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RESUMEN

El objetivo general del presente trabajo de investigacion fue determinar de qué
manera la importancia del Dictamen de Auditoria Financiera incide en el
financiamiento de las empresas industriales inscritas en la Bolsa de Valores de
Lima (2015-2016); teniendo en cuenta que no todas las empresas dan la
debida importancia al Dictamen de Auditoria, siendo uno de los requisitos para

la obtencién de financiamiento

Este trabajo de investigacion se desarrolld bajo el enfoque de investigacion
descriptiva, explicativa y cuantitativa en donde se han considerado los aportes
e investigaciones de diferentes personalidades que han facilitado la asimilacién
en la investigacion del tema. El universo estuvo conformado por 69550
personas que pertenecen a las empresas industriales inscritas en Bolsa de
Valores de Lima, Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), Bolsa de
Valores de Lima (BVL), Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) y

las principales entidades financieras (Ver Anexo 4).



Los resultados de la encuesta indican que, el 90 % de las empresas
industriales, Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), Bolsa de
Valores de Lima (BVL), Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), asi
también en las principales entidades financieras consideran que el Dictamen de
Auditoria es de gran importancia para el financiamiento de las empresas
inscritas en la Bolsa de Valores de Lima y el 10 % desconoce sobre el tema,
asimismo se indica que, el 82% considera que el Dictamen de Auditoria es

usado para los distintos tipos de financiamiento y el 18% no lo considera asi.

Por lo tanto se concluye que el Dictamen de Auditoria Financiera es de gran

importancia en la toma de decisiones de financiamiento, por lo que incide en el

financiamiento de las empresas industriales inscritas en la Bolsa de Valores de

Lima.

Palabras Clave: Dictamen Financiero-Financiamiento
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ABSTRACT

The general objective of this research study was to determine how the
importance of the Financial Audit Opinion affects the financing of industrial
companies registered in the Lima Stock Exchange (2015-2016); bearing in mind
that not all companies give due importance to the Audit Opinion, being one of

the requirements for obtaining financing

This research work was carried out under the approach of descriptive,
explanatory and quantitative research in which the contributions and research of
different personalities that have facilitated the assimilation in the research of the
topic have been considered. The universe consisted of 69550 people belonging
to the industrial companies registered on the Lima Stock Exchange,
Superintendence del Mercado de Values (SMV), Bolsa de Values de Lima
(BVL), Superintendence de Banca, Seguros y AFP (SBS) and the main financial

institutions (See Appendix 4).
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The results of the survey indicate that 90% of the industrial companies,
Superintendence de Mercado y Values (SMV), Bolsa de Values de Lima (BVL),
Superintendencia de Banca, Seguros and AFP (SBS), as well as in the main
financial entities consider that the Auditing Report is of great importance for the
financing of companies registered in the Lima Stock Exchange and 10% is
unknown on the subject, it is also indicated that, 82% of the companies
registered in the Lima Stock Exchange and 10% are not aware of the issue. It is
also indicated that 82% consider that the Audit Report is used for the different

types of financing and 18% do not consider it so.

Therefore, it is concluded that the Financial Audit report is of great importance
in the financing decision making process, and therefore has an impact on the

financing of industrial companies registered in the Lima Stock Exchange.

Key Words: Financial Opinion - Financing
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INTRODUCCION

El desarrollo de la tesis, se llevd a cabo sobre “La importancia del dictamen de
auditoria financiera para el financiamiento de las empresas industriales
inscritas en la Bolsa de Valores de Lima (2015-2016)”, el mismo que en su
estructura tratd desde el planteamiento del problema, aspectos tedricos,
metodologia, interpretacion de resultados y contrastacidn de hipétesis,
terminando con las conclusiones y recomendaciones, respaldada por una
amplia bibliografia de diferentes especialistas, quienes con sus aportes

permitieron comprender esta problematica.

En el Capitulo I: Planteamiento del problema. Abarc6 desde la descripcidén de la
realidad problematica, donde se hace un comentario sobre la poca importancia
qgue se le asigna al Dictamen de Auditoria Financiera, ya que muchas empresas
lo ven como un requisito para la obtencion de financiamiento, sin considerar la
verdadera utilidad de su uso; asi mismo, se sefala que aun falta reforzar el
control en cuanto a la informacién auditada presentada a la Bolsa de Valores

de Lima; para luego a continuacién, formular los problemas, objetivos,

Xiv



justificacion e importancia, limitaciones, terminando con la viabilidad del

estudio.

El Capitulo Il: Marco teorico. Se considera entre los diferentes aspectos a
tratar, los antecedentes de la investigacion, bases teoricas, donde se utilizaron
los diferentes aportes de algunos especialistas que trataron sobre las dos
variables: Dictamen de Auditoria Financiera y financiamiento de empresas
industriales, resaltando la importancia que tienen estos contenidos en el
estudio; asi como también, se determind la coherencia entre ambas variables y
que han sido de mucha utilidad en el desarrollo del trabajo, para luego a
continuacién, formular el marco conceptual, terminando con la formulacién de

las hipétesis.

En el Capitulo Ill: Metodologia. Abarca el disefio metodolégico, poblacion y
muestra, operacionalizacién de variables, técnicas de recoleccion de datos,

técnicas para el procesamiento y analisis de la informacién y aspectos éticos.

En el Capitulo IV: Interpretacidén de resultados y contrastacién de hipétesis. Se
desarrollé con la utilizacion de procedimientos estadisticos que facilitaron la
presentacién de los cuadros y graficos respectivos de cada una de las
preguntas, para luego proceder con la interpretacion de las interrogantes,
terminando con la contrastacion de hipétesis, para lo cual se aplico el Chi

Cuadrado.
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Finalmente, el trabajo de campo termind con las conclusiones, las mismas que
se obtuvieron como resultado de la contrastacion de hipétesis, terminando con
las recomendaciones a manera de sugerencias; destacando que es importante
el Dictamen de Auditoria Financiera para el financiamiento de las empresas
industriales inscritas en la Bolsa de Valores de Lima, los auditores financieros
con una alta independencia y profesionalismo contribuyen a que el dictamen
sea de gran ayuda en cuanto a la toma de decisiones de inversionistas,
ejecutivos que laboran dentro de la Bolsa de Valores de Lima, y otras entidades

financieras.
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1.1

CAPITULO |

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Descripcion de la realidad problematica

En la actualidad las empresas industriales inscritas en la Bolsa de Valores
de Lima, cumplen con la presentacion de estados financieros auditados;
sin embargo no se le asigna la debida importancia al Dictamen de
Auditoria Financiera, ya que muchas empresas lo ven sélo como un
requisito para la obtencién de financiamiento a corto plazo, sin considerar

la verdadera importancia de su uso.

Por otro lado, los escandalos financieros, a inicios del presente milenio,
en diversas corporaciones mundiales provocaron un ambiente de
desconfianza en las economias de algunos paises, en los mercados
financieros, en las empresas y en su informacién financiera; asi como en

los reportes de auditoria que, de alguna manera, avalan dicha



informacion. En los ultimos afnos se han generado diversos eventos en el
mundo de los negocios que se han traducido en estos escandalos
financieros. Donde se ha visto involucrado a Arthur Andersen, que en su
momento llegé a ser una de las cinco firmas de auditoria mas importantes
del mundo, creando asi un ambiente de desconfianza, y un
cuestionamiento sobre la importancia del Dictamen de Auditoria

Financiera.

A pesar de los escandalos financieros, el Dictamen del auditor sigue
siendo necesario para toma de decisiones de financiamiento, sin embargo
aun todavia existe una desconfianza en la informacién auditada, y un
desconocimiento de la importancia del Dictamen de Auditoria Financiera,
al no dar la debida importancia al Dictamen de Auditoria, los estados
financieros no tendrian ningun valor, es por ello que se debe crear una
cultura sobre la importancia del Dictamen de Auditoria Financiera ya que
de alguna manera sigue siendo de gran ayuda para la toma de decisiones

de inversionistas y demas usuarios.

Por su parte, el Contador Publico como auditor independiente juega un rol
importante en este escenario, a través de los dictdmenes que emite luego de
examinar los estados financieros de las empresas que concurren al Mercado
de Valores; ya que de alguna manera le da un valor agregado a dicha
informacién financiera, dejando constancia que esta presentada de manera
razonable, al haber sido preparada de acuerdo con Normas Internacionales

de Informacion Financiera, de aplicacion obligatoria en nuestro pais.



La Bolsa de Valores de Lima juega un papel importante en la toma de
decisiones sobre financiamiento, como respaldo a los ejecutivos bancarios
quienes basan su evaluacion en el Dictamen del Auditor Independiente, ya
que si los Dictamenes emitidos contaran con una opinidén con salvedades, de

seguro que no otorgarian el financiamiento requerido.

Por su parte, la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), deberia
tener el debido cuidado en la revisidbn de la informacion financiera
auditada, ya que se han encontrado algunos casos de errores en la
opinidbn emitida en Dictamenes de empresas industriales, ya que por el
periodo terminado al 31 de diciembre del 2016, del total de 43 se
comprobaron que 3 Empresas en liquidacion presentaron Dictamenes sin
Salvedades. Por ello, es importante mencionar, que segun el Marco
Conceptual de las NIIF (parrafo 23) menciona que: “Los estados
financieros se preparan normalmente sobre la base de que la entidad esta
en funcionamiento, y continuard sus actividades de operacion dentro del
futuro previsible. Por lo tanto, se asume que la entidad no tiene intencién
ni necesidad de liquidar o cortar de forma importante la escala de sus
operaciones. Si tal intencién o necesidad existiera, los estados financieros
pueden tener que prepararse sobre una base diferente vy, si asi fuera, se
revelara informacion sobre la base utilizada en ellos”. Sin embargo en los
Dictamenes presentados por las 3 empresas en liquidacién (Ver anexo 3)
se menciona en el “parrafo de opinién” que los estados financieros han
sido presentados de acuerdo a Normas Internacionales de Informacién

Financiera, asi como también consideran una Opinién sin Salvedades,



1.2

demostrandose el error tanto de parte del auditor independiente como de

la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV).

Por lo anterior, es necesario dar la debida importancia al tipo de Opinion
contenida en el Dictamen de Auditoria Financiera de cada una de las
empresas industriales, ya que un error en la opinion, podria conllevar a
una inadecuada toma de decisiones, como en nuestro caso,

corresponden a las de financiamiento.

La Superintendencia del Mercado de Valores —SMV (Antes CONASEV)
promueve el Mercado de Valores y supervisa a las empresas listadas en

la Bolsa de Valores de Lima.

Formulacién del problema

1.2.1 Problema principal

¢,De qué manera el Dictamen de Auditoria Financiera incide en el
financiamiento de las empresas industriales inscritas en la Bolsa de

Valores de Lima (2015-2016)?

1.2.2 Problemas secundarios

a. ¢De qué manera una Opinién con Salvedades en el Dictamen
de Auditoria Financiera incide en las decisiones de

financiamiento de Lineas de Crédito?



¢, Como influye el Dictamen de Auditoria Financiera en la toma
de decisiones de la Junta General de Accionistas para
aprobar una solicitud de financiamiento de Créditos

Comerciales?

¢En qué medida el Dictamen de Auditoria Financiera es
considerado como requisito indispensable por las instituciones
financieras para el otorgamiento de Crédito Bancario a las

empresas?

¢En qué medida la informacion proporcionada por el
Dictamen de Auditoria Financiera incide en la determinacion
del valor de las acciones cotizadas en la Bolsa de Valores de

Lima?

¢De que manera la supervision de la Superintendencia del
Mercado de Valores en el cumplimiento de las Normas
Internacionales de Auditoria incide en la evaluacién para inversion

de las empresas inscritas en la Bolsa de Valores de Lima?

1.3 Objetivos de la investigacion

1.3.1

Objetivo general

Determinar la incidencia del Dictamen de Auditoria Financiera en el
financiamiento de las empresas industriales inscritas en la Bolsa de

Valores de Lima (2015-2016).



1.3.2 Objetivos especificos

a. Determinar de qué manera una Opinién con Salvedades en el
Dictamen de Auditoria Financiera incide en las decisiones de

financiamiento de Lineas de Crédito.

b. Determinar como influye el Dictamen de Auditoria Financiera
en la toma de decisiones de la Junta General de Accionistas
para aprobar una solicitud de financiamiento de Créditos

Comerciales.

c. Determinar en qué medida el Dictamen de Auditoria
Financiera es considerado como requisito indispensable por
las instituciones financieras para el otorgamiento de Crédito

Bancario a las empresas.

d. Determinar en qué medida la informacidén proporcionada por
el Dictamen de Auditoria Financiera incide en la determinacién
del valor de las acciones cotizadas en la Bolsa de Valores de

Lima.

e. Determinar de qué manera la supervision de la
Superintendencia del Mercado de Valores en el cumplimiento
de las Normas Internacionales de Auditoria incide en la
evaluacién para inversion de las empresas inscritas en la

Bolsa de Valores de Lima.



1.4 Justificacion e importancia de la investigacion

1.4.1

1.4.2

Justificacion

El presente trabajo de investigacion se justifica, pues el no contar
con una correcta opinién contenida en los dictamenes de Auditoria
Financiera de cada una de las empresas industriales inscritas en la
Bolsa de Valores de Lima no seria posible obtener financiamiento.
Ademas, es necesario contar con una opinion sin salvedades, ya
que de alguna manera le da un valor agregado a la informacién
financiera, dejando constancia que esta presentada de manera
razonable, al haber sido preparada de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacién Financiera, permitiendo asi el

financiamiento a través de la Bolsa de Valores de Lima.

Importancia

La presente investigacion, tiene por finalidad constituir un gran
aporte en la demostracion de que el Dictamen de Auditoria
financiera resulta importante no sélo para las Entidades
Financieras acerca de las decisiones de financiamiento de las
empresas industriales, sino para los mismos ejecutivos de las
empresas industriales, en cuanto a las decisiones de inversion,

financiamiento y operacion.



1.5 Limitaciones del estudio

1.5.1

1.5.2

1.5.3

Delimitacién espacial

El trabajo de investigacion se desarroll6 en las empresas
industriales inscritas en Bolsa de Valores de Lima,
Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), Bolsa de Valores
de Lima (BVL), Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS)

y principales entidades financieras.

Delimitacién temporal

El presente trabajo de investigacion comprendié analizar la

informacion de los ejercicios econémicos 2015 y 2016.

Delimitacion social

En el ambito social para el recojo de datos se utiliz6 la técnica de
las encuestas, a través del instrumento el cuestionario, que se
aplicaron a trabajadores y funcionarios que laboran en algunas de
las empresas industriales inscritas en Bolsa de Valores de Lima,
asi como funcionarios de la Superintendencia del Mercado de
Valores (SMV), Bolsa de Valores de Lima (BVL), Superintendencia
de Banca, Seguros y AFP (SBS) y las principales entidades

financieras de la Ciudad de Lima.



1.5.4 Delimitacion conceptual

A continuacién se exponen los conceptos vinculados con la

investigacion, Dictamen de Auditoria Financiera y Financiamiento:

a. Dictamen de Auditoria Financiera
Wayne Label (2016). (p.98) Segun el autor en su articulo
titulado “Contabilidad para no contadores” nos dice que
“El Dictamen de Auditoria es el documento de tipo formal que
suscribe el Contador Publico una vez finalizado la auditoria.
Este documento se elabora conforme a las normas de la
profesion y en él se expresa la opinion sobre la razonabilidad
de los estados financieros examinados una vez culminado la

auditoria”.

b. Financiamiento
De la Cruz Castro Hugo (2010). (p.36) Segun el autor en su
articulo titulado “Glosario empresarial” nos dice que “E/
financiamiento es la aportacion o busqueda de fondos, se
refiere a buscar maneras de obtener dinero para realizar

pagos o invertir”.

1.6 Viabilidad del estudio

El presente trabajo de investigacion es viable dado que se cuenta con los

recursos humanos, materiales y financieros requeridos para su desarrollo.



2.1

CAPITULO Il

MARCO TEORICO

Antecedentes de la investigacion

Como parte de la realizacion del estudio, se llevo a cabo la busqueda de
investigaciones a nivel de las Escuelas de Postgrado, encontrandose los

siguientes trabajos de investigacion que se detallan a continuacion:

VEGA SEGURA, Eduardo (2004), en su tesis: “La Auditoria financiera
en la empresa moderna”; para optar el grado académico de Maestro en
Administracién en la Universidad de San Martin de Porres, sefiala que el
proceso de la auditoria, los procedimientos, técnico y practico los
relaciona con las actividades administrativas, comerciales, contables,

tributarias y de otro tipo que llevan a cabo las empresas.

ROJAS MENDOZA, Alonso (2010), en su tesis: “Aplicacion de la

informacidn financiera y la toma de decisiones del inversionista en la

10



Bolsa de Valores de Lima”; para optar el grado académico de Doctor en
Contabilidad y Finanzas en la Universidad de San Martin de Porres,
sefiala que la Bolsa de Valores de Lima (BVL), empresa privada, tiene
como mision desarrollar el mercado de capitales peruano, facilitar la
negociacion de valores inscritos en Bolsa (acciones, bonos, papeles
comerciales, entre otros), ofreciendo a los participantes (emisores e
inversionistas) los servicios, sistemas y mecanismos adecuados para la
inversibn de manera justa, competitiva, ordenada, continua y

transparente.

Actualmente se dispone de informacién relacionada con el mercado de
valores, pero que tiene como caracteristica el ser especializada,
presentada por canales selectos y de manejo exclusivo por personal
especializado y en un numero reducido de interesados en efectuar
inversiones, esto entendemos, porque se ha privilegiado la naturaleza de
la operacion bursatil que afecta el patrimonio de los inversionistas. Esta
caracteristica de exclusividad, considera que no es excluyente de
simplificar y crear las condiciones para que accedan al mercado de
valores, un niumero cada vez mas grande de interesados, que hoy en dia
no lo hacen, por falta de informacion simplificada y de facil comprension
proporcionada por instituciones publicas o privadas, que con el devenir de
su actuacion en el mercado cada vez mas transparente, van ganando un
mayor nivel de confiabilidad, por mantener actualizada una informacion
fundamental y técnica que requiere mucho profesionalismo y percepcién

del devenir del mercado nacional e internacional.

11



SANDOVAL ZAPATA, Victor Rafael (2013), en su tesis: “La Auditoria
Financiera y su influencia en la Gestion de las Medianas Empresas
Industriales del Distrito de Ate — Lima”; para optar el grado académico de
Maestro en Contabilidad y Finanzas con mencion en Gestion Tributaria,
Empresarial y Fiscal en la Universidad de San Martin de Porres , sefiala que
es conveniente que las decisiones empresariales en lo concerniente a la
presentacion de los estados financieros a los diferentes usuarios, deben
estar encaminadas a buscar que sean razonables, exentas de errores
materiales, uniformidad de presentacidn, entre otros; con el fin que se brinde

seguridad sobre la presentacion de los estados financieros.

MANRIQUE CESPEDES, Julio Cesar (2013), en su tesis: “Inversionistas
institucionales, estructura de financiamiento empresarial”; para optar
el grado de maestro en Contabilidad y Finanzas con mencion en Direccidn
Financiera en la Universidad de San Martin de Porres, sefiala que el
mercado de capitales, también conocido como mercado accionario, es un
tipo de mercado financiero en los que se ofrecen y demandan fondos o
medios de financiacién a mediano y largo plazo; su principal objetivo es
participar como intermediario canalizando los recursos frescos y el ahorro
de los inversionistas para que los emisores (empresas) lleven a cabo
dentro de sus empresas operaciones de financiamiento e inversién; frente
a ellos, los mercados monetarios son los que ofrecen y demandan fondos

(liquidez) a corto plazo.

Asi también sefala que los distintos productos financieros emitidos cumplen

una funcién relacionada con la transferencia de fondos o de riesgos; asi, la
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emision de acciones no contribuye de forma directa al crecimiento del PBI o
a la formacioén bruta de capital, pero facilita la financiacion del crecimiento
empresarial y por ende contribuye al crecimiento del PBI; asimismo, los
futuros y opciones financieras no solo constituyen instrumentos de
especulacién financiera por el elevado apalancamiento de los mismos, ya
que facilitan la cobertura de riesgos ante oscilaciones de tipos de interés,

tipos de cambio y precios de los productos.

SEGURA DE LA PENA, German Maximo (2014), en su tesis:
“Decisiones Financieras para la optimizacion de la gestion de las
pequeias y medianas empresas industriales de Lima Metropolitana”;
para optar el grado académico de Maestro en Contabilidad y Finanzas
con mencién en Finanzas e inversiones internacionales en la Universidad
de San Martin de Porres, sefiala que las decisiones de financiamiento de
las empresas consisten en buscar las opciones de endeudamiento en los
mercados financieros para poder financiar las inversiones de las
empresas. Para poder tomar decisiones de financiamiento adecuadas se
necesita realizar un estudio sobre la estructura del capital financiero de
las empresas. Se trata de analizar el mercado financiero y decidir cual de
las opciones es la mas adecuada para los propdsitos de cada empresa. El
objetivo es conocer todas las variantes que existen para obtener un
financiamiento y elegir la que mas se adapte a las necesidades y
expectativas de las empresas. Los financiamientos normalmente se
buscan con la finalidad de iniciar o expandir las los proyectos de las

empresas. Asi pues, el mejor momento para buscar un financiamiento es
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2.2

cuando se vea una clara oportunidad de sacar el mejor provecho. Cuando
los indicadores de las empresas hagan pensar que el producto o servicio
que prestan las empresas esta en boga, es el mejor momento de solicitar
un financiamiento. También se puede buscar financiamiento con el

objetivo de modernizar las empresas y hacerlas mas eficientes.

CASTRO BURGOS, Pedro Gustavo (2015), en su tesis: “La Auditoria
Financiera y su incidencia en la gestion de las empresas
algodoneras en el Departamento de Ica”; para optar el grado
académico de Maestro en Contabilidad y Finanzas con mencion en
Auditoria y Control de Gestion Empresarial en la Universidad de San
Martin de Porres, sefiala que la contratacion de servicios de auditoria
financiera externa, con la finalidad de evaluar la razonabilidad de sus
estados financieros y los informes corto o dictdmenes emergentes, sirvan
para usuarios internos (Directorio y trabajadores) y externos (Estado,

proveedores, clientes, Bancos, etc.).

Bases Teoricas

2.2.1 Dictamen de Auditoria Financiera (Variable Independiente)

Ambrosio, V. (2010 pag. 93), afirma lo siguiente: “El Dictamen es

el documento que describe la naturaleza y alcance del examen

de los estados financieros de una entidad y presenta la

' AMBROSIO JUAREZ, Victor Antonio. Obra: Auditoria Practica de Estados Financieros.
P.93
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opinion del contador publico independiente (auditor) sobre los
estados financieros que ha examinado”.

Cabe destacar que el dictamen expresa una opinion profesional
independiente respecto a dichos estados contables que presentan
la situacion financiera, los resultados de las operaciones, las
variaciones del capital contable y los cambios en la situacidon
financiera de una empresa, de acuerdo con los Principios de

Contabilidad Generalmente Aceptados.

Bogdanski, T., Santana, P., y Portillo, A. (2016 pag. 112),2 sostiene
lo siguiente: “La auditoria financiera es un proceso complejo
cuyo resultado final es la emision de un informe en el que una
persona, a la que se le denomina auditor, expresa su opinion
sobre la razonabilidad con la que las cuentas de una empresa
expresan la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion
financiera y del resultado de sus operaciones y de los

recursos obtenidos y aplicados en el periodo examinado”.

El informe de auditoria es un informe realizado por un auditor
externo donde expresa una opinién no vinculante sobre las cuentas
anuales o estados financieros que presenta una empresa. Por
tanto, es el informe resultante de un proceso de auditoria contable,
que es el proceso sistematico de revision de las cuentas anuales

de una empresa, con el fin de comprobar que estas reflejen la

2 BOGDANSKI, Tomasz. SANTANA E., Pamela. PORTILLO, Alma Delia. Obra: Auditoria
Administrativa. p.112
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imagen fiel de la misma. El objetivo de una auditoria es obtener una
seguridad razonable de que los estados financieros no contengan

errores significativos, fraudes u otras incorrecciones.

Blanco, Y. (2012 pag. 53)%, afirma lo siguiente: “La emision del
Dictamen de Estados Financieros, es una actividad profesional
exclusiva del Contador Publico Independiente y se considera
como la base fundamental para otorgar credibilidad a la
informacion de caracter economico que prepara la
administracion de las empresas o entidades de los sectores
publico, privado y social”. La gestion, desarrollo, expansion y
permanencia de dichas organizaciones, depende de las decisiones
que adoptan quienes las dirigen. A su vez, las decisiones mas
acertadas, son las que se basan en la existencia de informacién
confiable, veraz, oportuna y completa. En este sentido, son los
estados financieros el instrumento utilizado por la alta direccion
para dar a conocer la informacién de caracter econémico, sobre los
resultados de la gestidén de las empresas, entidades, instituciones u
organizaciones, segun sea el caso. Es precisamente la necesidad
de una opinion profesional e independiente, la que fundamenta la
existencia del Dictamen de Estados Financieros, la que se expresa
debidamente soportada en la aplicacion de una normatividad de
observancia obligatoria para los Contadores Publicos Certificados,

que garantizan la calidad del trabajo realizado.

3

BLANCO LUNA, Yanel. Obra: Auditoria Integral Normas y Procedimientos. p.53
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Los estados financieros constituyen una representacion estructurada
de la situacion financiera y del desempefio financiero de una entidad.
El objetivo de los estados financieros con propdsitos de informacion
general es suministrar informacién acerca de la situacion financiera,
del desempenio financiero y de los flujos de efectivo de la entidad, que
sea util a una amplia variedad de usuarios a la hora de tomar sus
decisiones econdmicas. Los estados financieros también muestran
los resultados de la gestion realizada por los administradores con los
recursos que se les han confiado. Para cumplir este objetivo, los
estados financieros suministraran informacién acerca de los
siguientes elementos de la entidad:

(a) Activos;

(b) Pasivos;

(c) Patrimonio neto;

(d) Gastos e ingresos, en los que se incluyen las pérdidas vy
ganancias;

(e) Otros cambios en el patrimonio neto; y

(f) Flujos de efectivo.

Esta informacion, junto con la contenida en las notas, ayudara a los
usuarios a predecir los flujos de efectivo futuros y, en particular, la

distribucién temporal y el grado de certidumbre de los mismos.

De la Pefia, A. (2014 pag. 62-63)*, en su libro Auditoria un enfoque

practico sostiene: “El Dictamen de Auditoria es el documento

* DE LA PENA GUTIERREZ, Alberto. Obra: auditoria un enfoque practico. pp. 62-63
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formal por medio del cual el contador publico otorga
confiabilidad al producto del sistema de informacion financiera
y valida ante terceros este producto, utilizando la figura de la
fe publica, de esta manera los usuarios pueden tomar
decisiones depositando la confianza en el emisor del

Dictamen”.

El auditor independiente tiene una funcion muy delicada e
importante. Es la primera linea de defensa de la seguridad de que
la informacidn financiera de una organizacion es veraz y confiable.

Es imprescindible conocer la normativa que regula la elaboracion
de un dictamen a los estados financieros que permite establecer un
formato y mantener un lenguaje de conocimiento e interpretacion
universal, pues sin desconocer la aplicacion del juicio profesional
del auditor, es importante manejar los mismos criterios generales,

para la emisién de los distintos tipos de dictdmenes.

Dentro del informe del auditor, se pueden dar diversas opiniones:
v" Opinion sin salvedad o Dictamen limpio

v" Opinién con salvedad

v' Abstencién de opinion

v" Opinidén negativa o Dictamen adverso

Los lectores de estados financieros se apoyan en la informacién

contenida en ellos, para la toma de decisiones importantes. Por
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ejemplo, un banco, cuando recibe una solicitud de crédito de
importancia, pedira inmediatamente los estados financieros
auditados de la empresa solicitante. Si dichos estados no estan
disponibles, probablemente se haran los arreglos necesarios para
que se practique una auditoria antes de que el banco considere

seriamente la posibilidad de conceder dicho crédito.

Un inversionista individual solicitara igualmente estados financieros
dictaminados que proporcionan una informacién digna de confianza
con respecto a la compania, antes de invertir en acciones u
obligaciones de la misma. Después de llevar a cabo su inversion, el
inversionista deseard recibir en una forma regular estados
financieros dictaminados por auditores independientes, mientras
mantenga su inversion en la empresa. Ambos, el banquero y el
inversionista, toman importantes decisiones basadas en los
estados financieros de companias con las que no mantienen
vinculos estrechos. Consecuentemente, ellos deben contar con la
seguridad de que los estados financieros son dignos de confianza,
y de que presentan razonablemente la situacion financiera de la

empresa y los resultados del ejercicio.

De otro lado, también la ética profesional juega un papel importante
en la elaboracion del Dictamen de Auditoria Financiera, debido a
los escandalos financieros en diversas corporaciones como el caso

de Enron, Parmalat, Tyco y WorldCom, y que provocaron un
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ambiente de desconfianza en las economias de algunos paises, en
los mercados financieros, en las empresas y en su informacion
financiera asi como en los reportes de auditoria que, de alguna
manera, avalan esa informacion.

Hoy en dia esta en proceso de revisidn, por parte del IAASB
(International Auditing and Assurance Standards Board), el formato
de dictamen de acuerdo con la NIA 700, en la cual se contempla
hacer mas extensa la redaccién del dictamen con la finalidad de
aclarar, con mayor profundidad, el alcance de nuestro trabajo y las
responsabilidades que guardan los actores que participan en la
generacion y examen de la informacion financiera. Esto representa
pasar de dos hojas de informe -de acuerdo con la actual NIA 700- a
cuatro o cinco paginas del proyecto del nuevo formato de dictamen.
La intencibn de este cambio es tener mayor transparencia,
identificacidn de riesgos y, sobre todo, la identificacion clara de

responsabilidades.

En conformidad con la definicién de los distintos autores, el trabajo
de auditoria consiste en una correcta revisién analitica de los
Estados Financieros de la Compaiiia, esta revisiéon se realiza sobre
los registros contables y todas las evidencias que respaldan las
operaciones contables. Con dicho examen podemos comprobar
que las cantidades incluidas en los estados financieros son validas
y dignas de confianza y no son solo proyecciones y estimaciones

que tiene la empresa para creer que todo marcha en orden.
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Estupifian, G. (2012 pag. 88)°, afirma lo siguiente: “El Dictamen de
Estados Financieros emitido por el Contador Publico
Certificado, resulta imprescindible, tanto para las empresas
que preparan la informacion de caracter economico, como
para terceros interesados y su emision, lo convierte en una
herramienta indispensable a nivel mundial para la toma de
decisiones en los negocios”. El examen de los estados
financieros efectuado a través de la auditoria, se realiza bajo
estrictas normas de actuacion profesional que garantizan una
seguridad razonable sobre la opinidon que expresa en su dictamen y
un valor agregado al emitir la carta de sugerencias, orientadas a la
mejora de la gestién. La preparacion académica del Contador
Publico Independiente, su educacién profesional continua a la que
esta obligado y su experiencia profesional, le permiten expresar
una opinion debidamente sustentada contenida en su dictamen, el
cual ha sido merecedor del reconocimiento de los diferentes

sectores de la sociedad.

Falconi, O. (2013. Pag. 34) 5 afirma: “el propdsito de una
auditoria es mejorar el grado de confianza de los usuarios
esperados en los estados financieros. Esto se logra mediante
la expresion de una opinion por parte del auditor sobre si los

estados financieros han sido preparados, en todos sus

® ESTUPINAN GAITAN, Rodrigo. Obra: Estados Financieros Basicos bajo NIC/NIIF. p.88
® FALCONI PANAMA, Oscar. Obra: NIA 200 Objetivos Generales de la Auditoria
Independiente y la Ejecuciéon de una Auditoria de acuerdo con NIA. p.34
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aspectos materiales, o si presentan una vision fiel y razonable

de la informacién financiera”

De ahi que los revisores fiscales o los auditores externos no
pueden ser vinculados mediante contrato laboral, puesto que ello
supondria una subordinacion, lo que le haria perder independencia
al auditor. Ni el revisor fiscal ni el auditor externo pueden depender

en absoluto del gerente.

Fernandez, E. (2013 pag. 83),” sostiene lo siguiente: “Toda vez
que el contador publico dictamina, esto es, opina sobre los
estados financieros de una entidad, cuando asi lo hace
contrae una gran responsabilidad practicamente con todas las
personas a quienes pueda serle util su dictamen: desde luego,
para fines internos sirve a los inversionistas, y para fines
externos a los acreedores y proveedores, asi como a quienes
desean otorgarle créditos o financiamientos. Este compromiso
es mayor cuando emite su dictamen como requisito para que
la entidad obtenga su registro ante la Comision Nacional de
Valores, pues alli su compromiso es ante la sociedad en
general, ya que cuando el publico inversionista adquiere
acciones en la Bolsa de Valores, gran parte de su decision se
basa en la opinion del auditor sobre la situacion financiera de

la empresa en la cual participa”.

" FERNANDEZ, Estela Julia. Obra: El Informe de Auditoria Técnicas y Practicas para su

Confeccion. p. 83
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Dentro del area de la auditoria, el dictamen es un documento de la
mayor importancia. Significa que el contenido de los estados financieros
a los cuales va anexo, ha sido revisado y verificado dentro de los limites
manifestados en el propio dictamen. A fin de que tal documento

garantice verdaderamente los intereses del publico inversionista.

Un dictamen de contador publico proporciona, cuando menos, cierta
proteccion contra falsedades y verdades a medias que sin él se
suscitarian frecuentemente. El dictamen tiene, por tanto, multiples fines y
sirve para otorgar confianza tanto a quien ha otorgado un crédito o ha
realizado una inversion patrimonial, como a quien piensa acreditar o

invertir en una entidad para formar parte de ella como accionista.

A continuacion se indican algunas finalidades del dictamen que tienen
que ver con créditos, inversiones, evaluaciones, bases de negociacion,
etc., como sigue:

v' Sirve el dictamen para informar a los inversionistas sobre la opinién
del auditor de la situacién financiera de una entidad a una fecha
determinada, asi como de los resultados de sus operaciones en un
cierto periodo y la integracién del capital contable con sus
respectivas variaciones, entre otros aspectos relevantes.

v Constituye el dictamen parte de los estudios para la toma de
decisiones sobre proyectos de inversion.

v' El dictamen sirve de base para determinar el valor de un negocio o

empresa.
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v El dictamen sirve de base a los particulares, proveedores,
acreedores, instituciones financieras y toda persona fisica o moral,
para el otorgamiento de créditos, financiamientos o inversiones en
una entidad.

v' El dictamen constituye un requisito indispensable para registrar una
entidad economica en la Bolsa de Valores, a fin de que las
acciones de la empresa auditada sean objeto de compra-venta
bursatil. Sobre esto mismo, sirve también de base para la toma de
decisiones del adquirente de acciones en Bolsa, quien

justificadamente desea conocer la empresa en la que invierte.

Garcia, G. (2014 pag. 40)%, afirma lo siguiente: “Al hablar del Dictamen
de Estados Financieros, se alude a la opinion profesional que
expresa el Contador Publico Independiente, respecto a si dichos
estados presentan la situacion financiera, los resultados de las
operaciones, las variaciones en el capital contable y los flujos de
efectivo de una empresa, de acuerdo con las Normas de
Informacion Financiera”. Los trabajos que realiza para poder expresar
dicha opinion, representan una de las principales areas de actuaciéon de
los Contadores Publicos Independientes y los ubica dentro de una
actividad profesional, estrictamente regulada por normas que establecen
los requisitos minimos de calidad, relativos a la personalidad del auditor,
al trabajo que desempena y a la informacién que rinde, como resultado

de su trabajo.

8 GARCIA MELQUIADES, Gabriel Espino. Obra: Fundamentos de Auditoria. p. 40
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Hichare, L. (2013 pag. 18)°, afirma lo siguiente: “El resultado de un
examen de estados financieros es una opinion que se conoce como
dictamen. Cuando esta opinion o dictamen no tiene limitaciones o
salvedades se le conoce como dictamen limpio. El dictamen de
auditoria es el documento formal que suscribe el auditor conforme
a las normas de su profesion, relativo a la naturaleza, alcance y
resultados del examen realizado sobre los estados financieros del
ente”. El Dictamen de Auditoria, es el documento de tipo formal que
suscribe el auditoruna vez finalizado su examen. Este documento
se elabora conforme a las normas de la profesion y en él se expresa la
opinion  sobrela  razonabilidad de los  estados financieros una
vez culminado el examen. En el Dictamen de Auditoria de Estados
Financieros se comunica la conclusidn y recomendacion a que ha

llegado el auditor sobre la presentacion de los mismos.

Lépez, F. (2016 pag. 20)'°, sostiene que: “El propésito de esta Norma
Internacional de Auditoria (NIA) es establecer normas y
proporcionar lineamientos sobre la forma y contenido del dictamen
del auditor, emitido como resultado de una auditoria practicada por
un auditor independiente de los estados financieros de una entidad.
Muchos de los lineamientos proporcionados pueden adaptarse a
dictamenes del auditor sobre informacion financiera distinta de los
estados financieros”.

El auditor debera analizar y evaluar las conclusiones extraidas de la

® HICHARE FLORES, Luz. Obra: Estados Financieros Auditados. p.18
' | OPEZ CRUZ, Fernando. Obra: Guia para elaborar el Informe de Auditoria
Independiente con base en Normas Internacionales de Auditoria. p. 20
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evidencia de auditoria obtenida como base para la expresidn de una

opinion sobre los estados financieros.

Lépez, M. (2012 pag. 68)'", afirma lo siguiente: “La emision del
Dictamen de Estados Financieros, es una actividad profesional
exclusiva del Contador Publico Independiente y se considera como
la base fundamental para otorgar credibilidad a la informacion de
caracter economico que prepara la administracion de las empresas

o entidades de los sectores publico, privado y social”.

La gestion, desarrollo, expansiébn y permanencia de dichas
organizaciones, depende de las decisiones que adoptan quienes las
dirigen. A su vez, las decisiones mas acertadas, son las que se basan en

la existencia de informacion confiable, veraz, oportuna y completa.

En este sentido, son los estados financieros el instrumento utilizado por
la alta direccion para dar a conocer la informacién de caracter
econdémico, sobre los resultados de la gestibn de las empresas,
entidades, instituciones u organizaciones, segun sea el caso. Es
precisamente la necesidad de una opinién profesional e independiente,
la que fundamenta la existencia del Dictamen de Estados Financieros, la
que se expresa debidamente soportada en la aplicacion de una
normatividad de observancia obligatoria para los Contadores Publicos

Certificados, que garantizan la calidad del trabajo realizado.

"' LOPEZ LOPEZ, Maria Lourdes. Obra: La Auditoria Administrativa. p.68
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Manco, J. (2014 pag. 81)'?, sostiene que: “La toma de decisiones es el
proceso de identificar y solucionar un problema encontrado, con la
finalidad de fijar el rumbo de una empresa hacia los objetivos
empresariales, y mantener una vision clara para su
posicionamiento en el mercado. También la define como el proceso
de definicion de los problemas para generar alternativas y solucion
en las acciones encontradas, La toma de decisiones desde un
ambito empresarial son las decisiones significativas que surgen a
partir de un informe de auditoria evidenciando con su respectiva
documentacion adjuntada con el proposito de maximizar beneficios
en la organizacion, es decir, es el medio de control que permite la
coherencia de los sistemas que pueden llevar al éxito o al fracaso a

una organizacion”.

Mantilla, S. (2010 pag. 122)', sostiene que: “Diversas instancias
estan permanentemente interesadas en que los estados financieros
de las empresas estén dictaminados”, entre estos interesados se
encuentran los siguientes:

v Los accionistas o propietarios, que han invertido sus recursos
financieros y materiales con el propédsito de generar y distribuir
riqueza y quienes desean conocer la situacion econémica real, de
SUS Negocios.

v Los directores generales y administradores de las empresas

quienes preparan la informacién y que requieren que esta sea

2 MANCO POSADA, Juan Carlos. Obra: Elementos Basicos del Control, La Auditoriay La
Revisoria Fiscal. p.81
'* MANTILLA B., Samuel Alberto. Obra: Auditoria del Control Interno. p. 122
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validada, para ratificar o rectificar su gestion.

v" Los proveedores, que como integrantes de la cadena productiva
surten los insumos o servicios, con la confianza que estos seran
retribuidos, con un valor agregado.

v" Los acreedores que otorgan apoyos financieros, para el desarrollo
y crecimiento de los negocios y quienes tienen la necesidad de
asegurarse que seran recuperados en los plazos establecidos.

v' Las autoridades gubernamentales, que utilizan la informacién, en

sus respectivos ambitos de competencia.

El examen de estados financieros realizado por un Contador Publico

Certificado mediante una auditoria, sustenta la opinidén expresada en el

Dictamen, el cual ha merecido el reconocimiento del sector empresarial,

financiero, social y gubernamental, quienes le han depositado su plena

confianza por varias razones, entre las que destacan las siguientes:

v" Porque el dictamen esta soportado en la aplicacion de normas de
observancia obligatoria, emitidas por instituciones normativas,
reconocidas a nivel mundial.

v Porque estd fundamentado en un alcance preciso del trabajo
realizado, el cual esta debidamente consignado en el cuerpo del
dictamen.

v' Porque el dictamen es emitido por un profesional con
conocimientos especializados, independencia mental, experiencia

profesional y sujeto a un estricto codigo de ética.
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Mendivil, V. (2012 pag.131)", afirma lo siguiente: “El Dictamen de
auditoria es el medio a través del cual el auditor emite su juicio
profesional sobre los estados financieros que ha examinado. EI
Dictamen es la expresion escrita donde el auditor expone su
conclusion sobre la tarea que realizo. Cada una de las distintas
fases de una auditoria tienen como objetivo final la emision del

Dictamen”.

Preparar un buen informe de auditoria requiere algo mas que tener
conocimientos profundos de auditoria financiera. Requiere una gran
destreza para ordenar correctamente los hechos y expresar las
opiniones haciendo uso de un lenguaje correcto, actual, comprensible, e

incluso persuasivo.

El objetivo de un examen ordinario de los estados financieros por un
auditor independiente es la expresion de una opinion acerca de la
adecuacion con la cual ellos presentan su posicion financiera, el
resultado de sus operaciones y los cambios en su posicién financiera de

conformidad con los principios contables generalmente aceptados.

El informe como producto final del trabajo del auditor, es uno de los
documentos mas importantes de todo el proceso del examen, y por lo
tanto su estilo de informacién y presentacién revela la calidad profesional

del auditor.

' MENDIVIL ESCALANTE, Victor Manuel. Obra: Practica Elemental de Auditoria. p. 131
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Un informe de auditoria se considera una herramienta esencial para
informar a los usuarios de la informacion financiera, sobre todo en los
negocios. Debido a que muchos terceros usuarios prefieren, o incluso
requieren informacion financiera certificada de un auditor externo
independiente, muchos de los auditados confian en los informes de
auditoria para certificar su informacién con el fin de atraer a los
inversores, obtener préstamos, y mejorar la apariencia publica. Algunos
incluso han establecido que la informacion financiera sin el informe del

auditor es "esencialmente sin valor" con fines de inversion.

Montes, C. (2012 pag. 74-76)"°, sostiene lo siguiente: “Las situaciones
que motivan la preocupacion de Accionistas o Directores,
principalmente, de aquellas companias que listan Acciones en la
Bolsa de Valores, tienen relacion con las -calificaciones o

salvedades que se incluyen los auditores en los Dictamenes”.

En este contexto, la fraseologia técnica que utilizan los auditores para
comunicar el resultado de su trabajo no ayuda mucho a brindar un
adecuado entendimiento a los distintos usuarios que operan en el mundo
de los negocios, sobre todo cuando se trata de calificaciones o
salvedades que ensombrecen la confiabilidad de los estados financieros.
Los tipos de Dictamenes que utilizan los auditores son: Dictamen sin
Salvedades o limpio; Dictamen con Salvedades; Dictamen con

abstencion; y, Dictamen adverso.

' MONTES SALAZAR, Carlos Alberto. Obra: Auditoria financiera. pp. 74-76
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Dictamen sin Salvedades o Limpio

Es el tipo de Dictamen que todos los Accionistas, Directores y
Gerentes desean. En un Dictamen sin Salvedades el Auditor
declara que los estados financieros examinados presentan en
forma razonable (mas, no absoluta), en todos sus aspectos
significativos, la situacion financiera, los resultados de las
operaciones, y flujos de efectivo de la compafiia a una fecha
determinada, de conformidad con el marco contable pertinente (en
el Peru, son los Principios de Contabilidad Generalmente

Aceptados).

Una opinidn limpia expresa que los estados financieros
examinados son veraces y confiables y que los controles internos
financieros sobre el manejo de fondos, cumplimiento de las leyes y
regulaciones aplicables, y salvaguarda de activos funcionaron

adecuadamente en el periodo examinado.

Aunque no es su proposito, el Dictamen sin Salvedades representa
para algunos gerentes una constancia sobre la buena gestién

financiera

Dictamen con Salvedades
En este Dictamen el auditor declara que, con excepcién del asunto
que observa o limitacién sufrida en el desarrollo de su trabajo, los

estados financieros examinados presentan en forma razonable la
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situacién financiera, los resultados de sus operaciones y flujos de

efectivo a una fecha determinada.

Estas excepciones resultan ser una “Alerta temprana” sobre los
estados financieros y son originadas, principalmente, por
limitaciones en el trabajo de los Auditores impuestas, a veces, por
la propia Entidad, o también por la aplicacion incorrecta de los
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en su
preparacion. La existencia de una o varias salvedades denotan la
presencia de errores importantes en el registro, valuacién,
presentacion y/o revelacion de transacciones o en la determinacién
de estimaciones en los estados financieros, o en el control interno
financiero. Si la compafia no corrige oportunamente dichos
problemas, es posible que en el afo siguiente aumente el grado de
vulnerabilidad de los controles internos financieros y podria,
eventualmente, afectar en el futuro cercano la confiabilidad de los
estados financieros, al igual que generar una abstencidén de opinién

o un Dictamen adverso, segun las circunstancias.

Si una compania no asume que los inventarios fisicos anuales
sobre existencias y activo fijo son una tarea indispensable como
parte de un buen sistema de control interno, sobre todo, en
aquellas que manejan un volumen significativo de recursos fisicos
en materias primas, productos terminados u otros activos, o si

éstos, se toman de una forma incompleta o defectuosa, es posible
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que las situaciones de fraude o apropiacién indebida de recursos
de la compania se mantenga latentes y se produzcan de una
manera encubierta, al no ser percibidas por la gerencia ni por los
auditores externos, por la probable colusion entre personas dentro

o incluso fuera de la organizacion.

Las desviaciones identificadas por el auditor o las restricciones en
su trabajo que puedan generar la emisidbn de un Dictamen con
Salvedades, aunque pueden ser consideradas importantes o

materiales, no afectan la razonabilidad de los estados financieros.

Abstencion de Opinion

En esta circunstancia , el auditor no expresa opinién sobre los
estados financieros debido a restricciones importantes sufridas en
el desarrollo de su trabajo que le impiden acceder a documentacion
comprobatoria para formarse una opinidbn razonable sobre una o
varias cuentas importantes de los estados financieros. Estas
situaciones pueden ser ocasionadas por limitaciones impuestas por

el cliente u por otras razones fuera de su control.

Cuando esta circunstancia ocurre, la abstencion de opinion cubre
con un manto de duda los estados financieros examinados, al
ponerse en tela de juicio la confiabilidad de los datos financieros

incluidos en ellos.
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Dictamen Adverso

Una opinion adversa, declara que los estados financieros
examinados no presentan una situacién financiera razonable, ni los
resultados de operaciones, ni los flujos de efectivo a una fecha
determinada, con lo cual, el auditor efectua la calificacion mas seria

gue existe en su catdlogo de opiniones.

Esto significa que las desviaciones en la aplicacion de los
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptadas en la
preparacién de los estados financieros de la compafia son tan
importantes y extendidos, que la informacion que se presenta
puede ser considerada incompleta o engafnosa para los usuarios de

dichos estados.

Moreno, M. (2012 pag. 115)'®, sostiene lo siguiente: “La
confiabilidad es una condicion necesaria que deben presentar
los registros y la informacion financiera para una adecuada
toma de decisiones. Dicha condicion es revelada por el auditor
interno gubernamental en su informe cuya opinion, en caso de
ser confiable, implica Ila inexistencia de errores o
irregularidades significativas debido a la existencia de una

eficaz estructura de control interno”.

'®* MORENO, Maria Estela. Obra: Auditoria de Gestion Gubernamental. p.115
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El examen del auditor interno gubernamental sera suficiente para
opinar sobre la confiabilidad de los registros y estados financieros
si es realizado conforme a las Normas de Auditoria
Gubernamental. Dicho examen incluira la evaluacién del disefio y
comprobacion de los procedimientos de: autorizacion; segregacion
de funciones; disefio y uso de los documentos y registros
apropiados; respaldo de las operaciones registradas; acceso
restringido a bienes, registros y archivos, asi como la revision de la
conformidad de la informacién financiera con respecto a los
principios y normas dictadas por el Organo Rector del Sistema de
Contabilidad Integrada o, de ser necesario, los Principios de

Contabilidad Generalmente Aceptados.

Segovia, A. y Herrador, T. (2011 pag. 46),'” sostiene lo siguiente:
“Es posible que para una empresa un dictamen no signifique
gran cosa, sin embargo hoy en dia en todas las empresas
resulta de vital y primordial importancia tener una correcta y
adecuada informacion financiera, ya que esta es de gran
utilidad para la toma de decisiones, no sodlo para los
propietarios o socios, de igual manera para acreedores y
terceros; como proveedores, clientes, instituciones

financieras y autoridades fiscales”.

7 SEGOVIA SAN JUAN, Ana Isabel. HERRADOR ALCALDE, Teresa Carmen. ONTIN, San
Segundo. Obra: Teoria de la Auditoria Financiera. p.46
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De ahi entonces que los estados financieros son utilizados como
herramienta principal y fuente de esta informacion econdémica y
financiera. Es conveniente que un profesional revise su contenido a
través de la auditoria; es decir, la revision de los estados
financieros, para determinar su grado de confiabilidad con el fin de

emitir una opinion de cdmo se encuentra la empresa.

Sierra, G., Mejia, I., Orta, M. y Castrillo, L. (2014 pag. 123-124)'®
en su libro Fundamentos teéricos de Auditoria Financiera afirma:
“La auditoria financiera es un proceso complejo cuyo
resultado final es la emision de un informe en el que una
persona, a la que se le denomina auditor, expresa su opinion
sobre la razonabilidad con la que las cuentas de una empresa
expresan la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion
financiera y del resultado de sus operaciones y de los

recursos obtenidos y aplicados en el periodo examinado”.

Superintendencia del Mercado y Valores'®, sostiene lo siguiente:
“La Superintendencia del Mercado de Valores (SMV) es un
organismo técnico especializado adscrito al Ministerio de
Economia y Finanzas que tiene por finalidad velar por la
proteccion de los inversionistas, la eficiencia y transparencia

de los mercados bajo su supervision, la correcta formacion de

'® SIERRA MOLINA, Guillermo J. MEJIA HERRERO, Ignacio Sanchez. ORTA PEREZ,
Manuel. CASTRILLO LARA, Luis. Obra: Fundamentos Teodricos de Auditoria
Financiera. pp.123-124

® SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO Y VALORES. Extraida de la pagina:
www.smv.gob.pe/
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precios y la difusion de toda la informacion necesaria para
tales propositos. Tiene personeria juridica de derecho publico
interno 'y goza de autonomia funcional, administrativa,

economica, técnica y presupuestal”.

Son funciones de la SMV las siguientes:

a) Dictar las normas legales que regulen materias del mercado
de valores, mercado de productos y sistema de fondos
colectivos.

b)  Supervisar el cumplimiento de la legislacion del mercado de

valores, mercado de productos y sistemas de fondos
colectivos por parte de las personas naturales y juridicas que
participan en dichos mercados.
Las personas naturales o juridicas sujetas a la supervisién de
la Superintendencia de Banca, Seguros y Administradoras
Privadas de Fondos de Pensiones (SBS) lo estan también a la
SMV en los aspectos que signifiquen una participacién en el
mercado de valores bajo la supervision de esta ultima.

c) Promover y estudiar el mercado de valores, el mercado de

productos y el sistema de fondos colectivos.

Asimismo, corresponde a la SMV supervisar el cumplimiento de las
Normas Internacionales de Auditoria por parte de las sociedades
auditoras habilitadas por un Colegio de Contadores Publicos del

Peri y contratadas por las personas naturales o juridicas
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sometidas a la supervision de la SMV en cumplimiento de las
normas bajo su competencia, para lo cual puede impartir
disposiciones de caracter general concordantes con las referidas
Normas Internacionales de Auditoria y requerirles cualquier

informacion o documentacidn para verificar tal cumplimiento.

Tapia, C. (2016 pag. 12)%°, sostiene que: “El dictamen del auditor
financiero se basa en su examen de los estados financieros
elaborados por la gerencia y refleja su juicio sobre la
presentacion razonable de los datos contenidos en ellos, de

acuerdo con los PCGA”.

El dictamen del auditor financiero permitira realizar al analista
financiero un analisis mas seguro en el sentido de que estara

analizando informacion fidedigna y veraz.

Las Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas NAGA

establecen lo siguiente en su cuarta norma relativa al informe:

El dictamen contendra, ya sea una expresién de opinion con
respecto a los estados financieros tomados en conjunto, o una
aseveracion en el sentido de que no puede expresarse una opinion.
Cuando no pueda expresarse una opinion en general, debe

indicarse las razones. En todos los casos en que el nombre del

2 TAPIA ITURRIAGA, Carmen Karina. Obra: Fundamentos de Auditoria. p.12
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auditor esté relacionado con los estados financieros, el dictamen
debe contener una indicacion clara y concisa de la naturaleza del
dictamen del auditor, si la hay, y el grado de responsabilidad que

esta asumiendo.

La opinion puede ser:

v" Opinion sin salvedades
v" Opinidon con salvedades
v" Opinion negativa

v" Abstencién de opinion

v' Opinién parcial

Obviamente solo la primera permitira realizar un andlisis confiable
en un 100% sobre la veracidad de la informacién contenida en los

estados financieros.

2.2.2 Financiamiento en las empresas industriales (Variable

Dependiente)

Amat, O. (2014 pag. 64)?', sostiene en su obra Contabilidad y
Finanzas para no financieros: “El crecimiento constituye el
objetivo ultimo de cualquier economia, cualquiera que sea su
caracter. La prioridad otorgada a este objetivo se debe tanto al
deseo de hacer frente al aumento de las necesidades

individuales y colectivas como al de afrontar en la forma mas

2 AMAT, Oriol. Obra: Contabilidad y Finanzas para no Financieros. p.64

39



adecuada posible la competencia internacional. El crecimiento
constituye el movimiento profundo de la totalidad de una
economia, luego de creada, una empresa en marcha necesita
recursos financieros para atender su expansion o crecimiento.
En otros términos, las nuevas inversiones en bienes de capital
y en capital de trabajo que con lleva el aumento de la
produccion de las ventas, deben ser financiadas utilizando las
fuentes de financiamiento con que cuenta toda empresa,

internas y externas”

Las inversiones y por lo tanto su financiamiento se pueden
clasificar segun el tiempo de duracidén en: corto, mediano y largo
plazo, las primeras se realizan en un periodo comprendido entre un
dia y un ano, las de mediano plazo, se realizan por periodos

mayores a un afio y menores de cinco,

Se denominan inversiones de largo plazo a las que se efectuan por
periodos superiores a los cinco anos, es importante determinar con
precision el periodo por el cual se necesita el financiamiento de las
inversiones , porque de ello dependen los costos del
financiamiento, mientras mayores sean los plazos mayor sera el

costo.

Para evaluar el costo del dinero o el financiamiento es necesario
conocer tres conceptos basicos, tasa nominal, efectiva y real. La
tasa nominal es cuando no se toman en consideracién los periodos

de capitalizacién o las fechas de vencimiento.
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La tasa efectiva es aquella a la que efectivamente esta colocado el
capital. El costo real del dinero o la tasa de rendimiento real del
dinero. La capitalizacion del interés en determinado numero de
veces por afno, da lugar a una tasa efectiva mayor que la nominal.
Esta tasa representa globalmente el pago de intereses, impuestos,
comisiones y cualquier otro tipo de gastos que la operacidon
financiera implique. La tasa efectiva es una funcién exponencial de

la tasa periodica.

Las principales fuentes de financiamiento son: Por el aumento de
Capital, mediante la suscripcién de nuevas acciones o0 por aportes
directos de duefios de la empresa. El crédito de proveedores,
mediante la entrega de mercaderias, enseres o suministros para su

pagd posterior.

Ayala, G. (2016 pag. 52)**, sostiene en su obra Andlisis Financiero
lo siguiente: “Las empresas constantemente se ven en
necesidad de recurrir al financiamiento externo una vez
agotadas las posibilidades optimas de hacerlo con capital
propio, ya sea desde una inversion a largo plazo en nuevos
proyectos, hasta aumentos en activos corrientes para
enfrentar necesidades de corto plazo”. De esta forma, las
empresas evallan distintas alternativas de financiamiento donde se
conjuga el riesgo, monto y uso del capital. Dentro de las fuentes

posibles de financiamiento esta la alternativa de emitir deuda de

2 AYALA BRITO, Gamaliel. Obra: Finanzas Bursatiles. p.52
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largo plazo o emitir patrimonio, al acreedor se le promete el pago
periddico hasta retornar el capital prestado, en el caso de la deuda;
y en el caso del patrimonio, el inversionista espera que su inversion
se valore en el tiempo, también conocido como ganancia de capital.
Tanto el financiarse a través de deuda como por patrimonio tendra
un costo asociado distinto, el cual determinar junto con otras
necesidades propias de la empresa, la decision de financiarse con
un medio u otro. Dentro del financiamiento proveniente de
propietarios se pueden encontrar la emision de acciones comunes
o privilegiadas; por otro lado, el financiamiento por deuda, podria
corresponder al otorgado por bancos como a la emision de titulos
de deuda corporativa. El presente estudio solo considera

Emisiones Secundarias de Acciones comunes y Bonos

Baena, D. (2014 pag. 64)?%, sostiene en su obra Analisis Financiero
lo siguiente: “Para la toma de decisiones financieras, primero
que todo debemos conocer los lineamientos que permitiran
realizar y evaluar con frecuencia las decisiones que a diario

toman las empresas”.

Sobre todos las areas que la forman, partiendo del hecho que de
estas decisiones dependan del éxito o fracaso de la misma
organizacion o del departamento de donde se trata la toma en

discusion.

% BAENA TORO, Diego. Obra: Analisis Financiero. pp.20-21
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La toma de decisiones no es un tema del cual se pueda ejercer con
menor conocimiento, por lo que es muy importante que todo
gerente o persona que desempefie puestos similares es necesario
que antes de tomar una decisidn efectie un analisis de las
variables externas e internas que puede afectar al desarrollo

normal de las actividades de una empresa o negocio.

Algo muy importante y elemental que debemos saber al momento
de iniciar el proceso de la toma de nuestras decisiones financieras
es qué tipo de decision vamos a tomar, es decir, si es de tipo de
inversidn o de financiamiento, o si es de reparticion de dividendos,
por ejemplo, cuando al final del afo al entregar el balance general
de la empresa, dependiendo de cuanta utilidad haya tenido la
empresa, decidir qué porcentaje de ésta serda destinado a los
socios, 0 si es viable la idea de reinvertir en mejoras para la

empresa ese capital.

Bahillo, M. (2013 pag. 353)**, afirma: “Toda organizacion, y
especialmente las empresas, deben enfrentar
permanentemente decisiones de financiamiento; las cuales
tendran por tanto un impacto sustantivo en el progreso de la
empresa y de sus proyectos. Se trata entonces no sdlo de
decisiones delicadas y sensibles que demandan un actuar
diligente, sino también de elecciones que pueden afectar hasta

el mismo curso de viabilidad financiera de una entidad”.

2% BAHILLO MARCOS, Maria Eugenia. Obra: Gestion Financiera. p.353
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Por tanto nos referimos a las decisiones financieras de inversion y
de financiamiento como principales funciones dentro del manejo
financiero de la empresa. Como en cualquier inversion siempre
apareceran dos parametros de decision: el riesgo y el retorno,
siendo su asociacion habitual igual, es decir a mayor riesgo mayor
retorno esperado y, a menor riesgo, menor retorno esperado. Por
tanto toda decisién financiera conlleva una incertidumbre (de
antemano no sabemos el resultado de nuestras decisiones) y una
actitud ante el riesgo (en un escenario adverso, cuanta pérdida

estamos dispuestos a tolerar).

Las decisiones de financiamiento se producen en mercados
financieros. Ello significa que se debe evaluar cudl de estos
segmentos del mercado es mas propicio para financiar el proyecto
o actividad especifica para la cual la empresa necesita recursos.
Como recordamos, estos segmentos son el mercado de dinero, el
mercado de capitales o el mercado de futuros o derivados.
Normalmente en realidades como las nuestras, las opciones suelen
restringirse a los primeros dos segmentos. Tipicamente en el
primer segmento se encuentra el financiamiento bancario; en tanto
que si se desea emitir valores se puede combinar el mercado de

dinero (corto plazo) con el mercado de capitales (largo plazo).

Calderazi, J. (2012 pag. 56)%, sostiene en su obra Finanzas de

empresas resueltos: “La decision de financiamiento determina

% CALDERAZI, José Maria. Obra: Finanzas de Empresas. p.56
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la mejor estructura del capital para la empresa e incluye el
analisis con varios métodos, a través de los cuales la empresa
puede obtener capital (por ejemplo la emision de acciones, el
incremento de la deuda, la venta de activos o el uso de una
combinacion de estos procedimientos). La decision de
financiamiento debe tomar en cuenta las necesidades de

capital de trabajo tanto a corto como a largo plazo”.

Entre las principales opciones de financiamiento empresarial a

largo plazo tenemos:

o Bonos: Son pagarés emitidos por una empresa con el fin de
obtener fondos provenientes del mercado financiero. Por
dichos recursos obtenidos la empresa emisora de los bonos
se compromete a pagar intereses. Los bonos se redimen a

una determinada fecha de vencimiento.

o Acciones: Representan la participacién patrimonial o de
capital de los accionistas en la empresa. Constituyen una
alternativa viable para el financiamiento de largo plazo, dado
que la organizacion puede emitir acciones preferentes y

acciones comunes.

Las acciones preferentes constituyen un término medio entre
las acciones comunes y los bonos dado que forman parte del
capital contable y quienes los poseen tienen derecho a
dividendos y también a ciertos activos en caso de liquidez. A

manera de ejemplo: Cada una de las acciones preferentes de
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una comparnia puede dar a sus poseedor el derecho a recibir
S/ 5 en forma de dividendos anuales, sin que los accionistas

comunes reciban dividendo alguno.

Las acciones comunes le da derecho a sus poseedores a
percibir utilidades y activos de la empresa. Los accionistas
comunes controlan y administran la empresa a través de la

Junta General de Accionistas y también reciben dividendos.

Una empresa puede financiarse mediante la emisién de
acciones que son compradas por los inversionistas
interesados en tener participaciéon patrimonial en la compania.
Estos inversionistas pueden ser personas naturales, personas
juridicas o inversores institucionales que ya tengan
participacion accionaria o no, y que confien en el buen manejo
administrativo y financiero de la organizacion. A cambio de su
inversion recibirdn la parte correspondiente de las utilidades,
ademas de poder negociar dichas acciones en el mercado
bursatil con la consecuente toma de ganancias incluso antes

de producirse el reparto de dividendos.

Arrendamiento financiero o leasing: Es un contrato que
negocian, por un lado, el propietario de los bienes (acreedor)
y, por otro lado, la empresa (arrendatario). A esta ultima se le
permite el uso de los bienes durante un periodo determinado
y mediante el pago de una renta. Las estipulaciones del
contrato varian de acuerdo a la situacion y las necesidades de

cada una de las partes.
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o Hipoteca: Con el fin de garantizar el pago de un préstamo, la
propiedad de un inmueble es trasladada en forma
condicionada por el prestatario o deudor al prestamista o

acreedor.

Entre las principales opciones de financiamiento empresarial a

corto plazo tenemos:

o Crédito Comercial: Es el uso que se le hace a las cuentas
por pagar de la empresa, del pasivo a corto plazo acumulado,
como los impuestos a pagar, las cuentas por cobrar y del

financiamiento de inventario como fuentes de recursos.

o Crédito Bancario: Es un tipo de financiamiento a corto plazo
que las empresas obtienen por medio de los bancos con los

cuales establecen relaciones funcionales.

Su importancia radica en que hoy en dia, es una de las maneras
mas utilizadas por parte de las empresas para obtener un

financiamiento.

Aunque la empresa acuda con frecuencia al banco comercial en
busca de recursos a corto plazo, debe analizar cuidadosamente la
eleccion de uno en particular. La empresa debe estar segura de
que el banco tendra la capacidad de ayudarla a satisfacer las
necesidades de efectivo a corto plazo que ésta tenga y en el

momento en que se presente
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Pagaré: Es un instrumento negociable, es una "promesa"
incondicional por escrito, dirigida de una persona a otra,
firmada por el formulante del pagaré, en donde se
compromete a pagar a su presentacion, en una fecha fija o
tiempo futuro determinable, cierta cantidad de dinero junto con

los intereses a una tasa especificada a la orden y al portador.

Los pagarés se derivan de la venta de mercancia, de
préstamos en efectivo, o de la conversibn de una cuenta
corriente. Los pagarés por lo general, llevan intereses, los
cuales se convierte en un gasto para el girador y un ingreso

para el beneficiario.

Estos instrumentos negociables se deben pagar a su
vencimiento. Hay casos en los que no es posible cobrar el
pagaré a su vencimiento, por lo que se requiere de accion

legal.

Linea de Crédito: Significa dinero siempre disponible en el

banco, pero durante un periodo convenido de antemano.

La linea de crédito es importante, porque el banco esta de
acuerdo en prestarle a la empresa hasta una cantidad
maxima, y dentro un periodo determinado, en el momento que
lo solicite. Aunque generalmente no constituye una obligacidon
legal entre las dos partes, la linea de crédito es casi siempre

respetada por el banco y evita la negociacién de un nuevo
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préstamo cada vez que la empresa necesita disponer de

recursos.

. Papeles Comerciales: Esta fuente de financiamiento a corto
plazo, consiste en los pagarés no garantizados de grandes e
importantes empresas que adquieren los bancos, las
companias de seguros, los fondos de pensiones y algunas
empresas industriales que desean invertir a corto plazo sus

recursos temporales excedentes.

El papel comercial como fuente de recursos a corto plazo, es
menos costoso que el crédito bancario y es un complemento

de los préstamos bancarios usuales.

o Financiamiento por medio de la cuentas por cobrar

Consiste en vender las cuentas por cobrar de la empresa a un
factor (agente de ventas o comprador de cuentas por cobrar)
conforme a un convenio negociado previamente, con el fin de

conseguir recursos para invertirlos en ella.

Coérdova, M. (2012 pag. 308-309) %, afirma: “Una cuestion
fundamental a tener en consideracion en las decisiones
financieras es saber qué tipo de decision vamos a tomar: si es
una decision para inversion o si es para financiamiento. Las

decisiones financieras podrian ser agrupadas en dos grandes

% CORDOVA PADILLA, Marcial. Obra: Gestion Financiera. pp.308-309
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categorias: las decisiones de inversion y las decisiones de

financiamiento.

Respecto a las primeras, sefala que tienen que ver con las
decisiones sobre los recursos financieros que seran necesarios
para la organizacidn, hacia donde seran destinados esos recursos,
cudl es la opcion mas viable y cudl daria mas utilidades en un

futuro.

En cuanto a las decisiones de financiamiento, éstas tratan de cémo
se puede adquirir recursos para la organizaciéon, estudiando con
cudl de las opciones vale la pena endeudarse y con cual no, asi
como definir cudl opcién resulta mas ventajosa en términos de

tasas y plazos.

Entrando en un terreno mas especifico el experto refiere que las
decisiones financieras de las empresas deben ser tomadas en
torno a los siguientes temas: inversiones en planta y equipo;
inversiones en el mercado de dinero o en el mercado de capitales;
inversidbn en capital de trabajo; busqueda de financiamiento por
capital propio o por capital ajeno (deuda); busqueda de
financiamiento en el mercado de dinero o en el mercado de

capitales.

Lawrence, G. y Chad, Z., (2014 pag.13-14)?", en su

decimosegunda edicién de su obra Principios de administracion

% LAWRENSE J., Gitman. CHAD J., Zutter. Obra: Principios de la Administraciéon
Financiera. pp.13-14
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financiera sostiene que: “Las principales actividades del gerente
financiero son tomar decisiones de inversion 'y
financiamiento”. Las decisiones de inversion determinan que tipo
de activos mantiene la empresa. Las decisiones de financiamiento
determinan de qué manera la companiia recauda dinero para pagar
por los activos en los que invierte Una manera de visualizar la
diferencia entre las decisiones de inversion y financiamiento de
una empresa es relacionarlas con el balance general de la
empresa, las decisiones de inversion generalmente se refieren a
conceptos que se encuentran en el lado izquierdo del balance
general, y las empresas obtienen préstamos no garantizados de
dos fuentes principales, los bancos y el papel comercial. A
diferencia de las fuentes espontaneas de financiamiento no
garantizado a corto plazo, los préstamos bancarios y el papel
comercial se negocian y son resultado de las acciones tomadas por
el administrador financiero de la empresa. Los préstamos
bancarios son mas populares porque estan disponibles para
empresas de todos tamanos; el papel comercial tiende a estar
disponible s6lo para empresas grandes. Ademas, los préstamos
internacionales se pueden usar para financiar transacciones

internacionales.

Los bancos son la principal fuente de préstamos no garantizados a
corto plazo para las empresas. El principal tipo de préstamo que los
bancos ofrecen a las empresas es el préstamo a corto plazo de

liquidacién automatica. Estos préstamos estan destinados solo a
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mantener a la empresa a través de picos temporales en
necesidades de financiamiento que se deben principalmente a las
acumulaciones de inventario y cuentas por cobrar. Conforme los
inventarios y las cuentas por cobrar se convierten en efectivo, se

generan los fondos que se necesitan para retirar estos préstamos.

En otras palabras, el uso para el que se destina el préstamo
proporciona el mecanismo mediante el cual se repaga el préstamo.
Los bancos prestan fondos no garantizados a corto plazo de tres
maneras basicas: mediante pagarés de pago unico, lineas de

credito y contratos de crédito revolvente.

Un prestatario comercial solvente puede obtener un pagaré de
pago unico en un banco comercial. Este tipo de préstamo suele ser
un préstamo unico hecho a un prestatario que necesita fondos para
un propésito especifico durante un periodo corto. El instrumento
resultante es un pagaré, firmado por el prestatario, que establece
las condiciones del préstamo, incluyendo la duracién del préstamo
y la tasa de interés. Este tipo de pagaré a corto plazo por lo general

tiene un vencimiento de 30 dias 0 9 meses o0 mas.

La linea de crédito es un contrato entre un banco comercial y una
empresa, en el que se especifica la cantidad del préstamo no
garantizado a corto plazo que el banco facilitara a la empresa
durante un periodo dado. Es semejante al contrato bajo el cual los
emisores de tarjeta de crédito bancario como MasterCard, Visa,

etc., extienden crédito preaprobado a sus clientes. Por lo general,
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un contrato de linea de crédito se realiza por un periodo de 1 afo y

a menudo impone ciertas restricciones al prestatario.

Cuando solicita una linea de crédito, al prestatario se le puede
pedir que presente algunos documentos, como su presupuesto de
efectivo, su estado de resultados pro forma, su balance general pro
forma y sus ultimos estados financieros. Si el banco lo encuentra
aceptable, le extenderd la linea de crédito. El atractivo principal de
una linea de crédito desde el punto de vista del banco es que
elimina la necesidad de examinar la capacidad crediticia de un

cliente cada vez que pide dinero prestado.

El papel comercial es una forma de financiamiento que consiste en
pagarés a corto plazo no asegurados emitidos por empresas con
un alto grado de crédito. En general, sélo las empresas realmente
grandes de incuestionable solidez financiera pueden emitir papel
comercial. La mayoria de los papeles comerciales tiene
vencimientos que van desde 3 hasta 9 meses. Aunque no hay una
denominacion establecida, se emite generalmente en multiplos de
US$ 100,000 o mas. Actualmente, las companias financieras
emiten una gran parte de papeles comerciales, las empresas
industriales representan una porcidbn mas pequena de este tipo de
financiamiento. Con frecuencia, las empresas compran papel
comercial, el cual mantienen como valores negociables, para

proporcionar una reserva de liquidez que devengue intereses.
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De alguna manera, conseguir un financiamiento a corto plazo para
comercio internacional no es distinto a financiar operaciones
puramente nacionales. En ambos casos, los productores deben
financiar su produccion e inventarios y luego continuar financiando
las cuentas por cobrar antes de cobrar cualquier pago en efectivo
de las ventas. Sin embargo, en otros aspectos, el financiamiento a
corto plazo de ventas y compras internacionales es muy diferente

del comercio estrictamente nacional.

Se han desarrollado varias técnicas especializadas para el
financiamiento del comercio internacional. Tal vez el vehiculo de
financiamiento mas importante sea la carta de crédito, una carta
escrita por el banco de una empresa para el proveedor extranjero
de la misma, estableciendo que el banco garantiza el pago de una

cantidad facturada si se cumplen todos los acuerdos basicos.

Madrofio, M. (2016 pag. 55)%, afirma: “Las empresas disponen
de una serie de alternativas para satisfacer sus necesidades
de financiamiento en el contexto de un plan global de
crecimiento, para la ejecucion de un proyecto puntual, o
simplemente para reestructurar pasivos”. Entre las opciones de
financiamiento con terceros, las mas utilizadas son el
endeudamiento bancario y la emisiéon de bonos o acciones. Para
comparar la conveniencia de estos mecanismos, se deben

considerar una serie de variables, tales como el costo de

% MADRONO COSIO, Manuel Enrique. Obra: Administracion Financiera del Circulante.
p- 55
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financiamiento, la relacion Deuda/Capital, riesgo inherente al tipo
de financiamiento, la estructura de propiedad, y la posibilidad de

diversificar las inversiones.

El costo del financiamiento es una de las variables mas relevantes
en el momento de tomar una decisidbn, obedeciendo a la
maximizacién de las utilidades y a obtener los recursos necesarios
al menor costo. Dicho costo esta dado basicamente por la tasa de
interés o de descuento que exigen los inversionistas, o dicho de
otro modo, por el beneficio que se exige al prestar un capital por un
periodo de tiempo. En el caso del crédito bancario este costo seria
la tasa de interés de préstamo, mientras que en la emision de
bonos estaria reflejado por la tasa de colocacion de los
instrumentos. En el caso de una la emisién de acciones, el costo
esta relacionado basicamente por la relacién existente entre el
aporte que realizard el nuevo accionista y las utilidades que se le
repartirdn como retribucién. En otras palabras, el costo lo
determina principalmente el precio al que son vendidas las
acciones y especificamente la relacion Precio/Utilidad implicita en
esta operacion. A los costos sefialados, seria necesario agregar los
asociados al agente colocador, tramites legales, apertura de la
sociedad si corresponde, impuestos, etc. En este sentido, al
estudiar los costos de obtencion de recursos para las empresas en
la dltima década, se observa que el costo de financiamiento por
medio de la emision de acciones ha sido persistentemente inferior

al de otras alternativas:
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Otro punto a considerar es el plazo de financiamiento. En el caso
de los bancos, éstos habitualmente no otorgan créditos a plazos
superiores a tres afnos, y cuando se trata de financiar proyectos
superiores a este plazo, el banco comunmente hace de
intermediario entre el cliente y otras instituciones que otorgan
préstamos especiales para proyectos de inversion. A su vez estos
creditos tienen algunas restricciones, ya que su objeto es el de
fomentar actividades especificas, por lo cual esta restringido solo a
ciertas empresas o actividades. Lo anterior contrasta con la
emision de acciones, la que por definicion es de plazo indefinido.
Esto es de suma importancia para el financiamiento de planes de
expansion integral de la empresa, los que por su naturaleza

requieren de plazos significativos.

Morales, A. (2014 pag. 178)* sostiene en su obra Planeacién
Financiera lo siguiente: “Las decisiones de financiamiento, a
diferencia de las decisiones de inversion, se toman cuando se

tiene en mente un proyecto a largo plazo”.

Al tomar decisiones de financiamiento se buscan opciones en los
mercados financieros para poder financiar un negocio o empresa
en formacién. Para poder tomar decisiones de financiamiento
adecuadas se necesita realizar un estudio sobre los mercados

eficientes.

% MORALES CASTRO, Arturo. Obra: Planeacion Financiera. p.178
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Se trata de analizar el mercado financiero y decidir cual de las
opciones es la mas adecuada para nuestros propositos de negocio

0 empresa.

El objetivo es conocer todas las variantes que existen para obtener
un financiamiento y elegir la que mas se adapte a nuestras

necesidades y expectativas.

Nufiez, L. (2016 pag. 63)*, afirma lo siguiente: “Acerca de los
aspectos que evaluan las entidades financieras a los pedidos
de crédito de los emprendedores en el Peru. Antes de
desembolsar un préstamo, los bancos siempre realizan una
evaluacion crediticia que dependera de cada institucion, pero
todas siempre revisan que el solicitante no tenga deudas

morosas en el sistema financiero”

El banco siempre analiza la capacidad de pago de la persona
basada en los ingresos y el endeudamiento con él mismo u otras
instituciones financieras, y, de acuerdo con esta accidn previa,
aprueban un valor. Este valor corresponde al monto que la entidad

considera que el cliente tiene la posibilidad de pagar

Pacheco, C. (2016 pag. 70) ®', sostiene en su obra Finanzas
Corporativas: “Una Inversion en Bolsa representa el manejo de
dinero por parte del inversionista, ya sea éste una empresa o

una persona natural, que busca obtener algun rendimiento a

% NUNEZ ALVAREZ, Luis. Obra: Finanzas 1. p.63
¥ PACHECO COELLO, Carlos Enrique. Obra: Finanzas Corporativas. p.70
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futuro, es decir que adquirira valores de tal forma que le
genere un rendimiento atractivo. Invertir, que de manera
contraria al ahorro, significa hacer trabajar activamente el
dinero para que se multiplique a lo largo del tiempo. Antes de
comenzar a invertir es necesario realizar una planificacion
financiera con el objetivo de organizar sus finanzas, y
desarrollar un plan que le permita ahorrar un monto de dinero

el cual puede destinar a la inversion bursatil’.

El financiamiento es la base para potenciar la marcha operativa del
negocio y/o proyecto de inversidn; es decir, un plan de expansion y
crecimiento, asi como la incursidn en nuevos proyectos, tendran un
mejor resultado durante su vida util si se tiene una adecuada

estructura de capital.

Ramos, R. (2016 pag. 35)%, sostiene en su obra Compendio
Basico de Finanzas: “El mercado de valores o sistema
financiero directo esta conformado por el mercado primario o
mercado de primeras emisiones y por el mercado secundario o
de titulos ya colocados, la expresion organizada de este
mercado secundario es la institucion bursatil bajo la forma de
Bolsa de Valores. Esta se inserta dentro del sistema financiero
nacional, el mismo que se compone fundamentalmente por los
mercados de dinero y por los mercados de capitales. Los

mercados de dinero son aquellos en los que se negocian

2 RAMOS ARRIAGADA, Ramoén A. Obra: Compendio Basico de Finanzas. p.35
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obligaciones de corto plazo y sirven basicamente para proveer
fondos que facilitan la produccion de bienes o servicios en la
economia. Los bancos comerciales son las instituciones del
Sistema Financiero Nacional que realizan fundamentalmente

esta funciéon”.

Los mercados de capitales son aquellos en los que se movilizan
recursos a mediano plazo y largo plazo. Se conforma por
mecanismos encargados de facilitar el financiamiento de la

inversion.

El mercado de capitales estan conformadas por la Banca de
Fomento estatal y privadas; las empresas financieras publicas, las
entidades de ahorro y préstamo, cooperativas, companias de
seguros y de capitalizacién. Institucionalmente las transacciones
entre unidades ahorristas e inversionistas se realizan a través del

sistema de intermediacién financiera.

El sistema de intermediacién financiera se puede clasificar de la

siguiente manera:

El mercado de valores o sistema financiero directo, es el que
moviliza recursos de los agentes econdmicos superavitarios,
definidos como valores de renta variable (principalmente bonos,
cédulas hipotecarias). Asimismo, el Sistema Financiero Nacional o
Financiero indirecto, es el que realiza la captacion de recursos a

través de Instituciones Financieras Bancarias y no Bancarias.
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Finalmente se puede decir, que el mercado monetario es el lugar
de cambio de posicion de los recursos disponibles de los agentes

econodmicos.

En este caso, el mercado de capitales es un mecanismo mediante
el cual se establece una relacién entre los poseedores de los
fondos financieros a invertirse y los que los necesitan. Para
establecer esta relacién es necesaria la mediacion de instituciones
del mercado financiero que gestionen la consecucién del dinero

necesario.

Sierra, L. (2014 pag. 113)®, en su obra Contabilidad y Anélisis
Financiero sostiene lo siguiente: “La financiacion de la empresa
aparece en el balance en el lado del pasivo y del neto. De este
modo podemos ordenar la financiacion de corto a largo plazo,
siendo la de mas largo plazo una financiacion practicamente

permanente”.

Normalmente se considera financiacion a corto plazo aquella que
debemos de pagar en menos de un afo, mientras que
consideraremos a largo aquella que debemos de pagar en un afo o
mas tiempo. De ese modo, ordenado de corto a largo
plazo tenemos las siguientes partidas que financian la empresa en

el pasivo, es decir, la financiacion que debemos de devolver.

¥ SIERRA GARCIA, Laura. Obra: Contabilidad y Analisis Financiero. p. 113
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Van, J. (2010 pag. 9-12)*, de la Universidad de Standford, sostiene
en su séptima edicion de su obra administracion financiera que: “El
gerente financiero desempena un papel dinamico en el
desarrollo de una compania moderna. Con su creciente
influencia que ahora se extiende bastante mas alla de los
registros, informes, posicion de efectivo de la empresa,
cuentas y obtencion de fondos, el gerente financiero tiene a su
cargo: 1) La inversion de fondos en activos y 2) Obtener la
mejor mezcla de financiamiento y dividendos en relacion con

la variacién global de la empresa”.

Inversidbn de los fondos en activos determina el tamano de la
empresa, sus utilidades en operaciones, el riesgo del negocio y su
liquidez. La obtencion de la mejor mezcla de financiamientos y
dividendos determina los cargos financieros de la empresa y su
riesgo financiero; también repercute en su valuacion. Todo esto
requiere una visidbn amplia y una prudente creatividad que influiran
sobre casi todos los aspectos del negocio y de su medio ambiente

externo.

Las restricciones, o limitaciones institucionales de los prestamistas,
afectan al tipo de préstamos que otorgan. Estas limitaciones
pueden ser ocasionadas por elementos tales como restricciones
legales o diferencias en impuestos, o incluso pueden ser fijadas por

la misma institucion. Por ejemplo, los bancos comerciales tienen a

¥ VAN HORNE, James C. Obra: Fundamento de Administracion Financiera. pp. 9-12
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conceder préstamos a corto y mediano plazo, debido a las
regulaciones de su comportamiento de inversidn. Las pequefas
empresas, limitadas al financiamiento bancario debido al costo de
la informacion, pueden verse restringidas a deudas a plazos mas

cortos.

Por lo general la tasa de interés sobre un préstamo a plazo es mas
alta que en un préstamo a corto plazo otorgado al mismo
prestatario. Si la empresa pudiera tomar un préstamo a la tasa
prima y sobre base de corto plazo, podria pagar 0.25% a 0.50%

mas en un préstamo a largo plazo.

La principal ventaja de un préstamo bancario normal a largo plazo
es su flexibilidad. La prestataria trata en forma directa con el
prestamista, y el préstamo se puede adaptar a las necesidades del
prestatario mediante negociaciones directas. En general el banco
ya ha tenido experiencia previa con él, por lo que su situacion le
resulta familiar. Si cambiaran las necesidades de la empresa, se

pueden revisar las condiciones y los términos del préstamo.

Es mucho mas conveniente negociar con un solo prestamista o un
grupo razonablemente pequefno que con el gran numero de
tenedores de valores publicos que participan en una emision de
bonos. El prestamista puede tratar en forma confidencial con el
banco o con cualquier institucion de préstamos privada sin tener

que revelar cierta informacion financiera al publico.
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En ciertas ocasiones se hacen préstamos bancarios a largo plazo a
pequenos negocios que no tienen acceso a mercados de capitales
y no pueden lanzar con facilidad una emisidén publica. La capacidad
para vender una emision publica varia con el transcurso del tiempo
y con el tono de los mercados de capital, mientras que el acceso al
financiamiento por préstamos a largo plazo es mas confiable.
Incluso a las grandes compafias que pueden acudir al mercado
publico a veces les es mas rapido y conveniente buscar un
préstamo bancario a largo plazo que lanzar una emisién publica.
Un préstamo de este tipo se puede tramitar en varias semanas

mientras que una emision publica lleva mas tiempo.

Otra faceta importante de la administracion financiera es obtener
fondos en condiciones tan favorables como sea posible. En una
companfia multinacional esto representa obtener fondos de fuentes
tanto internas como externas para financiar una afiliada en el
extranjero. Los fondos internos se componen de inversiones de
capital y préstamos provenientes de la casa matriz de Estados
Unidos, utilidades retenidas y provisiones para depreciacién y
agotamiento. En fecha reciente, las fuentes internas de fondos han
representado algo mas del 70% del financiamiento total de las
afiliadas en el extranjero que son propiedad de empresas
estadounidenses. De las fuentes internas, aproximadamente tres
cuartas partes lo representan las utilidades retenidas y las

provisiones para depreciacion y agotamiento.
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Aunque las fuentes principales de fondos para una afiliada
extranjera son internas, a menudo se usan fuentes externas,
especialmente para necesidades temporales. La afiliada extranjera
dispone de una amplia variedad de fuentes de financiamiento
externo. Estas oscilan desde préstamos de bancos comerciales
dentro del pais anfitrion hasta préstamos de agencias de

préstamos internacionales.

Ademas de los préstamos de los bancos comerciales, un método
comun de financiamiento a corto plazo es descontar los
documentos mercantiles. Aunque este método de financiamiento
no es de amplio uso en Estados Unidos, se utiliza mucho en

Europa para financiar tanto el comercio local como el internacional.

2.2.2.1 Bolsa de Valores de Lima

La Bolsa de Valores de Lima S.A. es una sociedad que tiene por
objeto principal facilitar la negociacién de valores inscritos,
ofreciendo  servicios y mecanismos adecuados para la
intermediacién de manera justa, competitiva, ordenada, continua y
transparente de valores de oferta publica, instrumentos derivados e
instrumentos que no sean objeto de emisibn masiva que se
negocien en mecanismos centralizados de negociacion distintos a
la rueda de bolsa que operen bajo la conduccién de la Sociedad,
conforme a lo establecido en la Ley del Mercado de Valores y sus

normas complementarias y/o reglamentarias.
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La Bolsa de Valores de Lima pretende contribuir a la ampliacion de
la estructura del mercado financiero peruano, razon por la cual
viene creando empresas estratégicas que coadyuven a dicha
mejora, originando un grupo econdémico solido que pretende abrir
distintas ventanas para la participacion de nuevos y diferentes

inversionistas en el mercado peruano.

Asi mismo, la Bolsa de Valores de Lima es duefio del 93.83% de
acciones de CAVALI (Caja de Valores de Lima), empresa que tiene
por encargo administrar de manera eficiente el registro,
compensacion, liquidacion y custodia de los valores que se

negocian en nuestro mercado.

Los beneficios que obtienen las empresas por listar en la Bolsa de

Valores de Lima (BVL) son las siguientes:

Calidad de gestion: Las exigencias de transparencia que impone
el mercado obliga a la empresa a elevar la calidad de su gestion,

para cumplir estandares de nivel global.

Mayor prestigio y exposicion en el mercado: Usualmente las
empresas que listan encuentran que la percepcion de su situacion

financiera y posicionamiento mejora. Disminucién del riesgo.

Transparencia y objetividad en la evaluacién: El valor de la
empresa es constantemente evaluado por el mercado, en base a la

informacion presentada por la empresa.
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Menores costos de financiamiento: La bolsa de valores es una
extraordinaria fuente de financiamiento para proyectos de

crecimiento de largo plazo o adquisiciones.

Dinamizacion de la propiedad: Provee un mecanismo directo
para los socios fundadores o inversionistas originales que deseen
recuperar su inversion. Se retiene el control y la administracion
entre los accionistas controladores, mientras se incorporan socios
financieros pasivos, que solo aportan capital. Una forma de lograr
el beneficio de alinear el interés de maximizar el valor de la
companfia es a través de la compensacion en acciones de los

ejecutivos y directores.

Mejores perspectivas a largo plazo Por todo lo anterior, es facil
comprender que el prondstico de resultados a largo plazo mejora

significativamente para las empresas que emiten valores.

Asimismo los requisitos para la inscripcion de Valores en el

segmento del Mercado Alternativo de Valores de Lima (MAV) son:

1 Declaracion  Jurada  de Responsabilidad,  suscrita
individualmente por el principal funcionario administrativo,
legal, contable y de finanzas del emisor, o quien haga sus
veces, declarando que la informacién presentada y preparada

para efectos del tramite solicitado es veraz y suficiente.

2 Declaracion Jurada de Estandar de Revelacion de

Informacion Financiera, mediante la cual se debe revelar el
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tipo de estandar, regulacién o normativa contable que se ha
utilizado en la preparacion de la informacion financiera

presentada.
Prospecto informativo (Formato obligatorio para completar).

Informacion financiera, que debera ser presentada de forma

impresa o archivo en formato PDF, adjuntando lo siguiente:

a) Copia simple de estados financieros auditados
individuales de la empresa correspondiente al ultimo
ejercicio econdémico. Deben estar suscritos por los
responsables de su elaboracion, incluyendo la
identificacion del Contador Publico Colegiado, vy
debidamente aprobados por la Junta General de
Accionistas o del érgano competente.

b) Copia simple de estados financieros intermedios
individuales de la empresa correspondiente al ultimo
periodo semestral. Deben estar suscritos por los
responsables de su elaboracion, incluyendo la
identificacion del Contador Publico Colegiado, vy
debidamente aprobados por la Junta General de

Accionistas o del érgano competente.

La Memoria Anual correspondiente al ultimo ejercicio
economico, la cual deberda presentarse de acuerdo a lo

sefialado en el articulo 18 del Reglamento.

Acuerdos societarios, contratos y documentos registrales
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relacionados con el tramite de inscripcion, adjuntando lo siguiente:

a)

Copia simple del acuerdo adoptado por el érgano
competente de la empresa mediante el cual acuerde
incorporar los valores a la negociacion bursatil; el
sometimiento a las normas y disposiciones de la ley, la
SMV vy la BVL; la designacion del Representante
Bursétil; y la designacién del representante que tramita
el listado.

Copia simple del acuerdo adoptado por el érgano
competente de la empresa mediante el cual acuerde la
politica de dividendos, cuando los valores a listar tengan
derecho a dividendos de conformidad con el articulo 85°
de la Ley.

Copia simple del acuerdo adoptado por el érgano
competente de la empresa mediante el cual apruebe las
Normas Internas de Conducta elaboradas de
conformidad con el Reglamento de hechos de
importancia, Informacion reservada y  Otras
comunicaciones, aprobado mediante  Resolucién
CONASEV N° 107-2002-EF/94.10.

Declaracion jurada suscrita por el representante legal de
la empresa mediante la cual compromete a su
representada a suscribir el contrato con la bolsa en la
que se negociaran los valores y el contrato con la

institucién de compensacion y liquidacién de valores del
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pais, para su representacion por anotaciones en cuenta,
de acuerdo al anexo 12 (incorporado mediante R. SMV
042-2012-SMV/01).

Contrato de Servicios de Certificacién Digital suscrito
con la Entidad de Registro o Certificacion debidamente
acreditada de conformidad con el articulo 8° de la
Resolucion CONASEV N° 008- 2003-EF/94.10 que
aprob6 el Reglamento del Sistema MVNet, modificado
por la Resolucion CONASEV N° 115-2004-EF/94.10.
Copia simple de la partida registral actualizada
correspondiente a la empresa, expedida por el Registro
de Personas Juridicas de la Oficina Registral respectiva.
Copia simple del Testimonio de la Escritura Publica de
Constitucion o de adecuacion de estatutos, el contrato
de emision o instrumento legal equivalente, segun sea el
caso, donde se encuentren las condiciones o
caracteristicas de los valores a listar.

Ejemplar actualizado del Estatuto Social de la Empresa,
el cual debera incluir todo cambio o modificacion
estatutaria pendiente de inscripcion, debidamente
suscrito por su representante legal. Si hubiere algun
aumento de capital o modificacidén estatutaria en proceso
de inscripcion, debera presentarse copia del acuerdo
certificada por notario y el cargo de ingreso a los

registros publicos correspondientes.
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7  Politica de dividendos senalando lo siguiente:
a) En caso se distribuya dividendos:

o Sefalar las oportunidades de distribucién de
dividendos.

o Sefalar los criterios para determinar cuanto se
repartird de dividendos a partir de las utilidades y
reservas obtenidas. Indicar un monto o porcentaje
minimo o0 maximo a ser distribuido.

o De ser el caso, indicar si se distribuiran dividendos
a cuenta senalando los criterios para su
determinacion.

o Senalar forma, modo y oportunidad de pago de los
dividendos.

o Indicar si existe la posibilidad de delegar la
determinacién de los criterios asi como la
oportunidad para la distribucién de dividendos en el
Directorio.

b) En caso no se distribuya dividendos:

o Sefalar los fundamentos por los que se decide no
repartir dividendos.

. Senalar por cuanto tiempo se encontrara vigente

dicha politica.

8 Normas Internas de Conducta, las cuales deben ser
elaboradas y aprobadas de conformidad con lo establecido en

el Reglamento de Hechos de Importancia, Informacion
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Reservada y Otras Comunicaciones aprobado mediante

Resolucion CONASEV N° 107-2002-EF/94.10.

9 En el caso de valores representativos de deuda, un informe
de clasificacion de riesgo emitidos por alguna empresa
clasificadora de riesgo de conformidad con la norma

correspondiente.
10 Modelo de titulo, segun corresponda.
11 Copia simple del recibo de pago o depésito a favor de la SMV

por concepto del derecho a tramite.

2.2.3 Normas legales

Por otro lado, entre las normas legales y normas profesionales
vigentes, que soportan nuestra investigacion, tenemos las

siguientes:

a. Ley General de Sociedades -Ley N° 26887, Publicado el

05/12/1997.% (Vigente)

Art.- 226.-Auditoria Externa

“El pacto social, el estatuto o el acuerdo de Junta General,
adoptado por el diez por ciento de las acciones suscritas con
derecho a voto, pueden disponer que la Sociedad Anénima tenga

auditoria externa anual.

% LEY GENERAL DE SOCIEDADES. — Ley 26887 -1997
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Las sociedades que conforme a ley o a lo indicado en el parrafo
anterior estan sometidas a auditoria externa anual, nombraran a

sus auditores externos anualmente.

El informe de los auditores se presentara a la Junta General

conjuntamente con los estados financieros”.

Art.-227.-Auditorias especiales

‘En las sociedades que no cuentan con auditoria externa
permanente, los estados financieros son revisados por auditores
externos, por cuenta de la sociedad, si asi lo solicitan accionistas
que representen no menos del diez por ciento del total de las

acciones suscritas con derecho a voto”.

Art.-242.-Auditoria Externa Anual

“El pacto social, el estatuto o el acuerdo de Junta General
adoptado por el cincuenta por ciento de las acciones suscritas con
derecho a voto, puede disponer que la Sociedad Anénima Cerrada

tenga auditoria externa anual”

b. Resolucion Superintendencia de Banca y Seguros y AFP

(S.B.S) Ley 26702, Publicado el 06/12/1996 (Vigente).

Art.-222.
La Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de
Seguros y Organica de la Superintendencia de Banca y Seguros,

Ley N° 26702 y sus modificatorias, en adelante Ley General,
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establece en su articulo 222° que, en la evaluacion de las
operaciones que integran la cartera crediticia debera tenerse
presente los flujos de caja del deudor, sus ingresos y capacidad de
servicio de la deuda, situacién financiera, patrimonio neto,
proyectos futuros y otros factores relevantes para determinar la
capacidad del servicio y pago de la deuda; sefalando
expresamente que el criterio basico es la capacidad de pago del

deudor y que las garantias son subsidiarias.

Reglamento para la evaluacion y clasificacion del deudor y la
exigencia de provisiones- Resolucion SBS N° 11356-2008-

Literal A Articulo 16, Publicado el 21/11/2008 (Vigente)*®.

Tipos de Crédito

Créditos Corporativos

Son aquellos créditos otorgados a personas juridicas que han
registrado un nivel de ventas anuales mayor a S/. 200 millones en
los dos (2) ultimos afos, de acuerdo a los estados financieros
anuales auditados més recientes del deudor. Si el deudor no
cuenta con estados financieros auditados, los créditos no podran

ser considerados en esta categoria.

Si posteriormente, las ventas anuales del deudor disminuyesen a un
nivel no mayor a S/. 200 millones durante dos (2) afios consecutivos,

los créditos deberan reclasificarse como créditos a grandes empresas.

% RESOLUCION DE SUPERINTENDENCIA DE BANCA, SEGUROS Y AFP (SBS). - Ley
26702 N° 11356-2008
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Adicionalmente, se considerardn como corporativos a los créditos
soberanos, a los créditos concedidos a bancos multilaterales de
desarrollo, a entidades del sector publico, a intermediarios de
valores, a empresas del sistema financiero, a los patrimonios
autdbnomos de seguro de crédito y a fondos de garantia

constituidos conforme a Ley.

Créditos a grandes empresas

Son aquellos créditos otorgados a personas juridicas que poseen

al menos una de las siguientes caracteristicas:

a) Ventas anuales mayores a S/. 20 millones pero no mayores a
S/. 200 millones en los dos (2) ultimos anos, de acuerdo a los
estados financieros mas recientes del deudor.

b) El deudor ha mantenido en el dltimo afo emisiones
vigentes de instrumentos representativos de deuda en el

mercado de capitales.

Si posteriormente, las ventas anuales del deudor excediesen el
umbral de S/. 200 millones durante dos (2) afios consecutivos, los
créditos del deudor deberan reclasificarse como créditos
corporativos, siempre que se cuente con estados financieros
anuales auditados. Asimismo, si el deudor no ha mantenido
emisiones vigentes de instrumentos de deuda en el dltimo afo y
sus ventas anuales han disminuido a un nivel no mayor a S/. 20

millones durante dos (2) anos consecutivos, los créditos deberan
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reclasificarse como créditos a medianas empresas, a pequenas
empresas 0 a microempresas, segun corresponda, en funcion del
nivel de endeudamiento total en el sistema financiero en los

ultimos (6) meses.

Créditos a medianas empresas

Son aquellos créditos otorgados a personas juridicas que tienen
un endeudamiento total en el sistema financiero superior a S/.
300.000 en los ultimos seis (6) meses y no cumplen con las
caracteristicas para ser clasificados como créditos corporativos o a

grandes empresas.

Si posteriormente, las ventas anuales del deudor fuesen mayores
a S/. 20 millones durante dos (2) afios consecutivos o el deudor
hubiese realizado alguna emision en el mercado de capitales, los
créditos del deudor deberan reclasificarse como créditos a

grandes empresas o corporativos, segun corresponda.

c. Ley del Mercado de Valores-Decreto Legislativo N° 00861,

Publicado el 22/10/1996 (Vigente)37.

Art.-29.-Informacion Financiera

‘Lo dispuesto en el articulo anterior no releva al emisor de la

entrega oportuna a CONASEV vy, en su caso, a la bolsa respectiva

% LEY DEL MERCADO DE VALORES- Decreto Legislativo N° 861. 1997.
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o entidad responsable de la conduccion del mecanismo
centralizado, de la informaciébn que una u otra le requieran vy,

necesariamente, la que se indica seguidamente:

a) Sus estados e indicadores financieros, con la informacién
minima que de modo general senale la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV), con una periodicidad no mayor al
trimestre; y

b) Su memoria anual, con la informacién minima que de modo
general establezca la Superintendencia del Mercado de

Valores (SMV).

Estos documentos deberan estar a disposicion de los tenedores de

los valores en la sede social del emisor”.

Art.-30.-Normas contables

“CONASEYV establece las normas contables para la elaboracién de
los estados financieros y sus correspondientes notas de los
emisores y demas personas naturales o juridicas sometidas a su
control y supervision, asi como la forma de presentacioén de tales

estados.

La informacién financiera auditada que por disposicion legal o
administrativa deba presentarse a la Superintendencia del Mercado
de Valores (SMV) o, en su caso, a la bolsa o entidad responsable

de la conduccién del mecanismo centralizado, sera dictaminada por
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sociedades auditoras que guarden independencia respecto de la

persona juridica o patrimonio auditado”.

d. Reglamento de Informacién Financiera - RIF-Resolucion
CONASEV N° 103-99-EF/94.10, Publicado el 26/11/1999

(Vigente)

Art.-36.-Finalidad

"La finalidad del presente capitulo es obtener estados financieros con
opinion profesional independiente sobre la razonabilidad de la
presentacion de la situacion financiera, los resultados de las
operaciones Yy los flujos de efectivo de la empresa, para lo cual dicha
informacién debe ser preparada y presentada de acuerdo a las reglas

uniformes expuestas en este Reglamento”.

Art.-39.-Examen de Auditoria

“Los estados financieros basicos de una empresa, obtenidos luego del
cierre de los libros oficiales, deberan ser dictaminados por auditor
debidamente habilitado; igual exigencia es aplicable a los estados
financieros consolidados de la matriz con sus subsidiarias. El informe
de auditoria debe ser preparado y presentado con sujecién a los
requisitos y formalidades establecidas por las NIA aprobadas y
vigentes en el Perl y, de ser el caso, por las normas especificas
emitidas por los Organismos de Supervision y Control

correspondientes”.
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Art.-42.-Opinion del auditor

‘En el caso de una opinidbn con salvedades, opinion adversa del
auditor, o cuando éste se abstenga de opinar, el dictamen debe indicar
clara y especificamente las razones que han motivado la salvedad, asi
como de ser el caso, revelar el efecto cuantificado de las salvedades
en los estados financieros o revelar que no es posible cuantificar dicho
efecto. En los casos anteriores, las empresas deben obtener del
auditor un informe especial que presentara con la informacién
financiera intermedia del segundo trimestre siguiente, que incluya los
efectos que tienen las correcciones introducidas sobre los estados

financieros del ejercicio en curso.

Art.-50.-Desestimacion de los estados financieros

“La Superintendencia del Mercado de Valores podra desestimar los
estados financieros cuando sobre la base de las evaluaciones o
inspecciones o el dictamen del auditor, se concluya que no estan
razonablemente preparados y presentados de acuerdo a los Principios
de Contabilidad Generalmente Aceptados, normas contables
establecidas por los Organismos de Supervision y Control y las

normas del presente Reglamento”.

Art.-51.-Reserva del auditor
“El Auditor esta obligado a mantener reserva sobre la informacion que
conozca de las empresas en el ejercicio de su actividad, sin perjuicio

de sus obligaciones hacia los Organismos de Supervision y Control”.
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2.2.4 Normas profesionales

Normas Internacionales de Auditoria (NIAs 200 - 810),
Aprobada por la Federacion Internacional de Contadores

(IFAC)

Las Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas pueden
considerarse como los requisitos de calidad que deben observarse
para el desempefo del trabajo de auditoria profesional. Por esta
razén, durante muchos afos han constituido y constituyen en
muchos paises el soporte obligado de las actividades que

conducen contadores publicos.

La aparicidn de las Normas Internacionales de Auditoria (NIAS)
expedida por la Federacién Internacional de Contadores (IFAC), y
las actualizaciones que realiza su Comité Internacional de
Practicas de Auditoria anualmente, denotan la presencia de una
voluntad internacional orientada al desarrollo sostenido de la
profesion contable, a fin de permitirle disponer de elementos
técnicos uniformes y necesarios para brindar servicios de alta

calidad para el interés publico.

2.3 Definiciones conceptuales:

Abstencion de opinidon. Se emite una abstencion o denegacion de
opinién cuando el posible efecto de una limitacion al alcance o de una
incertidumbre es tan significativo que el auditor no puede expresar una

opinién sobre los estados financieros. La abstencion de opinidn se origina
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cuando el auditor no ha podido obtener la evidencia suficiente y
competente que le permita afirmar o negar que los estados financieros
examinados representen razonablemente la situacidon financiera de la
empresa. El auditor en otras palabras opina que no puede opinar sobre la

realidad economica de la empresa por carencia de elementos de juicio.

Acciones comunes. Son valores emitidos por empresas constituidas
como sociedades andnimas que otorgan algunos derechos a sus
propietarios, como participar en el capital y utilidades de la empresa, votar
en las Juntas Generales de Accionistas, fiscalizar la gestion de los

negocios de la empresa, entre otros.

Acciones en circulacion. Son aquellas acciones emitidas por una
Sociedad Anénima y se encuentran en poder de quienes las han

adquirido.

Acciones liberadas. Son aquellas acciones que se emiten y entregan de
forma proporcional al niumero de acciones de cada propietario y surgen
cuando la Junta General de Accionistas de la empresa acuerda capitalizar
las utilidades o las reservas, es decir reinvertirlas en la empresa y a

cambio entregar acciones.

Acciones lideres (blue chips). Accién de una empresa que tiene buena
reputacién y goza de una importante frecuencia de negociacién y liquidez
en la Bolsa. Ademas sus productos o servicios suelen contar con amplia

aceptacion en el mercado.
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Auditoria de estados financieros. Consiste en el examen y evaluacién
de los documentos, operaciones, registros y estados financieros de la
empresa auditada, para determinar si éstos reflejan razonablemente, su
situacidén financiera y los resultados de sus operaciones, asi como el
cumplimiento de las disposiciones econdémico-financieras, con el objetivo
de mejorar los procedimientos relativos a la gestion econdmico-financiera

y el control interno.

Bolsa de Valores. Es una empresa privada que facilita la negociacion de
valores inscritos en Bolsa, ofreciendo a los participantes (emisores e
inversionistas) los servicios, sistemas y mecanismos adecuados para la
inversibn de manera justa, competitiva, ordenada, continua y

transparente.

Bonos. Son valores que representan una deuda contraida por una
empresa o0 dependencia gubernamental y que pagan una renta fija, es
decir, reditian intereses a una tasa definida que puede ser fija, variable o
reajustable, lo importante es que dicha tasa ha sido establecida desde el

momento en que se produce la emision de estos valores.

Dictamen de Auditoria Financiera. Es el documento formal que suscribe
el auditor conforme a las normas de su profesion, relativo a la naturaleza,
alcance y resultados del examen realizado sobre los estados financieros

de entidad

Estados financieros. También denominados estados contables, informes

financieros o cuentas anuales, son informes que utilizan las instituciones
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para informar de la situacidbn econémica y financiera y los cambios que

experimenta la misma a una fecha o periodo determinado.

Financiamiento. Se conoce como financiamiento o financiacion
el mecanismo por medio del cual se aporta dinero o se concede un crédito
a una persona, empresa u organizacién para que esta lleve a cabo un
proyecto, adquiera bienes o servicios, cubra los gastos de una actividad u

obra, o cumpla sus compromisos con sus proveedores.

El financiamiento es un motor importante para el desarrollo de la
economia, pues permite que las empresas puedan acceder a los recursos

para llevar a cabo sus actividades, planificar su futuro o expandirse.

Independencia. ElI Contador debe tener y demostrar absoluta
independencia mental de criterio con respecto a cualquier interés que
pudiera considerarse incompatible con los principios de integridad y
objetividad; si es miembro de una empresa de la cual es socio o
accionista, no expresara ninguna opinién sobre estados financieros de
una forma a menos que ésta y él sean independientes a dicha empresa,
es decir que no exista la posibilidad de un conflicto de intereses que

pueda limitar su independencia.

Se entiende que una persona goza de independencia mental cuando sus
juicios se formulan a partir de los hechos objetivos que examina. No
existe independencia mental cuando la opinidén o juicio son influidos por
consideraciones de orden subjetivo, independiente de los elementos

objetivos del caso.
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Informe de Auditoria Financiera. Documento que contiene la opinion del
auditor sobre la fidelidad y exactitud de las cuentas examinadas.
Normalmente va dirigido a los accionistas y a los miembros del consejo de
administracion, si son las cuentas anuales, o a quien le haya hecho el
encargo, si se trata de una auditoria especifica, por ejemplo, antes de una

adquisicion.

Interés. Remuneracién que un prestatario paga a un prestamista por la

utilizacién del dinero.

Inversionista. Persona natural o juridica que invierte sus recursos en la
adquisicién de acciones, obligaciones u otro valor mobiliario buscando
rentabilidad y liquidez, asi como obtener ganancias en las transferencias

de valores, especulando con las alzas y las bajas de las cotizaciones.

Liquidez. Capacidad de un activo consistente en la posibilidad y rapidez

para recuperar mediante la venta, su valor integro en efectivo.

PBI. En macroeconomia, el producto bruto interno (PBI) es una medida
macroecondmica que expresa el valor monetario de la producciéon de
bienes y servicios finales de un pais durante un periodo determinado de
tiempo (normalmente un ano); el PBI es usado como una medida del
bienestar material de una sociedad y es objeto de estudio de la
macroeconomia; su célculo se encuadra dentro de la contabilidad

nacional.

Objetividad. Para mantener la objetividad, los auditores internos no

deben estar involucrados personal o profesionalmente con el area
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auditada, ni mantener lealtad con ella; y deben tener una actitud mental

imparcial y neutral en relacion con todos sus trabajos.

Opinién sin salvedades o Dictamen limpio. Se emite una opinién sin
salvedades o limpia, en el caso de que el auditor al obtener la evidencia
suficiente y competente se satisfaga plenamente sobre la razonabilidad
de los estados financieros, su elaboracion conforme a Principios y
Normas de Contabilidad Generalmente Aceptados aplicados sobre una
base consistente con los afnos anteriores. Esta satisfaccion del auditor se

presenta en el informe de una manera clara y afirmativa.

Al emitir una opinién sin salvedades, el auditor expresa en forma tacita
que de haber existido cambios en principios contables o en el método de
su aplicacién, los efectos relativos de estos han sido determinados vy

revelados adecuadamente en los estados financieros.

Opinion con salvedades. Las salvedades son las excepciones
particulares que el auditor realiza sobre una o mas de las afirmaciones
genéricas del dictamen estdndar, normal o no calificado. Se emite una
opinién con salvedades cuando el auditor concluye que no puede emitir
una opinion limpia o no calificada, pero que el efecto de cualquier
desacuerdo, incertidumbre o limitacion al alcance, no es tan importante
que requiera una opinibn negativa o una abstencién de opiniéon. Una
opinidbn con salvedades debe expresarse como un "excepto por"los
efectos del asunto a que se refiere la salvedad. Una opinibn con
salvedades debe expresarse como un "excepto por" los efectos del asunto

a que se refiere la salvedad.
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Opinion Negativa o Dictamen adverso. Se emite una opiniéon negativa
cuando el efecto del desacuerdo es tan importante y penetrante en los
estados financieros que el auditor concluye que una salvedad del tipo
"excepto por" o "sujeto a" en su dictamen no es adecuada para revelar la

naturaleza engafnosa o incompleta de los estados financieros.

La opinidn negativa o adversa que implica que los estados financieros no
representan en forma razonable la realidad economica de la empresa. De
manera alguna el auditor debe reemplazar la opinidbn negativa por una
abstencion de opinidon, pues violaria la objetividad que le debe
caracterizar. Sin embargo, el auditor esta obligado a sugerir a la empresa
examinada que realice los ajustes necesarios a los estados financieros,

antes de emitir este tipo de dictamen.

Rentabilidad. es el dinero adicional que una persona puede ganar
mafana al sacrificar una parte del consumo equivalente a una cantidad
determinada de dinero; es la compensacién (tasa de interés o ganancia)

obtenida por ahorrar (invertir).

Riesgo. El pago futuro del ahorro comprometido esta sujeto a diferentes
niveles de incertidumbre de modo que en determinados casos
(dependiendo del tipo de inversion arriesgada o segura) podria no
obtenerse la rentabilidad esperada; asi, no es lo mismo invertir
US$ 100,000 en un banco de primera linea subsidiaria de una
transnacional que en una caja municipal; en el primer caso la tasa de
interés sera baja y en el segundo sera mas alta; este diferencial es la

prima por el riesgo.
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Suscripcion de valores. Compromiso de una persona natural o juridica

para comprar una determinada cantidad de acciones de una empresa.

2.4 Formulacidén de la hipotesis

241

2.4.2

Hipétesis general

La necesidad del Dictamen de Auditoria Financiera incide en el
financiamiento de las empresas industriales inscritas en la Bolsa de

Valores de Lima (2015-2016).

Hipétesis especificas

a. La Opinién con Salvedades en el Dictamen de Auditoria
Financiera incide en las decisiones de Financiamiento de

Lineas de Crédito.

b. El Dictamen de Auditoria Financiera influye en la toma de
decisiones de la Junta General de Accionistas para aprobar

una solicitud de financiamiento de Créditos Comerciales.

c. El Dictamen de Auditoria Financiera es considerado como
requisito indispensable por las instituciones financieras para el

otorgamiento de Crédito Bancario a las empresas.

d. La informacién proporcionada por el Dictamen de Auditoria
Financiera incide en la determinacion del valor de las acciones

cotizadas en Bolsa de Valores de Lima.
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La supervision de la Superintendencia del Mercado de Valores
en el cumplimiento de las Normas Internacionales de Auditoria
incide en la evaluacion para inversion de las empresas inscritas

en la Bolsa de Valores de Lima.
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CAPITULO Il

METODOLOGIA

3.1 Diseno metodolégico

3.1.1

3.1.2

Tipo de investigacion

Por el tipo de investigacion, el presente estudio reune las

condiciones  necesarias para ser denominado  como:

“INVESTIGACION APLICADA”.

Nivel de investigacién

Conforme a los propésitos del estudio la investigacion se centra en

el nivel descriptivo.
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3.1.3 Método

En la presente investigaciéon se aplica el método descriptivo, y

analitico mediante el método de encuestas.

3.1.4 Técnica para el recojo de datos a través de la encuesta

Se tomaron encuestas a la muestra de empresarios, contadores de
empresas y profesionales encargados de la administracion de las
empresas industriales inscritas en la bolsa de valores, asi también
algunos funcionarios y trabajadores que laboran en la
Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), Bolsa de Valores
de Lima (BVL), Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS)

y las Entidades Financieras.

3.2. Poblacion y muestra

3.2.1 Poblacion

La poblacién objeto de estudio, estuvo conformada por 69,550
trabajadores que laboran en las empresas industriales inscritas en
Bolsa de Valores de Lima, asi como funcionarios de Ila
Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), Bolsa de Valores
de Lima (BVL), Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS)

y las principales entidades financieras (Ver Anexo 4).
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3.2.2 Muestra

En la determinacion optima de la muestra se utilizo la formula del
muestreo aleatorio simple propuesto por R.B. Avila Acosta en su
libro “Metodologia de la Investigacion”, la que se detalla a

continuacion:

Z2 PQN
n=
e2 [N-1] + Z2 PQ
Donde:
Z. Valor de la abscisa de la curva normal para una

probabilidad del 95% de confianza.

P: Proporcion de personas entre directores, contadores y
administradores que opinan que el Dictamen de Auditoria
Financiera NO es importante para el financiamiento de las
empresas industriales inscritas en la Bolsa de Valores de
Lima. (P = 0.5, valor asumido debido al desconocimiento del
verdadero valor P).

Q: Proporcién de personas entre directores, contadores y
administradores que opinan que el Dictamen de Auditoria
Financiera Sl es importante para financiamiento de las
empresas industriales en la Bolsa de Valores de Lima (Q =

0.5, valor asumido debido al desconocimiento del verdadero

valor Q).
e: Margen de error 6.10%
N: Poblacion
n: Tamano éptimo de muestra.
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Entonces, a un nivel de significancia de 95% y 6.10% como
margen de error fue:

(1.96)2 (0.5) (0.5) (69550)

n=
(0.0610)2 (69550 -1) + (1.96)2 (0.5) (0.5)

n = 257 personas entre directores, contadores y administradores.

Esta muestra se seleccioné de manera aleatoria.

3.3. Operacionalizacion de variables

3.3.1 Variable independiente

X. Importancia del Dictamen de Auditoria financiera

Indicadores

X1. Opinibn con Salvedades del Dictamen de Auditoria
Financiera

X2. Dictamen de Auditoria Financiera influye en la toma de
decisiones de la Junta General de Accionistas.

X3. El Dictamen de Auditoria Financiera es considerado como
requisito indispensable por las instituciones financieras.

X4. La informacion proporcionada por el Dictamen de Auditoria
Financiera.

X5. La supervision de la Superintendencia del Mercado de
Valores en el cumplimiento de las Normas Internacionales

de Auditoria.

91



3.3.2 Variable dependiente

Y. Financiamiento de las empresas industriales inscritas en la

Bolsa de Valores de Lima (2015-2016)

Indicadores

Y1. Decisiones de Financiamiento de Lineas de Crédito.

Y2. Financiamiento de Créditos Comerciales.

Y3. Otorgamiento de Crédito Bancario a las empresas.

Y4. Determinacion del valor de las acciones cotizadas en la
Bolsa de Valores de Lima.

Y5. Evaluacion para inversion de las empresas inscritas en la

Bolsa de Valores de Lima.

3.4. Técnicas de recoleccion de datos

La principal técnica que se utilizé en este estudio fue la de encuesta, y
qgue nos permitié conocer diversas opiniones para llegar a una conclusion
sobre la importancia del Dictamen de Auditoria Financiera para el
financiamiento de las empresas industriales inscritas en la Bolsa de

Valores de Lima.

Por medio de los cuestionarios previamente establecidos se lograron

recolectar datos suficientes para el tema de investigacion.
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3.5.

3.6.

Técnicas para el procesamiento y analisis de la informacion

Se tabulé la informacion a partir de los datos obtenidos haciendo uso del
programa computacional SPSS (Statiscal Package for Social Sciences),

del modelo de correlacion de Pearson y nivel de confianza del 95%.

Aspectos éticos

En la presente investigaciéon se tuvo en cuenta el Cédigo de Etica del
Contador, considerando principalmente los principios éticos de: integridad,
objetividad, competencia profesional, responsabilidad, confidencialidad y
comportamiento profesional. Cumpliendo con las leyes y reglamentos,
rechazando cualquier accidon que desacredite la veracidad del contenido
de la tesis y el reconocimiento a los autores que nos han antecedido en la

investigacion.

La investigacion ha sido disefiada teniendo en cuenta las normas
establecidas por la Escuela de Posgrado Resolucién Rectoral 615-2008-
USMP, cifiéndonos a la estructura aprobada por la Universidad y

considerando su cédigo de ética.
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CAPITULO IV

RESULTADOS

4.1. Interpretacion de resultados

a)

Aplicacion de encuestas

Se ha aplicado a la muestra calculada a 257 trabajadores que
laboran en las empresas industriales inscritas en la Bolsa de Valores
de Lima, asi también algunos funcionarios y trabajadores que
laboran en la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV),
Bolsa de Valores de Lima (BVL), Superintendencia de Banca,

Seguros y AFP (SBS) y las principales entidades Financieras.
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(01) La opinion contenida en el Dictamen emitido por Auditores
Independientes es necesaria hoy en dia para las decisiones de
financiamiento de lineas de Crédito en las empresas industriales

inscritas en la Bolsa de Valores de Lima

A la pregunta: ;Cree Usted que la opinién contenida en el Dictamen
emitido por Auditores independiente es necesaria hoy en dia para las
decisiones de financiamiento de lineas de crédito en las empresas

industriales inscritas en la Bolsa de Valores de Lima?

Alternativas fi %

a. Si 225 88
b. No 32 12
c. Desconoce 0 0

Total 257 100

ESi ENo mDesconoce

0%
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INTERPRETACION

Analizando las respuestas de los encuestados, encontramos que los
funcionarios y trabajadores que laboran tanto en la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV), Bolsa de Valores de Lima (BVL), Superintendencia
de Banca, Seguros y AFP (SBS), asi como en las principales entidades
financieras y empresas industriales inscritas en Bolsa de Valores de Lima, en
su gran mayoria (88%) consideran que la opinidon contenida en el Dictamen
emitido por Auditores independiente son necesarias hoy en dia para las
decisiones de financiamiento en las empresas industriales inscritas en la Bolsa

de Valores de Lima, y un 12% no lo considera, asi totalizando el 100%.
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(02) Una opinion con salvedades en el Dictamen de Auditoria
Financiera afecta a las empresas industriales en cuanto a la

aprobacion de financiamiento de lineas de Crédito.

A la pregunta: ;Cree Usted que una opinion con salvedades en el
Dictamen de Auditoria Financiera afecta a las empresas industriales en

cuanto a la aprobacion de financiamiento de lineas de Crédito?

Alternativas fi %

a. Si 245 95
b. No 0 0
c. Desconoce 12 5

Total 257 100

ESi ENo ®Desconoce

0%
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INTERPRETACION

Al revisar el contenido de las respuestas de los encuestados,
encontramos que los funcionarios y trabajadores que laboran tanto en la
Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), Bolsa de Valores de
Lima (BVL), Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), asi como
en las principales entidades financieras y empresas industriales inscritas
en Bolsa de Valores de Lima, en su gran mayoria (95%) considera que
una opinion con salvedades en el Dictamen de Auditoria afecta a las
empresas industriales en cuanto a la aprobacion de financiamiento de
lineas de crédito, y un 5% desconoce sobre el tema , asi totalizando el

100%.
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(03) La Junta General de Accionistas toma decisiones en base al
Dictamen de Auditoria Financiera para aprobar la solicitud de

financiamiento de Créditos Comerciales.

A la pregunta: ;Cree Usted que la Junta General de Accionistas toma
decisiones en base al Dictamen de Auditoria Financiera para aprobar la

solicitud de financiamiento de Créditos Comerciales?

Alternativas fi %
a. Si 240 93
b. No 0 0
c. Desconoce 17 7
Total 257 100

BSi ENo ®Desconoce

0%
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INTERPRETACION

Analizando las respuestas de los encuestados, encontramos que los
funcionarios y trabajadores que laboran tanto en la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV), Bolsa de Valores de Lima (BVL),
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), asi como en las
principales entidades financieras y empresas industriales inscritas en
Bolsa de Valores de Lima, en su gran mayoria (93%) consideran que la
Junta General de Accionistas toman decisiones en base al Dictamen de
Auditoria Financiera para aprobar la solicitud de financiamiento de
Créditos Comerciales, y un 7% desconoce sobre el tema, asi totalizando

el 100%.
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(04) El Dictamen de Auditoria Financiera permite tomar decisiones

adecuadas sobre la gestion actual y resultados econémicos de

ejercicios anteriores en las empresas.

A la pregunta: ;Cree Usted que el Dictamen de Auditoria Financiera

permite tomar decisiones adecuadas sobre la gestion actual y resultados

econdémicos de ejercicios anteriores en las empresas?

Alternativas fi %

a. Si 235 91
b. No 0 0
c. Desconoce 22 9
Total 257 100

mSi

B No mDesconoce
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INTERPRETACION
Analizando las respuestas de los encuestados, encontramos que los
funcionarios y trabajadores que laboran tanto en la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV), Bolsa de Valores de Lima (BVL),
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), asi como en las
principales entidades financieras y empresas industriales inscritas en
Bolsa de Valores de Lima, en su gran mayoria (91%) consideran que el
Dictamen de Auditoria Financiera permite tomar decisiones adecuadas
sobre la gestién actual y resultados econdmicos de ejercicios anteriores
en las empresas, y un 9% desconoce sobre el tema, asi totalizando el

100%.
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(05) El Dictamen de Auditoria Financiera es requerido por las
Entidades Financieras para el otorgamiento de Crédito Bancario.
A la pregunta: ;Cree Usted que el Dictamen de Auditoria Financiera es

requerido por las Entidades Financieras para el otorgamiento de Crédito

Bancario?
Alternativas fi %
a. Si 204 79
b. No 35 14
c. Desconoce 18 7
Total 257 100

ESi ENo ®Desconoce
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INTERPRETACION

Analizando las respuestas de los encuestados, encontramos que los
funcionarios y trabajadores que laboran tanto en la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV), Bolsa de Valores de Lima (BVL),
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), asi como en las
principales entidades financieras y empresas industriales inscritas en
Bolsa de Valores de Lima, en su gran mayoria (79%) consideran que el
Dictamen de Auditoria Financiera es requerido por las Entidades
Financieras para el otorgamiento de Crédito Bancario, un 14% no lo

considera asi y un 7% desconoce sobre el tema, asi totalizando el 100%.
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(06)

Los ejecutivos encargados del otorgamiento de Crédito

Bancario evaluan el rendimiento de la empresa en base al Dictamen

de Auditoria Financiera.

A la pregunta: ;Considera Usted que los ejecutivos encargados del

otorgamiento de Crédito Bancario evaluan el rendimiento de la empresa

en base al Dictamen de Auditoria Financiera?

Alternativas fi %
a. Si 236 92
b. No 0 0
c. Desconoce 21 8
Total 257 100

mSi ®mNo ®Desconoce

0%
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INTERPRETACION

Analizando las respuestas de los encuestados, encontramos que los
funcionarios y trabajadores que laboran tanto en la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV), Bolsa de Valores de Lima (BVL),
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), asi como en las
principales entidades financieras y empresas industriales inscritas en
Bolsa de Valores de Lima, en su gran mayoria (92%) consideran que los
ejecutivos encargados del otorgamiento de Crédito Bancario evaluan el
rendimiento de la empresa en base al Dictamen de Auditoria Financiera, y

un 8% desconoce sobre el tema, asi totalizando el 100%.
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(07) La informacion proporcionada por el Dictamen de Auditoria

Financiera permite determinar periédicamente el valor de las

acciones cotizadas en Bolsa de Valores de Lima

A la pregunta: ;Cree Usted que la informacién proporcionada por el

Dictamen de Auditoria Financiera permite determinar periédicamente el

valor de las acciones cotizadas en Bolsa de Valores de Lima?

Alternativas

fi

%

a. Si 245 95

b. No 0 0

c. Desconoce 12 5
Total 257 100

ESi mNo B Desconoce

0%
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INTERPRETACION

Analizando las respuestas de los encuestados, encontramos que los
funcionarios y trabajadores que laboran tanto en la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV), Bolsa de Valores de Lima (BVL),
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), asi como en las
principales entidades financieras y empresas industriales inscritas en
Bolsa de Valores de Lima, en su gran mayoria (95%) consideran que la
informacion proporcionada por el Dictamen de Auditoria Financiera
permite determinar periddicamente el valor de las acciones cotizadas en
Bolsa de Valores de Lima, y un 5% desconoce sobre el tema , asi
totalizando el 100%. Llama la atencidén el porcentaje de personas que

desconocen sobre el tema.
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(08) A los inversionistas le interesa la informacion proporcionada

por el Dictamen de Auditoria Financiera.

A la pregunta: ;Cree Usted que a los inversionistas le interesa la

informacién proporcionada por el Dictamen de Auditoria Financiera?

Alternativas fi %

a. Si 235 91

b. No 0 0

c. Desconoce 22 9
Total 257 100

BSi mNo ®Desconoce

0%
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INTERPRETACION

Analizando las respuestas de los encuestados, encontramos que los
funcionarios y trabajadores que laboran tanto en la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV), Bolsa de Valores de Lima (BVL),
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), asi como en las
principales entidades financieras y empresas industriales inscritas en
Bolsa de Valores de Lima, en su gran totalidad (91%) consideran que a
los inversionistas le interesa la informacion proporcionada por el Dictamen
de Auditoria Financiera, y un 9% desconoce sobre el tema, asi totalizando

el 100%.
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(09) La supervision por parte de la Superintendencia del Mercado
de Valores en el cumplimiento de las Normas Internacionales de
Auditoria por parte de las Sociedades Auditoras es de gran ayuda en
la evaluacion para la inversion en las empresas inscritas en la Bolsa

de Valores de Lima.

A la pregunta: ;Cree Usted, que la supervision por parte de la
Superintendencia del Mercado de Valores en el cumplimiento de las
Normas Internacionales de Auditoria por parte de las Sociedades
Auditoras es de gran ayuda en la evaluacion para la inversion en las

empresas inscritas en la Bolsa de Valores de Lima?

Alternativas fi %

a. Si 215 84
b. No 0 0
c. Desconoce 42 16

Total 257 100

ESi ENo mDesconoce
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INTERPRETACION

Analizando las respuestas de los encuestados, encontramos que los
funcionarios y trabajadores que laboran tanto en la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV), Bolsa de Valores de Lima (BVL),
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), asi como en las
principales entidades financieras y empresas industriales inscritas en
Bolsa de Valores de Lima, en su gran totalidad (84%) consideran que la
supervision por parte de la Superintendencia del Mercado de Valores en
el cumplimiento de las Normas Internacionales de Auditoria por parte de
las Sociedades Auditoras es de gran ayuda en la evaluacién para la
inversion en las empresas inscritas en la Bolsa de Valores de Lima, y un

16% desconoce sobre el tema, asi totalizando el 100%.

112



(10) La aplicacion de las Normas Internacionales de Auditoria
otorga informacion veraz sobre el rendimiento a los ejecutivos
encargados de la evaluacion para la inversion en las empresas

inscritas en la Bolsa de Valores de Lima.

A la pregunta: ;Cree Usted, que la aplicacion de las Normas
Internacionales de Auditoria otorga informacion veraz sobre el rendimiento
a los ejecutivos encargados de la evaluacion para la inversién en las

empresas inscritas en la Bolsa de Valores de Lima?

Alternativas fi %

a. Si 222 86
b. No 0 0
c. Desconoce 35 14

Total 257 100

ESi ®No ®Desconoce
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INTERPRETACION

Analizando las respuestas de los encuestados, encontramos que los
funcionarios y trabajadores que laboran tanto en la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV), Bolsa de Valores de Lima (BVL),
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), asi como en las
principales entidades financieras y empresas industriales inscritas en
Bolsa de Valores de Lima, en su gran mayoria (86%) consideran que la
aplicacion de las Normas Internacionales de Auditoria otorga informacion
veraz sobre el rendimiento a los ejecutivos encargados de la evaluacién
para la inversidbn en las empresas inscritas en la Bolsa de Valores de

Lima, y un 14% desconoce sobre el tema, asi totalizando el 100%.

114



(11)

El Dictamen de Auditoria Financiera es de gran importancia

para el financiamiento de las empresas inscritas en la Bolsa de

Valores de Lima.

A la pregunta: 4 Cree Usted que el Dictamen de Auditoria Financiera es de

gran importancia para el financiamiento de las empresas inscritas en la

Bolsa de Valores de Lima?

Alternativas fi %

a. Si 232 90
b. No 0 0
c. Desconoce 25 10

Total 257 100

mSi mNo ®Desconoce
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INTERPRETACION

Analizando las respuestas de los encuestados, encontramos que los
funcionarios y trabajadores que laboran tanto en la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV), Bolsa de Valores de Lima (BVL),
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), asi como en las
principales entidades financieras y empresas industriales inscritas en
Bolsa de Valores de Lima, en su gran mayoria (90%) consideran que el
Dictamen de Auditoria Financiera es de gran importancia para el
financiamiento de las empresas inscritas en la Bolsa de Valores de Lima,

y un 10% desconoce sobre el tema, asi totalizando el 100%.
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(12) El Dictamen de Auditoria Financiera es requerido para los

distintos tipos de financiamiento.

A la pregunta: ;Cree Usted que el Dictamen de Auditoria Financiera es

requerido para los distintos tipos de financiamiento?

Alternativas fi %

a. Si 212 82
b. No 45 18
c. Desconoce 0 0

Total 257 100

mSi W No ®Desconoce

0%
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INTERPRETACION

Analizando las respuestas de los encuestados, encontramos que los
funcionarios y trabajadores que laboran tanto en la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV), Bolsa de Valores de Lima (BVL),
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), asi como en las
principales entidades financieras y empresas industriales inscritas en
Bolsa de Valores de Lima, en su gran mayoria (82%) consideran que el
Dictamen de Auditoria Financiera es de gran ayuda para el financiamiento
de las empresas industriales inscritas en la Bolsa de Valores de lima, un

18% no lo considera , asi totalizando el 100%.
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4.2 Contrastacion de hipotesis

Para contrastar las hipotesis planteadas se uso la distribucion ji cuadrada,

ya que los datos para el andlisis se encuentran clasificados en forma

categorica. La estadistica ji cuadrada es adecuada porque puede

utilizarse con variables de clasificacidon o cualitativas como la presente

investigacion.

Hipétesis a:

HO: La Opinién con Salvedades en el Dictamen de Auditoria Financiera no

incide en las decisiones de financiamiento de Lineas de Crédito.

H1: La Opinién con Salvedades en el Dictamen de Auditoria Financiera

incide en las decisiones de financiamiento de Lineas de Crédito.

Opinién con Decisiones de Financiamiento de lineas de
salvedades en el Crédito Total
Dictamen de
Auditoria Financiera Si No Desconoce
SI 220 0 25 245
NO 0 0 0 0
Desconoce 0 4 8 12
Total 220 4 33 257
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Para probar la hipétesis planteada seguiremos el siguiente procedimiento:

o

Suposiciones: La muestra es una muestra aleatoria simple.
Estadistica de prueba: La estadistica de prueba es:
g (fo-f)

=X %
Distribucién de la estadistica de prueba: Cuando Ho es verdadera,
X2 sigue una distribucion aproximada de ji-cuadrada con (2-1) (2-1) =
1 grados de libertad y un nivel de significancia de 0.05.
Regla de decision: Rechazar hipétesis nula (Ho) si el valor calculado
de x2 es mayor o igual a 3.8416
Célculo de la estadistica de prueba: Al desarrollar la férmula
tenemos:

(fo—fe)

FTLT
=120.84

Decisién estadistica: Dado que 120.84 > 3.8416, se rechaza Ho.

3.8416 120.84

Conclusion: La Opinién con Salvedades en el Dictamen de Auditoria

Financiera incide en las decisiones de Financiamiento de Lineas de

Crédito.
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Hipétesis b:

HO: El Dictamen de Auditoria Financiera en la toma de decisiones de la
Junta General de Accionistas no influye en la aprobacion de solicitud de

financiamiento de Créditos Comerciales.

H1: El Dictamen de Auditoria Financiera en la toma de decisiones de la
Junta General de Accionistas influye en la aprobacion de solicitud de

financiamiento de Créditos Comerciales.

. o Decisiones de solicitud de

El chtqmen de Auditoria financiamiento de Créditos

es considerado en la toma Comerciales Total
de decisiones de la Junta

General de Accionistas Si No Desconoce

Sl 223 12 5 240
NO 0 0 0 0
Desconoce 0 3 14 17
Total 223 15 19 257

Para probar la hip6tesis planteada seguiremos el siguiente procedimiento:
a. Suposiciones: La muestra es una muestra aleatoria simple.

b. Estadistica de prueba: La estadistica de prueba es:

p-xif)
fe
c. Distribucién de la estadistica de prueba: Cuando Ho es verdadera,

X2 sigue una distribucion aproximada de ji-cuadrada con (2-1) (2-1) =

1 grados de libertad y un nivel de significancia de 0.05.
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d. Regla de decision: Rechazar hipotesis nula (Ho) si el valor calculado

de x2 es mayor o igual a 3.8416

e. Calculo de la estadistica de prueba: Al desarrollar la férmula

tenemos:

; fo— feY
gy

=158.51

Decisién estadistica: Dado que 158.51 > 3.8416, se rechaza Ho

3.8416 158.51

Conclusion: El Dictamen de Auditoria Financiera en la toma de
decisiones de la Junta General de Accionistas influye en la aprobacién de

solicitud de financiamiento de Créditos Comerciales.
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Hipétesis c:

HO: El Dictamen de Auditoria Financiera no es considerado como
requisito indispensable por las instituciones financieras para el

otorgamiento de Crédito Bancario a las empresas.

H1: El Dictamen de Auditoria Financiera es considerado como requisito
indispensable por las instituciones financieras para el otorgamiento de

Crédito Bancario a las empresas.

El Dictamen de Auditoria . o .
Financiera es considerado Otorgamlzl]?sit:nCrrzc;:ch SR
como requisito P Total
indispensable por las )
Instituciones Financieras Si No Desconoce
Sl 120 84 0 204
NO 7 27 1 35
Desconoce 3 0 15 18
Total 130 111 16 257

Para probar la hip6tesis planteada seguiremos el siguiente procedimiento:

a. Suposiciones: La muestra es una muestra aleatoria simple.

b. Estadistica de prueba: La estadistica de prueba es:

5 fo—fe2
p -z & h
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c. Distribucion de la estadistica de prueba: Cuando Ho es verdadera,
X2 sigue una distribucion aproximada de ji-cuadrada con (2-1) (2-1) =
1 grados de libertad y un nivel de significancia de 0.05.

d. Regla de decision: Rechazar hipotesis nula (Ho) si el valor calculado
de x2 es mayor o igual a 3.8416

e. Calculo de la estadistica de prueba: Al desarrollar la férmula

tenemos:

(fo— fe

¢=-Fh

=215.85

Decisién estadistica: Dado que 215.85 > 3.8416, se rechaza Ho

T 1
3.8416 215.85

Conclusién: El Dictamen de Auditoria Financiera es considerado como
requisito indispensable por las instituciones financieras para el

otorgamiento de Crédito Bancario a las empresas.
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Hipétesis d:

HO: La informacion proporcionada por el Dictamen de Auditoria Financiera
no incide en la determinacién del valor de las acciones cotizadas en la

Bolsa de Valores de Lima

H1: La informacion proporcionada por el Dictamen de Auditoria Financiera
incide en la determinacién del valor de las acciones cotizadas en la Bolsa

de Valores de Lima.

La informacion proporcionada Determinacion del valor de las

por el Dictamen de Auditoria acciones cotizadas en Bolsa de
Financiera es necesaria para Valores de Lima jiotal

los usuarios
Si No Desconoce

Sl 235 10 0 245
NO 0 0 0 0
Desconoce 0 3 9 12
Total 235 13 9 257

Para probar la hip6tesis planteada seguiremos el siguiente procedimiento:

a. Suposiciones: La muestra es una muestra aleatoria simple.

b. Estadistica de prueba: La estadistica de prueba es:
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c. Distribucion de la estadistica de prueba: Cuando Ho es verdadera,
X2 sigue una distribucion aproximada de ji-cuadrada con (2-1) (2-1) =

1 grados de libertad y un nivel de significancia de 0.05.

d. Regla de decision: Rechazar hipotesis nula (Ho) si el valor calculado

de x2 es mayor o igual a 3.8416

e. Calculo de la estadistica de prueba: Al desarrollar la féormula

tenemos:

5 fo— feY
Py

=205.16

Decisién estadistica: Dado que 205.16 > 3.8416, se rechaza Ho.

3.8416 205.16

Conclusion: La informacion proporcionada por el Dictamen de Auditoria
Financiera incide en la determinacién del valor de las acciones cotizadas

en la Bolsa de Valores de Lima.
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Hipétesis e:

HO: La supervision de la Superintendencia del Mercado de Valores en el

cumplimiento de las Normas Internacionales de Auditoria no incide en la

evaluacién para inversion de las empresas inscritas en la Bolsa de

Valores de Lima.

H1: La supervision de la Superintendencia del Mercado de Valores en el

cumplimiento de las Normas Internacionales de Auditoria incide en la

evaluacién para inversion de las empresas inscritas en la Bolsa de

Valores de Lima.

La Superintendencia del Evaluacion para inversion de las
Mercado de Valores empresas inscritas en la Bolsa de
supervisa el cumplimiento Valores de Lima Total
de las Normas
Internacionales de Auditoria Si No Desconoce
Sl 203 0 12 215
NO 0 0 0 0
Desconoce 7 0 35 42
Total 210 0 47 257

Para probar la hipétesis planteada seguiremos el siguiente procedimiento:

a. Suposiciones: La muestra es una muestra aleatoria simple.

b. Estadistica de prueba: La estadistica de prueba es:

2=

(fo— fe)
fe
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c. Distribucion de la estadistica de prueba: Cuando Ho es verdadera,
X2 sigue una distribucion aproximada de ji-cuadrada con (2-1) (2-1) =

1 grados de libertad y un nivel de significancia de 0.05.

d. Regla de decision: Rechazar hipotesis nula (Ho) si el valor calculado

de x2 es mayor o igual a 3.8416

e. Calculo de la estadistica de prueba: Al desarrollar la férmula

tenemos:

=142.14

Decisién estadistica: Dado que 142.14 > 3.8416, se rechaza Ho.

3.8416 142.14

Conclusion: La supervision de la Superintendencia del Mercado de
Valores en el cumplimiento de las Normas Internacionales de Auditoria
incide en la evaluacion para inversidn de las empresas inscritas en la

Bolsa de Valores de Lima.
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Hipodtesis principal:

HO: El Dictamen de Auditoria financiera no incide en el financiamiento de

las empresas industriales inscritas en la Bolsa de Valores de Lima (2015-

2016).

H1: El Dictamen de Auditoria financiera incide en el financiamiento de las

empresas industriales inscritas en la Bolsa de Valores de Lima (2015-

2016).

El Dictamen de Auditoria

Financiamiento de las empresas
industriales inscritas en la Bolsa de

Financiera es importante Valores de Lima Total
Si No Desconoce
Sl 217 12 3 232
NO 0 0 0 0
Desconoce 0 8 17 25
Total 217 20 20 257

Para probar la hip6tesis planteada seguiremos el siguiente procedimiento:

a. Suposiciones: La muestra es una muestra aleatoria simple.

b. Estadistica de prueba: La estadistica de prueba es:
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c. Distribucion de la estadistica de prueba: Cuando Ho es verdadera,
X2 sigue una distribucion aproximada de ji-cuadrada con (2-1) (2-1) =

1 grados de libertad y un nivel de significancia de 0.05.

d. Regla de decision: Rechazar hipotesis nula (Ho) si el valor calculado

de x2 es mayor o igual a 3.8416

e. Calculo de la estadistica de prueba: Al desarrollar la féormula

tenemos:

: fo—fe2
p eyt

=173.30

Decisién estadistica: Dado que 173.30 > 3.8416, se rechaza Ho.

3.8416 173.30

Conclusion: La auditoria financiera es importante para el financiamiento
de las empresas industriales inscritas en la Bolsa de Valores de Lima,
permitiendo acceder a financiamientos que ayudan al desarrollo y

crecimiento de las empresas.
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CAPITULO V

DISCUSION, CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1 Discusion

Al tratar sobre la importancia del Dictamen de Auditoria Financiera para el
financiamiento de las empresas industriales que concurren al Mercado de
Valores, se realizaron encuestas a algunos funcionarios y trabajadores
que laboran en la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), Bolsa
de Valores de Lima (BVL), Superintendencia de Banca, Seguros y AFP
(SBS), de principales Entidades Financieras y de las empresas sujetas a

estudio.

De acuerdo con los resultados encontrados en esta investigacion se
puede decir que el Dictamen de Auditoria Financiera es de gran utilidad
para las empresas Industriales inscritas en la Bolsa de Valores de Lima,

porque avala la fiabilidad de los estados financieros y permite obtener
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fuentes de financiamiento permitiendo el desarrollo y crecimiento de las

empresas industriales.

La Informacién Financiera Auditada también es de gran ayuda para la
toma de decisiones de la Junta General de Accionistas y para los
ejecutivos de crédito de las Entidades Financieras ya que permite la toma

decisiones de financiamiento.

El dictamen de Auditoria Financiera es fundamental para que la Bolsa de
Valores de Lima determine periddicamente el valor de las acciones

cotizadas en la Bolsa de Valores de Lima.

La supervision por parte de la Superintendencia del Mercado de Valores
en el cumplimiento de las Normas Internacionales de Auditoria por parte
de las Sociedades Auditoras otorga un mayor grado de confianza a los
inversionistas en cuanto a la informacion contable y financiera de las

empresas.

Cabe resaltar que el auditor independiente al dictaminar sobre los estados
financieros de las empresas industriales inscritas en la Bolsa de Valores
de Lima, estd declarando y consecuentemente aceptando Ila
responsabilidad de haber examinado los estados financieros de acuerdo a
las Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas y otros procedimientos

de auditoria.
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Finalmente se puede decir que, el Cédigo de Etica Profesional del
Contador Publico, cautela los intereses de los usuarios de la informacién
financiera sujeta a estudio, en este caso, de los Gerentes de Créditos de
Bancos y Empresas Financieras, en el sentido de que puedan confiar en
los estados financieros examinados por auditores independientes, los
mismos que constituyen elementos de juicio importantes para las

decisiones de financiamiento que se pueda adoptar.

5.2 Conclusiones

a. Se ha determinado que la opinién con salvedad del Dictamen de
Auditoria Financiera incide en las decisiones de financiamiento de

Lineas de Crédito.

b. Los datos obtenidos como producto de la investigacion permitio
conocer como influye el Dictamen de Auditoria Financiera en la
toma de decisiones de la Junta General de Accionistas para

financiamiento de Créditos Comerciales.

c. Se ha determinado que el Dictamen de Auditoria Financiera es
considerado como requisito por las instituciones financieras para

otorgamiento de Crédito Bancario a las empresas.

d. Los datos obtenidos permiti6 precisar que la informacién

proporcionada por el Dictamen de Auditoria Financiera incide en la
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determinacion del valor de las acciones cotizadas en Bolsa de

Valores de Lima.

e. Se ha precisado que la supervision de la Superintendencia del
Mercado de Valores en el cumplimiento de las Normas
Internacionales de Auditoria incide en la evaluacion para inversion

de las empresas inscritas en la Bolsa de Valores de Lima.

f. Finalmente, se ha determinado que el Dictamen de Auditoria
Financiera si es importante para el financiamiento de las empresas
industriales inscritas en la BVL, permitiendo acceder a
financiamientos que ayudan al desarrollo y crecimiento de las

empresas.

5.3 Recomendaciones

a. Es necesario que los ejecutivos encargados del proceso de
evaluacion de financiamiento den la debida importancia al tipo de
Opinién contenida en el Dictamen de Auditoria Financiera de cada
una de las empresas industriales, ya que un error en la Opinién,

podria conllevar a una inadecuada toma de decisiones.

b. Es necesario propender a que el Dictamen emitido por un Auditor
contenga una opinién sin salvedades, ya que solo asi se tendra la

seguridad que los estados financieros son confiables y no contienen
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errores significativos, y de esa manera se otorga un grado de

confianza a los ejecutivos de financiamiento y a los inversionistas.

Es necesario que la Junta General de Accionistas tome decisiones
de financiamiento en base al Dictamen de Auditoria Financiera ya
que proporciona informacion sobre la gestion actual de la empresa

de forma veraz.

Es conveniente que las Entidades Financieras soliciten siempre el
Dictamen de Auditoria Financiera a las empresas para el

otorgamiento de Créditos Bancarios.

Es necesario que las empresas presenten oportunamente el
Dictamen de Auditoria para que los usuarios de la informacién
cuenten con informacion actualizada y para que la Bolsa de Valores
de Lima pueda determinar el valor de las acciones cotizadas en

Bolsa.

Es conveniente que la Superintendencia del Mercado de Valores
supervise el cumplimiento de las Normas Internacionales de
Auditoria a todas las Sociedades Auditoras solo asi se tendrd un
mayor grado de confianza en la informacién presentada para fuentes

de financiamiento.
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ANEXO N° 01

MATRIZ DE CONSISTENCIA

TITULO: LA IMPORTANCIA DEL DICTAMEN DE AUDITORIA FINANCIERA PARA EL FINANCIAMIENTO DE LAS EMPRESAS INDUSTRIALES
INSCRITAS EN LA BOLSA DE VALORES DE LIMA (2015-2016)

AUTOR: MARIO MIGUEL VERGARA SILVA

PROBLEMAS OBJETIVOS HIPOTESIS OPERACIONALIZACION
VARIABLES INDICADORES
Problema principal Objetivo general Hipotesis general
X1.- La Opinién con

;De qué manera el
Dictamen de  auditoria
financiera incide en el
financiamiento de las
empresas industriales
inscritas en la Bolsa de
Valores de Lima (2015-
2016)?

Problemas secundarios

a. ¢(De qué manera
una Opinidbn con
Salvedades en el

Dictamen de
Auditoria Financiera
incide en las
decisiones de

financiamiento  de
Lineas de Crédito?

Determinar si el Dictamen de

Auditoria  Financiera es
necesario para el
financiamiento de las

empresas industriales (2015-
2016).

Objetivos Especificos

a. Determinar de qué
manera una Opinién
con Salvedades en
el Dictamen de
Auditoria Financiera
incide en las
decisiones de
financiamiento de
Lineas de Crédito.

b. Determinar como
influye el Dictamen

La necesidad del Dictamen
de Auditoria Financiera
incide en el financiamiento
de las empresas industriales

inscritas en la Bolsa de
Valores de Lima (2015-
2016).

Hipdtesis secundarios

a. La Opinibn con
Salvedades en el
Dictamen de
Auditoria Financiera
incide en las
decisiones de

financiamiento  de
Lineas de Crédito.

b. El Dictamen de
Auditoria Financiera
influye en la toma

X.- IMPORTANCIA DEL
DICTAMEN DE
AUDITORIA FINANCIERA

Salvedades del Dictamen
de Auditoria Financiera.

X2.- ElI Dictamen de
Auditoria Financiera influye
en la toma de decisiones
de la junta General de
Accionistas.

X3.- ElI Dictamen de
Auditoria Financiera es
considerado como
requisito indispensable por
las instituciones
financieras.

X4 .- La
proporcionada
Dictamen de
Financiera.

informacion
por el
Auditoria

X5.- La supervisién de la




¢Como influye el
Dictamen de
Auditoria Financiera
en la toma de
decisiones de la
Junta General de
Accionistas para
aprobar una
solicitud de
financiamiento  de
Créditos
Comerciales?

¢(En qué medida el
Dictamen de
Auditoria Financiera
es considerado
como requisito
indispensable  por
las instituciones
financieras para
otorgamiento de
Crédito Bancario a
las empresas?

¢En qué medida la
informacion

proporcionada  por
el Dictamen de
Auditoria Financiera

incide en la
determinacion  del
valor de las

acciones cotizadas
en la Bolsa de
Valores de Lima?

¢De qué manera la

de Auditoria
Financiera en la
toma de decisiones
de la Junta General
de Accionistas para
aprobar una solicitud
de financiamiento de
Créditos
Comerciales.

Determinar en qué
medida el Dictamen

de Auditoria
Financiera es
considerado como
requisito

indispensable por
las instituciones
financieras para el
otorgamiento de

Crédito Bancario a
las empresas.

Determinar en qué

medida la
informacion

proporcionada por el
Dictamen de
Auditoria Financiera
incide en la

determinacion del
valor de las acciones
cotizadas en la
Bolsa de Valores de
Lima.

Determinar de qué
manera la

de decisiones de la
Junta General de
Accionistas para
aprobar una
solicitud de
financiamiento de
Créditos
Comerciales.

El Dictamen de
Auditoria Financiera
es considerado
como requisito
indispensable por
las instituciones
financieras para
otorgamiento de
Crédito Bancario a
las empresas.

La informacién
proporcionada por
el Dictamen de
Auditoria Financiera
incide en la
determinacion del
valor de las
acciones cotizadas
en Bolsa de Valores
de Lima.

La supervision de la
Superintendencia
del Mercado de
Valores en el
cumplimiento de las
Normas
Internacionales de
Auditoria incide en

Y.- FINANCIAMIENTO DE
LAS EMPRESAS
INDUSTRIALES
INSCRITAS EN LA
BOLSA DE VALORES DE
LIMA (2015 - 2016)

Superintendencia del
Mercado de Valores en el
cumplimiento de las
Normas Internacionales de
Auditoria.

Y1.- Decisiones de
Financiamiento de Lineas
de Crédito.

Y2.- Financiamiento de
Créditos Comerciales.

Y3.- Otorgamiento de
Crédito Bancario a las
empresas.

Y4.- Determinacion del
valor de las acciones
cotizadas en Bolsa de
Valores de Lima.

Y5.-  Evaluacion  para
inversion de las empresas
inscritas en la Bolsa de
Valores de Lima.
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supervision de la
Superintendencia
del Mercado de
Valores en el
cumplimiento de las
Normas
Internacionales de
Auditoria incide en
la evaluacion para
inversion de las
empresas inscritas
en la Bolsa de
Valores de Lima?

supervision de la
Superintendencia
del Mercado de
Valores en el
cumplimiento de las
Normas
Internacionales de
Auditoria incide en la
evaluacion para
inversion de las
empresas inscritas
en la Bolsa de
Valores de Lima.

la evaluacion para
inversion de las
empresas inscritas
en la Bolsa de
Valores de Lima.
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ANEXO N° 02

ENCUESTA

Introduccion

La presente técnica de la encuesta, tiene por finalidad recoger informacion
importante relacionada con el tema: “La importancia del Dictamen de
Auditoria Financiera para el financiamiento de las empresas industriales
inscritas en la Bolsa de Valores de Lima”. Sobre este particular, se le
recuerda que en las preguntas que a continuacion se acompafa, tenga a bien
elegir la alternativa que considere correcta, marcando para tal efecto con un
aspa (x), en razén que los resultados de la misma seran de gran interés para el

estudio antes publicado.

Se le recuerda que esta técnica es anénima, se agradece su participacion.

1. ¢Cree Usted que la opinion contenida en el Dictamen emitido por
Auditores Independiente es necesaria hoy en dia para las decisiones de
financiamiento de lineas de crédito en las empresas industriales inscritas

en la Bolsa de Valores de Lima?

a. Si ()
b. No ()
c. Desconoce ()

PO UE. e



2. ¢Cree Usted que una opinidbn con salvedades en el Dictamen de
Auditoria Financiera afecta a las empresas industriales en cuanto al

financiamiento de Lineas de Crédito?

a. Si ()
b. No ()
c. Desconoce ()
PO U o e

3. ¢Cree Usted que la Junta General de Accionistas toma decisiones en
base al Dictamen de Auditoria Financiera para aprobar la solicitud de

financiamiento de Créditos Comerciales?

a. Si ()
b. No ()
c. Desconoce ()
POrQUE:. o e
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4. ;Cree Usted que el Dictamen de Auditoria Financiera permite tomar
buenas decisiones sobre la gestion actual y resultados econémicos de

ejercicios anteriores en las empresas?

a. Si ()
b. No ()
c. Desconoce ()
P OrQUE:.

5. ¢Cree Usted que el Dictamen de Auditoria Financiera es requerido por

las Entidades Financieras para el otorgamiento de Crédito Bancario?

a. Si ()
b. No ()
c. Desconoce ()
POrQUE: e

6. ¢Considera Usted que los ejecutivos encargados del otorgamiento de
Crédito Bancario evalian el rendimiento de la empresa en base al

Dictamen de Auditoria Financiera?
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a. Si ()

b. No ()
c. Desconoce ()
POrgUE:.

. ¢Cree Usted que la informacion proporcionada por el Dictamen de
Auditoria Financiera permite determinar peridodicamente el valor de las

acciones cotizadas en Bolsa de Valores de Lima?

a. Si ()
b. No ()
c. Desconoce ()
P OrQUE: .

. ¢Cree Usted que a los inversionistas le interesa la informacion
proporcionada por el Dictamen de Auditoria Financiera?
a. Si ()

b. No ()
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c. Desconoce ()

9.4 Cree Usted, que la supervisidn por parte de la Superintendencia del
Mercado de Valores en el cumplimiento de las Normas Internacionales
de Auditoria por parte de las Sociedades Auditoras es de gran ayuda en
la evaluacion para la inversion en las empresas inscritas en la Bolsa de

Valores de Lima?

a. Si ()
b. No ()
c. Desconoce ()
P OrQUE: e

10.¢Cree Usted, que la aplicacion de las Normas Internacionales de
Auditoria otorga informacién veraz sobre el rendimiento a los ejecutivos
encargados de la evaluacion para la inversién en las empresas inscritas

en la Bolsa de Valores de Lima?
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a. Si ()

b. No ()
c. Desconoce ()
Porque:

11.:Cree Usted que el Dictamen de Auditoria Financiera es de gran
importancia para el financiamiento de las empresas inscritas en la Bolsa

de Valores de Lima?

a. Si ()
b. No ()
c. Desconoce ()
P OrQUE: .

12. 4 Cree Usted que el Dictamen de Auditoria Financiera es requerido para

los distintos tipos de financiamiento?

13. Si ()
14. No ()
15. Desconoce ()
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ANEXO N° 03

RELACION 43 EMPRESAS INDUSTRIALES INSCRITAS EN LA BOLSA DE VALORES DE LIMA

CUMPLIO CON
PRESENTAR TIPO DE OPINION DEL RELACION DE SOCIEDADES AUDITORAS QUE PARTICIPAN EN LA AUDITORIA DE LAS | -FICAN
N° RELACION DE LAS 43 EMPRESAS INDUSTRIALES QUE COTIZAN EN BVL OBSERVACIONES COMO BIG
DICTAMEN AL DICTAMEN 43 EMPRESAS INSCRITAS EN LA BVL COUR
311216
1/AGROINDUSTRIAS AIB S.A. si Limpia RAMIREZ ENRIQUEZ Y ASOCIADOS ( REA) NO
2|AGRICOLA Y GANADERA CHAVIN DE HUANTAR S.A. si Limpia PAZOS, LOPEZ DE ROMANA RODRIQUEZ (BDO) NO
3|ALICORP S.AA. si Limpia PAREDES, BURGA Y ASOCIAODS SCRL (ERNST AND YOUNG) SI
4| AUSTRAL GROUP S.AA. si Limpia GAVEGLIO APARICIO Y ASOCIADOS SCRL (PWC) SI
5|CEMENTOS PACASMAYO S.AA. si Limpia PAREDES, BURGA Y ASOCIAODS SCRL (ERNST AND YOUNG) SI
6|CERVECERIA SAN JUAN S.A. si Limpia GAVEGLIO APARICIO Y ASOCIADOS SCRL (PWC) SI
7|cOMPARNiA GOODYEAR DEL PERU S.A. si Limpia GAVEGLIO APARICIO Y ASOCIADOS SCRL (PWC) SI
8|COMPARIA UNIVERSAL TEXTILS.A. Limpia (Pdrrafo de Enfasis -
Empresa en Marcha - 3
si periodos con pérdida) PAREDES, BURGA Y ASOCIAODS SCRL (ERNST AND YOUNG) SI
9|CONSORCIO INDUSTRIAL DE AREQUIPA S.A. si Limpia PAREDES, BURGA Y ASOCIAODS SCRL (ERNST AND YOUNG) sI
10{CORPORACION ACEROS AREQUIPA S.A. si Limpia PAREDES, BURGA Y ASOCIAODS SCRL (ERNST AND YOUNG) SI
11{CORPORACION CERAMICA S.A. si Limpia GAVEGLIO APARICIO Y ASOCIADOS SCRL (PWC) SI
12|CORPORACION LINDLEY S.A. si Limpia GAVEGLIO APARICIO Y ASOCIADOS SCRL (PWC) SI
13|CREDITEXS.AA. si Limpia PAREDES, BURGA Y ASOCIAODS SCRL (ERNST AND YOUNG) SI
14|EMPRESA EDITORA EL COMERCIO S.A. si Limpia PAREDES, BURGA Y ASOCIAODS SCRL (ERNST AND YOUNG) SI
15|EMPRESA SIDERURGICA DEL PERU S.AA. si Limpia GAVEGLIO APARICIO Y ASOCIADOS SCRL (PWC) SI
16|EXSAS.A. si Limpia PAREDES, BURGA Y ASOCIAODS SCRL (ERNST AND YOUNG) SI
17|FABRICA DE HILADOS Y TEJIDOS SAN MIGUELS.A. - EN LIQUIDACION EMPRESAEN
sl LIMPIA LIQUIDACION  |CASTILLO Y ASOCIADOS SOCIEDAD CIVIL NO
18|FABRICA NACIONAL DE ACUMULADORES ETNA S.A. sl LIMPIA PAREDES, BURGA Y ASOCIAODS SCRL (ERNST AND YOUNG) SI
19|FABRICA PERUANA ETERNIT S.A. si Limpia PAREDES, BURGA Y ASOCIAODS SCRL (ERNST AND YOUNG) SI
20{GLORIAS.A. si Limpia PAREDES, BURGA Y ASOCIAODS SCRL (ERNST AND YOUNG) SI




21[HIDROSTALS.A. si Limpia
22|INDECO S.A. si Limpia

INDUSTRIA TEXTIL PIURA S.A.
3 NO NO PRESENTO DICTAMEN
24|INDUSTRIAS DEL ENVASE S.A. si Limpia
25/INDUSTRIAS ELECTRO QUIMICAS S.A. - IEQSA si Limpia
26/INTRADEVCO INDUSTRIALS.A. si CON SALVEDADES
27|LAIVE S.A. si Limpia
28]LIMA CAUCHO S.A. si Limpia
29| MANUFACTURA DE METALES Y ALUMINIO "RECORD" S.A. si Limpia
30|METALURGICA PERUANA S.A. - MEPSA si Limpia
31[MICHELLY CIA. S.A. si Limpia
32| MOTORES DIESEL ANDINOS 5.A si Limpia
33]PERUANA DE MOLDEADOS S.A. - PAMOLSA si Limpia
34|PESQUERA EXALMAR S.A.A. si Limpia
35|PETROLEOS DEL PERU - PETROPERU S.A. si Limpia
36QUIMPACSS.A. si Limpia
37|RAYON INDUSTRIALS.A. - EN LIQUIDACION

sl LIMPIA

38|REFINERIA LA PAMPILLA S.A.A. - RELAPA S.A.A, si Limpia

SOCIEDAD INDUSTRIAL DE ARTICULOS DE METAL S.A.C. - SIAM EN LIQUIDACION
39 sl LIMPIA

TEXTIL SAN CRISTOBAL S.A. - EN LIQUIDACION
40 NO NO PRESENTO DICTAMEN
41| UNION DE CERVECERIAS PERUANAS BACKUS Y JOHNSTON S.A.A. si Limpia
42|UNIGN ANDINA DE CEMENTOS 5.A.A. -UNACEM S.A.A. si Limpia
43|YURA S.A. si Limpia

NO CUMPLIO CON
PRESENTAR DICTAMEN

PRESENTA DICTAMEN

EMPRESA EN
LIQUIDACION

EMPRESA EN
LIQUIDACION

EMPRESA EN
LIQUIDACION NO
PRESENTO DICTAMEN

PAZOS, LOPEZ DE ROMANA RODRIQUEZ (BDO)
GAVEGLIO APARICIO Y ASOCIADOS SCRL (PWC)

GAVEGLIO APARICIO Y ASOCIADOS SCRL (PWC)

PAREDES, BURGA Y ASOCIAODS SCRL (ERNST AND YOUNG)
GAVEGLIO APARICIO Y ASOCIADOS SCRL (PWC)

PAREDES, BURGA Y ASOCIAODS SCRL (ERNST AND YOUNG)
PAREDES, BURGA Y ASOCIAODS SCRL (ERNST AND YOUNG)
PAZOS, LOPEZ DE ROMANA RODRIQUEZ (BDO)

DEMICHELLI, SARRIO & ASOCIADOS SC (GRANT THORNTON)
PAREDES, BURGA Y ASOCIAODS SCRL (ERNST AND YOUNG)
SALAS Y SALAS ASOCIADOS S.C.(PRIMEGLOBAL)

PAREDES, BURGA Y ASOCIAODS SCRL (ERNST AND YOUNG)
PAZOS, LOPEZ DE ROMANA RODRIQUEZ (BDO)

GAVEGLIO APARICIO Y ASOCIADOS SCRL (PWC)

CAIPO Y ASOCIADOS SCRL ( KMGP)

GAVEGLIO APARICIO Y ASOCIADOS SCRL (PWC)

CASTILLO Y ASOCIADOS SOCIEDAD CIVIL
GRIS Y ASOCIADOS SCRL (DELOITTE)

MARTINEZ, RODRIQUEZ Y ASOCIADOS (ANG INTERNATIONAL)

PAREDES, BURGA Y ASOCIAODS SCRL (ERNST AND YOUNG)
GAVEGLIO APARICIO Y ASOCIADOS SCRL (PWC)
PAREDES, BURGA Y ASOCIAODS SCRL (ERNST AND YOUNG)
GAVEGLIO APARICIO Y ASOCIADOS SCRL (PWC)

NO
SI

SI
SI
SI
SI
SI
NO
NO
SI
NO
SI
NO
SI
SI
SI

NO
SI

NO

SI
SI
SI
SI

FIRMA AUDITORA (BIG FOUR)

v PRICEWATERHOUSE COOPERS
v" DELOITTE

v" ERNST AND YOUNG

v KPM

139




ANEXO N° 04

No

EMPRESAS INDUSTRIALES INSCRITAS EN LA BOLSA DE VALORES DE LIMA,
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES (SMV), BOLSA DE VALORES DE
LIMA (BVL), SUPERINTENDENCIA DE BANCA, SEGUROS Y AFP (SBS) Y
PRINCIPALES ENTIDADES FINANCIERAS

N2

TRABAJADORES
(POBLACION)

EMPRESAS INDUSTRIALES

1 | AGROINDUSTRIAS AIB S.A. 3515
2 | AGRICOLA Y GANADERA CHAVIN DE HUANTAR S.A. 278
3 | ALICORP S.A.A. 3197
4| AUSTRAL GROUP S.A.A. 1856
5 | CEMENTOS PACASMAYO S.A.A. 686
6 | CERVECERIA SAN JUAN S.A. 379
7 | COMPANIA GOODYEAR DEL PERU S.A. ., 361
8 | COMPANIA UNIVERSAL TEXTIL S.A. 840
9 | CONSORCIO INDUSTRIAL DE AREQUIPA S.A. 181

10 | CORPORACION ACEROS AREQUIPA S.A. 1288

11 | CORPORACION CERAMICA S.A. 767

12 | CORPORACION LINDLEY S.A. 3442

13 | CREDITEX S.A.A. 1476

14 | EMPRESA EDITORA EL COMERCIO S.A. 1156

15 | EMPRESA SIDERURGICA DEL PERU S.A.A. 1112

16 | EXSA S.A. 1265

17 | FABRICA DE HILADOS Y TEJIDOS SAN MIGUEL S.A. - EN LIQUIDACION 1

18 | FABRICA NACIONAL DE ACUMULADORES ETNA S.A. 628

19 | FABRICA PERUANA ETERNIT S.A. 671

20 | GLORIA S.A. 2069

21 | HIDROSTAL S.A. 465

22 | INDECO S.A. 432

23 | INDUSTRIA TEXTIL PIURA S.A. 360

24 | INDUSTRIAS DEL ENVASE S.A. 455

25 | INDUSTRIAS ELECTRO QUIMICAS S.A. - IEQSA 454

26 | INTRADEVCO INDUSTRIAL S.A. 723

27 | LAIVE S.A. 1174

28 | LIMA CAUCHO S.A. 445

29 | MANUFACTURA DE METALES Y ALUMINIO "RECORD" S.A. 256

30 | METALURGICA PERUANA S.A. - MEPSA 418

31 | MICHELLY CIA. S.A. 1405

32 | MOTORES DIESEL ANDINOS S.A 987

33 | PERUANA DE MOLDEADOS S.A. - PAMOLSA 1129

34 | PESQUERA EXALMAR S.A.A. 1217




35 | PETROLEOS DEL PERU - PETROPERU S.A. 35
36 | QUIMPAC S.A. 638
37 | RAYON INDUSTRIAL S.A. - EN LIQUIDACION
38 | REFINERIA LA PAMPILLA S.A.A. - RELAPA S.A.A. 677
39 | SOCIEDAD INDUSTRIAL DE ARTICULOS DE METAL S.A.C. - SIAM EN LIQUIDACION
40 | TEXTIL SAN CRISTOBAL S.A. - EN LIQUIDACION
41 | UNION DE CERVECERIAS PERUANAS BACKUS Y JOHNSTON S.A.A. 13
42 | UNION ANDINA DE CEMENTOS S.A.A. -UNACEM S.A.A. 842
43 | YURA S.A. 655
BOLSA DE VALORES DE LIMA
1 | SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES 249
2 | BOLSA DE VALORES DE LIMA 93
SUPERINTENDENCIA DE BANCA Y SEGUROS
SUPERINTENDENCIA DE BANCA, SEGUROS Y ADMINISTRADORAS PRIVADAS DE
1| FONDOS DE PENSIONES 1094
OTRAS PRINCIPALES ENTIDADES FINANCIERAS
1 | BANCO DEL CREDITO DEL PERU 17351
2 | BBVA BANCO CONTINENTAL 5617
3 | SCOTIABANK PERU S.A.A. 5764
4 | BANCO INTERAMERICANO DE FINANZAS-BANBIF 1434
TOTAL TRABAJADORES 69550
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