 

Huamaní (2019), tiene por objetivo determinar si el Mercado Alternativo de 

Valores-MAV, incide en los costos de acceso de las pequeñas y medianas empresas 

comerciales de Lima Metropolitana – 2017. La metodología tiene un diseño no 

experimental aplicando una encuesta a empresas con potencial de ingreso al mercado 

alternativo. Se concluyó que el MAV incide de forma directa en el costo de acceso de las 

pequeñas y medianas empresas ya que estas se deben adecuar a sus términos establecidos. 

Por otro lado, los costos de preparación de emisión producen la exigencia de nuevos aportes 

de estas empresas, además de los gastos para efectuar la oferta pública 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 metodología es de tipo aplicada 

y tiene un enfoque cuantitativo aplicando un análisis 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 situación financiera saludable, 

además de cumplir con todos los requerimientos para acceder a este mercado. Utilizando 

papeles comerciales la Edpyme podría 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 teóricos científicas 

2.2.1. Pymes 

Como señala Mendiola, Aguirre, Chuica, Palacios, Peralta, Rodríguez & Suárez (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.  
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Igualmente, la Organización Internacional del Trabajo (2009), menciona sobre la 

definición de las Mipymes de la Unión 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 países, de las regiones y de la tipología en unidades 

productivas que son propias de cada país. Se detallan a continuación la comparación de 

definiciones de pymes en Unión Europea y países Latinoamericanos según límites de 

ocupación, ventas y activos: 

Tabla 1 

Límite de ocupación (personas ocupadas por empresa) 

 

Nota: Se muestra los rangos límites de los trabajadores para la mediana y pequeña empresa 

para la Unión Europea y diversos países latinoamericanos. 

 

Tabla 2 

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

 

Nota: Se muestra los rangos límites de ventas para la pequeña y mediana 

empresa para la Unión Europea y diversos países latinoamericanos. 
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Tabla 3 

Límites de activos (miles de US$ por empresa) 

 

Nota: Se muestra los rangos límites de ventas para la 

pequeña y mediana empresa para la Unión Europea, 

Ecuador y Uruguay. 

2.2.1.1.Clasificación 

Mendiola, Aguirre, Campos, Cuadros, Lodwig & Regis, (2016) señalan que no existe una 

clasificación única que determine el tamaño de una empresa, es por ello que se presentan 

criterios relevantes. 

Según la exposición al sistema financiero: La Superintendencia de Banca, Seguros y AFP 

(como se citó 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 

según los créditos: 

Tabla 4 

Endeudamiento total en el Sistema Financiero 

 

Nota: Se muestra el nivel de endeudamiento para las 

pequeñas y medianas empresas. 

Según las ventas y número de trabajadores: La Ley 28015 - Ley de Promoción y 

Formalización de la Micro y Pequeña Empresa, posteriormente modificada por la Ley 

30056 establecen características para las pequeñas y medianas empresas respectivamente 

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

Número de ventas y trabajadores 

 

Nota: Se muestra los límites de trabajadores y ventas para 

las pequeñas y medianas empresas. 

2.2.1.2.Importancia en la economía  

El Perú es un país que se encuentra en su mayoría constituido por Mipymes. En un informe 

elaborado por el Ministerio de la Producción (PRODUCE, 2019) señala que las mipymes 

abarcan un 99.6% y la gran empresa solo representa un 0.4%.  Según la SUNAT (como se 

citó 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 países en vías 

de desarrollo, las pymes tienen gran relevancia, en cuanto a la generación de empleo y 

flexibilidad, y si estas desaparecieran en consecuencia conformarían una debilidad para la 

economía nacional especialmente del sector privado. 

Tabla 6 

Número de empresas formales según segmento empresarial - 2019 

 

Nota: Se muestra el número de empresas que conforman el 

total de empresas a nivel nacional según sean micro, pequeñas, 

medianas o grandes empresas. 

La importancia de la mipyme en la economía nacional radica en su contribución en la 

generación de empleo y al valor agregado. En el año 2018, las Mipymes del Perú 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 pequeñas 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 año 2017 conforman el 30.7% del total, este 

porcentaje se explica debido a la limitación de producción que presentan estas empresas 

dentro del sector empresarial. Esta baja productividad muchas veces se debe a la poca 

capacidad de aprovechamiento de las economías 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. Además, 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 relación a la asignación de recursos, 

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

En cuanto a las exportaciones realizadas se presentó un total de 7,836 empresas en el 2018 

del cual el 72.2% fueron mipymes y el 27.8% la gran empresa. El Perú se registra por 

debajo del promedio de empresas exportadoras en todo Latinoamérica. 

2.2.1.3.Características 

Nuño de León (2012) señala que entre las características de las pymes se distinguen las 

características estructurales y culturales. 

Características estructurales: estas características muestran la forma en que está dispuesta 

y ordenada una empresa, por ejemplo; puestos de trabajo, unidades de trabajo, 

responsabilidades, facultades, relaciones jerárquicas, líneas de subordinación y mando, 

canales de comunicación, entre otros. 

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

costumbres, valores y hábitos de la organización. 

 

 

 

 

 

 



  24 

 

 

Tabla 7 

Características estructurales y culturales de las Pymes 

 

Nota: Se muestra las características culturales y estructurales de las pequeñas y medianas 

empresas. 

2.2.1.4.Marco normativo 

Para hablar sobre el aspecto normativo de las medianas y pequeñas empresas en el Perú se 

hace referencia al Decreto Supremo N°007-2008-TR (30 de setiembre de 2008) que 

aprueba el Texto Único Ordenado de la Ley de Promoción de la Competitividad, 

Formalización y Desarrollo de la micro y pequeña 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), dónde se establece las categorías empresariales (micro, pequeña o mediana 

empresa) según el nivel de ventas, siendo el número de trabajadores irrelevante. 

2.2.2. Financiamiento 

Para Herrero (2012), es un grupo de recursos económicos 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 cuantía, 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, según el plazo de devolución, este puede ser corto y largo plazo, según el origen 

de la financiación, puede ser interno y externo y finalmente según la titularidad de los 

fondos obtenidos, puede ser directa (también llamada propia) e indirecta (también llamada 

ajena). 

2.2.2.2.Alternativas de Financiamiento 

Según 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 

islámicas para PYMES, todas las anteriores tienen definiciones similares a las que veremos 

más adelante con las alternativas de financiamiento para las Pymes en América Latina. 

Cuando hablamos de las finanzas islámicas para Pymes surgieron aproximadamente en 

1970 creció rápidamente y no se limita a los países islámicos, y ha llegado a países 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 pequeñas y medianas empresas de Latinoamérica: 

a. El autofinanciamiento 

Las Pymes suelen financiarse con fondos propios mediante la reinversión 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 pequeñas empresas y más aún 

si están 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 relación comercial, mayor conocimiento de estos sobre las empresas, 

además 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 

creación de la empresa. El porcentaje de este financiamiento en los países 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 

países cuentan con una tasa elevada de crédito bancario, entre estos están Chile, Colombia, 

Perú y usualmente estos suelen ser mayores a un año. Las pequeñas empresas con un 

porcentaje superior de acceso de préstamos bancarios se encuentra Paraguay y Perú, 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 más pequeños. En Perú algunas de estas son 

las financieras, cajas municipales, cajas rurales y edpymes. En las entidades financieras los 

costos suelen ser más altos y suelen ser la primera alternativa de las pequeñas 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 llamado también descuento de facturas y se ha convertido en una alternativa importante 

de corto plazo para las pymes. El país donde se encuentra más desarrollado en la región 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 más desarrollado. Aquí una sociedad 

especializada invierte capital en estas empresas por un periodo de tiempo fijo y en una 

proporción 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 colaboración 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, solución 

de problemas entre otros. Usualmente estas empresas buscan pymes que pertenezcan a 

sectores con un alto potencial de crecimiento como la informática, biotecnología, 

biogenética, hotelería, turismo, ocio, entre otros. 
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h. Capital privado 

Llamado también como colocaciones privadas, este tipo de financiamiento es para 

empresas que están 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 inversión. 

i. El mercado Alternativo de Valores 

Se creó debido a la escasa participación de las empresas en el mercado de capitales, al 

acceder al mercado de capitales las empresas no solo tienen una alternativa más, sino que 

tienen disponibilidad de mayores montos, menores tasas y por lo que favorecería a su 

crecimiento. Entre los países de américa latina que han implementado un mercado 

alternativo, se encuentran: Brasil, Chile, Argentina, Perú. Según la Bolsa de Valores de 

Lima, el mercado alternativo más exitoso es el Alternative Investment Market (AIM) del 

Reino Unido, este mercado ha registrado un buen desempeño, refleja un ritmo anual de 

crecimiento, a comparación del MAV quién no ha presentado la acogida que se esperaba y 

esto se debe a que presenta algunas limitaciones. 

2.2.2.3.Políticas de financiamiento para las pymes. 

Según Rojas (2017), se señala a continuación sobre las medidas implementadas en diversos 

países de América Latina: 

a. Políticas por el lado de la oferta 

Entre las medidas que han sido implementadas hasta el momento, podemos mencionar: las 

garantías Públicas de Crédito, financiamiento directo mediante créditos que cuentan con 

tasas de interés subsidiadas a amplios plazos de gracia y amortización, líneas de crédito de 

bancos y entidades no bancarias, donde el gobierno actúa como banca de segundo piso; 

incentivos fiscales a inversionistas (por ejemplo, deducciones de impuestos a empresas con 

actividades de innovación, deducciones por concepto de inversiones, deducciones por 

pérdidas de capital o menores tasas sobre ganancias de capital), inversión en fondos de 

CP/CR o híbridos, apoyo a la creación de bolsas de valores especializadas en pymes, 

legislación y otras medidas de promoción del crowdfunding. 

b. Medidas para estimular el segmento de capital 

Entre estas podemos mencionar: incentivos fiscales, apoyo a la industria de capital privado, 

participación del capital extranjero. 
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c. Promover instrumentos de salida para los inversionistas 

Podemos mencionar a las bolsas de valores diseñadas para pymes y empresas de alta 

tecnología, participación en redes globales. 

d. Medidas para estimular el segmento de deuda 

Tales como, garantías bancarias, créditos directos, líneas de crédito, cuotas obligatorias, 

burós de crédito, promoción de crowdfunding. 

e. Políticas por el lado de la demanda 

Entre estas podemos señalar: incentivos fiscales, subsidios, apoyo al ecosistema de 

innovación y emprendimiento, incubadoras, aceleradoras y otros programas de educación 

para emprendedores, promoción de cultura empresarial. 

2.2.3. Mercado Alternativo de Valores (MAV) 

Según 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. Además, según el Reglamento 

del Mercado Alternativo de Valores, el MAV es un segmento del mercado de valores 

creado para realizar oferta pública 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 Resolución de Superintendencia N° 00025-2012 - 

Reglamento del Mercado Alternativo de Valores - MAV, en la que menciona sobre los 

requisitos y obligaciones que se deberán cumplir si se desea ingresar a este tipo de mercado. 

2.2.3.2.Característica 

Mendiola, et al. (2015), sobre las características del MAV menciona lo siguiente: 

a. Beneficios 

El MAV ofrece como beneficios; una mayor diversidad de instrumentos de inversión, 

oferta de emisores con mejores estándares de gobernanza y gestión, instrumentos de buen 

rendimiento, emisores supervisados, importes de financiamiento con tasas bajas, tarifa de 

inscripción reducida, costos de colocación y listados más bajos, debido a que los 

formularios están disponibles en el portal de la SMV, reducción en requerimientos y 

obligaciones de información, mayor valor de empresa que se financia mediante el MAV, 
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mayor percepción de estabilidad y transparencia, favorece a la posición financiera y mejora 

la imagen de la empresa.  

Figura 1: 

Tasas de colocación MAV frente a la Banca tradicional (Emisión PEN) 

 

Nota: Tasa promedio de créditos en los últimos 30 días previos a la 

emisión MAV en la fecha correspondiente. 

Figura 2: 

Tasas de colocación MAV frente a la Banca tradicional (Emisión USD) 

 

Nota: Tasa promedio de créditos en los últimos 30 días previos a la 

emisión MAV en la fecha correspondiente. 

Como se muestran en la imagen 1 y 2, el mercado alternativo peruano presenta en promedio 

tasas más bajas, como límite 5% entre los años 2013 al 2018. 

b. Requerimiento de ingreso 

 Entre los requerimientos para el acceso al MAV podemos mencionar: 
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Tabla 8 

Diferencia entre los principales requerimientos de ingreso del mercado principal y el MAV  

 

Nota: Comparación entre los requerimientos de ingreso al mercado 

alternativo y el régimen general. 

Figura 3 

Procedimiento para ingresar al MAV 

 

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

pasos. 
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c. Emisiones 

El MAV presenta un disminuido crecimiento y desarrollo dado que históricamente desde 

su creación en el año 2013 hasta el año 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. 

 

 

 

 

 

 

 

Nota: Gráfica que representa el número de empresas listadas en el 

Mercado Alternativo de Valores entre los años 2013 - 2019. 

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

estas empresas al año 2020 aún siguen perteneciendo al MAV, sin embargo otras se retiraron. 

- Agrícola y Ganadera Chavín de Huántar S.A. 

- Jaime Rojas Representaciones Generales S.A.A. 

- Medrock Corporation S.A.C. 

- BPO Consulting S.A.C. 

- Eco Acuícola S.A.C. 

- Atria Energía S.A.C. 

- Globokas Perú S.A.  

- Representaciones Química Europea S.A.C. 

- Camposur INC S.A.C. 

- Lari Contratistas S.A.C.  
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Tabla 9 

Empresas emisoras del MAV y sus colocaciones al 2019 

 Tipo 
N° de 

colocaciones 

Colocación 

total 

Colocación 

promedio 

Tasa 

mínima 

histórica 

Tasa 

máxima 

histórica 

Agrícola y Ganadera Chavín de 

Huántar S.A. 

IPC 34 $17.20 MN $505,824 4% 7% 

Bono 2 $2.16 MN $442,000 9% 9% 

A. Jaime Rojas 

Representaciones Generales 

S.A. 

IPC 9 $7.70 MN $855,556 5.00% 6.50% 

Bono 7 $5.57MN $ 795,714 5.97% 7.50% 

Medrock Corporation S.A.C. 
IPC 8 $6.58 MN $821,875 2.35% 4.00% 

Bono 1 S/.3.15 MN S/.3,150,000 6.25% - 

BPO Consulting S.A.C. IPC 6 $9.00 MN $1,500,000 6.6% 8.50% 

Eco Acuícola S.A.C. IPC 5 $28.75 MN $1.65 MN - 6.59% 

Atria Energía S.A.C. IPC 1 $2.48 MN $2,478,000 - 5.31% 

Globokas Perú S.A. - - - - - - 

Presentaciones Química 

Europea S.A.C. 
IPC 4 $1.99 MN $497,250 6.50% 5.81% 

Camposur INC S.A.C. 
IPC 1 S/.4.00 MN S/.4,000,000 9.25% 9.25% 

Bono 2 $0.92 MN $460,000 8.69% 8.75% 

Lari Contratistas S.A.C. IPC 1 $0.57 MN $569,000 - 7% 

Nota: Se muestra las emisiones realizadas por las empresas listadas en el mercado 

alternativo a nivel histórico hasta el año 2019, también se consideran aspectos importantes 

tales como el tipo de instrumento y la tasa de colocación. 

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

colocación acumulados desde el 2013 al 2019: 

Figura 5 

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

Nota: Se muestra los montos de colocación realizados en el Mercado Alternativo de 

Valores entre los años 2013 – 2019. 
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d. Principales participantes 

Mendiola, et al. (2014) señala los participantes de la Bolsa de Valores de Lima, se detallan 

en la tabla 13: 

Tabla 10 

Principales participantes del MAV 

 

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

peruano. 

2.2.4. Alternative Investment Market (AIM)  

Según 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 más pequeñas y 

en crecimiento. Fue creado en 1995, brinda a un conjunto diverso de inversores una amplia 

gama de empresas de diferentes países y sectores.  

El AIM sirve como un mecanismo para que las empresas que buscan acceso de capital 

aprovechen su crecimiento e innovación, forma parte vital del entorno de financiación para 

las pequeñas y medianas empresas a lo largo de su desarrollo y crecimiento. 
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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 inversión son los responsables de 

asegurar que las compañías listadas cumplan con la regulación establecida.  

De acuerdo con la Guía Principal del Mercado de Capitales del AIM, debe su éxito debido 

al diseño normativo específico que cumple con las necesidades de las pequeñas y medianas 

empresas, y a su vez otorga una adecuada protección al inversionista.  

Según la Guía AIM presenta criterios para su ingreso, una vez admitida las 

responsabilidades por parte de la empresa son sencillas y están dirigidas a fomentar su 

crecimiento. Las reglas indicadas para la incorporación al AIM especifican que las acciones 

deben estar libres de restricciones para su transferencia, además los valores también deben 

encontrarse disponibles si en caso se comerciarán vía electrónica. Las compañías 

participantes deben definir un bróker y un Nomad, estás 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.Características  

a. Beneficios 

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

ingresar al AIM, los que a continuación 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 admisión como 

a través de nuevas recaudaciones. 

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

ampliar la base de accionistas. 

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

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

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

los analistas) ayudando a mantener liquidez en las acciones de la compañía. 

- Mejora la situación de la empresa con respecto a los clientes y proveedores. 

Por otro lado, la A guide to AIM (2010) también se señala las principales razones por las 

cuales una empresa decida cotizar en el AIM: regulación equilibrada, el AIM se encuentra 

diseñado específicamente para apoyar las necesidades de las empresas más pequeñas; base 

de inversores internacionales, tiene un acceso a una amplia y diversa gama de inversores 

institucionales y minoristas; alcance geográfico y amplia cobertura sectorial, la diversidad 

de sectores y la cobertura regional de AIM, cuenta con empresas de 40 industrias diferentes 

de más de 28 países; 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 negociación requeridos, sin criterios de tamaño 

mínimo y no hay un nivel prescrito de acciones en manos públicas. Se ha reiterado que una 

de las razones del éxito del AIM se debe a su marco regulatorio, ya que este se encuentra 

específicamente diseñado para satisfacer a las empresas más pequeñas y en crecimiento, 

además de brindar una protección adecuada a los accionistas. 

Tabla 11 

Diferencias entre los criterios de admisión y obligaciones del mercado principal y el AIM 

 

Nota: En el cuadro se muestra la comparación 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 año 2019, forman parte del AIM 863 empresas, estas empresas pertenecen a diferentes 

sectores de países en todo el mundo: 

Figura 6 

Clasificación sectorial del total de empresas del AIM al 2019 

 

Nota: Se muestra el porcentaje que representan las empresas 

del Alternative Investment Market en relación al sector 

económico al que pertenecen en el año 2019. 

La LSE señala que en cada año desde el 2007, las cantidades de capital recaudadas por el 

AIM han sido mayores a comparación de las recaudadas en el momento de su admisión. A 

continuación, se detalla el capital obtenido por las empresas del AIM, desde su lanzamiento 

hasta el año 2019: 
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Figura 7 

Capital obtenido por todas las empresas de AIM por industria 

 
Nota: Se muestra el capital que obtienen las empresas al ingresar al Alternative 

Investment Market en relación a sector económico 

d. Principales participantes 

La A guide to AIM (2015) señala 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 

apoyarán a la empresa durante todo el tiempo que esta permanezca en el AIM (desde su 

admisión inicial y posteriormente en su viaje como una empresa pública). 

Los asesores que la empresa designe como parte de su equipo será 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, trabajarán estrechamente 

previo ingreso al mercado alternativo y posterior a él. Además, según el tipo de negocio 

que desarrolle la empresa, esta puede necesitar otros asesores especializados en el área. En 

la siguiente tabla podemos señalar a los principales participantes: 
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Tabla 12 

Principales participantes del AIM 

Comunidad AIM Función 

Nomad 

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

en el proceso de admisión y se compromete a asegurar que la empresa es 

adecuada para el AIM. La elección 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 financiación mediante 

una evaluación del nivel de interés de los inversores en las acciones de la 

empresa en el momento de la admisión. El Nomad también puede actuar 

como un broker. El broker debe seguir en todo momento las reglas del 

AIM. 

Informante contable 

Reporta exámenes e informes sobre varios aspectos clave (situación 

financiera, procedimientos de información financiera, capital circulante, 

sistemas de incentivos fiscales y de acciones, divulgación de información 

financiera histórica), también es el responsable de plantear posibles 

problemas que puedan surgir al inicio del proceso de admisión, 

proporciona garantías 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 verificación de la 

propiedad de los activos, se encarga de asesorar sobre la redacción del 

documento de admisión; negocia los términos del acuerdo de colocación 

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 públicas 

Ayuda a elaborar la historia y la estrategia de la empresa; trabajará 

estrechamente con sus otros asesores en la producción de la presentación 

itinerante institucional; se encargará 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 nombrarán a un registrador para mantener 

actualizado el registro de los accionistas. También, se encarga de 

proporcionar información 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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III. MATERIALES Y MÉTODOS  

3.1.Tipo y nivel de investigación 

El enfoque de la investigación es cualitativo ya que se trata de estudiar el fenómeno desde 

una perspectiva holística y de la descripción del mismo. El tipo de investigación es aplicada 

ya que la investigación va tener como base aportes teóricos y de igual manera también 

busca ampliar los conocimientos existentes acerca del fenómeno estudiado. Asimismo, el 

nivel de la investigación es exploratorio debido a que los resultados que se van a obtener 

son difíciles de predecir y lo que se trata es conocer más acerca del fenómeno de estudio. 

3.2.Diseño de investigación 

El diseño de la investigación es no experimental debido a que las variables de la 

investigación no presentarán manipulación deliberada alguna (pymes, financiamiento, 

Mercado Alternativo de Valores y Alternative Investment Market), su estudio se realizará 

en base a su observación en su estado natural, para su posterior descripción y análisis. 

3.3.Población, muestra y muestreo 

Población: La unidad de estudio de la investigación serán las pymes del Perú. 

Muestra: Serán aquellas pymes que actualmente cotizan en el Mercado Alternativo de 

Valores (MAV). 

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

conveniencia con la investigación. 

3.4.Criterios de selección 

Para la obtención de la muestra, se identificó y evalúo las variables que permitieron obtener 

información esencial acerca del estudio de los factores determinantes para el acceso de 

financiamiento de las pymes que cotizan en el mercado alternativo y su comparación frente 

al mercado alternativo europeo.  
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3.5.Operacionalización de variables 

Tabla 13 

Operacionalización de variables 

 

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

3.6.Técnicas e instrumentos de recolección de datos  

La técnica de investigación que se ha utilizado para la investigación es el análisis 

documental. Con el análisis documental se buscó realizar un análisis, interpretación y 
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síntesis de los documentos elegidos para llevar a cabo la investigación. Asimismo, el 

instrumento de investigación fue la ficha documentaria. 

3.7.Procedimientos  

Para el proceso de la investigación se recopiló información necesaria acerca de aspectos 

relevantes en cuanto a las pymes y el financiamiento, al igual que información acerca de 

los factores determinantes del acceso de financiamiento al mercado alternativo y 

finalmente se hizo una comparación del mercado alternativo peruano y el mercado 

alternativo europeo utilizando una ficha documentaria.  

3.8.Plan de procesamiento y análisis 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 recolección de datos se realizó mediante el 

acceso de diferentes documentos y/o registros disponibles en páginas 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.
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3.9.Matriz de consistencia  

  Tabla 14 

Matriz de consistencia 
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Nota: La tabla fue elaborada para fines de la investigación. 
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3.10. Consideraciones éticas 

La investigación que se llevará acabo es exclusivamente para fines académicos. 
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IV. RESULTADOS Y DISCUSIÓN 

4.1.Resultados 

4.1.1. Describir el perfil de las pymes que accedieron al Mercado Alternativo 

de Valores (MAV). 

Se recolecta información actual acerca del perfil de las 11 empresas que pertenecen al 

Mercado Alternativo de Valores (MAV) al año 2020. 

Tabla 15 

Perfil de la empresa A. Jaime Rojas Representaciones Generales S.A.C al 2020 
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Nota: La tabla muestra datos generales, económicos y financieros para describir el perfil de la 

empresa A. Jaime Rojas Representaciones Generales S.A.C al 2020. 
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Tabla 16 

Perfil de la empresa Agrícola y Ganadera Chavín de Huántar S.A. – 2020 
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Nota: La tabla muestra datos generales, económicos y financieros para describir el perfil de la 

empresa Agrícola y Ganadera Chavín de Huántar S.A. al 2020. 
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Tabla 17 

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

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

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

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

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

empresa Bosques Amazónicos S.A.C. al 2020. 
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Tabla 19 

Perfil de la empresa Camposur INC S.A.C - 2020 
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Nota: La tabla muestra datos generales, económicos y financieros para describir el perfil de la 

empresa Camposur INC S.A.C  al 2020. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  53 

 

 

Tabla 20 

Perfil de la empresa Eco Acuícola S.A - 2020 

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

empresa Eco Acuícola S.A al 2020. 
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Tabla 21 

Perfil de la empresa Gerens Escuela de Gestión y Economía S.A. - 2020 
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Nota: La tabla muestra datos generales, económicos y financieros para describir el perfil de la 

empresa Gerens Escuela de Gestión y Economía S.A. al 2020. 
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Tabla 22 

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

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

empresa Globokas Perú S.A. al 2020. 
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Tabla 23 

Perfil de la empresa Lari Contratistas S.A.C - 2020 

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

empresa Lari Contratistas S.A.C al 2020. 
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Tabla 24 

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

 

Nota: La tabla muestra datos generales, económicos 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 Química Europea S.A.C - 2020 

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

la empresa Representaciones Química Europea S.A.C al 2020. 
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Resultados obtenidos de la recolección de datos 

Tabla 26 

Cuadro resumen del perfil de las empresas del MAV al 2020 

 

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, estás 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 

públicos como EsSalud, el Ministerio de Salud, entre otros. Por otro lado, Gerens Escuela de 

Gestión y Economía S.A. también brinda diferentes servicios de consultoría a organismos 

públicos como el Ministerio de Energía y Minas, Ministerio de Economía, COFIDE, FONAFE. 

Por su parte, Globokas Perú SAC generó una mayor demanda por sus servicios debido a la 

necesidad de las empresas por mantener sus niveles de recaudación y atención 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 Móvil, 

Universidad Autónoma, entre otros. 

La participación de empresas dentro del MAV es muy diversificada en relación a los sectores 

económicos, encontramos empresas comerciales, industriales, de servicios, agrícolas. Lo que 

permite optar por instrumentos de financiamiento diferenciado debido al sector en el que se 

desarrollan estas empresas. 

Figura 8 

Sectores económicos de las empresas del MAV 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Nota: Gráfico que representa las empresas del Mercado Alternativo de Valores 

según sectores económicos. 

Además, se puede apreciar que muchas de estas empresas exportan como Agrícola y Ganadera 

Chavín de Huántar S.A. que exporta a países como Bélgica, Estados Unidos, Canadá, Reino 

Unido, Holanda, Alemania, entre otros. Por otro lado, la empresa Eco Acuícola S.A exporta a 
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países de Europa, América y Asia, productos como langostinos, además de uva, pimiento (en 

sus variedades, morrón y piquillo), palta y mango. Las exportaciones contribuyen de forma 

positiva a la economía peruana. 

Cuando se habla de experiencia en el mercado, la antigüedad resulta un factor importante en las 

empresas, en cuanto a las empresas del MAV la antigüedad va desde los 5 a los 31 años, 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, además de los costos de 

emisión de valores y gastos por mantenimiento de la emisión, la gran mayoría de las pymes en 

crecimiento o en sus primeros años de vida no suelen pueden cubrir estos costos y gastos, 

además de cumplir con los requerimientos que este señala.  

Figura 9 

Años de antigüedad de las empresas hasta antes de ingresar al MAV 

 

Nota: Se muestra los años de antigüedad de las empresas actualmente listadas antes de su 

ingreso al Mercado Alternativo de Valores 

La composición 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 MAV la organización jerárquica aún 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 relación 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 información histórica de 

las empresas, para poder analizar su situación antes y después de ingresar al MAV. Las 

empresas empiezan a presentar su información financiera desde su ingreso al MAV, y es por 

ello que se hace una revisión de la información financiera histórica de cada una de las empresas 

desde el año en que publicaron por primera vez dicha información contenida en la página web 

de la SMV. Según la data de la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), se ha obtenido 

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

Tabla 27   

Información histórica utilizada de las empresas del MAV 

 

Nota: La tabla muestra la base de datos utilizada para realizar la revisión de la información histórica de 

las empresas listadas en el MAV al 2020. 

Se presenta a continuación la información detallada de cada una de las empresas del MAV: 
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Tabla 28 

Información histórica de la empresa A. Jaime Rojas Representaciones Generales S.A.C 
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Nota: La tabla muestra la información a nivel histórico 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.  
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Tabla 29 

Información histórica de la empresa Agrícola y Ganadera Chavín de Huántar S.A. 
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Nota: La tabla muestra la información a nivel histórico de la empresa Agrícola y Ganadera Chavín 

de Huántar S.A para describir el perfil de la misma en el momento de su ingreso al mercado 

alternativo.  
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Tabla 30 

Información histórica de la empresa Atria Energía S.A.C 
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Nota: La tabla muestra la información a nivel histórico de la empresa Atria Energía 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 

Información histórica de la empresa Bosques Amazónicos S.A.C. 
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Nota: La tabla muestra la información a nivel histórico de la empresa Bosques Amazónicos 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 

Información histórica de la empresa Camposur INC S.A.C 
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Nota: La tabla muestra la información a nivel histórico de la empresa Camposur INC S.A.C para 

describir el perfil de la misma en el momento de su ingreso al mercado alternativo.  
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Tabla 33 

Información histórica de la empresa Eco Acuícola S.A. 
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Nota: La tabla muestra la información a nivel histórico de la empresa Eco Acuícola S.A. para 

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

Información histórica de la empresa Gerens Escuela de Gestión y Economía S.A. 
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Nota: La tabla muestra la información a nivel histórico de la empresa Gerens Escuela de Gestión y 

Economía S.A. para describir el perfil de la misma en el momento de su ingreso al mercado 

alternativo. 
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Tabla 35 

Información histórica de la empresa Globokas Perú  S.A. 
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Nota: La tabla muestra la información a nivel histórico de la empresa Globokas Perú S.A. para 

describir el perfil de la misma en el momento de su ingreso al mercado alternativo. 
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Tabla 36 

Información histórica de la empresa Lari Contratistas S.A.C 
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Nota: La tabla muestra la información a nivel histórico de la empresa Lari Contratistas S.A.C para 

describir el perfil de la misma en el momento de su ingreso al mercado alternativo.  
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Tabla 37 

Información histórica de la empresa Medrock Corporation S.A.C. 
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Nota: La tabla muestra la información a nivel histórico de la empresa Medrock Corporation S.A.C. 

para describir el perfil de la misma en el momento de su ingreso al mercado alternativo. 
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Tabla 38 

Información histórica de la empresa Representaciones Química Europea S.A.C 
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Nota: La tabla muestra la información a nivel histórico de la empresa Representaciones Química 

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 recolección de datos 

La información histórica 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 señalar: 

Tabla 39 

Factores determinantes para el acceso de las empresas al mercado peruano 

 

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 información descrita de cada una de las 

empresas MAV:  

- Decisión de la empresa de transparentar y presentar información: Con respecto a este 

factor determinante hacemos referencia a que todas las pymes suelen estar poco 

dispuestas a brindar información financiera y la decisión de hacer pública su información 

financiera es un paso importante para el ingreso al mercado alternativo. 

- Probabilidad alta de crecimiento económico de la empresa: Este factor puede 

manifestarse de distintas formas. En el caso de la empresa Representaciones Química 

Europea ha realizado contratos de exclusividad con empresas prestigiosas. Por otro lado, 
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la empresa Globokas Perú S.A. continúo con la implementación de nuevas tecnologías 

adaptándose a los nuevos retos que surgen con el avance tecnológico. La empresa 

Bosques Amazónicos S.A.C. obtuvo un reconocimiento por parte de las Naciones Unidas 

siendo considerada como la mejor empresa en restauración de áreas degradadas. 

- Profesionalización de los cargos gerenciales y directorales y directorio conformado por 

miembros independientes: En este caso la empresa Agrícola y Ganadera Chavín de 

Huántar S.A. cual incorpora a dos directores independientes, estos tienen una gran 

experiencia y trayectoria con empresas agroindustriales de exportaciones, además del 

área de finanzas. Por otro lado, la empresa Camposur se destaca la participación dos 

directores independientes; cargos ejercidos por los señores Luis Martinot Oliart y Luis 

Chocano Belaunde, por lo que se considera que Camposur ha logrado disminuir el riesgo 

en la dirección y gestión de la empresa. 

- Certificación ISO: La empresa Química Europea tiene esta certificación en 

comercialización y distribución de dispositivos médicos de las líneas de hemodiálisis, 

oncología y laparoscopia. Por su parte, la empresa Eco Acuícola S.A. tiene diversas 

certificaciones ISO que garantizan la calidad y seguridad de sus productos. 

- Estados Financieros adecuados a las NIIF: La mayoría de las empresas presentaron sus 

estados financieros según las NIIF previo ingreso al mercado alternativo, tales como Eco 

Acuícola 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 

(AIM) 

Tabla 40 

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

El marco normativo del AIM se encuentra establecido por la Bolsa de Valores de Londres, la 

misma que emitió la Guía Principal del Mercado de Capitales del AIM, aquí se establecen 

puntos clave acerca de los aspectos legales y contables que debe cumplir una empresa que 

decide ser admitida en este mercado alternativo, además 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 emitió el Reglamento del Mercado Alternativo 

de Valores – MAV, el cual posee disposiciones específicas con respecto al MAV, acerca de las 

responsabilidades que tienen las empresas emisoras del MAV, tales como la presentación de 

información financiera, hechos de importancia, al igual que las sanciones de no presentar dicha 

información. Además, también se establece las obligaciones de las SAB aplicado al mercado 

alternativo. 

Cuando se hablan de los beneficios que se obtendrían 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 pública, 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 percepción que se tiene acerca de la empresa y en consecuencia 

permite una mejor relación entre los clientes y proveedores, además de posibles inversionistas. 

En cuanto a los requerimientos de ingreso se puede apreciar que con lo que respecta al AIM 

estás son menores a diferencia del MAV y esto se debe a que el AIM es representación de una 

regulación 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 guía personalizada para cada 

empresa durante el proceso de admisión 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 más accesible en ese aspecto. 
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4.2.Discusión 

4.2.1. Describir el perfil de las pymes que accedieron al Mercado Alternativo de 

Valores (MAV). 

Como señala Nuño de León (2012) una de las características culturales de las pymes es que 

mantiene una continuidad y propiedad familiar, y al describir la composición 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 composición 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 Económico A. Jaime Rojas. Además, como señala 

Contreras (2017) en los resultados de su investigación, como parte del perfil de las 

empresas del mercado alternativo, es que estas se encuentran controladas por varias 

familias, y la familia de primera generación es la que se encuentra encargada de la gestión 

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

4.2.2. Analizar los factores determinantes del acceso al financiamiento de las pymes 

al Mercado Alternativo de Valores (MAV).  

Como señala Lovera, M., Paco, E. & Palomino, H. (2017) en su investigación llegaron a 

un total de 12 factores determinantes para el ingreso de las pymes peruanas al mercado 

alternativo, llamados Factores Críticos de Éxito (FCE), según se señalan a continuación: 

Apertura de accionistas para transparentar información, auditor externo con presencia 

internacional, proyección y crecimiento económico sostenible de la empresa, formación de 

Track record previo, historia de la empresa y/o años operando, perfil del empresario en 

cuanto a liderazgo y visión a largo plazo, planeamiento estratégico financiero, práctica de 

Buen Gobierno Corporativo en cuanto a EEFF auditados adecuados a las NIIF, práctica de 

Buen Gobierno Corporativo en cuanto a directorio integrado por miembros independientes, 

practica de Buen Gobierno Corporativo en cuanto a profesionalización de los cargos 

gerenciales y directorales, presentación de garantía específica, reputación del Directorio 

y/o Gerente General. En nuestra investigación podemos señalar algunos de estos 

determinantes que fueron muy importantes para el ingreso de las pymes estudiadas al 

MAV. En cuanto, al factor determinante; Apertura de accionistas para transparentar 

información, 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 año 2014 que presenta 
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la información 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 (MAV) frente al Alternative Investment Market (AIM) 

Hay que considerar que existen diversas razones por la que las empresas de diferentes 

países deciden ingresar al AIM. Como señala la A guide to AIM (2010), en primer lugar, 

presenta una regulación equilibrada, ante esto diferentes investigaciones han señalado que 

el AIM presenta una regulación light. Palacín y Pérez (2015), mencionaban en su 

investigación que el mercado alternativo europeo posee un entorno normativo mucho más 

leve y las empresas suelen elegir aquellos mercados en la que su reglamentación es inferior. 

El caso exitoso del AIM es debido a que su regulación es flexible y permite determinar qué 

normas son necesarias para garantizar su éxito. Entonces, nos queda claro que una 

regulación light es fundamental para impulsar los mercados alternativos y convertirse en 

un instrumento de financiación para las empresas, sin embargo, este tipo de regulación al 

requerir menos exigencias tiene que complementarse con otros mecanismos para garantizar 

que los mercados alternativos funcionen adecuadamente. 

El AIM permite la admisión de empresas de diferentes países, y por ello como señala la A 

guide to AIM (2010) tiene una amplia base de inversores internacionales, además tiene una 

amplia cobertura regional, actualmente posee alrededor de 40 industrias de más de 28 

países. 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 estadía, como se señalaba en la A guide to AIM (2015) se tiene como apoyo a los 

Nomad, Broker, informante contable, firma de abogados, firma de relaciones públicas y un 

registrador, todos estos tienen funciones diseñadas específicamente que sirven de apoyo 

para cada empresa. 

El Alternative Investment Market se creó en el 19 de junio de 1995, Felipe (2015) señala 

que es uno de los mercados alternativos más antiguos y establecidos, cuando las bolsas de 

otros países decidieron abarcar el sector de las pequeñas y medianas empresas 

implementando así sus propios mercados alternativos, por su parte el AIM ya tenía 10 años 

en el mercado, un tiempo importante en el que pudo adquirir experiencia y le permitió 

desarrollarse, colocándose así en una situación ventajosa frente a los mercados alternativo 

que recién se estaban estableciendo. El mercado alternativo peruano se creó en junio del 
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2012, a diferencia del AIM tiene pocos años 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 empezó listando alrededor de 

2 empresas y 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 necesitaría normalmente. Como se señala, estos factores determinantes se 

encuentran presentes en el momento previo del ingreso de estas empresas al mercado 

alternativo peruano según la información histórica detallada líneas anteriores. El nivel de 

frecuencia varía 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 pequeñas 

y medianas, y esto se debe en esencia de la creación de una herramienta de financiamiento 

hecha específicamente para estas empresas y los numerosos beneficios que trae consigo, 

en primer lugar como alternativa de financiamiento frente a la problemática de la pymes 

para obtener financiamiento en la banca tradicional, ya que estos financiamientos presentan 

altos costos, además de las garantías excesivas, entre otros aspectos. Sin embargo, el acceso 

al mercado alternativo produce un efecto positivo en las empresas que va más allá del 

aspecto económico, las empresas que decidan acceder al mercado alternativo peruano 

logran tener una mejora exponencial a nivel organizacional, ya que desarrollan mejores 

prácticas de gobernanza y de gestión.  

Las pequeñas y medianas empresas tienen numerosos aspectos positivos; conforman gran 

parte del estrato empresarial, son fuente de empleo, además de su contribución en nuestra 

economía a nivel nacional, sin embargo, es necesario señalar 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 formación técnica, además 

dentro de las pymes existe menos posibilidades de crecimiento a nivel profesional. Por ello, 

el propósito del ingreso de las pequeñas y medianas empresas al mercado alternativo debe 

estar enfocado en que las empresas crezcan, que exista una transición, pasen de ser 

pequeñas a medianas o 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 debería ser la meta principal. 
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Por otro lado, con respecto a la comparación entre el mercado alternativo peruano y el 

Alternative Investment Market (AIM), podemos señalar como aspectos relevantes, en 

primer lugar, que el mercado alternativo europeo presenta una larga trayectoria cubriendo 

el mercado de la pequeña y mediana empresa, además 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 desarrollándose para satisfacer las necesidades cambiantes de los 

inversionistas y las empresas, garantizando así un equilibrio adecuado entre la protección 

de los inversores y las necesidades de las medianas y pequeñas empresas. Además, 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 más 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 estadía. Por otro lado, las empresas optan 

por su admisión en el mercado europeo, ya que este cuenta con una gama de opciones como 

el tamaño de la empresa, etapa de desarrollo y requisitos de captación de capital. 
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VI. RECOMENDACIONES 

El nivel de conocimiento en temas de la cultura bursátil es un aspecto importante en 

aquellas empresas que cumplen con los requisitos de ingreso al MAV. Para que los dueños 

de estas pequeñas y medianas empresas consideren al mercado alternativo peruano como 

una opción de financiamiento es importante el nivel de conocimiento del funcionamiento 

de este mercado, creando así 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 función a su 

necesidad de financiamiento, además de su capacidad económica para solventar todos los 

costos necesarios. Además, una planificación adecuada es un aspecto fundamental para 

estas empresas, evaluando los diferentes aspectos que involucraría el iniciar el proceso de 

adecuación a los requerimientos del mercado alternativo peruano.  

Por otro lado, también es muy importante considerar el tiempo que duraría 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 planificación 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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