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RESUMEN

La tesis denominada: “LA POLITICA DE COLOCACIONES Y EL MEJORAMIENTO
DE LA CARTERA PESADA EN LAS CAJAS RURALES DE AHORRO Y CREDITOS
EN EL PERU”; Las Cajas Rurales de Ahorro y Crédito (CRAC) constituyen instituciones
financieras no bancarias reguladas, que fueron establecidas con limitadas exigencias de capital
minimo y accionistas privados. (Portocarrero Maisch & Tarazona Soria, 2003) “Las Cajas
se orientaron a proveer servicios financieros a los segmentos de la poblacion no atendidos por

la banca comercial, priorizando al sector rural.

En diciembre, el sistema de CRAC estaba integrado por 12 Cajas, que contaban con 54
agencias y empleaban a 677 personas. Registraban un total de colocaciones netas por US $
70.1 millones, captando fondos de 156,128 cuentas de ahorro y a plazo fijo, asi como
canalizando créditos a 57,074 prestatarios. Las CRAC ofrecen a sus clientes diversos
productos financieros, que incluyen diferentes tipos de depositos y préstamos, tanto en moneda

nacional como en délares.

Los primeros han exhibido una tendencia creciente en los ultimos afios, pasando de conformar
el 29 % del total de pasivos de las CRAC en diciembre al 66 % en Diciembre . A su vez, las
CRAC muestran una diversificacion en su portafolio crediticio que no es frecuente en las
entidades de microfinanzas. De esta forma, actualmente la cartera de las cuatro CRAC
analizadas esta integrada por diferentes tipos de préstamos, entre los que destacan los créditos
agropecuarios (41 % del portafolio), comerciales (8%), hipotecarios (15 %), personales (22

%) y a la microempresa urbana (14 %).

El andlisis de la rentabilidad por productos permite establecer su contribucion a las utilidades
de las CRAC. Con la finalidad de cuantificar el desempefio de cada producto se ha realizado
un estudio en 3 CRAC en el periodo abril — septiembre , conformandose con los promedios
ponderados de sus indicadores una entidad ficticia, que hemos denominado CRAC . Las CRAC
obtienen en promedio un margen de rentabilidad modesto, que asciende al 2.94 % de la

cartera promedio.
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Estos resultados se explican en lo fundamental por los bajos ingresos financieros generados
por las colocaciones, que derivan de: (i) La alta dolarizacion de la cartera de colocaciones;
(ii) El elevado porcentaje de participacion del sector agricola en el total de colocaciones; (iii)
La participacion significativa de productos que generan bajos ingresos como los préstamos
comerciales e hipotecarios (iv) La politica de tasas de interés de las CRAC, que no se
encuentra bien ajustada a las realidades del mercado, ya que cobran muchas veces menos que

sus competidores, y (v) El alto porcentaje de la cartera pesada.

El crédito agropecuario presenta los peores indicadores de rentabilidad (-5.71 % de la cartera
promedio), por efecto de las bajas tasas de interés cobradas y de los elevados costos de riesgo.
El crédito comercial es el otro producto que registra pérdidas para la CRAC (1.95 % de la
cartera promedio), por los reducidos ingresos financieros generados y los altos costos de
riesgo de estas colocaciones.

El crédito hipotecario genera moderadas utilidades, con una rentabilidad del 4.45 % de la
cartera promedio, pero presenta menores niveles de riesgo y costos financieros mas bajos. El
crédito personal resulta muy rentable (21.24 % de la cartera promedio), dado que genera altos
ingresos, presenta bajos costos operativos y registra un menor perfil de riesgo. Por su lado, el
crédito a las microempresas urbanas muestra una interesante rentabilidad del 10.4 % de la
cartera promedio, a pesar de ser un producto nuevo en las Cajas. Los altos ingresos generados
permiten compensar los elevados costos operativos. Asimismo, el examen realizado ha
permitido establecer que el financiamiento en moneda nacional resulta claramente maés

atractivo que el concedido en ddlares, debido a las mayores tasas de interés cobradas.

Resulta importante realizar un examen de los productos desde una perspectiva estratégica,
considerando su posible evolucion a mediano plazo. 5 El crédito agricola presenta una
rentabilidad negativa. De ahi que sea necesario elevar las tasas de interés y mejorar la
tecnologia crediticia implementada para alcanzar como objetivo a mediano plazo una
rentabilidad media, dado que el financiamiento del sector agricola genera elevados costos
operativos y esta sujeto a mayores riesgos naturales y de mercado. En los créditos comerciales
las CRAC tienen actualmente una reducida participacion en el mercado regional y registran
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Los créditos hipotecarios todavia muestran una reducida participacion en el mercado y una
rentabilidad limitada. Las CRAC podrian impulsar estos préstamos por las ventajas indirectas
que generan. Sin embargo, en la medida se eleven sus indicadores de apalancamiento sera
necesario buscar la mas eficiente asignacion del patrimonio, implementando una mayor
selectividad en los financiamientos hipotecarios. Los créditos de consumo son los que mejores

resultados han mostrado, pero su participacion en el mercado es relativamente limitada.

En este segmento se observara también una fuerte competencia con las demés entidades, lo
que dificultard en el mediano plazo el crecimiento de las Cajas. Finalmente, recién en los
altimos afos han iniciado las CRAC los creditos a las microempresas urbanas, mostrando una
baja participacion en este mercado y generando una rentabilidad moderada. A mediano plazo
este producto debe mejorar su contribucién a las utilidades conforme se alcance un mayor

tamafio de cartera, via las economias de escala.

El analisis de la rentabilidad por agencias permite examinar la contribucion que cada una
aporta a las utilidades totales. ElI examen realizado por tamafio de las agencias muestra que
las medianas obtienen la mayor rentabilidad, dado que logran significativas economias de
escala en costos operativos frente a las pequefias, mientras que su ventaja frente a las oficinas
principales es mas limitada y podria radicar en la mayor racionalizacion de sus operaciones 6
También es importante sefialar que debe mejorarse en forma significativa la gestion de las
agencias, ya que 11 de las 20 agencias analizadas muestran una rentabilidad negativa. Esta
situacion podria revertirse adaptando mejor la oferta de productos crediticios a la demanda,
implementando un mas eficiente sistema de informacion gerencial y esquemas de

remuneracion por incentivos para los jefes de agencia.

Las Cajas Rurales de Ahorro y Crédito han comenzado a superar sus problemas financieros:
han mejorado sus indicadores de rentabilidad y de calidad de cartera, como resultado de una
mayor diversificacion de su portafolio, con los creditos a la PYME urbana y personales. Como
consecuencia del analisis realizado se concluye que actualmente dos productos generan
pérdidas: los créditos agropecuarios y comerciales. Por otro lado, los créditos hipotecarios,
personales y PYME son los que registran rentabilidades positivas. Estos dos ultimos generan
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En cambio, los productos financiados en moneda nacional muestran ser claramente rentables,
como consecuencia de las mayores tasas de interés cobradas. Las CRAC registran asi una alta
sensibilidad en su rentabilidad frente al nivel de tasas de interés cobradas en cada producto.

Para revertir los resultados negativos del crédito agricola se precisa implementar una nueva
tecnologia financiera, que genere una cartera de mejor calidad, y elevar las tasas de interés,
para que sea rentable y pueda absorber los altos costos operativos y de riesgo caracteristicos

del producto.

En los créditos comerciales también se requiere superar las deficiencias en la tecnologia
crediticia para lograr mejores resultados. Resulta imprescindible ampliar significativamente
los créditos a la microempresa urbana para asegurar la sostenibilidad financiera de las
CRAC. Por su lado, debe establecerse un control més estricto en la administracion de las

agencias, mediante incentivos y adecuados sistemas de informacién gerencial.

Asimismo, es imprescindible una racionalizacion de costos en muchas agencias, lo que
permitird optimizar sus gastos operativos en funcién a su portafolio. También es necesario el
fortalecimiento patrimonial de las CRAC, para reducir su exposicion frente a la cartera en
riesgo no provisionada y disminuir su vulnerabilidad financiera. Asimismo, las CRAC deben
implementar un eficaz proceso de planeamiento estratégico para encarar los crecientes niveles
de competencia que se registran en las microfinanzas. En el primer anexo se presenta la
metodologia utilizada en el estudio; en el segundo se incluye el detalle de los resultados finales
del costeo por productos; en el tercero se presentan los indicadores financieros de las CRAC y
en el cuarto se resumen las causas que llevaron a la quiebra de 7 CRAC.”
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ABSTRACT

The thesis denominated: "THE POLICY OF PLACEMENTS AND THE IMPROVEMENT OF
THE HEAVY PORTFOLIO IN THE RURAL SAVINGS BANKS AND CREDITS IN
PERU"; The Rural Savings and Credit Institutions (CRACS) constitute regulated non-banking
financial institutions, which were established with limited minimum capital requirements and
private shareholders. The Savings Banks were oriented to provide financial services to

segments of the population not served by commercial banks, giving priority to the rural sector.

In December, the CRAC system was made up of 12 Savings Banks, which had 54 agencies and
employed 677 people. They registered a total of net loans of US $ 70.1 million, raising funds
from 156,128 savings and time deposits, as well as channeling loans to 57,074 borrowers.
CRACSs offer their clients various financial products, which include different types of deposits

and loans, both in national currency and in dollars.

The former have exhibited a growing trend in recent years, going from forming 29% of the
total liabilities of the CRACs in December to 66% in December. In turn, the CRACs show a
diversification in their credit portfolio that is not frequent in microfinance entities. In this way,
currently the portfolio of the four CRACs analyzed is composed of different types of loans,
among which agricultural loans (41% of the portfolio), commercial loans (8%), mortgages

(15%), personal loans (22%) stand out. ) and urban microenterprise (14%).

The analysis of the profitability by products allows to establish its contribution to the profits of
the CRAC. In order to quantify the performance of each product, a study was carried out in 3
CRACs in the period April - September, in accordance with the weighted average of its
indicators, a fictitious entity, which we have called CRAC. The CRACSs obtain on average a

modest profit margin, which amounts to 2.94% of the average portfolio.

These results are basically explained by the low financial income generated by the loans, which
are derived from: (i) The high dollarization of the loan portfolio; (ii) The high percentage of
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CRACs, which is not well adjusted to market realities, since they charge many times less than

its competitors, and (v) The high percentage of the heavy portfolio.

The agricultural credit shows the worst indicators of profitability (-5.71% of the average
portfolio), due to the low interest rates charged and the high risk costs. Commercial credit is the
other product that records losses for the CRAC (1.95% of the average portfolio), due to the low
financial income generated and the high risk costs of these loans.

The mortgage loan generates moderate profits, with a return of 4.45% of the average portfolio,
but presents lower levels of risk and lower financial costs. Personal credit is very profitable
(21.24% of the average portfolio), since it generates high income, has low operating costs and
has a lower risk profile. On the other hand, credit to urban microenterprises shows an
interesting return of 10.4% of the average portfolio, despite being a new product in the Savings
Banks. The high revenues generated compensate the high operating costs. Likewise, the
examination conducted has established that the financing in national currency is clearly more

attractive than that granted in dollars, due to the higher interest rates charged.

It is important to examine the products from a strategic perspective, considering their possible
evolution in the medium term. 5 Agricultural credit shows a negative return. Hence, it is
necessary to raise interest rates and improve the credit technology implemented to achieve a
medium-term objective as an average return, given that the financing of the agricultural sector
generates high operating costs and is subject to greater natural and market risks. In commercial
loans, CRACSs currently have a small share in the regional market and record losses, a situation
that will be difficult to overcome.

Mortgage loans still show a small market share and limited profitability. The CRACs could
boost these loans because of the indirect advantages they generate. However, as their leverage
indicators increase, it will be necessary to look for the most efficient allocation of assets,
implementing a greater selectivity in mortgage financing. Consumer loans are the ones that

have shown the best results
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INTRODUCCION

Las Cajas Rurales de Ahorro y Crédito (CRAC) constituyen instituciones financieras no
bancarias reguladas, que fueron establecidas con limitadas exigencias de capital minimo y
accionistas privados. (Portocarrero Maisch & Tarazona Soria, 2003) “Las Cajas se
orientaron a proveer servicios financieros a los segmentos de la poblacion no atendidos por la

banca comercial, priorizando al sector rural.

El andlisis de la rentabilidad por productos permite establecer su contribucién a las utilidades
de las CRAC. Con la finalidad de cuantificar el desempefio de cada producto se ha realizado
un estudio en 3 CRAC en el periodo abril — septiembre , conformandose con los promedios
ponderados de sus indicadores una entidad ficticia, que hemos denominado CRAC . Las CRAC
obtienen en promedio un margen de rentabilidad modesto, que asciende al 2.94 % de la

cartera promedio.

Las Cajas Rurales de Ahorro y Crédito han comenzado a superar sus problemas financieros:
han mejorado sus indicadores de rentabilidad y de calidad de cartera, como resultado de una
mayor diversificacion de su portafolio, con los créditos a la PYME urbana y personales. Como
consecuencia del analisis realizado se concluye que actualmente dos productos generan
pérdidas: los créditos agropecuarios y comerciales. Por otro lado, los créditos hipotecarios,
personales y PYME son los que registran rentabilidades positivas. Estos dos ultimos generan
las mayores utilidades. Por su lado, los créditos otorgados en dolares ocasionan pérdidas.

En cambio, los productos financiados en moneda nacional muestran ser claramente rentables,
como consecuencia de las mayores tasas de interés cobradas. Las CRAC registran asi una alta
sensibilidad en su rentabilidad frente al nivel de tasas de interés cobradas en cada producto.

En esta investigacion lo que se quiere demostrar es si las politicas de colocaciones efectivas
inciden en forma directa y en alto grado en el mejoramiento de la cartera pesada en las cajas
rurales o si por el contrario, no inciden.

A continuacién se presentara el planteamiento del problema, seguido del marco teodrico, el
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CAPITULO |

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1 ANTECEDENTES

Desde el punto de vista de mejoramiento de cartera pesada en las cajas rurales de ahorro y
crédito tenemos, (Portocarrero Maisch & Tarazona Soria, 2003) “las CRAC atienden a una
numerosa clientela de sectores de ingresos medios y bajos en las zonas urbanas y rurales,
ofreciéndoles una significativa variedad de productos financieros, que son distribuidos a través
de una amplia red de agencias. De ahi que resulte relevante evaluar la rentabilidad de los
distintos productos y agencias y explorar sus principales determinantes, como herramienta

basica para mejorar la gestion.

La investigacion explora esta problematica, sobre la base de los costeos por productos y
agencias elaborados en varias CRAC por ambos autores, como parte de las actividades de
asistencia técnica desarrolladas en el marco del Programa de Fortalecimiento Institucional de
las CRAC, que se realiza con apoyo del BID / FOMIN. La realizacion de este trabajo no
hubiera sido posible sin la eficaz cooperacion de los directores, gerentes y funcionarios de las
Cajas Rurales, que no sélo hayan suministrado la informacion requerida sino también se han
mostrado dispuestos a compartir las experiencias ganadas en la compleja tarea de establecer
una entidad de microfinanzas. También deseariamos agradecer a Guillermo Byrne y Carolina
Trivelli por sus valiosos comentarios y sugerencias. El trabajo se desarrolla en cinco
secciones. En la primera se examina la naturaleza y el desarrollo de las CRAC, asi como se
plantea un breve andlisis de su actual situacion financiera. En la segunda seccion se presentan
los productos financieros que ofrecen las CRAC, incluyendo al ahorro y los diversos tipos de
crédito. En la tercera se resumen los resultados de los costeos por productos y de su
rentabilidad por moneda, lo que permite reflexionar sobre la estrategia competitiva por
producto. En la cuarta se aborda el costeo y la rentabilidad por agencias. Por ultimo, se

presentan las conclusiones y recomendaciones. Como parte de los anexos se incluye (i) Un
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del desarrollo de las CRAC, para el periodo 2010 — 2015, y (iv) Un examen de las razones que

llevaron a la quiebra a las 7 CRAC liquidadas por la SBS. ”
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1.1.1. ANTECEDENTES BIBLIOGRAFICOS
TESIS NACIONALES:

(Emprendedor)“Por ejemplo, incrementar los descuentos por pronto pago, negociar con los
proveedores un tiempo mayor de crédito, entre otros; e, implantar estas opciones y regularlas
mediante controles adecuados para verificar la eficiencia con que se estdn consiguiendo los
objetivos de la empresa. Una de las iniciativas mas importantes que debe tomar una empresa
se sitla en las decisiones de inversion, las cuales estan relacionadas con los planes de
produccién de la empresa y partiendo del hecho que los planes de produccion de ésta se
obtienen de la demanda en el mercado de los productos o servicios, se puede afirmar que la
demanda de inversiones es derivada. En general, la palabra inversion se refiere a la decision
de invertir y al capital invertido. Incluye el sacrificio de una satisfaccion presente y cierta, a
cambio de un cierto grado de riesgo y rendimiento a futuro.

Al considerar la decision de inversion dentro de la estructura genérica del presupuesto de
capital, se reconocen tres componentes importantes: La escala de la inversién y sus efectos
sobre el precio de venta de la produccion incrementada, originada por dicha inversion; El
proceso total de inversion se inicia desde el momento en que una decision de presupuesto de
capital es materializada hasta el momento en que el producto que se increment6 es consumido,
basado en la estructura motivacional de las decisiones de inversion, lo cual comprende

diversos tipos de inversiones.”

(Hernandez Martinez, 2014) “En el segundo grupo es decir en las decisiones que son de
financiamiento, habla de como adquirir recursos para la organizacion, con cual vale la pena

endeudarnos, con cual no, en donde nos daran mas utilidades y en cuéles no.

La técnica de planeacion y la organizacién son partes fundamentales en el proceso ya que ahi
radica la complejidad del método que se utilice pues al ser los pasos con mas cantidad de
deberes se vuelve un poco mas complicado tener el control, pero en estos pasos existen mas
sub-categorias que no deben permitir que el procedimiento se salga de control, segin lo que
dice la lectura podemos decir que el procedimiento se basa en un programa centralizado que
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tiene una funcion especifica y que si hubiera falla alguna en cualquiera de estos pasos seria

dificil lograr un procedimiento adecuado y eficiente.

Planear implica que los administradores piensen con antelacion en sus metas y acciones, y que
basan sus actos en algin método, plan o ldgica, y no en corazonadas. La planificacion
requiere definir los objetivos o metas de la organizacién, estableciendo una estrategia general
para alcanzar esas metas y desarrollar una jerarquia completa de Planes para coordinar las
actividades. Se ocupa tanto de los fines (¢;qué hay que hacer?). La planeacion es el primer
paso del proceso administrativo donde se determina los resultados que pretende alcanzar el
grupo social. Determinan planes mas especificos que se refieren a cada uno de los

departamentos de la empresa y se subordinan a los Planes Estratégicos.

La necesidad de planear se derivan del hecho de que todo organismo social en un medio que
constantemente esta experimentando, cambios tecnol6gicos, econdémicos, politicos, sociales,
culturales. Consiste en fijar el curso concreto de accién que ha de seguirse, estableciendo los
principios que habran de orientarlo, la secuencia de operaciones para realizarlo, y la
determinacion de tiempos. La planeacion es de corto plazo, mediano plazo y largo plazo.”

(Diana) “Son estructuras sociales disefiadas para lograr metas o leyes por medio de los
organismos de la gestién del talento humano y de otro tipo. Estan compuestas por subsistemas
interrelacionados que cumplen funciones especializadas.

Convenio sistematico entre personas para lograr algin propdsito especifico. Las
organizaciones son el objeto de estudio de la Ciencia de la Administracion, a su vez de otras

disciplinas como la Sociologia, la Economia y la Psicologia. ”

(Herndndez Martinez, 2014) “La direccion es la etapa del proceso administrativo que
comprende la influencia del administrador en la realizacion de planes, obteniendo una
respuesta positiva de sus empleados mediante la comunicacion, la supervision y la motivacion.
Los elementos del concepto son: ejecucion de los planes de acuerdo con la estructura
organizacional. El control es una etapa primordial en la administracion, pues, aunque una

empresa cuente con magnificos planes, una estructura organizacional adecuada y una
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El concepto de control es muy general y puede ser utilizado en el contexto organizacional para
evaluar el desempefio general frente a un plan estratégico. El control consiste en verificar si
todo ocurre de conformidad con el plan adoptado, con las instrucciones emitidas y con los
principios establecidos. Tiene como fin sefialar las debilidades y errores a fin de rectificarlos e
impedir que se produzcan nuevamente. Como la funcién administrativa que hace parte del
proceso administrativo junto con la planeacion, organizacion y direccion, y lo que la precede.
También hay otras connotaciones para la palabra control como comprobar o verificar;
regular; comparar con un patrén; ejercer autoridad sobre alguien (dirigir o mandar); frenar o

impedir.

En la préactica real, las funciones fundamentales de la administracion estan de modo
entrelazadas e interrelacionadas, el desempefio de una funcién no cesa por completo (termina)
antes que se inicie la siguiente. Y por lo general no se ejecuta en una secuencia en particular,
sino como parezca exigirlo la situacion. Al establecer una nueva empresa, el orden de las
funciones sera quizas como se indica en el proceso, pero en una empresa en marcha, el gerente
puede encargarse del control en un momento dado y a continuacién de esto ejecutar y luego

planear.

La secuencia deber ser adecuada al objetivo especifico. Tipicamente el gerente se haya
involucrado en muchos objetivos y estara en diferentes etapas en cada uno. Para el no gerente
esto puede dar la impresion de deficiencia o falta de orden. En tanto que en realidad el gerente
tal vez esta actuando con todo proposito y fuerza.

A la larga por lo general se coloca mayor énfasis en ciertas funciones mas que en otras,
dependiendo de la situacién individual. Asi como algunas funciones necesitan apoyo y
ejecutarse antes que otras puedan ponerse en accion. Las funciones fundamentales en el que
hacernos se ejecutan en forma independiente una de otra sino que se entrelazan entre si.
Forman de esta manera una interrelacion entre las mismas, de tal forma que la ejecucion de

una influye sobre los demas.

La coordinacion busca garantizar la disponibilidad del personal, a todos los procesos de la
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lineamientos economicos de la empresa. Asimismo consolidar y actualizar permanentemente
los guiones organizacionales para dar cumplimiento al alineamiento organizacional
desarrollando mayor rentabilidad y mejores practicas de negocio. Coordinar es establecer la
armonia entre todos los actos de una empresa de manera de facilitar su funcionamiento y

procurar el buen éxito. ”

(Deusto, 2014) “Otro de los dilemas a los que tendras que dar respuesta es qué medios se van
a utilizar para financiar la inversion, si se van a utilizar fondos propios o ajenos o el coste de
capital que supone la inversidn. Respecto a como acertar en la toma de decisiones financieras,
en un mercado globalizado y cambiante como el nuestro, es necesario estar preparado para
dar respuesta a las nuevas necesidades y demandas de manera creativa, eficaz y rapidamente.
En la toma de decisiones empresariales intervienen una serie de elementos que deberas
considerar para acertar en tu eleccion. La informacion y el conocimiento son los principales
elementos que intervienen en la toma acertada de decisiones. La informacion es poder, y saber
cémo manejarla puede suponer la diferencia entre tomar decisiones beneficiosas para tu
negocio o no. Dominar las matematicas financieras, conocer el mercado y hacia donde se
dirige, o conocer y controlar determinadas estrategias y métodos, te ayudarad a elegir las
mejores opciones para tu empresa. Rodéate de un buen equipo multidisciplinario que pueda
asesorarte y ayudarte en la toma de decisiones financieras. También deberas tener presente
todas las variables que intervengan en el proceso y valorar sus repercusiones para la empresa.
Debes evitar tomar decisiones precipitadas y poco meditadas, especialmente si son de caracter
financiero y pueden repercutir en la supervivencia de la empresa. Analiza todas las
alternativas que tengas antes de tomar una decisién y estudia todas las opciones. Valora los

’

pros y contras y evalla el riesgo que conlleva cada decision que puedas tomar.’

(Administracion Financiera, 2008) “Una vez que la compafiia haya decidido que proyectos
desea realizar, debe encontrar la manera de financiarlos. A diferencia de las decisiones
relativas a la elaboracion del presupuesto de capital, la unidad de analisis en las decisiones

sobre la estructura de capital “no” es el proyecto individual de inversion, si no la totalidad de
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efectivo futuros. Asi, los bonos prometen un pago fijo en efectivo, mientras que las acciones
pagan el valor residual que queda después de pagar al resto de los reclamantes. La estructura
de capital también determina en parte quien tendra el control de la compafiia. En términos
generales, los accionistas lo ejercen gracias a su derecho de elegir el consejo de
administracion.

La administracién del capital de trabajo es indispensable para el éxito de una compafia. Un
plan optimo a largo plazo puede fracasar, si los directivos no atienden las actividades
financieras rutinarias. Incluso en una empresa exitosa y en crecimiento, las entradas y salidas
de efectivo posiblemente no estén perfectamente sincronizadas. Los gerentes deben
preocuparse por cobrarles a los clientes, pagar las facturas cuando se venzan y en general
administrar el lujo de efectivo para asegurarse de que se financien los déficits operativos del
flujo de efectivo y de que los excedentes se inviertan eficientemente para obtener un buen

rendimiento efectivo”, es decir enmarcadas en el desarrollo empresarial.

(EMP)“Este tipo de decisiones empresariales suponen un aumento o disminucién del empleo
de los recursos de las empresas y responden a los tres interrogantes: 1.- ¢Cual debe ser la
dimension de la empresa y su ritmo de crecimiento?. 2.- ¢Qué clases de activos debe poseer la
empresa?. 3.- ¢Cual debe ser la composicion de su pasivo? Estas decisiones estan
estrechamente ligadas. El volumen total de activos dependera de las posibilidades especificas
de inversion, asi como de las posibilidades de financiacion. Las facilidades para obtener
recursos financieros dependerdn a su vez de la cantidad y calidad de los proyectos de
inversion en los que van a ser utilizados. Las tres decisiones constituyen tres aspectos de un
mismo problema fundamental, las cuales deben resolverse simultaneamente en la practica. Asi,
la empresa ha de hacer frente a tres categorias de decisiones financieras: 1.- Volumen y
destino de sus inversiones. 2.- Volumen de los dividendos a distribuir. 3.- Volumen y origen de
los recursos a utilizar. Es decir, decisiones de inversion, decisiones de dividendos y decisiones
de financiacion. Cada una ha de valorarse en relacion con el grado de cumplimiento del
objetivo financiero de la empresa. Las decisiones de inversion de la empresa determinan la
renta futura de la misma. La rentabilidad de las inversiones se ve influida tanto por factores

externos al control de la direccion como por decisiones de produccion. ”
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los proyectos de inversion, las decisiones de inversion con las de financiacion. La empresa al
conocer el coste de capital va a seleccionar las inversiones a realizar y estas seran las que
incrementen el valor de la empresa, es decir, las inversiones cuya tasa de rendimiento interna

sea mayor al coste de capital de los recursos financieros utilizados. ”

(Estructura Empresarial, 2010) “La decision de dividendos consiste en determinar el
volumen optimo de distribucion de beneficios que permita mantener una politica adecuada de
autofinanciacion y una retribucion suficiente a las acciones de la empresa. Por tanto la
politica de dividendos supone la decision de distribuir beneficios versus retencion de los
mismos para reinvertirlos en la empresa. El tema central que se deriva de la decision de
dividendos es si el valor de la empresa en el mercado es independiente o no de la politica de
dividendos seguida por la empresa.

Los economistas no estan de acuerdo en esta funcién y hay dos posturas claramente opuestas.
Por un lado, Modigliani y Miller (1961) afirmaron que la politica de dividendos es irrelevante
para el valor de la empresa en el mercado. Por otro lado Gordon (1962) dice que existira una
politica éptima de dividendos que maximice el valor de la empresa al suponerse que el
comprador de una accién paga sus futuros dividendos.

El Balance general, principal modelo para el anélisis economico-financiero de la empresa,
recoge en el pasivo los diferentes tipos de recursos financieros que utiliza la empresa,
mientras que relaciona las materializaciones de esos recursos (empleos o inversiones). En
otros términos, el activo recoge el capital en funcionamiento o capital productivo y el pasivo
el capital de funcionamiento o de financiamiento. La estructura econdémica de la empresa
esta formada por la inversion tanto en activo fijo como en activo circulante. La inversion en
activo fijo (largo plazo) viene determinada fundamentalmente por la capacidad de absorcion
del mercado, es decir, por la demanda. Una demanda insatisfecha es condicién necesaria,
aunque no suficiente, para que se produzca una inversion en activo fijo y en consecuencia
para que la empresa nazca o crezca. La inversion en activo circulante (corto plazo) es
aquella que se hace para asegurar el funcionamiento del ciclo de explotacion y depende,
fundamentalmente, del tamafio del activo fijo. La inversion en activo circulante es, por tanto,

una inversion derivada o complementaria de la inversion en activo fijo ”.

DELIMITACION DE LA INVESTIGACION

Tesis publicada con autorizacién del autor
No olvide citar esta tesis




18

Este trabajo se desarrollo en las cajas rurales a nivel nacional, que potencialmente podrian
acceder al mercado alternativo de valores.
Delimitacion temporal:
Esta investigacion es de actualidad. Aunque se ha tenido en cuenta la informacion que cubre el
periodo 2010 hasta la actualidad.
Delimitacion social:
La investigacion ha permitido establecer coordinaciones con los propietarios, socios Yy
accionistas de las cajas rurales a nivel nacional que potencialmente podrian acceder al mercado
alternativo de valores, con una colocacion y mejoramiento de la cartera pesada.
Delimitacion tedrica:
En esta investigacion se tratara las siguientes teorias:

+«+ Administracion financiera efectiva colocacion y mejoramiento de la cartera pesada en

cajas rurales.
%+ Desarrollo empresarial
1.3.1. DESCRIPCION DEL PROBLEMA

(Portocarrero Maisch & Tarazona Soria, 2003) “El problema del desarrollo se concreta en

la deficiente economia, eficiencia, efectividad, mejora continua y competitividad de las cajas

rurales y pequefias y medianas empresas y su impacto en las colocaciones y mejoramiento de

la cartera pesada en ahorro y crédito en el Perd. Desde su creacién las CRAC se han
desarrollado en tres etapas fundamentales:

v" En una primera fase en 1993-96 se establecieron 18 CRAC, con un significativo apoyo

del Ministerio de Agricultura, pero sin contar con una asistencia técnica sistematica.

Las Cajas se iniciaron con una estructura patrimonial muchas veces fragmentada, y su

principal fuente de recursos en esta fase fueron los fondos subsidiados del sector

publico. A fines de 1996 los adeudados representaban el 67.1 % de los pasivos. Por

otro lado, sus colocaciones netas se ampliaron rapidamente, con una marcada

concentracion en el sector agricola, pasando de US $ 7.8 millones a fines de 1994 a US

$ 39.7 millones al 31.12.96, pero mostrando en esta Ultima fecha una preocupante

mora del 13.6%. En esta etapa el sector publico mostro cierta flexibilidad en su

supervision.
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puso en peligro la viabilidad financiera de las CRAC y generd la liquidacion por parte
de la SBS de 7 Cajas. Asimismo, en esta etapa se modificaron las disposiciones legales
que impedian una mayor concentracion accionaria en las Cajas y se acentuaron las
intervenciones publicas en los mercados financieros rurales, con la aprobacion de
amplios programas de refinanciacion y transferencias de cartera, reflejada en la
aprobacion del Decreto de Urgencia 031-2000 y del Rescate Financiero Agropecuario
. Durante esta etapa el desarrollo de las CRAC estuvo marcado por un practico
estancamiento de las colocaciones, que pasaron de US $ 52.2 millones en diciembre de
1997 a US $ 55.4 millones a fines del 2000, mientras que se registr6 un marcado
incremento de la cartera en riesgo, que paso del 18.9 % al 30.4 % entre ambas fechas,
por efecto del aumento de los créditos refinanciados de US $ 2.4 millones a US $ 9.8
millones. Sin embargo, por las razones que se precisan mas adelante, los depoésitos
crecieron dindmicamente, lo que permitio que su participacion en los pasivos de las
CRAC se elevara del 28,7 % en 1997 al 43.3 % en el 2000. A su vez, la rentabilidad de
las Cajas se redujo fuertemente en esta etapa, registrandose perdidas en 1998 y 1999,
como reflejo en lo fundamental de la necesidad de constituir provisiones ante el

incremento de la cartera en riesgo.

v La tercera etapa se inicia en el 2001 hasta la actualidad y se caracteriza por una
orientacién a la diversificacion del portafolio crediticio y a la reduccion de las
colocaciones agricolas. Al mismo tiempo, mejoran la calidad de cartera y los
resultados, diferenciandose algunas Cajas que consolidan su viabilidad financiera y
muestran una estructura accionaria mas concentrada; mientras que otras entidades no
logran superar su crisis, sin poder resolver sus problemas de gobernabilidad, que
derivan de la fragmentacién de su estructura patrimonial. También en esta etapa se
reduce el apoyo del sector publico a las CRAC y la SBS asume un mayor rigor en la
supervision. De esta manera, la cartera crecio de US $ 55.4 millones en diciembre del
2000 a US $ 72.3 millones en febrero del 2003, reduciéndose la mora del 14.9 % al 9.7
%y la cartera en riesgo del 30.4 al 27.6 %, como resultado de la diversificacién de las
colocaciones y de la aplicacion del RFA. Es importante sefialar que los depdsitos se
elevaron de US $ 35.2 millones a US $ 71.9 millones, representando en febrero del
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En cuanto a la economia empresarial, se ha determinado altos costos y minimos beneficios; en

lo referido a la eficiencia empresarial a su competencia.

Se agrega a lo anterior, los inconvenientes para acceder al financiamiento e inversiones; por
cuanto no acceden a la oportunidad que tienen en el mercado alternativo de valores.

Para solucionar esta problematica se propone las decisiones financieras efectivas; es decir las
decisiones alineadas con los objetivos de las empresas. Dichas decisiones pueden ser de
financiamiento, inversiones, rentabilidad y riesgos; y con aquellas y de ese modo lograr las
metas, objetivos y mision de las pequefias y medianas empresas de Lima Metropolitana. Solo
tomando decisiones financieras efectivas se va a mejorar la estructura los distintos mercados,
como el financiero y especialmente el bursatil para poder desarrollar las pequefias y medianas

empresas.

1.3.2. ESTRUCTURACION DEL PROBLEMA

1.3.2.1. PROBLEMA GENERAL

¢De qué forma inciden las decisiones financieras efectivas en el desarrollo de las cajas rurales
de ahorro y crédito y su impacto en las colocaciones y mejoramiento de la cartera pesada en

cajas rurales de ahorro y crédito en el Pert?

1.3.2.2. PROBLEMAS ESPECIFICOS
1) ¢De qué manera influyen la politica de colocaciones en las decisiones de
financiamiento en el desarrollo de las cajas rurales en el Per(?
2) ¢De qué forma inciden las decisiones de inversion en el desarrollo de las cajas
rurales para optimizar la cartera pesada en la toma de decisiones financieras?
3) ¢De qué modo las politicas de colocaciones y su rentabilidad en ahorro y crédito
permitird el desarrollo de las cajas rurales en el Peru?

4) ¢De qué manera influyen las decisiones sobre riesgos en el desarrollo de las cajas
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1.4.1. OBJETIVO GENERAL
Determinar la incidencia de las decisiones financieras efectivas en la politica de colocaciones y

mejoramiento de cartera pesada de ahorro y crédito en el Perd.

1.4.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS

1) Establecer las decisiones de financiamiento y cartera pesada permitirdn un
desarrollo de las cajas rurales.

2) Establecer la incidencia de las decisiones de inversion y politica de colocacién en el
desarrollo de las cajas rurales.

3) Determinar las politicas de ahorro y crédito en las decisiones de rentabilidad en el
desarrollo de las cajas rurales.

4) Establecer la influencia de las decisiones sobre riesgos en el desarrollo de las
politicas de colocaciones y manejo de cartera en cajas rurales.

1.5. JUSTIFICACION E IMPORTANCIA DE LA INVESTIGACION
1.5.1. JUSTIFICACION METODOLOGICA

Esta investigacion es de explicativa, descriptiva y correlacional; sin embargo, en Este trabajo
contemplaré las la utilizacion de las decisiones de financiamiento, inversiones, rentabilidad y

riesgos en dichas empresas.
1.5.2. JUSTIFICACION TEORICA

Las decisiones financieras efectivas facilitan el desarrollo empresarial de las cajas rurales como
de las pequefias y medianas empresas, con politicas de colocaciones y el mejoramiento de la
cartera pesada en el Peru; que se pueden concretar en los bancos o en mercado alternativo de

valores.

1.5.3. JUSTIFICACION PRACTICA

Este trabajo podra ser aplicado en cajas rurales y pequefias y medianas empresas, para que
utilicen las decisiones financieras efectivas en el desarrollo que deben lograr y asi mismo
optimizar la politica de colocaciones y el mejoramiento de la cartera pesada en ahorro y crédito
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(Portocarrero Maisch & Tarazona Soria, 2003 )“Es importante destacar que las CRAC se
han creado con capitales privados de empresarios y agricultores de sus respectivas regiones, y
su operacion se limita actualmente al ambito departamental. El establecimiento de estas
entidades financieras presenta ventajas para el financiamiento regional, ya que sus accionistas
tienen un conocimiento mas profundo de dichos mercados. Asimismo, su toma de decisiones es
mas agil, debido a que los accionistas, directores y gerentes residen en la misma regién en la
que operan las CRAC, a diferencia de otras entidades que operan a nivel nacional y adoptan
sus principales decisiones en sus sedes centrales en Lima. A su vez, cabe resaltar que su
limitado ambito de operacion también presenta algunas desventajas, debido al mayor riesgo
crediticio que enfrentan, por la concentracion de sus préstamos en una misma region, sin
contar con la posibilidad de diversificar sus carteras en otras plazas. Agrava esta situacion el
hecho que estas entidades todavia mantienen una significativa concentracién en la agricultura,
sector que estd expuesto a graves riesgos de mercado y naturales. Asimismo, el ambito de
operacion regional deriva en una mayor vinculacion econémica entre los clientes, por lo que
efectos recesivos en las economias locales se pueden sentir con mayor intensidad en buena

parte de los prestatarios, lo que deterioraria su capacidad de pago.”

La politica de colocaciones en para facilitar la economia, eficiencia, efectividad,
competitividad y mejora continua empresarial y por ende el logro de las metas, los objetivos

y la misién empresarial.
1.7.2 VARIABLE DEPENDIENTE

Mejoramiento de la cartera pesada en caja rurales, es un nivel alcanzado por las empresas en
el cual marca tendencia o se han impuesto a las demas por sus productos y servicios; en tanto
esto se logra en un proceso que puede ser corto o largo pero que involucra tener economia,

eficiencia, efectividad, competitividad y mejora continua empresarial.
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CAPITULO I

MARCO TEORICO

Politica de colocaciones: (Industrial Data, 2001) “La funcién principal de los bancos es
intermediar los fondos disponibles, provenientes de las captaciones y recursos propios
aportados por los accionistas y los generados por el negocio, a personas 0 empresas

debidamente identificados y que son calificados como sujetos de crédito.

Cada entidad financiera desarrolla estrategias de promocion de sus servicios, para seleccionar
clientes que le garanticen el retorno del financiamiento a otorgar en las condiciones de riesgo
previstas. Para tal efecto, los Bancos orientan su organizacion a la evaluacién de negocios y
analisis de riesgo, en términos de personas y pequefios negocios, dando lugar a la Banca de
Consumo; asimismo, se orientan a medianos y grandes negocios, los que requieren un trato
especializado y con los cuales incluso se realizan negocios compartidos con otros bancos, es el
caso de la Banca Corporativa. Algunos Bancos desarrollan labores de Banca de Inversion, es
decir de asesoria especializada en la promocion de inversiones y en la estructuracion de

financiamientos alternativos.

La seleccion de un cliente es un proceso amplio que muchas entidades financieras han
sistematizado en procesos basicos, que comprende la calificacion legal, referencias bancarias
y comerciales, evaluacién de la capacidad de pago y la definicidon de garantias que el cliente
debe constituir para respaldar el crédito. Es usual para los Bancos, optan por un crecimiento
gradual en el financiamiento de sus clientes, conforme éstos se van consolidando en el

mercado.

Entre las principales modalidades de colocacion, es decir los financiamientos que otorga la

Banca Multiple, se muestran en figura 3 y corresponden a las siguientes:

e Préstamos, son los denominados créditos bancarios, los que tienen un calendario de

pago que se pacta y en el que los intereses usualmente se pagan por periodo vencido.
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e Cuentas Corrientes, son facilidades crediticias denominadas también sobregiros
bancarios, los que se cancelan con las cobranzas previstas y/o depdsitos que realice el

cliente en un plazo prudencial.

e Arrendamiento Financiero, en este caso el Banco adquiere un bien seleccionado por
la empresa que ha sido calificado apto para el financiamiento y lo entrega en "alquiler
con opcién de compra al finalizar el contrato de Leasing™ y a cambio la empresa paga
al Banco una cuota que comprende capital e intereses del financiamiento.

e Otras Colocaciones, se refiere a créditos por liquidar, reprogramaciones, asi como

créditos vencidos y en cobranza judicial.

En el sistema financiero nacional, las tasas de interés son establecidas libremente por el
mercado, no son reguladas directamente por el Banco Central de Reserva del Peru. Sin
embargo, cada entidad financiera tiene la obligacion de comunicar diariamente a la
Superintendencia de Banca y Seguros (SBS) las tasas promedio que pagan por los depositos y
las tasas de interés que cobran por sus colocaciones. De igual manera, en forma diaria, la SBS
publica las tasas promedio ponderadas del sistema, es decir la tasa de cada Banco afectada

por la masa monetaria que corresponda a las operaciones de cada entidad. ”

(Barrueto Carbajo, 2013) “Cartera Pesada: Se define como el cociente entre las colocaciones
y créditos contingentes clasificados como deficientes, dudosos y pérdidas, y el total de créditos
directos y contingentes. Este es un indicador més fino de la calidad de la cartera, pues
considera la totalidad del crédito que presenta cuotas en mora.

Cartera Riesgosa y Cobertura: El dinamismo de la actividad financiera permitié alcanzar un
saludable ratio de mora (1.73% vs. 1.78% para el sistema).

Cabe resaltar el mayor nivel de cartera pesada para la banca minorista (mas cercana a
Interbank) ante la decisién del Banco de ingresar hacia segmentos con ingresos mas bajos e
incluso no bancarizados (solo 40-50% de tarjetas de crédito en banca premium) .
(Dictionaries )“Caja Rural: Entidad financiera de funcionamiento similar al de las cajas de
ahorros, de &mbito geogréafico mas reducido y enraizada con el crédito cooperativo, que se

’

dedica fundamentalmente a operaciones de crédito al sector agrario.’
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una enorme capacidad para crear riqueza y para mejorar el nivel de vida de casi toda la
poblacién. A finales del siglo xix, el capitalismo era el principal sistema socioeconémico

mundial.”

(Rincén del Vago) “El socialismo adopté numerosas formas en sus comienzos. Tras la muerte
de Marx en 1883 muchos socialistas disentian sobre el modo de alcanzar la utopia. Karl
kautsky (izquierda), Rosa Luxemburg (centro) y EduardBernstein (derecha), mantuvieron ideas
diferentes respecto a la implantacion del socialismo. Rosa Luxemburg viajé a Varsovia
(entonces bajo control ruso) para participar en la revolucion rusa de 1905. Bernstein creia que
el comunismo podria evolucionar sin necesidad de una revolucion. Kautsky, aunque partidario
en un principio de métodos revolucionarios, adoptd criterios mas liberales en su intento de

mantener la pureza del marxismo.”

(Evilla )“El desarrollo de la personalidad humana se realiza a partir de una necesidad o
impulso supremo. Maslow abandona tanto el concepto de impulsos multiples en la motivacion
humana como los conceptos de homeostasis o reduccién del impulso, para sugerir una
tendencia intrinseca al crecimiento o auto perfeccion, una tendencia positiva al crecimiento,
que incluye tanto los motivos de carencia o déficit como los motivos de crecimiento o
desarrollo.

Maslow plantea dentro de su teoria, el concepto de jerarquia de las necesidades, las cuales se
encuentran organizadas estructuralmente con distintos grados de poder, de acuerdo a una
determinacion bioldgica dada por nuestra constitucion genética como organismo de la especia
humana. Sin embargo para comprender el concepto de motivacion es necesario entender

primero la nocion de necesidad humana.”

(Davalo Zelada) “Los estudios ambientales, partiendo del concepto de que las organizaciones
son sistemas abiertos en constante introduccion con su medio ambiente. Hasta entonces la
teoria administrativa partia de una concepcion de sistema cerrado se habia dedicado al
estudio de los aspectos internos de la organizacion. Se sefiala los diversos extractos
ambientales y se define debidamente los ambientes generales y operacionales, constituidos por
las partes per tenientes del ambiente general. La teoria estructuralista es inminentemente
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administracion, con sus aspectos positivos y sus profundas restricciones y limitaciones
concluye que es una teoria de transicion hacia la teoria de los sistemas.”

(Sociales, 2011) “Sistemas abstractos: Compuestos de conceptos, planes, hipotesis e ideas. Los
simbolos representan atributos y objetos que muchas veces sélo existen en el pensamiento de
las personas. En resumen, cuando se componen de software.

En cuanto a su naturaleza, los sistemas pueden ser cerrados o abiertos:

Sistemas cerrados: No presentan intercambio con el ambiente que los rodea, pues son
herméticos a cualquier influencia ambiental. Los sistemas cerrados no reciben ninguna
influencia del ambiente ni influyen en éste. Los autores han denominado sistema cerrado a
aquellos sistemas cuyo comportamiento es totalmente determinista y programado, y operan
con muy pequefio intercambio de materia y energia con el ambiente.

Sistemas abiertos: Presentan relaciones de intercambio con el ambiente a través de entradas y
salidas. Los sistemas abiertos intercambian materia y energia con el ambiente continuamente.
Son eminentemente adaptativos, pues para sobrevivir deben readaptarse constantemente a las

condiciones del medio.”

ESCUELA CUANTITATIVA

(Kan) “En el area de Control de inventarios se tienen varios contribuyentes, como lo es Ford
Wm Harris, quien publica el primer modelo publicado del lote econémico para un sistema
simplificado. También se puede nombrar a H. S. Owen, Benjamin Cooper, R. H. Wilson, W. A.
Mueller. Donde las técnicas matematicas de control de inventarios de cuentan entre las més

antiguas entre todas las que conforman la investigacion de operaciones.”

(Blogspot, 2009) “El disefio organizacional empez6 a encuadrarse desde un enfoque
situacional orientando a las demandas ambientales y tecnolégicas sin descuidar otros factores
como la tarea y las personas involucradas. En el fondo todas las teorias administrativas son
validas en determinadas situaciones y circunstancias. En algunos aspectos, parece que esta
teoria es mucho mas de una manera relativa de ver las organizaciones, que una teoria

administrativa propiamente dicha.”
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(Wikipedia) “El término finanzas corporativas suele asociarse con frecuencia a banca de
inversion. El rol tipico de un banquero de inversion es evaluar las necesidades financieras de
una empresa y levantar el tipo de capital apropiado para satisfacer esas necesidades en si.
Asi, las finanzas corporativas pueden asociarse con transacciones en las cuales se levanta

capital para crear, desarrollar, hacer crecer y adquirir negocios.

Mientras mas rentabilidad espera un inversionista, mas riesgo esta dispuesto a correr. Los
inversores son adversos al riesgo, es decir para un nivel dado de riesgo buscan maximizar el
rendimiento, lo que se puede entender también que para un nivel dado de retorno buscan

minimizar el riesgo. ”

MERCADOTECNIA

Ademas, trata de conocer los rasgos caracteristicos de los consumidores que habitualmente
participan en este tipo de planes. Asi, el modelo que se propone en este trabajo tiene por objeto
ayudar a comprender el funcionamiento de los programas de fidelizacion desde el punto de
vista del consumidor y asi contribuir a que las empresas implanten estrategias que contribuyan
a mejorar sus resultados. El trabajo premiado fue seleccionado de entre 15 tesis doctorales
desarrolladas en universidades de toda Espafia tras un proceso de seleccion en el que
intervinieron docentes de reconocido prestigio a nivel nacional. El reconocimiento a esta tesis
realizada en la Escuela Universitaria de Ciencias Empresariales y del Trabajo coincide con los
15 afios de esta titulacion en Soria y también con la graduacion de la primera promocion del
programa de estudios de la doble titulacion en Ciencias Empresariales y Relaciones Laborales.
2.2BASES TEORICAS ESPECIALIZADAS SOBRE EL TEMA

2.2.1 ADMINISTRCION FINANCIERA EFECTIVA

(Domingo Hernandez) “Acciones (renta variable):
e Empresa: Decide listar, prepara el expediente.
e BVL: Revisa el expediente, evalia la documentacion y lo envia a la SMV. (Si la
empresa realiza una oferta publica primaria — OPP. El expediente se presenta primero
ala SMV).

SMV: Revisa el expediente, emite resolucion.

Tesis publicada con autorizacidn del autor
No olvide citar esta tesis




28

e Empresa. Decide emitir, prepara el expediente.

e Asesor / empresa: Elabora el prospecto informativo e ingresa el expediente a la SMV.

e SMV: Aprueba y registra el prospecto informativo y emite resolucion.

e Empresa: Presenta el expediente a la BVL con la previa aprobacion de la SMV.

e BVL: Revisa el expediente y lista el valor.

Los requisitos para el listado de valores en la Bolsa de Valores de Lima se encuentran
establecidos en el “Reglamento de Inscripcion y Exclusion de Valores Mobiliarios en la Rueda
de Bolsa” — Resolucién SMV N° 125-1998-EF/94.10.

Requisitos para el tramite de Listado de Acciones en la BVL:

e Solicitud de Listado dirigida a la Gerencia General.

e Adjuntar los poderes de la(s) persona(s) facultada(s) para solicitar el tramite de listado
ante la BVL.

e Acuerdo por el 6rgano competente de la sociedad para incorporar los valores a la
negociacion bursatil.

e Acuerdo por el drgano competente de la sociedad para someterse a las normas y
disposiciones de la BVL.

e Designacion del representante bursétil ante la BVL, durante la vigencia del listado de
los valores.

e Estados financieros auditados (individuales y consolidados) y memorias
correspondientes a los dos ultimos ejercicios economicos (informes auditados en
original).

e Estados financieros intermedios individuales al trimestre anterior a la fecha de la
solicitud (originales suscritos por el contador y el representante legal de la empresa).

e Copia simple de la Partida Registral correspondiente a la emisora.

e Copia de la Escritura Publica de Constitucion de la Empresa y adecuacion de la
empresa a la Ley General de Sociedades (Ley N° 26887), si fuese el caso.

e Ejemplar del Estatuto Social actualizado, suscrito por el gerente general de la empresa
Informacidon sobre modificaciones estatuarias pendientes de inscripcion (al momento de
iniciar el tramite).

e Verificacidn de las condiciones para que los valores puedan estar representados por
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empresa para suscribir el contrato, acompafiando su inscripcion en el Registro de
Personas Juridicas de la SUNARP).

e Contar con una politica de dividendos (aprobada por la junta de accionistas de
conformidad con el articulo 850° del TUO de la Ley del Mercado de Valores).

e Informacion del Grupo Econdmico (conforme al Reglamento de Propiedad Indirecta,
Vinculacién y Grupo Econémico).

e Relacién de los accionistas con mas del 5% del capital social.

e Relacién de los directores y de la plana gerencial de la sociedad.

e Descripcion de la compafiia (indicando los principales negocios de la sociedad,
proyectos y aquellos aspectos que el directorio considere oportuno por su relevancia
para los inversionistas).

e Normas internas de conducta, aprobadas por el drgano correspondiente de la
compafiia.

e Copia del contrato de servicio de certificacion digital suscrito con la entidad de
registro o certificacion debidamente acreditada.

e Informacion sobre los dividendos y derechos o beneficios acordados que se encuentren
pendientes de entrega.

e Modelo del titulo en el cual estaran representadas las acciones (en caso se utilice el
sistema mixto).

e Aprobacion por el directorio de la informacién de los principios de buen gobierno
corporativo.

e Copia del recibo pagado de la tasa por derecho a tramite realizado ante la SMV (50%
de UIT).

e Requisitos para el trAmite de Listado de Instrumentos de Deuda en la BVL

e Adicionalmente a la presentacion de los requisitos establecidos para el listado de
acciones en la BVL, la empresa debera adjuntar: Ejemplar del Contrato de Emisién o
instrumento legal equivalente, segun sea el caso, donde se indiquen las condiciones o
caracteristicas de los valores a listar (si los valores que se desean listar son bonos, se
debera presentar la escritura puablica correspondiente con la intervencion del

representante de los obligacionistas).
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e Resolucion de Inscripcion de la Emision en el Registro Publico del Mercado de Valores
de la SMV

REGLAMENTOS ADICIONALES QUE SE DEBEN REVISAR Y CONSIDERAR PARA
EL LISTADO:
Adicionalmente a la revision del Reglamento de Inscripcion y Exclusion de valores Mobiliarios
en Rueda de Bolsa de la BVL (Resolucion SMV N° 125 — 98-EF/94.10) es necesario que para
iniciar el tramite se haya considerado la informacion a la que se refieren los siguientes
reglamentos: i) Reglamento de Propiedad Indirecta, Vinculacion y Grupo Econémico —
Resolucién SMV N° 0900-2005-EF/94; ii) Reglamento de Informacién Financiera y Manual
para la Preparacion de Informacién Financiera — Resolucion SMV N° 103-99-EF/94.10; iii)
Reglamento de Hechos de Importancia, Informacion Reservada y Otras Comunicaciones —
Resolucion SMV N° 107-2002-EF/ 94.10; iv) Reglamento del sistema MVNet que regula la
transmision de informacion e intercambio de documentos a través de la Red del Mercado de
Valores Peruano — Resolucion SMV N° 08-2003-EF/94.10. "

2.3. MARCO CONCEPTUAL DE LA INVESTIGACION

2.3.1. CONCEPTOS RELACIONADOS CON LA ADMINISTRACION FINANCIERA
EFECTIVA

(Superintendencia de Mercado de Valores, 2012) “La facultad de la SMV de suspender la
oferta se ejercera de acuerdo a lo dispuesto en el articulo 129° de la Ley, cuando la oferta se
vaya a efectuar a través de un mecanismo centralizado de negociacién y de acuerdo a lo
contemplado en el articulo 52° de la Ley, en los demés casos.

Son solidariamente responsables con el emisor u ofertante, frente a los inversionistas, las
personas a que se refiere el inciso d) del articulo 56° de la Ley respecto al ambito de su
competencia profesional y/o funcional, por las inexactitudes u omisiones del prospecto
informativo a presentarse. Resultan de aplicacion, asimismo, a las ofertas realizadas por las
Empresas, las disposiciones establecidas en los articulos 16° y 17° del Reglamento de Oferta

Plablica Primaria y de Venta de Valores Mobiliarios, aprobado mediante Resolucion
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2.3. HIPOTESIS
2.4.1. HIPOTESIS GENERAL

Las politicas de colocaciones efectivas inciden en forma directa y en alto grado en el

mejoramiento de la cartera pesada en las cajas rurales.

2.4.2. HIPOTESIS ESPECIFICAS

1) Las politicas de colocaciones influyen en alto grado en el desarrollo de las cajas
rurales de ahorro y crédito.

2) Las decisiones de inversion inciden en alto grado en el desarrollo de las cajas
rurales.

3) Las decisiones de rentabilidad infieren en gran medida en el desarrollo de las cajas
rurales y pequefias y medianas empresas en el Peru.

4) Las politicas de colocaciones y las decisiones sobre riesgos influyen en alto grado

en el desarrollo de las cajas rurales.
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CAPITULO 111

METODO

3.1. TIPO

La politica de colocaciones y el mejoramiento de la cartera pesada en las cajas rurales de ahorro
y crédito en el desarrollo de las pequefias y medianas empresas en el Per(. Todo esto se dio del
siguiente modo: Se examind las caracteristicas del problema escogido.

Las politicas de colocaciones y el mejoramiento de la cartera pesada en las cajas rurales y el
desarrollo de las pequefias y medianas empresas en el Peru, en una variable conociendo el

comportamiento de la otra variable relacionada.

3.2. NIVEL

La investigacion es del nivel descriptivo-explicativo-correlacional, por cuanto se describe la
politica de colocaciones y el mejoramiento de la cartera pesada de cajas rurales de ahorro y
crédito.

las politicas de colocaciones y el mejoramiento de la cartera pesada en las cajas rurales de
ahorro y crédito en el Peru.

En este disefio se ha observado la politica de colocaciones y el mejoramiento de la cartera

pesada de las cajas rurales,

1) las politicas de colocacion y el mejoramiento de las cajas rurales.

1) las politicas de colocaciones y el mejoramiento de la cartera pesada de las cajas rurales.
2) sobre politica de colocaciones y mejoramiento de cartera pesada en

3) sobre la politica de colocaciones y el mejoramiento de la cartera pesada de las cajas

rurales
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CAPITULO IV

PRESENTACION DE RESULTADOS

Las politicas de colocaciones inciden en forma directa y en alto grado en el
mejoramiento de la cartera pesada en las cajas rurales de ahorro y crédito a nivel
nacional.

En cambio la hipotesis nula es la siguiente:
HO: Las politicas de colocaciones NO inciden en forma directa y en alto grado en el
mejoramiento de la cartera pesada en las cajas rurales de ahorro y crédito a nivel
nacional

ANALISIS DE CORRELACION ENTRE VARIABLES:
Por dltimo tenemos el Coeficiente de Regresion, que en un modelo de regresion lineal
presenta los valores de “a” y “b” que determinan la expresion de la recta de regresion Y= a

+ bX.

Coeficientes no Estandarizados, Coeficientes Estandarizados, el valor de “t” y el Grado de

Significancia.

Es necesario estimar los coeficientes de regresion estandarizados o coeficientes beta, lo que
permite que los coeficientes sean mas comparables. El coeficiente estandarizado o coeficiente
beta indica el peso relativo de cada variable, sin importar la unidad de medida en que se

encuentren expresadas.

coeficiente de regresion estandarizado para la variable dependiente: POLITICA DE
COLOCACIONES esta vacio porque el estandar esta dado justamente por dicha variable, en
cambio el Coeficiente para la variable independiente: MEJORAMIENTO DE LA
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Las politicas de colocacion constituyen las actitudes tomadas para optar por una determinada

decision de financiamiento, inversiones, rentabilidad y riesgos para contribuir al desarrollo de

las cajas rurales.

Las politicas de colocaciones aportan los recursos financieros que necesitan las cajas rurales

para llevar a cabo sus actividades y encaminarse al desarrollo empresarial.

Las decisiones financieras efectivas aportan recursos financieros para el capital de trabajo
gue necesitan las cajas rurales para funcionar normalmente en un periodo determinado

Las cajas rurales pueden provenir del mercado financiero o mercado alternativo de valores

y contribuyen al desarrollo empresarial.

El mercado bancario tiene opciones de financiamiento e inversiones, que adecuadamente

administradas, podrian facilitar el desarrollo de las cajas rurales

El mercado alternativo de valores ofrece la oportunidad de obtener financiamiento e
inversiones que podrian conducir al desarrollo de las cajas rurales de ahorro y crédito

ofrece la oportunidad de obtener financiamiento e inversiones que podrian conducir al

desarrollo de las cajas rurales de ahorro y crédito.

El andlisis econdmico, financiero y tributario de las cajas rurales, son elementos

facilitadoresde informacion para la toma de decisiones y el logro del desarrollo empresarial.

El analisis de las fortalezas y debilidades; asi como de las oportunidades y amenazas; son

herramientas para diagnosticar a las cajas rurales y enrumbarlas al desarrollo empresarial.
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CAPITULO V

DISCUSION

51. DISCUSION

1) se puede apreciar que decision de financiamiento, inversiones, rentabilidad y riesgos para
contribuir al desarrollo de las cajas rurales. por Iriarte Ramos, José (2014) Ambos
resultados son razonables y favorecen la investigacion realizada.

2) Encaminarse al desarrollo empresarial. porlriarte Ramos, José (2014).Ambos resultados

son razonables y favorecen la investigacion realizada.

3) el 64% de los encuestados acepta que las decisiones financieras efectivas aportan recursos
financieros para el capital de trabajo que necesitan las cajas rurales para funcionar
normalmente en un periodo determinado. de Doctor en Economia. Universidad Inca
Garcilaso de la Vega. Lima.Ambos resultados son razonables y favorecen la investigacion

realizada.

4) el 65% de encuestados acepta que las decisiones financieras efectivas aportan recursos
financieros para los bienes de capital que necesitan las cajas rurales para concretar sus
procesos y procedimientos tecnoldgicos. de Doctor en Economia. Universidad Inca
Garcilaso de la Vega. Lima.Ambos resultados son razonables y favorecen la investigacion

realizada.

5) el 76% de los encuestados acepta que las decisiones de financiamiento de las cajas rurales
pueden provenir del mercado financiero o mercado alternativo de valores y contribuyen al
desarrollo empresarial. Pedraza Rojas, Armando (2014) Direccion financiera, herramientas

Ambos resultados son razonables y favorecen la investigacion realizada.
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CONCLUSIONES
Las conclusiones son las siguientes:

1) Se ha determinado que las politicas de colocaciones inciden en forma directa y en alto

grado en el desarrollo de las cajas rurales en la mejora de cartera pesada.

2) Se ha establecido que las decisiones de financiamiento influyen en alto grado en el
desarrollo de las cajas rurales y de las pequefias y medianas empresas.

3) Se ha establecido que las decisiones de inversion inciden en alto grado en el desarrollo
de las cajas rurales y medianas empresas.

4) Se ha determinado que las decisiones de rentabilidad infieren en gran medida en el
desarrollo de las cajas rurales y medianas empresas.

5) Se ha establecido que las decisiones sobre riesgos influyen en alto grado en el desarrollo
de las cajas rurales y de las medianas empresas.
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RECOMENDACIONES

1) Se deben tener en cuenta que las decisiones financieras efectivas inciden en forma

directa y en alto grado en empresariales.

2) Los directivos y funcionarios deben tener en cuenta que las decisiones de
financiamiento influyen en alto grado en el desarrollo de las cajas rurales; mediante las
fuentes de financiamiento interno y externo negociando el plazo y la tasa mas adecuada.

3) Los directivos y funcionarios deben tener en cuenta que las decisiones de rentabilidad
infieren en gran medida en el desarrollo de las cajas rurales; mediante la rentabilidad
sobre las inversiones (ROI), rentabilidad sobre el patrimonio (ROE); asi como

rentabilidad sobre ventas y otras rubros de las empresas.

4) Los directivos y funcionarios deben tener en cuenta que las decisiones sobre riesgos
influyen en alto grado en el desarrollo de las cajas rurales; mediante las decisiones sobre
riesgo no sistematico o propio de las empresas y las decisiones preventivas sobre el
riesgo sistematico o de mercado.
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