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RESUMEN

El objetivo de esta investigacion ha sido determinar como el riesgo empresarial en
las empresas de Perl y Costa Rica influye en su situacion financiera. La investigacion esta
justificada por su capacidad para fomentar una cultura de gestion de riesgos empresariales
gue contribuya a mejorar los resultados financieros en las pequefias y medianas empresas
(pymes). Para ello, se recopilé informacion de diversos especialistas en el area y se
revisaron antecedentes de investigaciones nacionales e internacionales, proporcionando
un marco teérico sélido para cada variable estudiada. Se llevé a cabo una investigacion
aplicada utilizando métodos descriptivos, correlacionales, analiticos y de analisis-sintesis.
La poblacion estudiada comprende 2 100 000 mipymes, y el estudio se centrd en un nivel
descriptivo aplicativo, tomando como unidades de analisis a gerentes generales, gerentes
financieros y gerentes de operacion de las pymes en Peru. Los resultados de las encuestas
indicaron que una de las principales preocupaciones de los empresarios es el riesgo
crediticio. En conclusién, la mayoria de las pequefias y medianas empresas de Perl y
Costa Rica consideran el riesgo empresarial como una herramienta crucial para mitigar

eventualidades y gestionar adecuadamente sus recursos.

Palabras clave: Riesgos empresariales, gestién financiera, riesgo de crédito,

riesgo operativo y competitividad empresarial.
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ABSTRACT

The objective of this research has been to determine how business risk in
companies in Peru and Costa Rica influences their financial situation. The research is
justified by its ability to foster a culture of business risk management that contributes to
improving financial results in small and medium-sized enterprises (SMEs). To do this,
information was collected from various specialists in the area and national and international
research records were reviewed, providing a solid theoretical framework for each variable
studied. An applied research was carried out using descriptive, correlational, analytical and
analysis-synthesis methods. The population studied includes 2,100,000 MSMEs, and the
study focused on an application-descriptive level, taking general managers, financial
managers, and operation managers of SMEs in Peru as units of analysis. The survey results
indicated that one of the main concerns of business owners is credit risk. In conclusion, the
majority of small and medium-sized companies in Peru and Costa Rica consider business

risk as a crucial tool to mitigate eventualities and adequately manage their resources.

Keywords: Business risks, financial management, credit risk, operational risk and

business competitiveness.
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RESUMO

O objetivo desta pesquisa foi determinar como o risco empresarial has empresas
do Peru e da Costa Rica influencia sua situagéo financeira. A pesquisa justifica-se pela sua
capacidade de fomentar uma cultura de gestdo de riscos empresariais que contribua para
melhorar os resultados financeiros nas pequenas e médias empresas (PME). Para isso,
foram coletadas informag6es de diversos especialistas da area e revisados registros de
pesquisas nacionais e internacionais, proporcionando um soélido referencial teérico para
cada variavel estudada. Foi realizada uma pesquisa aplicada utilizando métodos
descritivos, correlacionais, analiticos e de analise-sintese. A populacdo estudada inclui
2.100.000 MPMEs, e o estudo se concentrou em um nivel descritivo de aplicagao, tomando
como unidades de analise gerentes gerais, gerentes financeiros e gerentes operacionais
de PMEs no Peru. Os resultados da pesquisa indicaram que uma das principais
preocupacdes dos empresarios é o risco de crédito. Concluindo, a maioria das pequenas
e médias empresas no Peru e na Costa Rica consideram o risco empresarial como uma

ferramenta crucial para mitigar eventualidades e gerir adequadamente 0S seus recursos.

Palavras-chave: Riscos empresariais, gestdo financeira, risco de crédito, risco

operacional e competitividade empresarial.
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INTRODUCCION

El presente trabajo de investigacion titulado “Los riesgos empresariales y la gestién
financiera de las pequefias y medianas empresas en Perl y Costa Rica 2020-2022” es de
gran importancia, ya que una adecuada gestion de riesgos empresariales tiene la finalidad
de detectar probables eventos para su tratamiento y realizar de manera eficaz la gestion

financiera.

Uno de los principales desafios en el sector de las pequefias y medianas empresas
es la falta de una estructura adecuada para gestionar los diversos riesgos a los que estan
expuestas debido a su tamafio. Sin embargo, si no son gestionados adecuadamente estos
riesgos impactan negativamente en la administracion de recursos, como se ha observado
durante el periodo de pandemia, obligando a muchas empresas a cerrar, despedir personal

0 suspender sus actividades.
La tesis esta organizada en seis capitulos, descritos a continuacion:

En el capitulo | se expone el planteamiento del problema, analizando la situacion

problematica que fundamenta la investigacion y la formulacion de las hipotesis.

El capitulo Il se dedica al marco tedrico, explorando los antecedentes, teorias

relevantes y términos clave que apoyan el problema planteado.

En el capitulo 11l se presentan las hipétesis generales y especificas; ademas, se
discuten las variables, incluyendo su operacionalizacion, asi como la variable dependiente

e independiente.

XV



El capitulo IV aborda la metodologia, proporcionando detalles sobre el tipo de
investigacion, el disefio de la poblacion y la muestra empleada para obtener las

perspectivas de los encuestados en relacion con el cuestionario propuesto.

El capitulo V presenta los resultados de la encuesta junto con su correspondiente

analisis e interpretacion, asi como los hallazgos.

Finalmente, el capitulo VI aborda la discusion, las conclusiones y las

recomendaciones propuestas por el investigador para abordar las hipétesis.

Ademas, se incluyen las fuentes bibliograficas y los anexos pertinentes.
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CAPITULO I: PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

11 Descripcion de larealidad problematica

La crisis econdmica desatada por la pandemia del coronavirus ha infligido un severo
dafio a la economia global y ha impactado negativamente a humerosas empresas. A nivel
mundial, se estima que las pequefias y medianas empresas (pymes) han sido las mas
afectadas por esta crisis. Los sectores econdmicos mas perjudicados incluyen los servicios

de alojamiento y hoteleria, las agencias de viajes, y la industria textil y de confeccion.

Debido al estado de emergencia y al aislamiento obligatorio, las pymes han
experimentado una notable disminucion en la demanda de sus productos. Las restricciones
también han limitado la disponibilidad de la mano de obra necesaria para operar con
normalidad, especialmente considerando que muchas de las actividades de las pymes

estan vinculadas a los sectores manufacturero y de servicios.

En el contexto econdmico global, y particularmente en Perq, la competencia entre
empresas es cada vez mas intensa. En este entorno, las pymes juegan un papel crucial en
las economias de los paises, ya que son las principales generadoras de empleo. Es

evidente que toda empresa, independientemente de su tamafio, enfrenta riesgos



inherentes a su actividad. Estos riesgos surgen debido a la naturaleza misma de operar en
un entorno caracterizado por la incertidumbre, donde no se puede prever con certeza lo
que sucedera en el futuro. Por lo tanto, las empresas deben esforzarse por incorporar la
gestion del riesgo en sus procesos de toma de decisiones, mediante el conocimiento,
evaluacién y manejo adecuado de dichos riesgos, ya sea a través de su control, reduccion

o eliminacién.

En Costa Rica, las pymes desempefian un papel fundamental como generadoras
de empleo. Segun datos recopilados por Préstamo, Cordero & Zufiga (2021), se estima
que para marzo de 2020 habia un total de 21 155 empresas activas registradas en el
Sistema de Informacion Empresarial Costarricense (SIEC). No obstante, con la irrupcion
de la pandemia, la mayoria de las pymes costarricenses han enfrentado serias amenazas
a su sostenibilidad financiera, llegando incluso al punto de la desaparicién. Segun
Préstamo, Cordero & Zufiiga (2021), la pandemia de COVID-19 ha impactado de diversas
maneras a las pymes, desde cierres temporales o definitivos hasta la adopcioén de
estrategias e innovaciones para superar obstaculos y mantenerse activas. Ante esta
situacion, se vuelve crucial otorgar especial atencién a la administraciéon del riesgo y la
planificacion financiera, integrandolas como procesos permanentes dentro de las

empresas.

Respecto a la situacion del sector empresarial privado en Costa Rica, el Informe
Estado de la Nacién 2019, como se cita en Préstamo et al., (2021) advierte sobre el
“raquitismo crénico” que afecta a la mayoria de los negocios formales, limitando asi sus
capacidades para generar empleo y mejorar su productividad. En otras palabras, la
mayoria de las empresas privadas en el sector formal son micro y pequefios
emprendimientos, y es probable que continden siéndolo durante mucho tiempo si logran

sobrevivir. De hecho, solo unos pocos logran expandirse y alcanzar otras escalas de



produccion y ventas. Especificamente, el informe indica que entre 2006 y 2016 se crearon
46 389 empresas formales, pero también cerraron 19 203, lo que representa una
proporcion de 2.5 a 1. En promedio, esto implica que en el pais desaparecen 1 746
negocios cada afio. Aunque algunos de estos negocios pueden no haber estado generando
actividades productivas y otros pueden ser reemplazados por nuevos emprendimientos, su
cese de operaciones resulta en la pérdida de puestos de trabajo y afecta a los sectores

relacionados.

Desde principios de 2020, la situacion en Costa Rica se ha complicado debido a la
declaracién de emergencia nacional mediante el Decreto Ejecutivo N.° 42227 del 16 de
marzo de ese afio. La pandemia ha puesto en riesgo la sostenibilidad financiera de la
mayoria de las pymes costarricenses, hasta el punto de que muchas de ellas han
desaparecido. Segun el Ministerio de Economia, Industria y Comercio en Costa Rica
(MEIC, 2020), la pandemia de COVID-19 ha tenido multiples efectos en las pymes, desde
cierres momentaneos o definitivos hasta la superacion de obstaculos mediante estrategias
e innovaciones que les han permitido mantenerse activas. Por otro lado, la Camara de
Comercio de Costa Rica (CCCR) sefiala que, a finales de 2019, se registraron 73 055
empresas en la economia costarricense; sin embargo, esta cifra se redujo a 68 946 entre

abril y junio de 2020. Hasta septiembre de 2021, se reportaron 72 034 empresas.

Ademas, durante el periodo de pandemia, las pymes en Costa Rica han enfrentado
una serie de problemas, al no poder administrar adecuadamente la gestion integral de
riesgos (GIR). Entre estos desafios se encuentra el riesgo operacional tecnolégico, ya que
la aparicién de nuevas tecnologias que no pueden ser adquiridas debido a problemas de
liquidez obstaculiza el desarrollo de nuevos contratos. Asimismo, se han identificado
riesgos operacionales de responsabilidad, principalmente vinculados con aspectos legales

en la conformacion de nuevos contratos, los cuales deben pasar por la supervision de la



Contraloria y podrian ser detenidos si no se cumplen los requisitos establecidos por la
normativa juridica vigente. Estos riesgos impactan la competitividad empresarial de las
pymes por las siguientes razones:

o Falta de acceso a financiamiento: las pymes a menudo enfrentan dificultades para
obtener financiamiento de los bancos, lo que limita su capacidad de crecimiento y
expansion.

e Baja productividad: las pymes suelen tener una productividad menor que las
grandes empresas, lo que les dificulta la competencia en los mercados
internacionales.

e Falta de innovacién: las pymes a menudo enfrentan dificultades para innovar, lo
gue les puede impedir mantenerse al dia con las ultimas tendencias del mercado.

e Inadecuada infraestructura: las pymes operan frecuentemente en entornos con
infraestructura inadecuada, lo que puede afectar su eficiencia operativa y

competitividad frente a empresas mejor equipadas.

Estos desafios pueden hacer que las pymes sean menos competitivas que las
grandes empresas, lo que a su vez puede afectar su capacidad de crecimiento, generacion
de empleo y contribucion a la economia.

En el contexto peruano, las micro, pequefias y medianas empresas (mipyme) tienen
un papel crucial en la economiay en la generacion de empleo. Segun datos proporcionados
por el Ministerio de Produccion (s. f.), existen mas de 2,1 millones de mipymes formales
operando en el pais, lo que representa el 99,5 % del total de empresas formales. Por

consiguiente, se indica:

» De estas empresas, el 95,6 % son microempresas, el 3,8 % son pequefias
empresas y solo el 0,1 % son medianas empresas. La mayoria de estas empresas

(85,2 %) se dedican al comercio y servicios, mientras que el resto (14,8 %) se



enfoca en actividades productivas como manufactura, construccién, agricultura,
mineria y pesca. Ademas, las mipymes generan casi el 91 % de la PEA ocupada

en el sector privado.

* Durante los ultimos anos 2016 al 2021, el niumero de empresas formales en este
segmento ha crecido a una tasa promedio anual del 4,1 %. Sin embargo, en 2020,
debido a la pandemia de COVID-19, las mipymes sufrieron una disminucion del 25,1
% en comparacion con el afio anterior. Aunque en 2021 hubo una recuperacion,
alcanzando las 2 118 293 firmas, aun estan un 10,9 % por debajo de los niveles
prepandémicos. No obstante, las mipymes contribuyeron formalmente con el 31,2

% del valor agregado nacional en 2021.

* En 2020, aproximadamente 841 343 mipymes estaban involucradas en algun tipo
de operacion crediticia dentro del sistema financiero. Para diciembre de 2021, este
namero habia disminuido a 171 025 mipymes, en parte debido al fin de programas
de apoyo financiero como el Fondo de Apoyo Empresarial (FAE), el Programa de
Apoyo Empresarial (PAE), Reactiva Perl, entre otros. Como resultado, el nivel de
inclusion financiera en 2021 se situ6 en el 8,1 %, lo que representd una reduccion
de 23,8 puntos porcentuales (pp) en comparacion con el afio anterior (31,9 %). A
pesar de esto, alin se mantuvo 2,6 pp por encima del nivel registrado en 2019 (5,5
%). Ademas, se observa una relacion inversa entre el grado de inclusioén financiera
y el tamafio de la empresa, siendo mas alto en medianas y grandes empresas (73,8

%y 76,0 %, respectivamente) en comparacion con las microempresas (56,4 %).



Figura 1
Evolucién de las mypes formales, 2014-2021.
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Nota. Se muestra la cantidad de empresas y la variacién anual. Tomado de Micro, pequefa
y mediana empresas [Grafico], por Ministerio de la Produccién, s. f., Estadistica MIPYME

(https://ogeiee.produce.gob.pel/index.php/en/shortcode/estadistica-oee/estadisticas-

mipyme).

Comex Peru (2021) explica la tendencia de los periodos 2007-2019 sobre las ventas
de las mypes en el Peru, las cuales presentaron un crecimiento sostenido e importante
hasta que lleg6 la pandemia, que trajo consigo una gran crisis sanitaria, social y econémica.
El impacto de la crisis econdmica se reflejo en las ventas, lo que derivd en una caida del
59,2 % en el afio 2020 con respecto a 2019, como se observa en la Figura 2. Dicha
disminucion ocurrié debido al cierre total de la economia por las medidas adoptadas para
contener la pandemia de COVID-19 en el pais. En el afio 2021, las ventas de las mypes se

incrementaron en un 78,5 % respecto a lo reportado en 2020 (Comex Pera, 2021).



Figura 2
Ventas de las mypes en el Pera (S/ millones)
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Nota. Tomado de “Ventas de las mypes en el Perd” [Grafico], por Comex Peru, (2021)

(https:/iwww.comexperu.org.pe/upload/articles/reportes/reporte-comexperu-001.pdf).

Como se observa en la Figura 2, la tendencia del comportamiento de los ingresos
desde 2007 hasta 2019 fue casi uniforme en cuanto a su crecimiento en ventas; sin
embargo, en el periodo 2020 se observa una disminucién porcentual significativa. Dicha
caida ocurri6 debido al cierre total de la economia por las medidas adoptadas para mitigar
los efectos sanitarios de la pandemia de COVID-19 en el pais.

En el afio 2021, las ventas de las mypes se incrementaron en 78,5 % frente a lo
reportado en 2020, Comex Peru, (2021). Debido a un impulso del Estado para la apertura
gradual y lenta de los negocios, sector por sector, la pandemia de COVID-19 ha ocasionado
pérdidas significativas en la mayoria de las actividades econdmicas. Este impacto ha sido
aun mas pronunciado en las pequefias y medianas empresas, que se han visto afectadas
por la disminucién drastica, en muchos casos hasta niveles nulos, de sus ingresos debido
a la reduccién de ventas. Ante este panorama, se evidencia la necesidad de gestionar de
forma adecuada los recursos de la empresa, especialmente los financieros, para hacer

frente a la presion inesperada en el capital de trabajo y en la liquidez del negocio.



Con respecto a los créditos en pandemia, un aspecto que puede reflejar la situacion
es el aumento de la morosidad crediticia. De acuerdo con la Superintendencia de Banca y
Segquros (s. f.), la morosidad bancaria fue del 3,4 % en abril de 2020 (un mes después del
inicio de la cuarentena en Peru), y fue escalando hasta alcanzar el 3,8 % en diciembre de

2020. En el 2021, alcanz6 niveles maximos de 3,9 %, tanto en octubre como en noviembre

(ver Figura 3).

Figura 3

Evolucion de la morosidad bancaria en Peru desde enero de 2020 hasta abril de 2022 (%)
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Nota. Tomado de “Morosidad bancaria” [Grafico], por SBS, s. f.

(https://www.sbs.gob.pe/app/pp/seriesHistoricas2/paso5_Descargar.aspx?cod=6&per=7&

paso=5&secu=01).

De acuerdo con la informacion proporcionada por el Instituto Nacional de
Estadistica e Informética (INEI, s.f.), en el afio 2020 se registré un total de 46 467
empresas que habian cesado sus operaciones, en contraste con las 127 552 empresas
gue cerraron en 2019. Esta es una situacion atipica, porque se esperaba que muchas mas

empresas dejaran de operar en medio de la critica situacion econdmica de la pandemia.



Tabla 1
Estadistica de altas y bajas de empresas en los afios 2019-2020

2019 2020
Altas 293 506 235 447
Bajas 127 552 46 467

Nota. Elaboracion propia con informacién de Demografia Empresarial del Instituto Nacional
de Estadistica e Informatica, Informes Técnicos trimestrales 1V de los afios 2019 y 2020.

El concepto de riesgo financiero, tal como lo plantea Richard Bookstaber en su libro
The End of Theory Smith, (2018), desafia el enfoque convencional de gestion de riesgos
financieros, basado en modelos y teorias econémicas simplificadas. El autor propone una
vision alternativa que reconoce la importancia de la interaccibn humana y los sistemas
complejos para comprender y abordar los riesgos financieros de manera mas efectiva.

Rodriguez-Castellanos y San-Martin-Albizuri (2020), por medio de su articulo
“COVID-19, globalizacion, complejidad e incertidumbre: algunas reflexiones sobre gestion
empresarial en tiempos de crisis y mas alla”, desarrollan las criticas condiciones en estas
organizaciones (pymes) en un periodo complejo como la pandemia producida por el
coronavirus, que gener6 grandes problemas en las organizaciones de los paises. En vista
de las implicancias que viene generando, se concluye que, sin duda alguna, este contexto
tendra repercusiones en la parte administrativa y financiera de las organizaciones, debido
a que este hecho se constituye en un evento para el cual las pymes no estuvieron
preparadas.

La gestion financiera es clave en las empresas y tiene como proposito aumentar el
valor de la organizacion, reducir los costos de financiamiento, incrementar la rentabilidad
de los activos y garantizar una adecuada eficiencia de liquidez, tal como lo apuntan Erazo
et al. (2020).

Es asi como los riesgos empresariales se relacionan con la gestion financiera de



las pymes, lo cual demuestra que cuando existe un riesgo como el otorgamiento de los
créditos, se ve afectada la gestidn financiera de cualquier organizacion empresarial, debido
a gue no existen ni la confianza necesaria ni las garantias suficientes en cuanto al retorno
de capital, por los problemas anteriormente presentados, entre otros. La buena
administracién financiera en una empresa es fundamental para el desarrollo de las
actividades que se llevan a cabo, sin importar el tamafio o el sector al que pertenezca la
empresa. Los objetivos de las pymes se logrardn, mas que por las ventas, por la capacidad

de equilibrar las cuentas por cobrar.

Delimitaciones de lainvestigacién
Después de haber expuesto la probleméatica relacionada con el tema, el estudio se
centrard metodol6gicamente en los siguientes aspectos:
Delimitacion espacial
La investigacion se realizé a nivel nacional en Peru y Costa Rica.
Delimitacién temporal
El periodo de estudio comprendié los afios de 2020 a 2022.
Delimitacion social
Las técnicas de recoleccién de datos se aplicaron especificamente a administradores
y gerentes de las pymes.
Delimitacién conceptual
a. Variable independiente
Riesgo empresarial: Es la probabilidad de que un evento ocurra y tenga un
impacto negativo en los objetivos de las organizaciones COSO (2017).
b. Variable dependiente
Gestion financiera: Eugene F. Brigham, a través de su libro Fundamentals of
Financial Management 2018, aborda amplios temas relacionados con la gestion

financiera, como la valorizacién de activos, el analisis del estado financiero, la
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toma de decisiones de inversion y financiamientos, la gestion del capital de

trabajo, la planificacion financiera y la gestién de riesgo.

1.2 Formulacion de problemas

1.2.1 Problema general

1.2.2

¢En qué medida el riesgo empresarial incide en la gestion financiera de las

pymes peruanas y costarricenses en el periodo 2020-20227?

Problemas especificos

a.

¢En qué medida el riesgo crediticio incide en la provision de la cartera
de la empresa?

¢,De qué manera el riesgo de mercado incide en la perspectiva de los
propietarios?

¢De qué manera el riesgo de continuidad de negocio incide en la
variaciéon de los gastos financieros de la organizacion?

¢De qué manera el riesgo de alto nivel de endeudamiento incide en la
capacidad de pago de la empresa?

¢De qué manera el riesgo tecnoldgico y econdmico incide en la
competitividad empresarial?

¢En qué medida el riesgo operativo incide en la rentabilidad de

operacion de las organizaciones?

1.3  Objetivos de la investigacion

1.3.1 Objetivo general

Determinar si el riesgo empresarial incide en la gestion financiera de las

pymes peruanas y costarricenses en el periodo 2020-2022.
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1.4

1.3.2 Objetivos especificos

a.

Determinar si el riesgo crediticio incide en la provisién de la cartera de
la empresa.

Establecer si el riesgo de mercado incide en la perspectiva de los
propietarios.

Establecer si el riesgo de continuidad incide en la variacion de los
gastos financieros de la organizacion.

Analizar si el riesgo de alto nivel de endeudamiento incide en la
capacidad de pago de la empresa.

Determinar si el riesgo tecnolégico y econdémico incide en la
competitividad empresarial.

Establecer si el riesgo operativo incide en la rentabilidad de operacién

de las organizaciones.

Justificacion de la investigacion

Esta investigacion se justifica al explorar la relacion entre la gestion de riesgos

empresariales y la gestion financiera en las pymes de Per( y Costa Rica. Se plantea
que estas estrategias pueden ayudar a estas empresas a estar mejor preparadas

para enfrentar situaciones adversas, como la pandemia de COVID-19, en el futuro.

Desde una perspectiva préctica, identificar la conexion entre el riesgo

empresarial y la gestion financiera sera muy beneficioso para las pequefias y
medianas empresas, ya que les proporcionara conocimientos cruciales para tomar

decisiones financieras mas informadas y obtener mejores resultados.

El estudio abordara un tema de gran relevancia para las pymes, que ha sido

poco investigado: el riesgo crediticio en tiempos de grave crisis econémica, como el
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gue se experimentd durante la pandemia de COVID-19.

Justificacion teérica: El propésito de la investigacion es generar una reflexién
en la alta direccion de las empresas sobre las diferentes clases de riesgos que
enfrentan las empresas constructoras. A la vez, permite que las universidades, en
representacion de la academia, confronten teorias sobre los riesgos con sus
resultados correspondientes.

Justificacion préactica: El progreso de esta investigacion conllevara la
presentacibn de un conjunto de sugerencias orientadas a la mejora de la
administracién empresarial mediante una eficaz gestion de los riesgos.

Justificacion metodolégica: Se usé el cuestionario como instrumento para
recoger la opinion de los expertos sobre los riesgos empresariales. Al desarrollar la
investigacion, se encontr6 que conforme se veia un avance tecnoldgico en las
industrias y, en especial, en el sector construccion, también se habian incrementado
los casos de deshonestidad, dolo, ineficiencias en la gestion empresarial. Muchas
veces se producian estos casos por falta de una cultura de gestién de riesgos, lo que
no permitia que la alta direccion implementara controles y candados a posibles
conductas antiéticas. Por otro lado, se plantean interrogantes que sustentan las
dimensiones e indicadores de las variables, con el fin de establecer si el conjunto de
riesgos empresariales incide en la variable dependiente.

Justificacion social: El presente estudio se ofrece como un apoyo significativo
para numerosas empresas, al contribuir al corpus académico y ampliar el
entendimiento sobre la implementacion de los diversos riesgos a los que estan
expuestas las pequefias y medianas empresas, y su interconexion con la gestion
financiera en el contexto de América Latina. Este trabajo puede servir como punto de
referencia para investigaciones futuras y resultar invaluable para fomentar la
implementacion de gestion de riesgos con el objetivo de prevenir y mitigar eventos

adversos, asegurando asi la continuidad y competitividad de las empresas.
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1.4.1 Importancia

El desarrollo de la investigacién es importante, dado que implica una
situacion que ocurre constantemente en las pymes, las cuales se encuentran
expuestas al riesgo al vender productos y servicios a crédito. Esto nos lleva a
reflexionar sobre el hecho de que una adecuada evaluacion de la linea de crédito y
la identificaciébn de los riesgos financieros tendrdn un impacto positivo en la
empresa, generando rentabilidad y liquidez.
1.4.2 Viabilidad de la investigacion

La investigacion es viable debido a la disponibilidad de recursos humanos,
materiales y econémicos, asi como a la existencia de informacion bibliogréafica y al
apoyo institucional. Ademas, se ha asignado el tiempo necesario para llevar a cabo
la investigacion y cumplir con los objetivos establecidos. Por lo tanto, se considera

gue el estudio es factible y practicable.

1.5 Limitaciones
Con relacién al desarrollo del trabajo, hasta el momento no se han identificado
dificultades significativas ni inconvenientes en su elaboracién. Por lo tanto, se considera

que el trabajo puede llevarse a cabo sin mayores contratiempos.
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2.1

CAPITULO IIl: MARCO TEORICO

Antecedentes de la Investigacion

2.1.1 Antecedentes Nacionales

Universidad Nacional Jorge Basadre Grohmman

Peralta (2018) llevé a cabo un estudio titulado "El Riesgo Empresarial y su
relacién con la gestién hotelera MYPES-Tacna 2018", como parte de su
investigacion para obtener el grado académico de Doctor en Ciencias
Contables y Financieras. En su trabajo, Peralta presenta los resultados de
una encuesta realizada a 186 administradores de empresas hoteleras en
Tacna, con la pregunta: ¢Las mypes hoteleras de Tacna se relacionan con
los riesgos empresariales y la gestion hotelera? De manera significativa, los
encuestados respondieron que si existe una relacién entre ambas variables;
el alto nivel de riesgo empresarial esta directamente relacionado con el bajo
nivel de gestidn hotelera. Se concluye que la mayoria de los administradores
de estas empresas no identifican oportunamente los riesgos a los que estan

expuestos. Esta investigacion es relevante para mi tesis, ya que proporciona
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evidencia empirica de la existencia de una relacion significativa entre el
riesgo empresarial y la gestién hotelera. Por lo tanto, las PYMES con una
gestion financiera deficiente son mas propensas a enfrentar riesgos que

afecten su rentabilidad y sostenibilidad.

Universidad Nacional de Piura

Céceres (2022), en su trabajo para obtener el grado de maestro en ciencias
contables y financieras con mencion en auditoria y control, titulado “Analisis
de la gestion de riesgo crediticio en las cooperativas de ahorro y crédito de
la Regién Piura 2018-2020", sefiala que los resultados obtenidos de una
encuesta realizada a 35 colaboradores revelan que la mayoria esta de
acuerdo en que los procedimientos operativos para evaluar un crédito
incluyen procesos, principios y clasificacion de la gestion de riesgos.
Ademas, la mayoria de los encuestados indican que la gerencia de créditos
emite alertas oportunas cuando la cartera de clientes esta en riesgo. En
conclusion, las cooperativas de ahorro y crédito de Piura gestionan
adecuadamente el riesgo crediticio; sin embargo, el uso excesivo de
controles gerenciales no garantiza el éxito en este ambito. Esta investigacion
contribuye a mi tesis al proporcionar una base sélida, lo que permite
comprender mejor como las empresas pueden gestionar los riesgos de

manera efectiva para mejorar su rentabilidad y sostenibilidad.

Universidad Nacional de San Antonio de Abad del Cusco

Visa (2021), en su tesis para obtener el grado académico de maestro en
contabilidad con mencién en finanzas empresariales, titulada “Gestion del
riesgo crediticio y su impacto en la morosidad de la financiera Caja Municipal

de Ahorroy Crédito Cusco S.A. Periodo 2017-2018”, presenta los resultados
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de una encuesta realizada a 12 participantes. Estos resultados revelan que
las principales causas de la morosidad en CMAC Cusco son los errores en
los procesos de evaluacidn, los errores en la gestion de recuperacion y el
sobreendeudamiento. Como conclusién, se destaca que la gestion del
riesgo crediticio en CMAC Cusco S.A. ha sido deficiente debido a la falta de
un plan de seguimiento tanto antes como después de otorgar los créditos.
Esta investigacion contribuye a mi tesis al resaltar la importancia de
mantener al personal responsable de la evaluacion capacitado en temas

relacionados con sus funciones.

Pontificia Universidad Catolica del Peru

Maldonado et al. (2020), en su tesis para obtener el grado de magister en
finanzas corporativas y riesgos financieros, titulada “Buenas practicas en la
gestion de riesgo crediticio de instituciones microfinancieras: caso cuatro
cajas municipales de ahorro y crédito”. sefialan como resultado de las cuatro
entidades microfinancieras encuestadas a las preguntas: ¢,si cuentan con un
area de riesgo? y ¢si cuenta con un comité de crédito?, en su totalidad
respondieron que si cuentan con un area integral de riesgo; asimismo, todas
cuentan con un comité de crédito encargado de aprobar los créditos. Como
conclusion, las buenas practicas en la gestién del riesgo crediticio surten
una mejor gestiébn de créditos y un incremento de rentabilidad. Esta
investigacion contribuye a mi tesis porque muestra la importancia que tiene
la capacitacion continua del personal responsable de la evaluacion del

riesgo crediticio.

2.1.2 Antecedentes Internacionales

Universidad Mayor de San Andrés — Bolivia
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Quispe (2021) — Tesis de Maestria en auditoria y control financiero con su
estudio: “El Marco de Gestion del Riesgo empresarial la integracién con la
estrategia y rendimiento (Coso ERM 2017) — Caso: Empresa “EMPROTEL
S.A.”: Se presentan los resultados obtenidos de las entrevistas realizadas a
los 10 directores y ejecutivos de la empresa. A la pregunta “¢ si conocen los
riesgos del negocio y quienes son los responsables?”, respondieron en su
totalidad que no conocen lo que es el riesgo del negocio, ademas de no
contar con un personal responsable del riesgo de negocios. Se llega a la
conclusion de que para que funcione la implementacion del riesgo
empresarial, es imperativo que el directorio y la alta gerencia estén
involucrados y comprometidos con dicha estrategia y buenas practicas
aplicadas a la organizacion. Esta investigacion contribuye a mi tesis debido
a que el marco de gestion de riesgo empresarial agrega valor a la empresa

y también puede ser implementado en las pymes.

Universidad Nacional del Sur — Argentina

Itati (2018) — Tesis de Magister en Administraciébn con su estudio
“‘Administracion de riesgos: Analisis de un proceso de abastecimiento y
gestion de insumos criticos”. Con respecto a los resultados obtenidos de las
entrevistas no estructuradas realizadas a seis colaboradores de la alta
gerencia y jefatura, a la pregunta “;si la empresa gestiona los riesgos
empresariales?”, en su totalidad respondieron que si gestionan los riesgos
empresariales de acuerdo al area en donde trabajan. Se concluye que la
empresa, al desarrollar sus actividades, esta expuesta a riesgos internos y
externos. En este caso, los riesgos que mas les impactan de manera
significativa son los riesgos operacionales, los cuales consideran positivos

ya que pueden tratarse y mitigarse internamente, evitando asi la amenaza
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de la continuidad del negocio. Con respecto a los riesgos externos, la
empresa, si bien no puede controlarlos, ha implementado acciones para
obtener informacién relevante y establecer estrategias. Esta investigacion
es util para mi tesis, ya que proporciona herramientas para la gestién de
riesgos, que permiten identificar y mitigarlos. Estas herramientas también
pueden ser utilizadas por las pymes, desarrollando asi un sistema de riesgo

efectivo.

Universidad Pontificia Nacional de Colombia — Colombia

Montenegro (2020) — Tesis para obtener el grado de magister en
administracion, con su tema “Propuesta de gestidn de riesgos empresariales
— El caso del COVID 19”. La investigacién desarrollada busca identificar
cudles son las variables de gestion del riesgo empresarial que pueden
repercutir en la reactivacion de la actividad econémica de las empresas en
el contexto de pandemia y post pandemia. De este modo, cumplir con el
objetivo mencionado demandé que el autor analizara la incidencia de otras
pandemias en el sector empresarial y la economia durante los Gltimos cien
afios. Todo ello con el propdsito de dar valor a la construccién de un sistema
de gestion que permita la implementacion de procesos focalizados en la
mitigacion de los efectos negativos para la actividad empresarial, sin
descuidar el aspecto financiero de esta. Como conclusion, se destaca que
las empresas en épocas de pandemia del COVID-19 estan expuestas a una
serie de riesgos empresariales, por lo que deben actuar en un contexto de
baja demanda y bajos créditos o préstamos por parte del sector financiero.
Por lo tanto, se hace necesario el autofinanciamiento y la autosostenibilidad.
El estudio contribuye a mi investigacion, ya que considera que la gestion de

riesgos es necesaria para la supervivencia de las pymes en un contexto de
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2.2

crisis.

Pontificia Universidad Catolica del Ecuador - Ecuador

Maffares (2020), en su tesis para obtener el grado académico de Maestria
en Contabilidad y Finanzas, titulada "Modelo de Gestién Financiera para la
Corporacion JOBCH CIA LTDA", presenta los siguientes resultados de una
encuesta realizada al gerente general sobre la participacion del departamento de
finanzas en el disefio de los planes financieros. El gerente general responde que
esto no se cumple, ya que, al tratarse de una empresa pequefia, no cuenta con un
departamento financiero; Unicamente una persona se encarga de la documentacion
contable bajo supervision directa de la gerencia. Se concluye gque la corporacion
debe enfatizar en la situacion financiera de los procesos de ingresos y cobranzas
para poder seguir operando en el mercado. Esta investigacién es Gtil para mi tesis,
ya que la estructura de la empresa es similar a la de muchas pymes, las cuales no
cuentan con un area de finanzas; sin embargo, estas pueden adaptarse.

Bases tedricas

2.2.1 Marco filosofico

Riesgo empresarial

La Escuela de Control, también conocida como Escuela Estructuralista, se
basa en una filosofia positivista que busca la racionalizacién y la eficiencia de las
organizaciones. Esta escuela se fundamenta en la idea de que las organizaciones
son estructuras sociales complejas con caracteristicas y necesidades particulares.
Su objetivo principal consiste en analizar los problemas y las razones que afectan
a las empresas, con énfasis especial en los aspectos de autoridad y comunicacion.
Max Weber, uno de los principales exponentes de la Escuela de Control, describe

en su obra La economia y la sociedad, de 1922, una teoria de la burocracia como
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forma ideal de organizacion para las grandes empresas y organizaciones modernas
Salinas (2023). ElI modelo propuesto por Weber representé un intento inicial de
integrar el control administrativo, basado en un conjunto uniforme de directores y
hombres ideales, sin considerar la imposibilidad de alcanzar lo ideal. Con este
enfoque, concluyé la fase de creacién de modelos formales. Weber sostenia que
las burocracias con las caracteristicas mencionadas eran altamente eficaces para
cumplir con las funciones de cualquier organizacion y, por lo tanto, confiaba en que

la burocratizacion se expandiria en el mundo moderno.

Max Weber investigd areas de interés en las que la economia y la sociologia
se entrelazaban para interpretar las motivaciones del comportamiento humano. Se
centré en el poder y la legitimidad de la autoridad, desarrollando un concepto de
“autoridad legitima” en contraste con la “autoridad clasica” de origen divino.
Consideraba la autoridad como una herramienta para imponer la voluntad de una
persona sobre el comportamiento de otras, distinguiendo entre quiénes podian
ejercerla y quiénes no. Sus contribuciones a la administracion fueron significativas,
aungue no fueron plenamente reconocidas sino hasta 20 afios después de su
fallecimiento.

Entre sus contribuciones destacan:

La clasificacion de la autoridad en tres tipos fundamentales: tradicional,
racional-legal y carismatica.

El desarrollo del modelo burocratico, que presenta tanto aspectos positivos,
enfatizados por Weber y sus seguidores, como negativos, que son objeto de criticas
por parte de la opinién publica.

Gestion financiera

En el siglo XIX, se presentd el pensamiento contable en Italia y, hasta

mediados del siglo XX, todas las escuelas italianas compartian un objetivo comun:

21



desarrollar teorias cientificas para nuestra disciplina, generalmente basadas en la
contabilidad y la administracion. Esta escuela se caracteriza por estar asociada con
el concepto de que la contabilidad es un conjunto de conocimientos econémico-
administrativos aplicados para llevar las cuentas y mostrar el resultado de las
operaciones de una empresa.

Francisco Villa es reconocido como el principal representante de la Escuela
Lombarda. Se le atribuye la formulacion de una teoria contable basada en la
premisa de que su funcion principal es supervisar y controlar la gestion empresarial,
mostrando los resultados de todas las operaciones (Escobar, 2016). Segun Villa, la
contabilidad debe ser entendida como un conjunto complejo de conceptos
econdémico-administrativos aplicados al arte de llevar las cuentas. Su obra magna,
"Elementos de administracién y contabilidad"”, es una herramienta invaluable para
adquirir los conocimientos y habilidades necesarios para gestionar eficazmente una
empresa o0 institucion. Este texto proporciona una base teorica solida,
complementada con ejemplos practicos y casos de estudio, convirtiéndose en una
referencia esencial para estudiantes, profesionales y emprendedores. Villa realizé
un andlisis exhaustivo y metddico de la empresa, considerando aspectos como la
estructura organizativa, la distribucion de responsabilidades laborales, los objetivos

empresariales y los principios administrativos que deben regir la contabilidad.
2.2.2 Marco histoérico

Desde tiempos antiguos, las actividades empresariales han estado
expuestas a diversos riesgos, como desastres naturales, conflictos politicos y
economicos, y fluctuaciones en los precios de los productos basicos Koontz et al.,
(2008). Las primeras practicas de gestion de riesgos empresariales se enfocaron

en la diversificacion geografica de activos y en la gestion de riesgos especificos.

Durante la Revolucién Industrial, en los siglos XVIII y XIX, la gestién de
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riesgos comenzo6 a adquirir un enfoque mas formal. Las empresas, principalmente
en el sector manufacturero, implementaron medidas para proteger sus activos

fisicos y gestionar riesgos laborales Garcia (2022).

A medida que avanzaba el siglo XX, el enfoque se desplazé hacia la gestion
de riesgos financieros y estratégicos. La Gran Depresion y las crisis financieras
posteriores destacaron la importancia de la gestién de riesgos financieros, lo que
llevd a la creacion de técnicas de evaluacion de riesgos y seguros empresariales
mas sofisticados Soler et al., (1999).

Con la globalizacién en el siglo XXI, las empresas enfrentan una mayor
complejidad en sus operaciones y, por lo tanto, un aumento en la diversidad y
alcance de los riesgos empresariales. La gestibn de riesgos empresariales
contemporanea aborda cuestiones como la ciberseguridad, la sostenibilidad, la
responsabilidad social corporativa y las cadenas de suministro globales Garcia
(2023).

Hoy en dia, existe un movimiento hacia un enfoque integrado de la gestién
de riesgos empresariales, que considera tanto los riesgos tradicionales como los
emergentes, y se centra en la alineacion de la gestion de riesgos con los objetivos

estratégicos de la organizacion Quispe (2021).

En resumen, la gestiobn de riesgos empresariales ha evolucionado
significativamente a lo largo de la historia, pasando de un enfoque en la proteccién
de activos fisicos a una disciplina que abarca una amplia gama de riesgos y se
integra en la toma de decisiones estratégicas. Este marco histérico destaca la
importancia de adaptarse continuamente a las cambiantes condiciones

empresariales y de riesgo.
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La gestion financiera, como disciplina y préactica, ha evolucionado a lo largo
de la historia en respuesta a una serie de cambios en el entorno econdémico, politico
y tecnolégico Frederick Taylor, ingeniero estadounidense que publicé "Principios de
la administracion cientifica" en (1911). Esta evolucién ha sido influenciada por una
variedad de teorias y enfoques desarrollados por expertos en finanzas, como Adam

Smith, economista escocés que publico "La riqgueza de las naciones" en (1776).

En sus inicios, la gestion financiera estaba centrada en la contabilidad y el
registro de transacciones financieras. A finales del siglo XIX y principios del siglo
XX, figuras como Frederick Taylor y Henry Fayol establecieron los fundamentos de
la gestion cientifica y la administracion de empresas, lo que llevé a una mayor

atencion a la eficiencia en la gestién de recursos financieros.

La revolucion de la teoria financiera en la década de 1950, la teoria
financiera moderna, desarrollada por Harry Markowitz, William Sharpe en su libro
Capital Asset Pricing Model (1964), como se cit6 en Fama & French, (2004), y otros,
introdujo conceptos como la diversificacion y el riesgo sistematico. Esto llevé al
desarrollo de carteras de inversion y modelos de valoracion de activos, como el

Modelo de Precios de Activos Financieros (CAPM, por sus siglas en inglés).

Globalizacion y Mercados Financieros

En las décadas de 1980y 1990, la globalizacion de los mercados financieros
y los avances tecnolégicos en las comunicaciones y la informatica dieron lugar a
una mayor complejidad en la gestion financiera. La gestién de riesgos financieros
se convirtié en un aspecto critico, y surgieron nuevas herramientas y técnicas, como
los derivados financieros y la gestion de riesgos corporativos (ERM, por sus siglas

en inglés) Gitman y Zutter, (2012).
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En el siglo XXI, ha habido un creciente énfasis en la sostenibilidad y la
responsabilidad social corporativa en la gestion financiera. Las empresas ahora
consideran no solo los aspectos financieros, sino también los impactos sociales y
ambientales de sus decisiones financieras John Maynard Keynes, economista
britAnico que escribié The General Theory of Employment, Interest, and Money en

(1936) Deleplace, (2017).

En resumen, la gestion financiera ha experimentado una evolucion
significativa a lo largo de la historia, desde un enfoque en la contabilidad y la
eficiencia hasta un campo interdisciplinario que incorpora teorias de inversion,
gestion de riesgos y consideraciones éticas y ambientales. Este marco histérico
proporciona una comprension esencial de como la gestion financiera ha respondido

a las cambiantes condiciones del mundo empresarial y econdémico.

2.2.3 Marco Legal

Norma ISO 31000

Este documento esta dirigido a individuos responsables de crear y preservar
valor en las empresas, asi como a aquellos encargados de gestionar riesgos, tomar
decisiones, establecer y alcanzar metas, y mejorar el rendimiento. Las
organizaciones, independientemente de su tipo o tamafio, enfrentan factores e
influencias tanto internas como externas que generan incertidumbre sobre la

consecucion de sus objetivos.

La gestidn de riesgos es un proceso iterativo que asiste a las organizaciones
en la formulacion de su estrategia, el logro de sus metas y la toma de decisiones
informadas. Ademas, constituye un componente fundamental de la gobernanzay el

liderazgo, desempefiando un papel crucial en la gestion global de la organizacion.
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Esto contribuye a mejorar los sistemas de gestién en su conjunto y se extiende a
todas las actividades relacionadas con la organizacion, incluida la interaccion con

las partes interesadas.

La gestidn de riesgos considera tanto el contexto interno como externo de la
organizacion, incluyendo aspectos como el comportamiento humano y los factores

culturales.

Ley General de Sociedades

La ley de sociedades, en el contexto de las pequefias y medianas empresas
(pymes), es un marco legal que regula la estructura, funcionamiento y
responsabilidades de las empresas. Su principal propésito es establecer las reglas
y requisitos para la creacion, operacion y disolucion de sociedades comerciales,
brindando un marco legal que promueva la transparencia y la responsabilidad de

las pymes en sus actividades comerciales y financieras.

Esta ley proporciona a las pymes una base soélida para la toma de
decisiones, definiendo como deben organizarse, gestionarse y presentar informes
financieros. Ademas, establece mecanismaos para proteger los derechos de los
accionistas, inversionistas y otros stakeholders, garantizando asi un entorno

empresarial mas seguro y confiable.

En resumen, la ley de sociedades es esencial para las pymes, ya que les
proporciona un marco legal que promueve la eficiencia, la legalidad y la

transparencia en sus operaciones comerciales.

Costa Rica — Asamblea Legislativa N.° 8262
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La Ley de Fortalecimiento de las Pequefias y Medianas Empresas, también
conocida como Asamblea Legislativa N.° 8262, tiene como objetivo principal
establecer un marco normativo que promueva un sistema integrado de desarrollo a
largo plazo para impulsar el crecimiento productivo de las pymes. Sus metas
incluyen fomentar el desarrollo integral de las pymes, crear una estructura
institucional de apoyo para estas empresas, promover condiciones favorables
comparables a las de otras naciones, establecer mercados competitivos mediante
la creacion y funcionamiento de mas pymes, mejorar el entorno institucional para

su creacién y operacion, y facilitar su acceso a mercados de bienes y servicios.

2.2.4 Marco Conceptual

Riesgo empresarial

Al abordar esta problematica vinculada con la variable, encontramos que
muchos especialistas conocedores de esta realidad han conceptualizado el “riesgo
empresarial” como una probabilidad de que ocurra. Es por ello que quienes lo
definen de esta manera consideran que, ante posibles hechos que pudieran
suceder, lo necesario es que a nivel empresarial pueda contrarrestarse con
acciones vinculadas a las buenas acciones o practicas referidas a la forma en que

se administran las organizaciones.

En la opinion de Casares & Lizarzaburu (2016), autores de "Introduccién a
la Gestion Integral de Riesgos Empresariales," se sefiala que un adecuado
seguimiento de los riesgos empresariales en una organizacion no solo implica
abordar todas las actividades esenciales, como la identificacién, evaluacion,
resultados y monitoreo, sino también incluir el analisis de oportunidades dentro del

proceso. Durante la etapa de identificacion de los riesgos, es fundamental identificar
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tanto las amenazas que la empresa debe enfrentar como las oportunidades que
deben incorporarse en el andlisis FODA. La implementacion de un sistema de
gestion de riesgos asegura que tanto los objetivos de la gestidn de riesgos como un
sistema de control interno adecuado contribuyan al logro de los objetivos
empresariales.

Ademas, un buen gobierno corporativo exige que la empresa disponga de
un solido sistema de control interno que respalde la toma de decisiones seguras por
parte de la alta direccién, garantizando asi la seguridad de las inversiones. Por lo
tanto, las empresas deben analizar su mapa de riesgos relacionados con sus
actividades econdmicas y mantener politicas y procedimientos de control interno
estrictos para garantizar la eficiencia de los activos a lo largo del tiempo. Los
sistemas de gestion de riesgos son modelos dindmicos que permiten identificar y
cuantificar los diversos riesgos que pueden amenazar los resultados esperados de
la empresa en un periodo determinado, lo que puede requerir que la junta directiva

ajuste sus proyecciones financieras segun el nuevo pronéstico de la demanda.

Es esencial que la informacién financiera generada por el departamento
correspondiente sea transparente, lo que facilita la deteccion temprana de cualquier
distorsién con el fin de prevenir o mitigar su impacto en la situacién financiera. Dado
el entorno empresarial y nacional, la alta direccion debe realizar analisis mas
detallados de los resultados, incluyendo indicadores comerciales, financieros,
operativos, de responsabilidad social, medio ambiente y sostenibilidad. La
informacion necesaria para la identificacion de riesgos debe derivarse de los
estados financieros, pero estos deben prepararse especificamente para fines de
gestion, con el objetivo de identificar los riesgos y dirigir la empresa de manera

rigurosa.

28



Es de suma importancia que en la empresa exista una comunicacion efectiva
en ambas direcciones, facilitando una informaciéon eficaz. La alta direccion debe
implementar politicas de comunicacién dirigidas tanto al personal como a los
clientes, con el propdsito de generar credibilidad en torno a la empresa y sus partes
interesadas (stakeholders). Todo ello contribuira a una gestion integral de riesgos

eficiente y a la toma de decisiones fundamentadas.

El concepto de riesgo esté intrinsecamente vinculado a la incertidumbre que
rodea a eventos futuros, y es una realidad ineludible que no puede ser
completamente eliminada. En respuesta a esta realidad, la Gnica manera de afrontar
el riesgo de manera efectiva es mediante su gestion. Esto implica identificar las
fuentes de riesgo, evaluar el grado de exposicién asumido y seleccionar estrategias
Optimas para su control, al mismo tiempo que se evalta el nivel de vulnerabilidad
presente en la situacion. Tanto la incertidumbre como el riesgo son componentes
inherentes a la vida cotidiana de individuos, empresas y naciones. El analisis de la
incertidumbre y el riesgo adquiere una importancia significativa cuando los
resultados tienen un impacto considerable y se deben tomar decisiones con el
objetivo de alcanzar metas personales o empresariales. En este contexto, es
relevante considerar ciertos conceptos relacionados con el riesgo y su conexién con

la vulnerabilidad Brito (2018).

En palabras de Bodie et al. (1998), como se cité en Brito (2018), la
incertidumbre se presenta siempre que no se dispone de certeza sobre lo que
ocurrira en el futuro. El riesgo, por su parte, representa la categoria de incertidumbre
gue tiene un impacto relevante en el bienestar de las personas. Es importante
destacar que, si bien toda situacion riesgosa es inherentemente incierta, la mera

existencia de incertidumbre no siempre conlleva riesgo.
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La labor de los profesionales de la gestion del riesgo es de gran importancia
en las empresas actuales, ya que tienen la responsabilidad de integrar y promover
la gestion del riesgo como parte esencial de la cultura organizativa. El desafio para
las empresas y los profesionales del riesgo no se limita a desmitificar la idea de que
la gestion del riesgo se relaciona Unicamente con la cobertura de seguros. Su
objetivo es involucrar a todo el personal en la gestion y administracién de los riesgos
empresariales, reduciendo tanto la probabilidad como el impacto de dichos riesgos

en las operaciones.

Los sistemas de gestion de riesgos requieren una planificacion y evaluacion
cientifica y rigurosa, basada en informacion precisa y actualizada. En las empresas,
todas las areas funcionales son responsables de gestionar los riesgos y ejecutar los
planes de accion correspondientes. Ademas, deben asegurar la efectividad de
estos planes durante su implementacion. Los riesgos pueden estar relacionados
con diversos conceptos, siendo la incertidumbre uno de los principales. Para
cuantificar y medir los efectos de estos riesgos, los especialistas utilizan

herramientas estadisticas con el fin de mitigarlos.

En este contexto, la gestiébn de riesgos surge como una solucién para
abordar las necesidades que emergen ante diversas amenazas, incertidumbres y
eventos de riesgo que afectan todas las actividades de una empresa u organizacion.
Ejemplos de mala gestién del riesgo incluyen el fraude, los riesgos financieros y los
riesgos competitivos, los cuales siempre estan en la mira de los gerentes
responsables de la gestion empresarial, quienes deben tomar precauciones para
mitigar su impacto en el mercado en el que operan.

La gestion del riesgo ha sido objeto de numerosas publicaciones y trabajos
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académicos, y desde 2018 se ha basado en normativas como la ISO 31000 e ISO
31010, asi como en el marco COSO (2013), para gestionar de manera eficaz y
completa los procesos empresariales. Lo fundamental en la gestidon de riesgos es
anticipar, identificar y cuantificar los riesgos. lIdentificar los riesgos permite
gestionarlos adecuadamente, y al gestionarlos, se pueden controlar y establecer

planes de mejora continua.

Es importante destacar que los riesgos empresariales pueden surgir tanto
de la amenaza de que algo malo ocurra como de la amenaza de que algo bueno no
ocurra, como en el caso de la rentabilidad esperada de un proyecto. Para
determinar si un riesgo es aceptable, se puede partir de la pregunta: ¢ es aceptable
el riesgo?

Por otro lado, en la Revista Digital de Price Waterhouse Coopers (2015),
gue aborda el tema la “Gestion Integral de los Riesgos Empresariales”, se indica lo
siguiente:

. Los riesgos empresariales estdn experimentando un aumento en su
frecuencia, velocidad e impacto financiero. Muchos de estos riesgos son
contagiosos y se extienden por todas las areas y procesos dentro de las
organizaciones. Por lo tanto, es esencial que la administracién fomente una
cultura de gestion centrada en la mitigacion de riesgos.

. Los planes y programas de gestion de riesgos actuales no brindan la
cobertura esperada ni protegen de manera efectiva a la organizacion.

. Tanto la Junta de Accionistas como el Directorio estan trabajando en la
implementacién de estrategias que consideren la probabilidad esperada de
gestion de riesgos al justificar los niveles de inversion. Un articulo en la
revista de PWC se centra en la relaciéon entre riesgo y valor para identificar

los distintos tipos de riesgos, asi como sus posibles impactos y beneficios.
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Segun la revista estos son los beneficios de contar con una gestion integral

de riesgo:

. Facilita obtener una perspectiva integral del riesgo.

. Favorece la toma de decisiones de manera mas fluida.

. Refuerza la planificacién estratégica y consolida las operaciones en el

ambito del control.

. Facilita la implementacion efectiva del cumplimiento normativo y de los
principios de buen gobierno corporativo.

. Promueve la instauraciéon de una cultura empresarial centrada en la gestion

de riesgos.

Por otro lado, segiin Montes-Salazar et al. (2017), se indica lo siguiente:

Cuando nos referimos a los riesgos, es necesario identificar sus elementos
constituyentes y las opciones de accién que se eligen, lo que contribuye a una
gestién contemporanea y proactiva de los riesgos. Cada plan implementado con el
fin de mitigar estos riesgos tiene como propdsito que las empresas alcancen sus
metas financieras anuales y su planificacion a largo plazo. Desde las decisiones
operativas cotidianas hasta las decisiones estratégicas adoptadas en las reuniones
de la alta direccion, la gestién de riesgos esté intrinsecamente ligada al proceso de

toma de decisiones gerenciales.

Dado que normalmente los planes de gestion de riesgos buscan lograr una
mayor convergencia con los resultados esperados, las decisiones estan enfocadas
en obtener los mayores beneficios desde el inicio del afio fiscal, con el objetivo de
poder compensar cualquier desviacion negativa en un mes con los resultados

acumulados positivos. Por lo tanto, la gestion del riesgo empresarial puede ser
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considerada tanto un arte como una disciplina especializada en la gestion de

riesgos.

Al considerar el riesgo al formular planes estratégicos de negocio, la gestion
del riesgo empresarial contribuye a optimizar los resultados financieros y a
mantener o incrementar el valor de la empresa. La comprensién del riesgo y las
practicas de gestion de riesgos empresariales han mejorado significativamente en
las dltimas décadas en numerosas organizaciones, destacandose la reduccion del

margen de error en la estimacién de riesgos.

En diversos Foros Econdmicos Mundiales, se ha enfatizado la "creciente
volatilidad, complejidad y ambigliedad que existe en el mundo debido a diversos
problemas globales”, un fenébmeno ampliamente reconocido. Las empresas se
enfrentan a diversos desafios que pueden afectar su reputacion y la confianza de
sus partes interesadas. Hoy en dia, las partes interesadas estan mas
comprometidas y buscan transparencia en todos los niveles de las organizaciones,
asi como rendicion de cuentas en relacién con los recursos invertidos y el impacto

de los riesgos previstos.

Durante la gestion de riesgos, se realiza una evaluacion critica de la
capacidad de los equipos de las gerencias funcionales para aprovechar las
oportunidades que puedan surgir en el mercado. Incluso el éxito puede conllevar
riesgos, como la incapacidad de satisfacer una demanda de mercado imprevista o
mantener el rendimiento comercial esperado. Las organizaciones deben estar
preparadas para adaptarse constantemente a los cambios. La mejor manera de
abordar el riesgo es actuar estratégicamente frente a las volatilidades,

complejidades y ambigiedades del entorno empresarial, especialmente en los
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niveles superiores de las empresas, temas que se discuten en las reuniones de

accionistas o comités de direccion, donde se debaten muchas mas cuestiones.

La gestion del riesgo empresarial, cuando se aborda con la perspectiva de
integrar estrategia y desempenfo, se convierte en un marco de referencia para la
alta direccioén y los equipos funcionales en organizaciones de todos los sectores. El
entorno puede influir en el nivel actual de gestién de riesgos en la planificacién de
actividades empresariales. Ademas, es evidente que una gestion integral de riesgos
en toda la entidad contribuye a acelerar el crecimiento del negocio y a mejorar el
rendimiento comercial y financiero. Un sistema de gestiébn de riesgos incluye
principios que se pueden aplicar en la practica empresarial, desde la toma de
decisiones estratégicas hasta las acciones destinadas a lograr los resultados del
periodo. Los consejos de administracion y las juntas de accionistas pueden emplear
el sistema de gestion de riesgos empresariales para obtener beneficios inesperados
en su estrategia comercial y financiera, lo que a su vez puede aumentar el valor de
mercado de las empresas.

La responsabilidad de gestionar el riesgo en una organizacién recae en el
equipo gerencial y en el directorio. Es crucial que este proceso incluya la
anticipacion de posibles eventos inesperados. Con regularidad, la gerencia general
planifica reuniones periddicas para evaluar los diversos tipos de riesgos y coordina
acciones para informar tanto a la administracion como a las partes interesadas
sobre el uso de la gestion del riesgo empresarial para mantener o mejorar su ventaja
competitiva. Para lograr esto, el directorio colabora con la gerencia general para
mejorar las habilidades en la gestion del riesgo empresarial de los funcionarios

clave de la empresa, lo que garantiza la calidad de las estrategias implementadas.
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Es esencial destacar que, a través de este proceso, la alta direccion
adquiere una comprension mas profunda de los diferentes riesgos ambientales al
considerar de manera objetiva su potencial impacto en los resultados de la
empresa. Es evidente que la aparicion de nuevos riesgos puede modificar parcial o
totalmente las estrategias empresariales. La gestion del riesgo empresarial
enriquece el sistema de trabajo del equipo de direccion al proporcionar un enfoque
y una perspectiva mas sélida sobre las fortalezas y debilidades de la estrategia en
curso, la cual puede evolucionar en funcién de las nuevas dindmicas del mercado

y su impacto en la estrategia alineada con la mision y vision de la empresa.

Una gestion rigurosa del riesgo fortalece las capacidades de la direccion y
fomenta una actitud mas segura y proactiva, permitiendo una evaluacion constante
de las estrategias y alternativas implementadas por el directorio. Una vez
implementadas

La gestion del riesgo empresarial complementa eficazmente el desempefio
de la direccion, asegurando a todas las partes interesadas que la empresa opera
bajo una cultura de gestién de riesgos que busca prevenir 0 mitigar los impactos en
la estrategia y los resultados empresariales. La aplicacion de la gestion del riesgo
empresarial genera confianza y seguridad entre los grupos de interés, lo que exige
un analisis financiero y estadistico mas profundo sobre la forma en que se abordan

los riesgos empresariales y como se gestionan para garantizar la creacion de valor.

Gestion Financiera

Existen muchas dudas en el &mbito financiero, y para aclararlas, la disciplina
de las finanzas ofrece métodos y herramientas, ademas de que los precios
financieros revelan informacién sobre expectativas generales. Por tanto, las

finanzas representan una disciplina que emplea tantos aspectos artisticos como
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cientificos para asistir en la toma de decisiones relacionadas con la administracién
de los recursos financieros. Esto aplica a nivel individual, corporativo o
gubernamental, considerando un entorno caracterizado por recursos limitados,
metas infinitas y la incertidumbre del futuro.

Se aprecia que la mision de la disciplina no es trivial y, por consiguiente, las
finanzas pueden llegar a ser sumamente complejas. En la frontera del estudio de
las finanzas, se explotan herramientas y preceptos matematicos, econémicos y
estadisticos de alto nivel, y se desarrollan estructuras e instrumentos de
financiamiento e inversion de suma complejidad, dificiles de conceptualizar incluso
por los mas entendidos en la materia. Sin embargo, por mas compleja que llegue a
ser alguna propuesta financiera, no se debe perder de vista que se deben cumplir
ciertos preceptos basicos; de lo contrario, pueden realizarse decisiones erroneas o
darse ineficiencias:

Vale mas un peso hoy que un peso mafiana.

Vale mas un peso cierto que un peso incierto.

Instrumentos equivalentes deben tener valores equivalentes.

Hay que comprar barato y vender caro, no necesariamente en este orden.

Cabe sefialar que las finanzas abarcan los mercados e instituciones financieras, las
inversiones y las finanzas corporativas:

Mercados e instituciones financieras: Se centran en comprender los
mecanismos tradicionales y novedosos que facilitan la transferencia de recursos
entre entidades con excedentes y déficits financieros.

Inversiones: Se dedican al analisis de como se asignan los recursos en diversas
carteras de inversion con el fin de mejorar el rendimiento y reducir el riesgo.
Finanzas corporativas: Su objetivo es entender las decisiones de inversion, las
decisiones de financiamiento y todas aquellas acciones que puedan tener un
impacto financiero.

Figura 4
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Areas de Estudio de las Finanzas

Finanzas
corporativas

Mercados e
instituciones
financieras

Nota. Robles y Alcérreca (2010), p. 208.

En tal sentido, cabe sefalar que estas tres areas no funcionan en forma
aislada. Por ejemplo, una empresa que desee financiar la expansion de su planta y
requiere financiamiento debe conocer los mercados financieros y los instrumentos
gue en el mismo se ofrecen. Asimismo, sila empresa desea invertir en los mercados
de capitales debe entender los efectos de la diversificacion y la liquidez, entre otros

Montafa et al., (2022).

Ademas, las finanzas corporativas se dedican al andlisis de las decisiones
gue una empresa toma y que tienen consecuencias financieras. Esto incluye el
estudio de las decisiones de inversion, las decisiones de financiamiento y la politica

de distribucion de dividendos de la empresa.

Ademas, la empresa es un ejemplo de muchas que desean realizar nuevas
inversiones. Para operar adecuadamente, necesita una serie de activos: una planta
de produccion, equipo necesario para transformar la materia prima, trabajadores y
empleados que aseguren el funcionamiento adecuado de la empresa, planes para

comercializar el producto, manejo de inventarios, oportunidades de ingresar a nuevos
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negocios y adquirir otras empresas, entre otros. Cuando enfrenta la escasez de

recursos y debe evaluar varios proyectos competidores, tomar la decision 6ptima de

inversion implica emplear técnicas especializadas para determinar cuél proyecto es
el més adecuado.

En este contexto, la evaluacion de proyectos debe considerar dos preceptos basicos:
El valor del dinero en el tiempo: no es lo mismo un proyecto que paga durante cuatro
afios que uno que paga Unicamente en el cuarto afo.

El riesgo: la posible pérdida de que el escenario planteado no ocurra.

Ante la necesidad de recursos, la empresa debe recurrir a los mercados financieros
para financiar sus proyectos. Los mecanismos tradicionales de fondeo incluyen la
emision de deuda, la colocacion de acciones o una combinacion de ambas. Las
finanzas corporativas no solo determinan el momento oportuno para adquirir deudas,
sino que también disciernen cual modalidad de financiamiento resulta mas ventajosa
para la empresa.
Esta combinacién de recursos financieros se conoce como estructura de capital, y su
eleccion implica realizar un andlisis exhaustivo de los beneficios y costos asociados
a cada fuente de financiamiento, asi como considerar la naturaleza del negocio en el
que opera la empresa.
Cabe sefialar que el sistema financiero se define como un conjunto de entidades que
tienen la funcién de captar, administrar, regular y dirigir tanto el ahorro como la
inversién dentro del marco politico-econdémico de un pais. Este sistema constituye un
amplio mercado donde interactlan los proveedores y demandantes de recursos
monetarios, facilitando asi una asignacion eficiente de estos recursos para promover
el bienestar social.

Figura 5

Funcién del Sistema Financiero

Sistema Distribucidn Crecimiento Bienestar

financiero eficiente de
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Nota. Elaboracién propia, 2024.

Ademds de gestionar el pago de bienes y servicios, el ahorro, los préstamos
y los créditos, asi como la inversion, el sistema financiero también abarca una serie
de actividades que involucran instrumentos financieros, instituciones y mercados
especializados. En este proceso también intervienen agentes reguladores y de

apoyo.

Tal es asi, que sus principales integrantes se presentan en el esquema
siguiente:
Figura 6

Integrantes del Sistema Financiero

Instituciones de apoyo Reguladores

Instrumentos financieros

Mercados

Sistema financiero

Mercados

Instituciones financieras

Nota. Elaboracién propia, 2024.

Por otro lado, es relevante destacar que los reguladores desempefian un
papel crucial al controlar los problemas asociados al riesgo moral que surgen de la

asimetria de informacion. Esta asimetria surge debido a las disparidades en la
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informacion manejada por los distintos actores involucrados en transacciones
economicas.

Ademads, aquellos participantes con mayor conocimiento tienen un incentivo
natural para aprovechar esta situacion, lo que podria llevar a que una de las partes
resulte perjudicada, creando asi un riesgo moral (‘moral hazard’). Los reguladores,
con el fin de evitar lo anterior, exigen a los bancos que mantengan reservas y capital
para que, en caso de suspension de pagos o incremento en exposicién a riesgos
de mercado (movimientos adversos en tasas), estos puedan enfrentar sus

obligaciones.

En referencia a los mercados financieros, la existencia de un mercado
financiero es fundamental para facilitar el intercambio de los instrumentos
financieros. Este mercado sirve como punto central al cual acuden tanto agentes
superavitarios como deficitarios para negociar activos financieros. En estos
mercados, los agentes superavitarios ofrecen sus recursos con la expectativa de
obtener una rentabilidad que compense el riesgo asumido y su decision de
posponer el consumo. Por otro lado, los agentes deficitarios solicitan recursos para
satisfacer sus necesidades y estan dispuestos a pagar un precio por ello, ya sea a

través de emisiones de deuda o capital.

Con respecto al andlisis realizado por Ross et al. (2012), se enfocara en las
empresas con fines de lucro. El objetivo de la gestién financiera es generar
ganancias o0 agregar valor para los propietarios. En este contexto, se plantean
diversas metas financieras, entre las que se incluyen:

e Sobrevivir
e Evitar problemas financieros y la quiebra

e Superar a la competencia
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e Maximizar las ventas o la participacién en el mercado
e Minimizar los costos
e Maximizar las utilidades
e Mantener un crecimiento uniforme de las utilidades
Estas son algunas de las diversas metas que pueden perseguir los
administradores financieros, cada una con sus propias implicaciones y desafios.
Por ejemplo, la maximizacién de utilidades, aunque comunmente citada, no define

claramente qué tipo de utilidades se buscany en qué plazo.

Ademas, las metas de rentabilidad, como aumentar las ventas o la
participacién de mercado, se relacionan con diversas formas de obtener utilidades,
mientras que otras metas, como prevenir la quiebra y garantizar la estabilidad, se
centran en el control de riesgos, aunque estas dos categorias pueden ser
contradictorias, ya que la busqueda de utilidades implica cierto nivel de riesgo. Por
lo tanto, se requiere una meta que equilibre ambos aspectos.

Respecto a la maximizacion del valor de las acciones, surge la interrogante
sobre su aplicabilidad en empresas que no cotizan en bolsa, ya que no todas tienen
sus acciones disponibles en el mercado. Para estas empresas, el valor total de las
acciones se equipara al valor del capital contable de los propietarios. Afiadido a
esto, es importante destacar que la busqueda de esta meta no justifica acciones
ilegales o poco éticas; mas bien, el administrador financiero agrega valor al
identificar oportunidades que beneficien a la empresa dentro del marco legal y ético

del mercado libre.

Por otra parte, segun Jiménez et al. (2007), la funcién financiera de la
empresa abarca decisiones tanto de inversién como de financiamiento. A lo largo

del tiempo, esta funcion ha evolucionado para adaptarse a las cambiantes
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2.3.

necesidades empresariales, distinguiéndose entre una etapa tradicional y una
moderna. La vision tradicional, influida por Dewing, se centraba en la busqueda de
fuentes financieras externas y priorizaba el punto de vista externo sobre el interno.
Actualmente, la economia financiera empresarial se nutre de dos campos que
incluyen una amplia gama de aspectos relacionados con las decisiones de inversion
y financiamiento, asi como con el comportamiento econémico y financiero de
individuos y empresas, la estructura de los mercados financieros y las politicas que

los afectan, y la valoracién de activos financieros.

Finalmente, la gestidn financiera es importante para el desempefio de una
empresa, dado que abarca diferentes aspectos que deben ser desarrollados. Esto
garantiza que el personal disponga de todos los implementos necesarios para

realizar su labor y, ademas, alcanzar las metas y objetivos.

Definicion de términos:

1. Riego crediticio

Segun SBS (2006), el riesgo crediticio se define como la probabilidad de
enfrentar pérdidas debido a que los deudores, contrapartes o terceros
comprometidos no puedan o no quieran cumplir con sus obligaciones contractuales,

ya sea que estas estén documentadas en los registros financieros o no.

2. Riesgo de Mercado
Hull (2019), en su libro Options, Futures, and Other Derivatives, define el
riesgo de mercado como la posibilidad de que los cambios en los precios de

mercado afecten negativamente el valor de una inversion o cartera. Este riesgo
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puede estar relacionado con cambios en los precios de acciones, tasas de interés,

tipos de cambio, precios de materias primas y otros instrumentos financieros.

3. Riesgo de Continuidad del Negocio

Garcia (2015), en su libro Gestion de continuidad de negocio, se refiere a la
capacidad de una organizacién para mantener sus operaciones y servicios en
funcionamiento durante situaciones de crisis o desastres, como incendios,

inundaciones, ciberataques o pandemias.

4, Riesgo de alto endeudamiento

El riesgo de alto endeudamiento se refiere a situaciones o circunstancias
especiales, donde mayormente estan presentes aspectos vinculados a utilidades
consideradas como negativas, relacionados a los activos, y hay poco dinamismo en

las ventas de los activos Mejia (1999).

5. Riesgo Tecnolégicos, Econdémicos

Riesgo Tecnolégico

Se refiere a posibles perjuicios o pérdidas que podrian surgir como resultado
de situaciones relacionadas con el empleo y la utilizacién de la tecnologia, ya sean
originadas por eventos causados por la accibn humana, fenédmenos naturales,
eventos socio-naturales o incidentes inherentes a la operacion (Unidad Nacional

para la Gestion del Riesgo de Desastres [UNGRD], 2017).

La tecnologia se define, de acuerdo con el contexto de este documento, como "el
conjunto de teorias y técnicas que permiten aplicar el conocimiento cientifico en la
practica” segun la Real Academia Espafiola RAE (2014). Surge de la intencion de
las personas de modificar su entorno en busqueda de formas mas efectivas para

satisfacer sus necesidades. Esto se logra mediante la satisfaccion de necesidades
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o deseos como la motivacion, el desarrollo, el disefio y la ejecucion como actividad,
y finalmente, la creacion de bienes y servicios, asi como métodos y procesos como
productos resultantes PEAP (2017). En términos comunes, se suele asociar la
tecnologia con la tecnologia informética, que permite el procesamiento de
informacion mediante dispositivos artificiales como las computadoras EcuRed

(2017).

Riesgo Econdémico

Como sefiala Arbey (2020), el riesgo econémico se relaciona con la
incertidumbre que rodea el rendimiento de una inversién, provocada por cambios
en el entorno econdémico donde se desarrolla. Este tipo de riesgo puede surgir a

partir de una variedad de factores, como:

. Las estrategias de gestion implementadas por la empresa.
. Las politicas de distribucién de productos o servicios.

. La aparicién de nuevos competidores en el mercado.

. Modificaciones en las preferencias de los consumidores.

Este tipo de riesgo tiene el potencial de causar pérdidas significativas en un
periodo de tiempo breve, por ejemplo, cuando surge en el mercado un producto
mas avanzado y econdmico en comparacion con el ofrecido por la empresa en

cuestion.

6. Riesgo operativo
La Asociacion Espafiola para la Calidad (2019) define el riesgo operacional
como aquel vinculado a las operaciones internas de una entidad. Se refiere
a las posibles fallas o insuficiencias en los recursos y procesos que forman

parte de las actividades cotidianas. Aunque este tipo de riesgo es inherente
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a las actividades de una organizacion, su naturaleza intrinseca no implica
gue no pueda ser controlado o gestionado. La gestién de este riesgo ofrece
ventajas evidentes, ya que la historia esta llena de ejemplos de pérdidas
significativas que las organizaciones han sufrido debido a una gestion

deficiente del riesgo operacional.

Clasificacién de los Riesgos Operacionales

Segun EALDE Business School (2020), en su texto sobre Risk Management,
los riesgos operacionales pueden clasificarse en varios tipos que abarcan
aspectos relacionados con las personas, los procesos, los sistemas y otros

factores externos:

Riesgos operacionales relacionados con las personas: incluyen el fraude
interno, perfiles inadecuados de empleados, la pérdida de personal clave y
la falta de capacitacion.
Riesgos operacionales relacionados con los procesos: comprenden fallos en
el disefio del proceso, errores contables, incumplimiento de normativas o
politicas, y errores en la ejecucion de transacciones.
Riesgos operacionales relacionados con los sistemas: involucran fallas en
las comunicaciones, fallos en el software o hardware, y la interrupcion del
suministro.
Riesgos operacionales externos: abarcan el fraude externo, el outsourcing,
acciones regulatorias, la seguridad fisica y eventos catastroficos.
7. Provision de Cartera
Buenafo (2020) explican que muchas empresas crean una cuenta de
salvaguardia como medida preventiva ante posibles riesgos de incumplimiento en

el pago de documentos pendientes. En esta cuenta, se reserva una cantidad
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especifica que se provisiona y que debe utilizarse en caso de ser necesario para
cubrir esos riesgos. Esta provision solo se debe utilizar una vez se hayan agotado

todos los demas recursos disponibles.

8. Perspectiva de los Propietarios

Es el punto de vista de los propietarios de una empresa, que se centra en la
creacion de valor para los accionistas. La perspectiva se basa en la idea de que los
propietarios son los principales beneficiarios de las actividades de la empresa. Por
lo tanto, las decisiones financieras deben tomar en cuenta los intereses de los
propietarios, como la rentabilidad, el crecimiento, la seguridad y creacién de valor
Brealey et al., (2010). Esta perspectiva es importante porque ayuda a los
administradores a tomar decisiones financieras que sean coherentes con los
objetivos de los propietarios. También es util para evaluar el desempefio de la

empresa desde la perspectiva de los accionistas.

9. Gastos Financieros

En el texto de Garcia (2016), se sefiala que los gastos financieros tienen un
impacto positivo en la obtencién de financiamiento externo y en el apalancamiento
de las empresas. Por lo general, estos gastos se pueden deducir en las bases
imponibles utilizadas para calcular la carga fiscal. Estos gastos se refieren a los
costos en los que incurren las organizaciones empresariales al llevar a cabo
operaciones financieras a través de entidades bancarias o terceros, ya sea

mediante la obtencién de préstamos o créditos.

10. Capacidad de pagos
Segun Arroba et al. (2018), la capacidad de pago se define como el limite
maximo que las empresas pueden alcanzar para cumplir con sus compromisos

financieros. Esta capacidad se somete a un andlisis que refleja la situacion de la
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empresa, lo cual es esencial al considerar la posibilidad de adquirir deudas. Este
enfoque preventivo ayuda a evitar dificultades econdmicas futuras, ya que el
incumplimiento podria desencadenar problemas financieros y llevar a una situacion

de sobreendeudamiento.

11. Competitividad Empresarial

De acuerdo con Castellanos & Ramirez (2013), la competitividad se puede
definir como la capacidad integral en varias dimensiones, incluyendo la nacion, las
regiones, los sectores, las empresas e incluso los individuos. Esto implica la
habilidad para aprovechar al maximo los recursos disponibles, generar valor,
aumentar de manera sostenible el nivel de vida de la poblacion, mejorar la
productividad y adquirir conocimiento relevante. Este conocimiento debe permitir la

diferenciacién en el mercado en condiciones especificas y asegurar el progreso.

12. Rentabilidad de Operacion

Es un indicador financiero que mide la capacidad de una empresa para
generar ganancias a partir de sus operaciones comerciales. Se calcula como el
beneficio operativo dividido por los ingresos totales. Este un indicador es importante
para evaluar el desempefio de una empresa. Una rentabilidad de operacién alta
indica que la empresa esta utilizando sus recursos de manera eficiente para gel

ganancias Torres (2023).
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3.1

CAPITULO llI: HIPOTESIS Y VARIABLES

Hipotesis General

El riesgo empresarial incide significativamente en la gestion financiera de las pymes

peruanas 'y costarricense.

3.2

3.3

Hipotesis Especificas

a.

b.

El riesgo crediticio incide en la provision de la cartera de la empresa.

El riesgo de mercado incide en la perspectiva de los propietarios.

El riesgo de continuidad incide en la variacion de los gastos financieros de
la organizacion.

El riesgo de alto nivel de endeudamiento incide en la capacidad de pago de
las empresas.

El riesgo tecnoldgico y econdmico inciden en la competitividad empresarial.
El riesgo operativo incide en la rentabilidad operacional de las

organizaciones.

Operacionalizacion de Variables

3.3.1 Variable Independiente

Tabla 2

X. Riesqo Empresarial

Matriz de operacionalizacion de la variable independiente Riesgos Empresariales.
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Concepto: Es el riesgo de que un evento ocurra y afecte negativamente a los objetivos de

la empresa (Godfrey et al., 2020).
INDICADOR

INDICES

X1 Riesgo Crediticio

X2 Riesgo de Mercado

X3 Riesgo de Continuidad

de Negocio
Variable

Independiente: X4 Riesgo de Alto

Endeudamiento
Riesgo
Empresarial X5 Riesgos Tecnolégicos

Econdémicos

X6 Riesgo Operativo

X1.1 Politica de créditos

X1.2 Método de medicion de riesgo
crediticio

X2.1 Riesgo de tasa de inflacion

X2.2 Riesgo de tasa de interés

X3.1 Deterioro en la capacidad de
pago

X3.2 Pérdida de mercado

X4.1 Capital de trabajo negativo

X4.2 Exceso de refinanciamiento de
deuda

X5.1 Baja inversion en tecnologia de
informatica

X5.2 Politica de proteccién de datos
X6.1 Perfil de profesionales no

actualizados

X6.2 Falta de politicas y

procedimientos

Nota: Elaboracién propia
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3.3.2 Variable Dependiente

Y. Gestion financiera

Tabla 3

Matriz de operacionalizacion de la variable dependiente Gestion financiera.

Concepto: Morris & Brandon (2014) destacan que la gestion financiera se encarga de

llevar a cabo una eficiente administracion financiera. En este proceso, es fundamental

considerar en primer lugar la estrategia a utilizar y todos los aspectos relacionados con

ella. El gerente financiero desempefia un papel central al evaluar los objetivos que se

pretenden alcanzar y al visualizar los posibles beneficios que se derivaran de estas

decisiones estratégicas.

Y1 Provision de Cartera

Variable _
_ Y2 Perspectiva de los
Dependiente o
Propietarios

Gestion Y3 Gastos Financieros

Financiera

Y4 Capacidad de pagos

Y5 Competitividad Empresarial

Y6 rentabilidad de Operacion

Y1.1 Cartera normal

Y1.2 Cartera con problemas
potenciales

Y2.1 Perspectivas negativas

Y2.2 Reduccion de las inversiones

Y3.1 Costo efectivo anual
Y3.2 Exceso de garantias otorgadas

Y4.1 Nivel de liquidez corriente
Y4.2 Cuentas por pagar vencidas
Y5.1 Bajo nivel de productividad
Y5.2 Inadecuada rentabilidad de las
inversiones

Y6.1 Nivel de margen bruto

Y6.2 Ratios de gastos operativos vs

ventas

Nota: Elaboracion propia
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CAPITULO IV: METODOLOGIA

4.1 Disefio Metodoldgico

4.1.1 Tipo de Investigacion

El presente estudio cumple con las caracteristicas necesarias para ser clasificado

como “investigacion aplicada”.

4.1.2 Nivel de Investigacion

Considerando los objetivos del estudio, la investigacion se sitda en un nivel

descriptivo, explicativo y ex post facto.
4.1.3 Método

En esta investigacion se emplearan métodos descriptivos, estadisticos y de

analisis-sintesis, asi como otros que sean pertinentes conforme avance el trabajo.
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4.2

4.1.4 Disefio

Se ha seleccionado una muestra representativa en la que: M = Ox r Oy

Donde:

M = Muestra

@] = Observacion

X = Riesgo empresariales
y = Gestion financiera

r = Relacion de variables

Poblaciéon y Muestra
4.2.1 Poblacion

La poblacion objetivo de la investigacién, segun el diario El Peruano (27 de
mayo de 2023), asciende a 2 100 000 mipymes a nivel de Peru. Para efectos de la
investigacion, la unidad de analisis sera el gerente o representante legal de estas
empresas, quienes proporcionaran informacién respecto a los riesgos

empresariales y la gestion financiera a los que se enfrentan.

4.2.2 Muestra
La muestra Optima se determinara mediante la féormula para estimar

proporciones para una poblacién conocida:

Z2 PQN
n= e
e? (N-1) + Z2 PQN
Donde:
Z: Valor en el eje de la abscisa, de la curva normal, para una probabilidad del

95% de confianza.
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P: Proporcion de gerentes o representantes legales de las mipymes que
manifestaron los riesgos empresariales incide en la gestion financiera (se
asume P=0.5).

Q: Proporcion de gerentes o representantes legales de las mipymes que
manifestaron los riesgos empresariales no incide en la gestién financiera (Q

= 0.5 valor asumido debido al desconocimiento de Q)

e: Margen de error 5%
N : Poblacion
n: Tamafo 6ptimo de muestra

A un nivel de confianza de 95% y 5% como margen de error la muestra
Optima es:
(1.96)2 (0.5) (0.5)(2'100,000)

n=----

(0.05)? (2'100,000-1) + (1.96)2 (0.5) (0.5)

n = 384 Gerentes o representantes legales de las mipymes del Perd.

Estos gerentes o representantes legales seran seleccionados de manera

proporcional a los departamentos del Peru.

4.3 Técnicas de Recoleccién de Datos
4.3.1 Técnicas
La técnica que se tom6 en cuenta para desarrollar la tesis ha sido la

‘ENCUESTA”.

4.3.2 Instrumento:
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La técnica que se utilizd en el estudio fue el cuestionario, el cual estaba

conformado por una cierta cantidad de preguntas, las cuales fueron atendidas para

los especialistas en el tema.

4.3.3 Confiabilidad y validez del instrumento

Validez

La validacion de los instrumentos de medicion se lleva a cabo mediante el

juicio de expertos (Anexo 3). Estos expertos evaluaran el grado de confianza del

instrumento disefiado para medir la realidad lo mas precisamente posible por

Lamprea y Gomez-Restrepo (2007). La validez del instrumento esta respaldada por

los siguientes profesionales:

Tabla 4

Especialistas en el tema

_ o _ Criterio de
Apellido/DNI Grado académico Puntaje L
aplicacion
Maximiliano Carnero A. Doctor 19.2 Aplicar
Doctor 18.5 .
Pedro Durand Aplicar
Doctor 19.0
Miguel Suarez Almeida Aplicar
Total Aplicar

En consecuencia, el cuestionario (instrumento) es valido pudiendo aplicar a

la muestra seleccionada.

Confiabilidad

Se obtendra la confiabilidad para los dos cuestionarios, correspondientes a

cada una de las variables de estudio. La confiabilidad del cuestionario se obtuvo
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mediante el coeficiente Alfa Cronbach. Las corridas con los datos obtenidos de la
muestra piloto y sus resultados se pueden observar, en la siguiente tabla y los

resultados especificos se pueden verificar en el Anexo 4.

Tabla 5

Confiabilidad de las variables

Instrumento Alfa de Cronbach Criterio
- Riesgo empresarial 0.862 Alta confiabilidad
- Gestion Financiera 0.880 Alta confiabilidad

Por lo tanto, el cuestionario es confiable.

4.4 Técnicas para el Procesamiento de la Informacion

El procesamiento de los datos se llevara a cabo con la asistencia de Microsoft
Excel, utilizando técnicas estadisticas y graficas para examinar la informacion
recolectada. Las hipotesis de la investigacibn seran sometidas a prueba y
comparacion mediante el modelo estadistico Chi Cuadrado, junto con otras

metodologias aplicables, utilizando el software SPSS.

4.5 Aspectos Eticos
El avance de la investigacion posibilité el acceso a informacién especializada
relacionada con el tema, siguiendo los procedimientos estipulados para estudios de
este tipo. Ademas, los datos recolectados en el trabajo de campo se consideran
precisos y confiables, obtenidos mediante encuestas y procesados estadisticamente.
El investigador interpret6 estos datos siguiendo las pautas establecidas por la

universidad.
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CAPITULO V: RESULTADOS

5.1 Resultados de la encuesta

PREGUNTA 1 ¢Para usted existe en este sector riesgo crediticio?

Tabla 6

Alternativas

fi

%

a) Definitivamente si 243 63
b) Probablemente si 89 23
¢) Desconoce 33
d) Probablemente no 13
e) Definitivamente no 6

Total 384 100
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Figura 7

Existe en este sector riesgos crediticio.

3% 2%

r

O Definitivamente si @Probablemente si @ Desconoce

B Probablemente no @Definitivamente no

Nota: Gerentes o representantes legales. Fuente: Diario El
Peruano (diciembre 2023).
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INTERPRETACION

Después de revisar los datos recopilados en el cuadro, se observa que el 63
% de los gerentes considerados en el estudio indicaron que definitivamente existe
riesgo crediticio en el sector empresarial. El 23% respaldé esta posicion, mientras
que el 9% menciond desconocer la situacion. Ademas, el 3% y el 2%,
respectivamente, expresaron opiniones contrarias a las dos primeras alternativas.

Estos porcentajes suman el 100%.

En ese sentido, quienes respondieron afirmativamente en los primeros
literales sostuvieron que el riesgo crediticio tiene diversas causas, como la falta de
planificacion financiera, los altos niveles de endeudamiento y la dificultad para
recuperar el dinero invertido en ventas crediticias. Ademas, sefialaron que durante
este periodo prevalecié la pandemia, lo que exacerbé la situacion. Esto evidencia
que la falta de liquidez en las finanzas del sector empresarial ha generado
desbalances, con muchos de los acuerdos crediticios no siendo honrados

oportunamente, entre otros problemas.
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PREGUNTA 2 ¢En su opinién a nivel de las pymes esta presente el riesgo de

mercado?
Tabla 7
Alternativas fi %

a) Definitivamente si 238 62
b) Probablemente si 101 26
c) Desconoce 29
d) Probablemente no 11
e) Definitivamente no 5

Total 384 100

Fuente: Diario El Peruano.

Figura 8

Pymes esta presente el riesgo de mercado.

BDefinitivamente si  BProbablemente si BDesconoce

BProbablemente no  BDefinitivamente no

Nota: Gerentes o representantes legales. Fuente: Diario El
Peruano (diciembre 2023).
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INTERPRETACION

Basandonos en la informaciéon proporcionada en la tabla, el 62 % de los
encuestados afirmaron que definitivamente existe riesgo de mercado en las
pequefias y medianas empresas (pymes), tanto en Perl como en Costa Rica. El
26% expreso que probablemente este tipo de riesgo esté presente, mientras que el
8% indicd desconocer la situacién. Ademas, el 3% y el 1%, respectivamente,
expresaron opiniones contrarias a las de la mayoria. Estos porcentajes suman el

100%.

En efecto, la parte porcentual de dicha interrogante resulta bastante clara,
la mayoria de los encuestados consideran que las pymes enfrentan riesgos
similares a las grandes empresas y deben estar preparadas para afrontarlos. Las
pymes suelen tener variaciones en cuanto a los precios con el fin de mantenerse
operativas, en razon que estos cambios también inciden en la demanda, afectando
asi muchas veces su estabilidad financiera, lo cual las obliga a tomar decisiones
muchas veces con fines estratégicos. Ademas, es conveniente precisar que
también se presentan factores no previstos que complican la situacion financiera de
estas organizaciones; por lo tanto, los gerentes financieros tienen que estar
preparados frente a este tipo de eventos. Las fluctuaciones cambiarias también
pueden perjudicar a estas organizaciones, por lo que es importante identificar y

gestionar los posibles riesgos.
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PREGUNTA 3 ¢En su opinién existe el riesgo de continuidad de negocios a

nivel de las pymes?

Tabla 8
Alternativas fi %
a) Definitivamente si 245 64
b) Probablemente si 93 24
c) Desconoce 27
d) Probablemente no 11
e) Definitivamente no 8
Total 384 100

Fuente: Diario El Peruano.

Figura 9

Existe el riesgo de continuidad de negocios.

~— 64%

ODefinitivamente si  OProbablemente si BDesconoce
OProbablemente no ODefinitivamente no

Nota: Gerentes o representantes legales. Fuente: Diario El
Peruano (diciembre 2023)
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INTERPRETACION

Luego de revisar los resultados porcentuales de la pregunta, es evidente
que el 64 % de los gerentes que respondieron la primera de las alternativas
consideran que definitivamente existe este tipo de riesgo, lo cual se convierte en
una preocupacion constante para este sector. El 24 % sefialé que probablemente
este tipo de riesgo pueda afectar a estas organizaciones, razén por la cual
apoyaban la posicién de la mayoria. El 7 % se limité a sefialar que desconocia la
situacion, mientras que el 3 % consideré que era probable que no estén ocurriendo
estos problemas y el 2 % restante se enfoc6 en sefialar que definitivamente no

compartian los puntos de vista de la mayoria. Estos porcentajes suman el 100 %.

El resultado expuesto por la mayoria de los gerentes esta plasmado en la
tabla y el grafico correspondiente, de lo cual se infiere que mas de dos tercios de
guienes respondieron son conscientes de que estas organizaciones, cuando son
pequefias, pueden enfrentar estos problemas, los cuales se podria calificar como
graves, siendo una de las causas por las cuales fracasan. Ademas, es conveniente
sefialar que es necesario que prevalezca una buena planificacion, a la cual también
debe sumarse una gestidon proactiva. Esto debe tenerse presente, ya que, de no
hacerlo, pueden tener consecuencias significativas que muchas veces llevan a la
desaparicién de estas organizaciones. Tal como indican muchos especialistas, uno
de los inconvenientes es la parte financiera, asi como también las circunstancias
del cambio de mercado o eventos considerados como inesperados. Si se tienen
presentes todas estas circunstancias, se garantiza la continuidad de las mismas,

asi como su sostenibilidad a mediano y largo plazo principalmente.
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PREGUNTA 4 ¢Para usted es alto el riesgo de endeudamiento a nivel de las

pymes?
Tabla 9
Alternativas fi %
a) Definitivamente si 239 62
b) Probablemente si 99 26
c) Desconoce 29
d) Probablemente no 12
e) Definitivamente no 5
Total 384 100

Fuente: Diario El Peruano.

Figura 10

Es alto el riesgo de endeudamiento a nivel de las pymes.

62%

26%
8%
0
z 3% 1%
N Definitivamente si = Probablemente si
@ Desconoce & Probablemente no

O Definitivamente no

Nota: Gerentes o representantes legales. Fuente: Diario El
Peruano (diciembre 2023)
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INTERPRETACION

Observando la informacién que muestra el esquema, el 62 % de los gerentes
respondieron que, a nivel de las pymes, definitivamente existe un alto riesgo de
endeudamiento, debido a las circunstancias propias de la época. Les sigui6 el 26
% que comparti6 puntos de vista similares, mientras que el 8 % mencioné
desconocer la situacion El 3 % expres6 que probablemente no estaba de acuerdo
con los puntos expuestos por la mayoria, y el 1 % restante indicé que

definitivamente sus apreciaciones diferian de la mayoria, totalizando asi el 100 %.

De acuerdo a los datos obtenidos en la encuesta, se observa que este sector
empresarial como son las pymes, enfrenta un alto riesgo de endeudamiento. Esto
se debe a que, si no se administra adecuadamente, por limitaciones en la
planificacion financiera y una gestién considerada como poco prudente, este riesgo
puede volverse incontrolable en cuanto al manejo de sus operaciones. Por ello, es
fundamental una gestién responsable para evitar problemas financieros, altos
costos de financiamiento y situaciones que afecten la estabilidad financiera de la
empresa. Para lograr la rentabilidad deseada, es necesario mantener las deudas
en niveles manejables y que no comprometan a los inversionistas. Ademas, es
pertinente conocer los porcentajes vinculados a las deudas y compararlos con el

patrimonio de la empresa, entre otros aspectos relevantes.
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PREGUNTA 5 ¢ Considera usted posible la existencia del riesgo tecnoldgico y

econdmico en estas empresas?

Tabla 10
Alternativas fi %
a) Definitivamente si 248 65
b) Probablemente si 107 28
c) Desconoce 17 4
d) Probablemente no 9
e) Definitivamente no 3 1
Total 384 100

Fuente: Diario El Peruano.

Figura 11

Existencia del riesgo tecnoldgico y econémico en estas empresas.
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Nota: Gerentes o representantes legales. Fuente: Diario El
Peruano (diciembre 2023).
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INTERPRETACION

Por otra parte, al observar la informacién mostrada en la tabla, el 65 % de
los gerentes expresaron que definitivamente este tipo de riesgo tecnolégico y
econdmico puede presentarse en este sector. Un 28 % se sumo a la opinion de los
anteriores y compartié la misma apreciacién, mientras que un 4 % indicé que
desconocia la situacion. Por otro lado, el 2 % y el 1 % respectivamente expresaron

puntos de vista contrarios a los de la mayoria, totalizando asi el 100 %.

De igual forma, estos resultados demuestran la posibilidad de que este tipo
de riesgos se presenten en el sector, por lo que es necesario tomar decisiones
rapidas y oportunas. Estos indicativos son externos a la organizacién y deben ser
previstos, ya que muchas veces estan vinculados a situaciones del mercado. Por lo
tanto, es importante emplear estrategias para contrarrestarlos, junto con una buena
planificacion que tenga en cuenta estos factores. Ademas, es esencial tenerlos
presentes para poder competir y posicionarse adecuadamente, garantizando asi

resultados positivos a nivel de las pymes.
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PREGUNTA 6 ¢Para usted se estad analizando adecuadamente el riesgo

operativo?
Tabla 11
Alternativas fi %
a) Definitivamente si 238 62
b) Probablemente si 47 12
c) Desconoce 23 6
d) Probablemente no 64 17
e) Definitivamente no 12 3

Total 384 100

Fuente: Diario El Peruano.

Figura 12

Se esta analizando adecuadamente el riesgo operativo.

B

62%

O Definitivamente si @Probablemente si @ Desconoce

B Probablemente no @ Definitivamente no

Nota: Gerentes o representantes legales. Fuente: Diario El
Peruano (diciembre 2023).



INTERPRETACION

Ante este panorama estadistico, podemos observar que el 62 % de los
gerentes optaron por la opcion "a", indicando que definitivamente se debe analizar
adecuadamente este tipo de riesgo. Les siguieron el 17 % que expresaron que
probablemente no compartian los puntos de vista de los anteriores, el 12 % que
respald6 la posicion de la mayoria, el 6 % que menciond desconocer estos
aspectos, y finalmente el 3 % que indico estar en desacuerdo con la mayoria. Estos
porcentajes suman el 100 % del total.

Esta situacion, que fue tratada en el acépite anterior, demuestra que la
mayoria de los gerentes considerados en el estudio creen que este riesgo esta
principalmente relacionado con la estructura organizacional, lo cual influye en la
estabilidad de la misma y debe evitarse cualquier desafio que pueda surgir. Por lo
tanto, es fundamental anticiparse a posibles eventos, lo que requiere una
evaluacion adecuada y la capacitacion del potencial humano, entre otras medidas

preventivas.
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PREGUNTA 7 ¢Cree usted que las empresas desarrollan una estrategia

basada en la gestion de riesgo empresarial?

Tabla 12
Alternativas fi %

a) Definitivamente si 98 26
b) Probablemente si 222 58
c) Desconoce 23
d) Probablemente no 36 9
e) Definitivamente no 5

Total 384 100

Fuente: Diario El Peruano.

Figura 13

Empresas desarrollan una estrategia basada en la gestion de riesgo.

BDefinitivamente si  BProbablemente si BDesconoce

BProbablemente no  B@Definitivamente no

Nota: Gerentes o representantes legales. Fuente: Diario El

Peruano (diciembre 2023)
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INTERPRETACION

Cabe destacar que los porcentajes reflejados en las alternativas de la escala
revelan que el 58 % de los encuestados mencionaron que estas empresas
probablemente estan desarrollando una estrategia para gestionar los riesgos que
puedan surgir en las organizaciones. Les siguieron el 26 % gque manifestaron que
definitivamente era pertinente tener en cuenta estos riesgos, el 9 % que indicé que,
segun la informacion disponible, probablemente era diferente a lo sefialado por la
mayoria, y finalmente el 1 % restante, que tuvo otras apreciaciones. Estos

porcentajes suman el 100 %.

Es evidente que la atencion de la parte gerencial se centrd principalmente
en implementar estrategias para administrar este tipo de riesgos. Actualmente, las
organizaciones estan otorgando una gran importancia a estos imprevistos,
considerando el riesgo, evaludndolo y administrandolo para minimizar posibles
pérdidas potenciales y, por el contrario, aprovechar las oportunidades que se
presenten. Esto es especialmente relevante dado que durante este periodo

estuvieron vigentes los efectos de la pandemia, entre otros desafios.
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PREGUNTA 8 ¢(En su opinién las empresas realizan provisiones periédicas de

cartera pesada?

Tabla 13
Alternativas fi %
a) Definitivamente si 255 66
b) Probablemente si 86 22
c) Desconoce 26
d) Probablemente no 17
e) Definitivamente no 0
Total 384 100

Fuente: Diario El Peruano.

Figura 14

Empresas realizan provisiones periddicas de cartera pesada.
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Nota: Gerentes o representantes legales. Fuente: Diario El
Peruano (diciembre 2023).
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INTERPRETACION

Con base en los antecedentes porcentuales proporcionados en el esquema,
el 66 % de los participantes mencionaron que definitivamente estas organizaciones,
conocidas como pymes, realizan provisiones periddicas para su cartera pesada, lo
cual es un aspecto crucial a tener en cuenta. El 22 % expreso posiciones similares
a los anteriores y respaldaron esa posicion en la practica. El 7 % indicé desconocer
este aspecto, mientras que el 5 % restante consider6 que era una posibilidad poco

viable en comparacién con la mayoria, totalizando el 100 %.

Sin duda, lo expuesto en el apartado anterior muestra claramente que la
mayoria de los encuestados ubicaron sus respuestas principalmente en los literales
"a"y "b", lo que demuestra que estas provisiones son consideradas y practicadas
para prevenir posibles pérdidas. Esta practica financiera es fundamental para el
manejo adecuado de la cartera, ya que contribuye a la mitigacion de riesgos como
la incobrabilidad y la pérdida de liquidez. Por lo general, estas provisiones son
tenidas en cuenta por las instituciones crediticias para salvaguardar la parte
patrimonial, proporcionando seguridad y proteccion en caso de contingencias

financieras.
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PREGUNTA 9 ¢En su opinidn la gestién deriesgo incluye las perspectivas de

los propietarios?

Tabla 14
Alternativas fi %
a) Definitivamente si 258 67
b) Probablemente si 86 22
c) Desconoce 23
d) Probablemente no 17
e) Definitivamente si 0
Total 384 100

Fuente: Diario El Peruano.

Figura 15

La gestion de riesgo incluye las perspectivas de los propietarios.
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Nota: Gerentes o representantes legales. Fuente: Diario El
Peruano (diciembre 2023).
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INTERPRETACION

Estos resultados obtenidos mediante la técnica de la encuesta muestran que
el 67 % de los encuestados respaldaron la primera de las opciones, es decir,
consideran que definitivamente la gestion empresarial incluye la perspectiva de los
propietarios. El 22 % respald6 la posicidon del grupo anterior, mientras que el 6 %
indic6 desconocer este aspecto. Por otro lado, el 5 % restante expresé
apreciaciones totalmente contrarias en comparacién con la mayoria, sumando asi

el 100 %.

Al respecto, los datos presentes en el cuadro y la figura correspondiente
reflejan claramente que las dos primeras opciones captaron la atenciéon de los
gerentes, quienes, como expertos en la materia, reconocen la necesidad de tomar
en cuenta los puntos de vista de los propietarios. Ademas, reconocen la importancia
de considerar las metas proyectadas con su conocimiento. Por lo tanto, es crucial
su involucramiento en la toma de decisiones como parte de la estrategia general
del negocio. Esta situacion evidencia los intereses y la visién a largo plazo, donde
la participacion de los propietarios es indispensable para el éxito del negocio, entre

otros aspectos a considerar.
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PREGUNTA 10 ¢Cree usted que las empresas evallan alternativas de

financiamiento en la bolsa para reducir su nivel de gastos financieros?

Tabla 15

Alternativas fi %

a) Definitivamente si 198 52
b) Probablemente si 89 23

c) Desconoce 21 5
d) Probablemente no 62 16
e) Definitivamente no 14 4
Total 384 100

Fuente: Diario El Peruano.

Figura 16

Empresas evallan alternativas de financiamiento en la bolsa.
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INTERPRETACION

En lo que respecta a estos resultados, se observa que el 52 % de los
gerentes afirmaron que las pymes definitivamente evallan alternativas financieras
en la Bolsa con el proposito de reducir aspectos financieros. El 23 % de los
encuestados respaldaron esta postura. En contraste, el 16 % y el 4 % tuvieron
puntos de vista totalmente opuestos a la mayoria, mientras que el 5 % manifesté

desconocer esta situacion. Estos porcentajes suman el 100 %.

Al interpretar la informacién anterior, se evidencia que la mayoria de los
gerentes que respondieron consideran necesario realizar una evaluacion de las
alternativas disponibles en la Bolsa de Valores, ya que la ven como una opcion
viable para las pymes con el objetivo de reducir los costos financieros y obtener
capital adicional. Sin embargo, acceder a esta opcién requiere un analisis financiero
detallado, asi como el cumplimiento de ciertos requisitos fundamentales. Aunque
esta alternativa es viable, muchas organizaciones pueden enfrentar limitaciones

para emitir titulos y valores.
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PREGUNTA 11 ¢ Cree usted que las empresas evalluan su capacidad de pago

a corto plazo?

Tabla 16
Alternativas fi %

a) Definitivamente si 250 65
b) Probablemente si 85 22
c) Desconoce 26
d) Probablemente no 18 5
e) Definitivamente no 5

Total 384 100

Fuente: Diario El Peruano.

Figura 17

Empresas evallan su capacidad de pago a corto plazo.
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Nota: Gerentes o representantes legales. Fuente: Diario El

Peruano (diciembre 2023).
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INTERPRETACION

Sobre este particular al cual esta referida la pregunta, apreciamos que el 65
% de los consultados manifestaron que las pymes evallan su capacidad de pago
en el corto plazo, seguidos por el 22 % que compartieron esta perspectiva. El 7 %
indic6 desconocer este aspecto, mientras que el 5 % y el 1 % respectivamente
expresaron opiniones contrarias a las opciones "a" y "b", totalizando asi el 100 %.

En esta pregunta, prevalece la preocupacion por la devaluacion empresarial.

Es importante destacar que, en este sector empresarial, es necesario
evaluar la capacidad de pago, ya que esto proporciona informacién crucial sobre el
cumplimiento de los compromisos financieros a corto plazo. Esta evaluacion
determina si una empresa puede cumplir con sus obligaciones, como pagos a
proveedores, gastos operativos y otras necesidades, durante dicho periodo.
Ademas, permite comprender su capacidad para asumir deudas y compromisos
financieros sin afectar su funcionamiento operativo. En resumen, evaluar la
capacidad de pago es fundamental para determinar la estabilidad y el desempefio

de una empresa.
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PREGUNTA 12 ¢Considera usted que existe un nivel adecuado

competitividad en este tipo de empresas?

de

Tabla 17
Alternativas fi %
a) Definitivamente si 249 65
b) Probablemente si 97 25
c) Desconoce 22
d) Probablemente no 16
e) Definitivamente no 0
Total 384 100

Fuente: Diario El Peruano.

Figura 18

Existe un nivel adecuado de competitividad en este tipo de empresas

BDefinitivamente si BProbablemente si BDDesconoce
BProbablemente no BDefinitivamente no

Nota: Gerentes o representantes legales. Fuente: Diario El
Peruano (diciembre 2023).
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INTERPRETACION

En lo concerniente a estos resultados, en la parte cuantitativa de la pregunta,
el 65 % de los encuestados centraron sus preferencias en la primera de las
alternativas, es decir, reconocen que definitivamente si existe competitividad a nivel
de las pymes. Les siguieron el 25 % de los encuestados que tuvieron puntos de
vista muy coincidentes con la mayoria; sin embargo, el 6 % manifesto
desconocimiento sobre el tema, mientras que el 4 % expreso que era probable que
muchas de estas organizaciones no logren los estandares necesarios para ser

competitivas. En conjunto, estos porcentajes suman el 100 %.

Buscando una explicacion a la informacion anterior, podemos mencionar
gue la competitividad de las empresas depende del sector en el que operan, y la
habilidad de gestion juega un papel crucial en su éxito. Ademas, factores como el
tamafio de la organizacion y la naturaleza de su actividad influyen en su
competitividad. Es fundamental contar con el respaldo de la tecnologia y un equipo
humano altamente capacitado. La competitividad es esencial para lograr el
crecimiento y garantizar la sostenibilidad a largo plazo. Por tanto, es necesario
implementar estrategias que permitan a las empresas ingresar a nuevos mercados,
mantener su continuidad operativa y, sobre todo, asegurar su sostenibilidad

mientras respetan el entorno ambiental en el que operan.
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PREGUNTA 13 (Cree usted que larentabilidad de operaciones esta vinculada

al tamafio de la inversion de activos?

Tabla 18
Alternativas fi %
a) Definitivamente si 193 50
b) Probablemente si 63 17
c) Desconoce 27 7
d) Probablemente no 93 24
e) Definitivamente no 8 2
Total 384 100

Fuente: Diario El Peruano.

Figura 19

Rentabilidad de operaciones esta vinculada al tamafio de inversion.
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Nota: Gerentes o representantes legales. Fuente: Diario El
Peruano (diciembre 2023).
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INTERPRETACION

Segun los porcentajes que nos muestra en la tabla, podemos sefalar sin
lugar a dudas que el 50 % de los encuestados optaron por la primera opcion,
argumentando que la rentabilidad de las operaciones est4d estrechamente
relacionada con el tamafio de la inversion en activos. El 24 % expresd opiniones
divergentes respecto a la mayoria, mientras que el 17 % estuvo de acuerdo con
quienes respaldaron la primera opcién. Por otro lado, el 7 % menciond desconocer
sobre el tema, y el 2 % restante expresé puntos de vista completamente opuestos

a los de la mayoria, sumando asi el 100 %.

De acuerdo a estos resultados, donde se tomé en cuenta las opiniones de

los gerentes que laboran en estas organizaciones,

se evidencia que la rentabilidad, especialmente en el &mbito operativo, se
ve impulsada por diversos factores que incluyen el incremento de las ventas. Es
importante destacar que la rentabilidad resulta de la interaccion de varios
elementos, como la eficiencia, las estrategias empresariales y el entorno en el que
operan. Por lo tanto, es esencial realizar andlisis y evaluaciones que permitan
comprender la situacién actual y determinar las acciones necesarias para mejorar
la rentabilidad. Incrementar los activos en estas organizaciones puede optimizar su
rentabilidad, siempre y cuando se acompafie de una gestion eficiente, estratégica

y financiera adecuada.
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PREGUNTA 14 (Cree usted que este sector realiza una gestion financiera

centrada en el negocio?

Tabla 19
Alternativas fi %
a) Definitivamente si 246 64
b) Probablemente si 99 26
c) Desconoce 26
d) Probablemente no 13
e) Definitivamente no 0
Total 384 100

Fuente: Diario El Peruano.

Figura 20

Sector realiza una gestion financiera centrada en el negocio.

— 64%
26%
AL 3%
0
0%
E Definitivamente si = Probablemente si
@ Desconoce & Probablemente no

O Definitivamente no

Nota: Gerentes o representantes legales. Fuente: Diario El
Peruano (diciembre 2023).
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INTERPRETACION

Cabe precisar que los resultados en los porcentajes encontrados a nivel de
las alternativas destacan que el 64 % de los gerentes que laboran en este sector
empresarial reconocen que la gestion financiera esta definitivamente centrada en
los negocios. Les sigue el 26 % que respaldd las opiniones de los primeros,
mientras que el 7 % menciond desconocery el 3 % restante expreso la probabilidad
de no apoyar lo expuesto por la mayoria, sumando asi el 100 %. De esta manera,
se puede inferir que las dos primeras opciones de la interrogante captaron la
mayoria de las opiniones.

Indudablemente, los criterios expuestos por los gerentes que laboran en el
nivel de las pymes muestran de manera objetiva que su gestion financiera esta
efectivamente orientada hacia el logro de objetivos, con el propésito de alcanzar el
éxito. Esto puede variar segun el sector empresarial en el que operen, ya que deben
enfrentar desafios y aprovechar las oportunidades que se presenten en su entorno.
Asimismo, buscan obtener rentabilidad en los recursos econémicos Yy financieros
disponibles. Ante la actual competitividad del mercado, es fundamental contar con
estrategias para alcanzar los resultados deseados. Por lo tanto, es necesario llevar
a cabo un trabajo planificado y asegurar que el personal que trabaje en este sector

cuente con los estandares adecuados para alcanzar metas y objetivos.
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5.2  Contrastacion de Hipotesis

Se utilizé la prueba de la Ji Cuadrado corregida por Yates, dado que mas del 20 %
de las celdas que contienen las frecuencias esperadas en las tablas presentadas son
menores a cinco (5). Esto llevdé a combinar las celdas adyacentes de cada tabla (5x5),

generando tablas de 2x2.

Para rechazar la hipétesis nula (Ho), el valor calculado de Zz con (2-1) (2-1) =1
grado de libertad y un nivel de significancia de a=0.05 (x>=3.8416) debe ser menor al valor
obtenido de la formula de X2.

Donde:

a= Celda, primera columna, primera fila

b= Celda, segunda columna, primera fila

c= Celda, primera columna, segunda fila

d= Celda, segunda columna, segunda fila

B (ad-bg—n/2)'n
(a+b)(c+d)@+c)(b+d)

2

Hipotesis especifica 1
Ho: El riesgo crediticio no incide en la provision de la cartera de la empresa.

Hi: El riesgo crediticio incide en la provisién de la cartera de la empresa.

1.- Nivel de significancia 0.05

2.- Regla de decision: Si x*> x2 0 p<0.05, rechazar Ho, caso contrario aceptar Ho.

3.- Célculo del estadistico de prueba.
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Tabla 20

Distribucion de frecuencia sobre el riesgo crediticio y la cartera de la empresa.

Existe una cartera de la empresa

Nivel de riesgo Definitiv.  Probabl Descon Proba Definitiv Total
crediticio amente emente oce bleme amente
si si nte no no
Definitivamente si 204 32 7 0 0 243
Probablemente si 34 51 4 0 0 89
Desconoce 17 3 12 1 0 33
Probablemente no 0 0 3 10 0 13
Definitivamente no 0 0 0 6 0 6
Total 255 86 26 17 0 384

Al realizar los calculos con el estadistico Ji cuadrado corregido por Yates, se obtuvo

Si x?=147.476 > xt2 = 3.8416. De manera complementaria, p= 6,176E-34 <0.05.

4.- Decision estadistica. Como x2=147.476 > xt2 = 3.8416, la hipdtesis nula se
rechaza.

5.- Conclusién: El riesgo crediticio incide en la provision de la cartera de la empresa.

Hipotesis especifica 2
Ho: El riesgo de mercado, no incide en la perspectiva de los propietarios.

Hi: El riesgo de mercado, incide en la perspectiva de los propietarios.

1.- Nivel de significancia 0.05.
2.- Regla de decision: Si x*> x2 0 p<0.05, rechazar Ho, caso contrario aceptar Ho.

3.- Calculo del estadistico de prueba.
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Tabla 21
Distribucion de frecuencia sobre el riesgo de mercado, incide en la perspectiva de los

propietarios.

Perspectiva de los propietarios

Nivel de riesgo de Definitiv.  Probabl Descon Proba Definitiv

mercado amente emente oce bleme amente Total
si si nte no no
Definitivamente si 184 49 5 0 0 238
Probablemente si 58 31 12 0 0 101
Desconoce 16 6 3 4 0 29
Probablemente no 0 8 0 11
Definitivamente no 0 0 0 5 0 5
Total 258 86 23 17 0 384

Al realizar los calculos con el estadistico Ji cuadrado corregido por Yates, se obtuvo

Si x?=85.588> x> = 3.8416. De manera complementaria, p=2,216E-20<0.05.

4.- Decision estadistica: Como x?=85.588 > x = 3.8416, la hipdtesis nula se

rechaza.

5.- Conclusion: El riesgo de mercado incide en la perspectiva de los propietarios.
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Hipotesis especifica 3

Ho: El riesgo de continuidad no incide en la variacion de los gastos financieros de la
organizacion.

Hi: El riesgo de continuidad incide en la variacion de los gastos financieros de la

organizacion.

1.- Nivel de significancia 0.05.
2.- Regla de decision: Si x*> x:2 0 p<0.05, rechazar Ho, caso contrario aceptar Ho.

3.- Célculo del estadistico de prueba.

Tabla 22
Distribucion de frecuencia sobre el riesgo de continuidad, y los gastos financieros de la

organizacion.

Gastos financieros

_ o Definitiv. Probabl Descon Proba Definitiv
Riesgo de continuidad Total
amente emente oce bleme amente

si si nte no no
Definitivamente si 169 68 8 1 0 245
Probablemente si 29 21 6 37 0 93
Desconoce 0 0 7 18 2 27
Probablemente no 0 0 0 6 5 11
Definitivamente no 0 0 0 0 7 7
Total 198 89 21 62 14 384

Al realizar los célculos con el estadistico Ji cuadrado corregido por Yates, se obtuvo
Si x°=146.367 > x> = 3.8416. De manera complementaria, p= 1,079E-33.
4.- Decision estadistica: Como x?=146.367 > x? = 3.8416, la hipétesis nula se

rechaza.
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M
RAHo \H RR Ho

N

3.8416 146.367

5.- Conclusion: El riesgo de continuidad incide en la variacibn de los gastos

financieros de la organizacion.

Hipotesis especifica 4

Ho: El riesgo de alto nivel de endeudamiento no incide en la capacidad de pago de
la empresa.

Hi: El riesgo de alto nivel de endeudamiento incide en la capacidad de pago de la

empresa.

1.- Nivel de significancia 0.05.

2.- Regla de decision: Si x?> x o p<0.05, rechazar Ho, caso contrario aceptar Ho.

3.- Calculo del estadistico de prueba.
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Tabla 23

Distribucion de frecuencia sobre el riesgo de alto nivel de endeudamiento y la capacidad

de pago de la empresa

capacidad de pago

riesgo de
i Definitiv  Probabl Descon Proba Definitiv
endeudamiento a alto Total
) amente emente oce bleme amente
nivel
si si nte no no

Definitivamente si 164 67 4 4 0 239
Probablemente si 74 15 7 3 0 99
Desconoce 12 11 3 0 29
Probablemente no 0 4 8 0 12
Definitivamente no 0 0 0 0 5 5
Total 250 85 26 18 5 384

Al realizar los calculos con el estadistico Ji cuadrado corregido por Yates, se obtuvo

Si x?=134.591 > y2= 3.84

16. De manera complementaria, p= 4,058E-31.

4.- Decision estadistica: Como x2=134.591 > xt2 = 3.8416, la hipdtesis nula se

rechaza.

e RR. Ho
3.8416 134.561

5.- Conclusion: El riesgo de alto nivel de endeudamiento, incide en la capacidad de

pago de la empresa.
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Hipdtesis especifica 5

Ho: El riesgo tecnoldgico y econdmico no incide en la competitividad empresarial.

Hi: El riesgo tecnoldgico y econdmico incide en la competitividad empresarial.

1.- Nivel de significancia 0.05

2.- Regla de decision: Si x?> x o p<0.05, rechazar Ho, caso contrario aceptar Ho.

3.- Célculo del estadistico de prueba.

Tabla 24

Distribucion de frecuencia sobre el riesgo tecnolégico y econémico, y la competitividad

empresarial

competitividad empresarial

riesgo tecnolégicoy  Definitiv  Probabl Descon Proba Definitiv Total
economico amente emente oce bleme amente
si si nte no no
Definitivamente si 190 54 5 0 0 248
Probablemente si 55 38 12 2 0 107
Desconoce 4 4 5 0 17
Probablemente no 6 0 9
Definitivamente no 0 0 0 3 0 3
Total 249 97 22 16 0 384

Al realizar los célculos con el estadistico Ji cuadrado corregido por Yates, se obtuvo

Si x?=106.890 > x:?= 3.8416. De manera complementaria, p= 4,706E-25.

4.- Decision estadistica: Como x?=106.890 > x?2 = 3.8416, la hipdtesis nula se

rechaza.

91



R.R.Ho

/ = 00w

3.8416 106.890

5.- Conclusion: El riesgo tecnolégico y econémico incide en la competitividad

empresarial.

Hipotesis especifica 6
Ho: El riesgo operativo no incide en la rentabilidad operacional de las
organizaciones.

Hi: El riesgo operativo, incide en la rentabilidad operacional de las organizaciones.
1.- Nivel de significancia 0.05.

2.- Regla de decision: Si x*> x¢ o p<0.05, rechazar Ho, caso contrario aceptar Ho.
3.- Calculo del estadistico de prueba.
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Tabla 25
Distribucion de frecuencia sobre el riesgo operativo y la rentabilidad operacional de las

organizaciones

Rentabilidad operacional

Definitiv. Probabl Descon Proba Definitiv

Total
Riesgo operativo amente emente oce bleme amente
si si nte no no
Definitivamente si 161 32 9 46 0 238
Probablemente si 13 9 4 21 0 47
Desconoce 0 4 12 7 0 23
Probablemente no 19 18 2 25 0 64
Definitivamente no 0 0 0 4 8 12
Total 193 63 27 93 8 384

Al realizar los calculos con el estadistico Ji cuadrado corregido por Yates, se obtuvo

Si x?=30.884 > x> = 3.8416. De manera complementaria, p= 2,740E-08.

4.- Decision estadistica: Como x?=30.884 > x = 3.8416, la hipdtesis nula se

rechaza.

B
RAHeo \a RR.Ho
/ g

3.8416 30.884

5.- Conclusion: El riesgo operativo incide en la rentabilidad operacional de las

organizaciones.
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Hipotesis general

Ho: El riesgo empresarial en la pandemia del COVID-19 no incide significativamente
en la gestion financiera de las pymes peruanas y costarricense.

H:: El riesgo empresarial en la pandemia del COVID-19, incide significativamente
en la gestion financiera de las pymes peruanas y costarricense.

1.- Nivel de significancia 0.05.

2.- Regla de decision: Si x*> xi2 0 p<0.05, rechazar Ho, caso contrario aceptar Ho.

3.- Célculo del estadistico de prueba.
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Tabla 26
Distribucion de frecuencia sobre el Riesgo empresarial en la pandemia del COVID-19y la

gestion financiera de las pymes peruanas y costarricense.

gestion financiera

) ) Definitiv.  Probabl Descon Proba Definitiv
Riesgo empresarial Total
amente emente oce bleme amente

si si nte no no
Definitivamente si 221 17 0 0 0 98
Probablemente si 9 64 9 0 0 222
Desconoce 11 10 2 0 0 23
Probablemente no 5 8 15 8 0 36
Definitivamente no 0 0 0 5 0 5
Total 246 99 26 13 0 384

Al realizar los calculos con el estadistico Ji cuadrado corregido por Yates, se obtuvo

Si x?=108.702 > x? = 3.8416. De manera complementaria, p= 1,887E-25.

4.- Decision estadistica: Como x?=108.702 > x? = 3.8416, la hipétesis nula se

rechaza.

RAHo - RR. Ho

f
/ >z 0o0

3.8416 108.702

5.- Conclusién: El riesgo empresarial en la pandemia del COVID-19, incide

significativamente en la gestion financiera de las pymes peruanas y costarricense.
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CAPITULO VI: DISCUSION, CONCLUSIONES Y

RECOMENDACIONES

6.1 Discusién

Al abordar el logro de los objetivos respecto a determinar si los riesgos
empresariales inciden en la gestion financiera de las pymes en Perl y Costa Rica, se pudo
apreciar que el tema es, sin lugar a duda, de mucho interés. Esta valoracion esta
respaldada en el apartado correspondiente al punto de vista normativo, historico y
filosofico, asi como en diferentes autores y especialistas que han escrito al respecto sobre
ambas variables. Tal como se expuso en parrafos anteriores, existen multiples
investigaciones realizadas en diferentes centros superiores del pais, que han analizado
estos aspectos y, en ese sentido, ameritan su andlisis e interpretacion. Con el fin de tener
una mejor comprensién de esta problematica y contribuir a un mayor entendimiento, luego

de contrastar los resultados, se encontré lo siguiente.

Una de las principales preocupaciones de los empresarios de este sector es el
riesgo crediticio, debido a que muchos de los clientes que demandan sus productos no

siempre cuentan con un historial crediticio amplio para realizar una evaluacion objetiva. Por
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otro lado, la falta de recursos financieros limita las inversiones. Este resultado coincide con
la tesis de Aguilar (2022), quien desarrollé las variables “riesgo financiero y rentabilidad”
en instituciones bancarias durante los afios 2019-2020. Aguilar sefiala que el riesgo
crediticio impact6 negativamente en la rentabilidad de las empresas bancarias del Peru y
gue uno de los riesgos mas significativos es el riesgo crediticio, ya que, al ho ser gestionado
correctamente, podria generar provisiones que impactarian directamente en los estados

financieros.

Respecto al riesgo de continuidad del negocio, los encuestados sostienen que es
una herramienta crucial para evitar contingencias, como la reciente pandemia, conflictos
sociales, inflacion y disminucion del PBI. Estos eventos afectaron el crecimiento a largo
plazo de las empresas, asi como la capacidad de enfrentar crisis locales o internacionales
que podrian poner en peligro su continuidad. Este resultado coincide con el trabajo de Vega
(2021), quien abordd el tema de la gestion de riesgos ambientales en actividades
empresariales manufactureras desde un enfoque de cumplimiento normativo. Dicho
contexto resalta la gran responsabilidad en el sector manufacturero, donde es crucial
considerar diversas situaciones empresariales. Uno de los riesgos principales esta
relacionado con la continuidad y sostenibilidad del negocio. Por lo tanto, mantener
estandares adecuados es fundamental para garantizar el futuro de la empresa y su
actividad. Esto subraya la importancia de implementar acciones de control y seguimiento

de manera efectiva.

Desde luego, el estudio también resalta la necesidad de mantener una cultura
organizacional adecuada, basada en principios y valores, transparencia en las operaciones
y cumplimiento de la legislacion vigente. Esto, junto con procedimientos claros, contribuye
directamente a evitar riesgos empresariales, incluidos los riesgos ambientales. Estos
ultimos requieren un manejo técnico y profesional para no perjudicar a la organizacién ni a

su entorno.
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Por otra parte, el trabajo de Aguilar (2022) sobre riesgo financiero y rentabilidad en
instituciones bancarias, durante los afios 2019-2020, empleé la técnica de analisis
documental para recopilar informacién de la Superintendencia de Banca y Seguros (SBS)
y las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP). Se analizaron los estados
financieros de este periodo, especialmente durante la fase mas dificil de la pandemia. Este
estudio demostré que la crisis generada por la pandemia representé un riesgo latente que
afecto las finanzas de las instituciones bancarias antes mencionadas. Estos eventos
excepcionales tuvieron un impacto directo en la rentabilidad del sector financiero y

mostraron que tales situaciones no son facilmente predecibles ni repetibles en el tiempo.

Al analizar las investigaciones realizadas en el Perd, se identificaron tres tipos de
riesgos que afectan a las organizaciones empresariales, especificamente relacionados con
el crédito, la continuidad y los financieros. Estos estudios resaltan la importancia de la
gestion de riesgos en el ambito financiero, lo cual se alinea con el enfoque de nuestro
trabajo, que también abordé este tipo de problema. Esto demuestra que los riesgos deben
ser tratados con un enfoque técnico, ya que tienen un impacto directo en la salud financiera

de las organizaciones, ademas de otros aspectos.

Con respecto a los riesgos operativos, una preocupacion destacada para los Al
abordar el logro de los objetivos respecto a determinar si los riesgos empresariales inciden
en la gestién financiera de las pymes en Perd y Costa Rica, se pudo apreciar que el tema
es, sin lugar a duda, de mucho interés. Esta valoracion esta respaldada en el apartado
correspondiente al punto de vista normativo, histérico y filoséfico, asi como en diferentes
autores y especialistas que han escrito al respecto sobre ambas variables. Tal como se
expuso en parrafos anteriores, existen multiples investigaciones realizadas en diferentes
centros superiores del pais, que han analizado estos aspectos y, en ese sentido, ameritan

su analisis e interpretacion. Con el fin de tener una mejor comprension de esta problematica
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y contribuir a un mayor entendimiento, luego de contrastar los resultados, se encontro lo

siguiente.

Una de las principales preocupaciones de los empresarios de este sector es el
riesgo crediticio, debido a que muchos de los clientes que demandan sus productos no
siempre cuentan con un historial crediticio amplio para realizar una evaluacion objetiva.
Otra preocupacion significativa de los empresarios es la seguridad en el lugar de trabajo y

la prevencion de accidentes laborales.

gue pueden resultar en gastos adicionales o incluso demandas legales. Estos
hallazgos coinciden con el trabajo de Vega (2021), que se centra en la mitigacion de los
riesgos laborales y disergonémicos en una organizacion empresarial, especificamente en
el sector de telefonia. El objetivo principal de este estudio era reducir las causas de riesgos
laborales y mejorar las condiciones de trabajo para prevenir problemas de salud entre el
personal de la empresa. Estos riesgos afectan directamente al recurso humano que trabaja
en la empresay resaltan la importancia de implementar medidas de seguridad y prevencion

en el entorno laboral.

La investigacion abordé estas situaciones con claridad y propuso soluciones para
contrarrestar los riesgos latentes que afectan la actividad laboral del capital humano. Los
responsables demostraron un compromiso con la responsabilidad social empresarial
(RSE), implementando medidas éticas y transparentes para evitar consecuencias laborales

negativas en el personal de estas organizaciones.

Con respecto a los riesgos de ciberseguridad, son una preocupacion significativa
para los empresarios, debido a los fraudes relacionados con la tecnologia que pueden
impactar negativamente en los resultados financieros. Estos resultados coinciden con la
investigacion de Martinez (2019) sobre Ciberseguridad y riesgo operacional en las
organizaciones. El estudio demostré que estos riesgos son consecuencia del avance de

las tecnologias de la informacion y la comunicacion (TIC), y son aprovechados por
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organizaciones criminales. Las instituciones financieras son las més afectadas por estas

actividades delictivas y estan implementando esfuerzos para protegerse.

Ante estos hechos vinculados con el crimen o el ciberterrorismo, las organizaciones
estan gestionando estos riesgos mediante la creacién de areas de seguridad con personal
capacitado y el establecimiento de procedimientos para la administracion de estos riesgos.
Esto demuestra que, a pesar de los avances tecnolégicos, las organizaciones que manejan
recursos econdémicos deben abordar esta problematica implementando medidas de

seguridad y modelos adecuados de gestidn de riesgos.

De lo expuesto, se puede indicar que los estudios realizados en las universidades
de Costa Rica abordaron los riesgos empresariales, como los laborales y los relacionados
con la ciberseguridad, que tienen implicaciones financieras. Ambos trabajos propusieron
soluciones que son consistentes con las sugeridas en el Perl para enfrentar las situaciones
financieras en las pymes. Esto demuestra que la gestion de esta problematica es crucial,
ya que afecta principalmente las finanzas y existen similitudes entre Perl y Costa Rica en

este aspecto.

En conclusién, un analisis comparativo de ambos paises, Peru y Costa Rica, revela
que la falta de herramientas durante la pandemia afect6 la gestion empresarial de manera
significativa.

6.2 Conclusiones

a) Los datos obtenidos del estudio y puestos a prueba revelaron que el riesgo crediticio
influye en la provision de la cartera de la empresa. Esto se debe a que, mediante la
aplicacion de la politica de créditos correspondiente, se genera un fondo de
provisiones mensuales para cubrir contingencias, como las ocurridas durante la
pandemia.

b) El analisis de los datos probados permiti6 precisar que el riesgo de mercado

impacta en la perspectiva de los propietarios. Esto se debe a que, ante el aumento
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d)

f)

9)

de la inflacion, los empresarios toman decisiones para aumentar sus ventas sin
considerar los incrementos de costos y gastos.

El andlisis de los datos obtenidos establecid, a través de la prueba de hipotesis, que
el riesgo de continuidad afecta la variacion de los gastos financieros de la
organizacién. La mayoria de los empresarios en este sector priorizan cumplir con
los proveedores, incluso si ello implica aumentar el endeudamiento y, por ende, el
riesgo financiero.

El andlisis de los datos determiné que el riesgo de alto endeudamiento influye en la
capacidad de pago de la empresa. Si las pymes no tienen un limite de
endeudamiento planificado, esto puede afectar su capacidad de pago a corto plazo,
poniendo en riesgo la cadena de pago.

El andlisis de los datos contrastados permitié determinar que el riesgo tecnolégico
y econdmico afecta la competitividad empresarial. Debido a la pandemia, se ha
acelerado el uso de herramientas digitales como las billeteras digitales y el e-
commerce, lo que permite expandir los negocios en varios mercados. No adaptarse
a estas tendencias digitales impactara negativamente en la competitividad de las
pymes.

La evaluacion de los datos establecié que el riesgo operativo influye en la
rentabilidad operacional de las organizaciones. Las pymes que no son eficientes y
eficaces en los procesos de sus areas funcionales presentan ineficiencias que
afectan su rentabilidad operativa.

En conclusién, se ha demostrado que el riesgo empresarial durante la pandemia de
COVID-19 afecta significativamente la gestion financiera de las pymes en Peru y
Costa Rica. La pandemia no solo afect6 las cadenas de pago de las pymes, sino
gue también acelero la adopcion de nuevas herramientas digitales. Las pymes que

no se adaptaron al nuevo entorno incrementaron sus riesgos empresatriales.
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6.3.

b)

d)

Recomendaciones

Se sugiere a las empresas realizar una evaluacién adecuada del riesgo crediticio
de sus clientes para optimizar los factores que pueden afectar la situacién
econdmica y financiera de las pymes.

Se recomienda a los empresarios llevar a cabo un seguimiento constante de los
mercados financieros para identificar oportunamente los cambios en las
condiciones del mercado y sus posibles impactos en el negocio. Ademas, deberian
adoptar estrategias de gestion de riesgos adecuadas para mitigar el impacto del
riesgo de mercado en la empresa.

Las pymes deberian contar con un plan de continuidad de negocio y un plan de
gestion de crisis para mitigar el impacto de eventos adversos en sus gastos
financieros. Estos planes deben identificar oportunamente los riesgos que podrian
interrumpir o inestabilizar las operaciones de la empresa, proporcionando
respuestas efectivas para mantener la operatividad del negocio de manera
razonable. Esta recomendacion es especialmente relevante para las pymes, que
suelen tener menos recursos para enfrentar imprevistos.

Se aconseja a los empresarios realizar un analisis de la estructura de capital de la
empresa para identificar el nivel de endeudamiento y los riesgos asociados. Se
sugiere establecer politicas y procedimientos de gestion de la deuda disefiados para
mantener un nivel de endeudamiento sostenible y mitigar el riesgo de insolvencia,
evitando problemas de liquidez.

Los duefios de las pymes deberian estar atentos a los cambios tecnoldgicos y
econdémicos que puedan afectar su negocio, identificando oportunidades y
amenazas potenciales. Deberian invertir en innovacién y desarrollo técnico-
cientifico para mantenerse competitivos y a la vanguardia de los cambios

tecnolégicos.
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f)

9)

Se sugiere a los empresarios realizar una evaluacion periddica del riesgo operativo
al que estdn expuestos para identificar aquellos riesgos que pueden afectar su
negocio, como fallas del personal, errores en los procesos internos y fallas en la
tecnologia de la informacion. Se recomienda establecer politicas y procedimientos
de gestion del riesgo operativo.

Se recomienda a los empresarios diversificar sus fuentes de ingresos para reducir
la dependencia de un solo sector o cliente. Desarrollar un plan de contingencia que
incluya medidas para mantener las operaciones en caso de interrupcion y contar
con un fondo de emergencia para cubrir gastos inesperados son medidas
importantes. Al considerar estas recomendaciones, las pymes pueden mejorar su
capacidad para resistir los efectos del riesgo empresarial y aumentar sus

posibilidades de éxito a largo plazo.
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ANEXO N° 1

MATRIZ DE CONSISTENCIA

TEMA: “LOS RIESGOS EMPRESARIALES Y LA GESTION FINANCIERA DE LAS PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS DEL PERU Y COSTA RICA
2020 — 20227
AUTOR: JULIO CESAR CUENCA COLCHADO
Tabla 28
Definicion del problema Objetivos Formulacion de Clasificacién de Variables Metodologia Poblacién y
hipétesis y Definicion Operacional Muestra
Problema General Objetivo General Hipotesis General
¢En qué medida el Riesgo Demostrar si el Riesgo EIl Riesgo empresarial en Variable Tipo:
empresarial en la pandemia del empresarial en la pandemia la pandemia del COVID- independiente Aplicada Poblacién:
COVID--19, incide en la gestion del COVID-19, incide en la 19, incide X. Riesgo Empresarial Enfoque Analitico A nivel de

financiera de las pymes
peruanas y costarricense?

gestion financiera de las
pymes peruanas y
costarricense.

significativamente en la
gestion financiera de las
pymes  peruanas Yy
costarricense.

Problemas Especificos

Objetivos Especificos

Hipdtesis Especificas

a. ¢En qué medida el riesgo
crediticio, incide en la
provision de la cartera de la
empresa?

b. ¢De qué manera el riesgo
de mercado ,incide en la
perspectiva de los
propietarios?

c. ¢De qué manera el riesgo
de continuidad del negocio,
incide en la variacién de los
gastos financieros de la
organizacion?

a. Determinar si el riesgo
crediticio, incide en la
provisién de la cartera de
la empresa.

b. Precisar si el riesgo de
mercado, incide en la
perspectiva de los
propietarios.

c. Establecer si el riesgo de
continuidad , incide en la
variacion de los gastos
financieros de la
organizacion.

a. El riesgo crediticio,
incide en la provision
de la cartera de la
empresa.

b. Elriesgo de mercado
, incide en la
perspectiva de los
propietarios

c. El riesgo de
continuidad , incide
en la variacién de los
gastos financieros.
de la organizacion.

X1.- Riesgo Crediticio.
X2.- Riesgo Mercado
X3.- Riesgo de continuidad

del negocio.

Xa.- Riesgo de alto
endeudamiento

Xs.- Riesgo Tecnoldgico
econoémicos

Xs.- Riesgo Operativo

Nivel:
Descriptivo-Explicativo
Correlacional

Ex post facto

Método
Estadistico
Deductivo
Analisis
Sintesis

Disefio
No experimental

Técnica
Encuesta

Instrumento
Cuestionario

gerentes y/o
administradores
de pequefias 'y
medianas
empresas
peruanas y
costarricense

Muestra:
384 gerentes.

Muestreo
aleatorio simple,
como fuente del
muestreo
probabilistico




¢De qué manera el riesgo
de alto nivel de
endeudamiento, incide en
la capacidad de pago de
estas empresas?

¢De qué manera el riesgo
tecnoldgico y econdmico,
inciden en la
competitividad
empresarial?

¢En qué medida el riesgo
operativo, incide en la
rentabilidad de operacién
de las organizaciones?

Analizar si el riesgo de
alto nivel de
endeudamiento, incide en
la capacidad de pago de
la empresa.

Determinar si el riesgo
tecnoldgico y econdmico,

incide en la
competitividad
empresarial.

Establecer si el riesgo
operativo, incide en la
rentabilidad de operacién
las organizaciones.

d.

El Riesgo de alto

nivel de
endeudamiento,
incide en la

capacidad de pago
de la empresa.

El riesgo tecnoldgico
y econdmico, incide
en la competitividad
empresarial

El riesgo operativo,
incide en la
rentabilidad
operacional de las
organizaciones.

Variable
Independiente
Y. Gestiéon Financiera

y1.- Provisién de cartera

y2.- Perspectiva  de los
propietarios

ys.- Gastos financieros

ya.- Capacidad de pagos

ys.- Competitividad
empresarial

ye.- Rentabilidad de
operacion.




ANEXO N° 2
ENCUESTA

Instrucciones:

Al aplicar la presente se busca recoger informacion importante relacionada con el tema de
investigacion “Los Riesgos empresariales y la gestion financiera de las pymes en
Pera y Costa Rica 2020- 2022”; al respecto, se le pide que en las preguntas que a
continuacién se acompafa, elegir la alternativa que consideres correcta, marcando para
tal fin con un aspa (X) al lado derecho, tu aporte sera de mucho interés para este trabajo
de investigacién. Se te agradece tu participacion:

1. ¢Para usted existe en este sector riesgo crediticio?
a) Definitivamente si
b) Probablemente si
c) Desconoce
d) Probablemente no
e) Definitivamente no
Justifique su respuesta:

AN AN AN AN
—

2. ¢En su opinién a nivel de las pymes esté presente el riesgo de mercado?
a) Definitivamente si ( )
b) Probablemente si ( )
c) Desconoce ( )
d) Probablemente no ( )
e) Definitivamente no ( )

Justifigue su respuesta:

3. ¢En su opinién existe el riesgo de continuidad de negocios a nivel de las
pymes?
a) Definitivamente si
b) Probablemente si
c) Desconoce
d) Probablemente no
e) Definitivamente no
Justifique su respuesta:

AN AN AN
N— N N N N

4, ¢Para usted es alto el riesgo de endeudamiento a nivel de las pymes?
a) Definitivamente si ( )
b) Probablemente si ( )
c) Desconoce ( )
d) Probablemente no ( )
e) Definitivamente no ( )

Justifiqgue su respuesta:



¢Considera usted posible laexistencia del riesgo tecnolégico y econdmico en
estas empresas?

a) Definitivamente si

b) Probablemente si

c) Desconoce

d) Probablemente no
e) Definitivamente no
Justifique su respuesta:

AN AN AN AN
—

Jpara usted se esta analizando adecuadamente el riesgo operativo?

a) Definitivamente si ( )
b) Probablemente si ( )
c) Desconoce ( )
d) Probablemente no ( )
e) Definitivamente no ( )

Justifigue su respuesta:

¢Cree usted que las empresas desarrollan una estrategia basada en la gestién
de riesgo empresarial?
a) Definitivamente si

b) Probablemente si

c) Desconoce

d) Probablemente no

e) Definitivamente no
Justifigue su respuesta:

AN AN AN A
— N N

¢En su opinidn las empresas realizan provisiones periodicas de cartera
pesada?

a) Definitivamente si

b) Probablemente si

c¢) Desconoce

d) Probablemente no
e) Definitivamente no
Justifique su respuesta:

AN AN AN
— N N

¢En su opinién la gestion de riesgo incluye las perspectivas de los
propietarios?

a) Definitivamente si

b) Probablemente si

c) Desconoce

d) Probablemente no
e) Definitivamente no
Justifiqgue su respuesta:

AN AN AN AN
— N



10.

11.

12.

13.

14.

¢Cree usted gue las empresas evallan alterativas de financiamiento en la
bolsa para reducir su nivel de gastos financieros?

a) Definitivamente si ( )

b) Probablemente si ( )

c) Desconoce ( )

d) Probablemente no ( )

e) Definitivamente no ( )

Justifigue su respuesta:

¢ Cree usted que las empresas evallan su capacidad de pago a corto plazo?

a) Definitivamente si ( )
b) Probablemente si ( )
c) Desconoce ( )
d) Probablemente no ( )
e) Definitivamente no ( )

Justifigue su respuesta:

¢ Considera usted que existe un nivel adecuado de competitividad en este tipo
de empresas?

a) Definitivamente si ( )

b) Probablemente si ( )

c) Desconoce ( )

d) Probablemente no ( )

e) Definitivamente no ( )

Justifigue su respuesta:

¢Cree usted que la rentabilidad de operaciones esta vinculada al tamafio de
lainversion de activos?

a) Definitivamente si ( )

b) Probablemente si ( )

c) Desconoce ( )

d) Probablemente no ( )

e) Definitivamente no ( )

Justifique su respuesta:

¢Cree Usted que este sector realiza una gestiéon financiera centrada en el
negocio?

a) Definitivamente si ( )

b) Probablemente si ( )

c) Desconoce ( )

d) Probablemente no ( )

e) Definitivamente no ( )

Justifiqgue su respuesta:
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INSTRUMENTO CUANTITATIVOS (01 - 09) (10 - 12) (12 - 15) (15 - 18) (18 - 20)
01 02 03 04 05
11. CLARIDAD Esta formulado con X
lenguaje apropiado.
12. OBJETIVIDAD Esta formulado con X
conductas observables.
13. ACTUALIDAD Adecuado al avance de X
la cienciay la
tecnologia.
14. ORGANIZACION Existe organizacion y X
l6gica.
15. SUFICIENCIA Comprende los X
aspectos en cantidad y
calidad.
16. INTENCIONALI- Adecuado para valorar X
DAD los aspectos de estudio.
17. CONSISTENCIA Basado en el aspecto X
tedrico cientifico y del
tema de estudio.
18. COHERENCIA Entre las variables, X
dimensiones y
variables.
19. METODOLOGIA La estrategia responde X
al propésito del estudio.
20. CONVENIENCIA Genera nuevas pautas X

para la investigacion y

construccioén de teorias.

SUB TOTAL

TOTAL

VALORACION CUANTITATIVA (total x 0.4)

VALORACION CUALITATIVA

OPINION DE APLICABILIDAD

Lugar y fecha: Lima, 22 de diciembre del 2023

Firma y Post Firma del experto



V. DATOS GENERALES:

1.1 APELLIDOS Y NOMBRES
1.2 GRADO ACADEMICO

1.3 INSTITUCION QUE LABORA
1.4 TITULO DE LA INVESTIGACION

1.5 AUTOR DEL INSTRUMENTO
1.6 DOCTORADO O MAESTRIA
1.7 CRITERIO DE APLICABILIDAD

FICHA DE VALIDACION

CARNERO ANDIA MAXIMILIANO

Doctor en Educacion

Universidad San Martin de Porres
“LOS RIESGOS EMPRESARIALES Y LA GESTION FINANCIERA DE

LAS PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS EN PERU Y COSTA RICA
2020-2022”

a) De 01 a 09: (No valido, reformular)
b) De 12 a 15: (Valido, mejorar)
c) De 18 a 20: (Valido, aplicar)

VI. ASPECTOS A EVALUAR:

Cuenca Colchado Julio César
Doctorado

b) De 10 a 12: (No valido, modificar)
d) De 15 a 18: Valido, precisar

INDICADORES DE CRITERIOS Deficiente Regular Bueno Muy Excelente
EVALUACION DEL CUALITATIVOS Bueno
INSTRUMENTO CUANTITATIVOS (01 - 09) (10 - 12) (12 - 15) (15 - 18) (18 - 20)
01 02 03 04 05
21. CLARIDAD Esta formulado con X
lenguaje apropiado.
22. OBJETIVIDAD Esta formulado con X
conductas observables.
23. ACTUALIDAD Adecuado al avance de X
la cienciay la
tecnologia.
24. ORGANIZACION Existe organizacion y X
l6gica.
25. SUFICIENCIA Comprende los X
aspectos en cantidad y
calidad.
26. INTENCIONALI- Adecuado para valorar X
DAD los aspectos de estudio.
27. CONSISTENCIA Basado en el aspecto X
tedrico cientifico y del
tema de estudio.
28. COHERENCIA Entre las variables, X
dimensiones y
variables.
29. METODOLOGIA La estrategia responde X
al propésito del estudio.
30. CONVENIENCIA Genera nuevas pautas X

para la investigacion y

construccioén de teorias.

SUB TOTAL

TOTAL

VALORACION CUANTITATIVA (total x 0.4)

VALORACION CUALITATIVA

OPINION DE APLICABILIDAD

Lugar y fecha: Lima, 22 de diciembre del 2023

o0
4

Firmay Po&l Firma del experto



ANEXO N° 4

PREGUNTAS A EXPERTOS A COSTA RICA /PERU

Riesgo empresarial

1. ¢Cudles son los principales factores que impactan en el riesgo empresarial de las
pequeias y medianas empresas?

2. ¢ Usted considera que los propietarios de las pequefias y medianas empresas de su pais
tienen una cultura empresarial basada en la gestiéon de riesgos?

3. ¢ Cudles son los riesgos especificos que enfrentan las pequefas y medianas empresas
en su pais?

4. ¢ En su pais el Gobierno apoya con programas especiales de innovacién y financiamiento
a las pequefias y medianas empresas?

5. En su pais el sistema financiero considera a las pequefias y medianas empresas como

unidades de alto riesgo?

Gestion Financiera

6. ¢Existe obligacion para las pequefias y medianas empresas de su pais de llevar
contabilidad completa?

7. ¢Cudles son las mejores practicas en la gestién financieras que las pequefias y
medianas empresas en Costa Rica?

8. ¢ En su opinién cuales son las fortalezas de las pequefias y medianas empresas en su
pais?

9. ¢En su pais existe algin mercado alternativo de financiamiento en la Bolsa para las
pequefas y medianas empresas?

10. ¢ Considera usted que los regimenes tributarios en su pais promueven el aumento de

la recaudacion tributaria?



ANEXO N° 5

CONFIABILIDAD

El criterio de confiabilidad del instrumento, se obtuvo mediante el coeficiente de Alfa

Cronbach, porque las respuestas se encontraban medidas ordinalmente

Su férmula es:

AR

K -1 S?2

Donde:

& Valor del coeficiente Cronbach para determinar la confiabilidad del

instrumento, resultado de confiabilidad que puede ser expresado en

%.

2 . ,
S :Es la suma de varianzas de cada item

St . Es la varianza del total de filas (puntaje total de los jueces).

K': Es el nimero de preguntas o items.

Cuanto menor sea la variabilidad de respuesta de los encuestados, es

decir haya homogeneidad en las respuestas dentro de cada item, mayor

sera el alfa de Cronbach.

Escala de valores identifica la confiabilidad:

Criterio de confiabilidad valores

No es confiable -1.00
Baja confiabilidad 0.01
Moderada confiabilidad 0.50
Fuerte confiabilidad 0.76

Alta confiabilidad 0.90

ST R N

0.00
0.49
0.75
0.89
1.00



Muestra piloto para la confiabilidad

Muestra | pl p2 p3 p4 p5 p6 p7 p8 p9 pl0 (pll |pl2 |pl3 |pl4d
1 2 4 3 2 2 2 4 3 3 2 2 3 2 1
2 1 1 1 2 3 3 1 3 1 3 1 2 1 1
3 1 2 4 3 2 1 1 2 3 2 2 1 1 1
4 1 2 1 1 1 2 1 3 1 3 2 3 1 3
5 1 1 1 1 1 1 1 2 1 1 1 1 2 1
6 2 3 2 3 3 3 3 4 3 3 3 4 3 2
7 2 1 1 2 1 1 1 2 3 3 4 3 4 3
8 2 2 2 2 2 2 3 4 3 3 2 3 3 4
9 3 3 3 3 3 3 2 3 3 3 3 3 4 1
10 1 1 2 1 2 1 1 2 1 1 1 1 1 1
Confiabilidad para el Instrumento sobre riesgos empresariales
Estadisticas de fiabilidad
Alfa de Cronbach N de elementos
,862 7
Estadisticas de total de elemento
Media de Varianza de Alfa de

escala si el escala si el Correlacion total  Cronbach si el

elemento se elementose ha de elementos elemento se ha

ha suprimido suprimido corregida suprimido
i1 11,70 18,900 ,651 ,844
i2 11,30 15,567 ,801 ,815
i3 11,30 17,789 ,500 ,863
i4 11,30 17,789 ,710 ,833
i5 11,30 18,233 ,637 ,842
i6 11,40 18,489 ,543 ,854
i7 11,50 16,056 ,659 ,840




Confiabilidad para el Instrumento sobre Gestién financiera

Estadisticas de fiabilidad
Alfa de N de
Cronbach elementos
,880 7

Estadisticas de total de elemento

Media de Varianza de Correlacion Alfa de

escala si el escala si el total de Cronbach si el
elemento se ha elemento se ha  elementos  elemento se ha

suprimido suprimido corregida suprimido
18 13,10 24,989 ,541 877
19 13,70 22,678 ,624 ,868
110 13,50 23,167 ,739 ,856
111 13,80 21,733 772 ,849
112 13,50 20,500 ,845 ,838
113 13,70 20,678 ,688 ,861

114 14,10 22,989 514 ,884
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