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Resumen 

El presente trabajo de suficiencia profesional realiza un estudio de la estructura financiera del 

segmento PYME en el Perú, enfocándose, en particular, en un caso de la industria hotelera: 

Pariwana hostel. El trabajo en mención se realiza mediante el estudio de diversos aportes de las 

teorías sobre el costo financiero. 
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La estructura del trabajo está compuesta por cinco capítulos que explican y fundamentan toda 

la investigación. En el capítulo uno se empezará por definir el marco teórico con constructos y 

teorías que permiten ver la importancia del sector turismo, el crecimiento del modelo de negocio 

hostel y conceptos del costo financiero. El segundo capítulo se basa en el plan de investigac ión, 

en donde se efectúa el planteamiento del problema y la hipótesis y, de la misma manera, se 

establece el objetivo general y los objetivos específicos.  

En el siguiente capítulo, hace referencia a la metodología usada, en donde se describen las 

diversas fuentes de investigación. Como cuarto capítulo se presentará el desarrollo mediante la 

aplicación de estados financieros y flujos de efectivo que pongan en evidencia la situación de 

la empresa para demostrar cómo sería la estructura óptima de deuda para Pariwana hostel. 

Finalmente, en el quinto capítulo se realizará el análisis de lo mencionado en el desarrollo para 

una empresa de servicio del sector turismo con modelo de negocio tipo hostel en el mercado 

peruano. Luego de ello, se procederá a redactar las conclusiones y recomendaciones que 

permitan a los accionistas una mejor toma de decisión con respecto al crecimiento de su 

empresa. 

Palabras claves: Suficiencia profesional, hostel, costo financiero, PYME, indicadores 

financieros, estados financieros 

 

 

 

Abstract 

The present work of professional sufficiency makes an analysis of the financial cost of the SME 

segment in Peru, based in particular on one case of the hotel industry: Pariwana hostel. The 

work in mentioned has been realized by the study of diverse contributions of theories on the 

financial cost and the real demonstration of the capitalist system of the mentioned company. In 
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this investigation, the analysis of several inquest of key people will be reflected as the best 

contribution for observing the performance of a possible debt for Pariwana.  

The structure of the work is composed by five chapters that explain and support the whole 

investigation. In chapter one we begin by defining the theoretical framework with constructs 

and theories that support the importance of the study and give appropriate sustentation. The 

second chapter is based on the investigation plan. Here, the problem and the hypothesis are 

presented and the general and specific objectives are defined. 

In the next chapter, we establish the methodology where the different sources of investiga t ion 

are explained. The fourth chapter will present the development through the application of 

financial statements and cash flows that shows the situation of the company. 

Finally, the fifth chapter will show the analysis of the mentioned in the development for a 

service company of the tourism sector with a model of business type hostel in the peruvian 

market. After that, will proceed to make the conclusions and recommendations that will allow 

the shareholders a better decision regarding the structure and growth of the company. 

Key words: professional sufficiency, hostel, financial cost, SME, financial indicators, financ ia l 

statements. 
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Introducción 

El turismo es la industria más grande del mundo y se ha estipulado que para las primeras década 

del presente siglo, dicha industria se convertirá en la primera actividad económica del planeta. 

Actualmente, ya ha superado a la industria petrolera, automovilística, de productos químicos y 

alimentos (OMT, 2014) 

Según las previsiones a largo plazo de la OMT (2015): 

La llegada de turistas internacionales a escala mundial crecerá un 3,3% 
anualmente entre 2015 y 2030, hasta alcanzar los 1.800 millones de turistas. 
Además, los ingresos por turismo internacional obtenidos por los destinos de 

todo el mundo han pasado de 2.000 millones de dólares en 1950 a 104.000 
millones en 1995 y 1.425.000 millones en 2014. 

Figura 1 Tendencia y proyección del turismo hacia 2030 

 

Fuente: Organización Mundial de Turismo 
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Asimismo, el sector turismo registra un crecimiento más rápido que otros sectores según afirma 

la Organización de Estados Iberoamericanos. Conforme pasan los años, son más los países que 

invierten en el desarrollo de este sector. Esto ha dado lugar a que el turismo se convierta en un 

motor clave del progreso social y económico y, al mismo tiempo, se ha transformado en uno de 

los principales agentes del comercio internacional (OEI, 2015). 

Dentro de la industria se desarrolla un turismo que responde a las necesidades de los turistas y 

a las regiones presentes. Este se enfoca en la gestión de todos los recursos de manera que 

satisfagan las necesidades económicas, sociales y estéticas, y a la misma vez, que respeten la 

integridad cultural (Rainforest Alliance, 2015). El turismo mundial ha crecido en el 2015 a un 

ritmo del 3.7%, lo que conlleva a suponer un buen crecimiento, a pesar de ser una cifra infer ior 

al 4.3% experimentado en 2014 (OMT, 2015).  

Según García (2016), director de la plataforma de formación online técnica y especializada 

sobre promoción turística internacional Aprendedeturismo.org, afirma que, de acuerdo a la 

coyuntura internacional el crecimiento del turismo para el 2016, se podría situar entre el 4 o 

4.5%. 

De cierta forma, el turismo constituye una buena oportunidad para aquellas zonas en las que no 

existen otras alternativas de actividad económica. Por otro lado, como parte del sector servicio, 

brinda más oportunidades para el surgimiento de empresas locales, como pequeñas y medianas 

empresas (PYMES). No obstante, a pesar de ser un sector en donde se necesita de una fuerte 

inversión, tanto en infraestructura como en equipamiento, también requiere de mano de obra, 

por lo que ofrece numerosas oportunidades de trabajo. 

Como gran apoyo al crecimiento del sector privado, existe El Fondo Multilateral de Inversiones 

(FOMIN) del Banco Interamericano de Desarrollo, el cual es líder en el impulso del desarrollo 

del turismo en América Latina y el Caribe. A través de sus proyectos, el FOMIN busca respaldar 

el desarrollo sostenible del turismo mediante el incremento de la competitividad de las PYMES 

locales dentro del sector (Rainforest Alliance, 2014).  

Tanto a nivel mundial como en el Perú, las PYMES constituyen una parte importante de la 

actividad económica y en la generación de empleo, sin embargo, la realidad económica y 

financiera en ocasiones no refleja dicha situación. A través de organismos como la SUNAT, se 
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conoce que hay una gran cantidad de empresas que no formalizan sus actividades por la 

dificultad que les resulta realizar los trámites iniciales y con mayor razón por la carga tributar ia 

que tienen las empresas jurídicas desde sus inicios (SUNAT, 2016). 

Las decisiones en las PYMES sobre financiación toman cada vez mayor relevancia. Esto debido 

a la alta competitividad que se viene dando a nivel mundial. El análisis financiero de una PYME 

es un estudio que tiene como finalidad mostrar los cambios en diversos indicadores financie ros 

de la empresa como la rentabilidad, la eficiencia, capacidad de endeudamiento, entre otros 

puntos.  

Hoy en día, las empresas del sistema financiero tienen distintos costos para conseguir el dinero 

y evaluar los riesgos, dependiendo de ello se cobrará menores o mayores intereses (Gestión, 

2015). 

Según el video del estudio Lazo, de Romaña & Gagliuffi en donde se explica cómo solucionar 

las necesidades de capital de trabajo en las PYMES, afirma lo siguiente: 

Las financieras, cajas rurales y municipales suelen ser muy ágiles para entender 

tu negocio y tus flujos, incluso te prestan dinero en situaciones en las que un 
banco no lo haría, pero ello implica mayores riesgos, y por lo tanto mayores tasas 
de interés. 

Es evidente que las PYMES se han convertido en un actor importante en la economía peruana,  

pero también es conveniente que cuenten con una adecuada estructura de capital y que exista 

un apto manejo de instrumentos financieros, los cuales se ajusten a las actividades de la 

empresa. Para medir el desempeño de una empresa se toma en consideración sus estados 

financieros. El análisis de estos, implica una comparación del desempeño de la empresa con el 

de otras que participan en el mismo sector (Rivera, 2007). Por lo general, dicho análisis se 

utiliza para determinar la posición financiera de la PYME con el objetivo de identificar sus 

puntos fuertes y débiles y sugerir acciones para el futuro. 

Se ha demostrado a través de diversos estudios que los indicadores de endeudamiento dentro 

de una industria son similares. (Bradley, Jarrel y Kim, 1984). Una de las maneras de averiguar 

por qué las empresas manejan un nivel de endeudamiento es reconociendo cuáles son los 

factores que influyen en la decisión de financiación a corto o largo plazo (Rivera, 2007). 
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Es por ello, que el presente trabajo tiene como objetivo analizar cuál es la estructura de capital 

óptima para una Pyme.  
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Capítulo 1. Marco Teórico 

1.1 Análisis del sector turismo en el Perú 

En los últimos años, el turismo se ha posicionado como una actividad económica que ha 

generado grandes expectativas a nivel mundial. Diversos países con economías que se 

encuentran en diferentes niveles de desarrollo han empezado a poner énfasis en el crecimiento 

de esta actividad, debido a que han encontrado un gran beneficio económico (Ministerio de 

Comercio Exterior y Turismo, 2015). 

Al ser una actividad que canaliza una inversión para producir una expansión económica general, 

es considerado un instrumento generador de ingresos, así como también un generador de 

empleo diversificado con una inversión relativamente baja en comparación con otros sectores 

de la economía. Éstas, entre otras razones permiten afirmar que el turismo se está convirtiendo 

en una de las principales actividades generadoras de desarrollo económico y social en el mundo 

(World Tourism Organization, 2014). 

Dicho sector es altamente importante para el desarrollo socioeconómico y cultural de un país, 

dada la diversidad de actividades favorables que mantienen y que conllevan a grandes ventajas 

económicas. Todos aquellos beneficios que se pueden obtener del turismo llegan a concretarse 

mediante un adecuado plan de acción que permita una explotación racional y por ende un 

desarrollo sostenible de los recursos. 

Según la OMT, como principal organización internacional en el ámbito turístico, aboga por un 

turismo que contribuya al crecimiento económico, a un desarrollo incluyente y a la 

sostenibilidad ambiental. Esta organización, además de ofrecer liderazgo y apoyo al sector 

turismo, busca expandir por el mundo sus conocimientos y políticas turísticas. La OMT (2015) 

afirma: “el turismo comprende las actividades que realizan las personas durante sus viajes y 

estancias en lugares distintos al de su residencia habitual por menos de un año y con fines de 

ocio, negocios, estudio, entre otros, (...).” 
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Según estimaciones de la OMT, las vacaciones, el ocio y la recreación son los principales y más 

dinámicos motivadores de viaje, debido a que crece a una tasa anual de 3.3%. Así mismo, los 

viajes motivados por visitas de parientes, salud, religión y otros propósitos, mantendrán una 

importante influencia en la generación del flujo turístico en los próximos años (Organismo 

Mundial de Turismo, 2013). 

En la figura 2, se observa las llegadas de turistas internacionales a los diferentes continentes, 

Europa, Asia y el Pacífico, Américas, África y Oriente Medio entre ello se tiene que a  América 

del Sur arribaron en el 2010, 23.1 millones de turistas , y dicha cifra se incrementó en 5.5% en 

el 2014 llegando a 28.6%.  

Figura 2 Llegada de turistas internacionales por región 

 

Fuente: Organización Mundial del Turismo (OMT - UNWTO) 

De La Torre (2007) define el turismo:  

Fenómeno social que consiste en el desplazamiento voluntario y temporal de 

individuos o grupos de personas que, fundamentalmente por motivos de 
recreación, descanso, cultura o salud, se trasladan de su lugar de residencia 
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habitual a otro, en el que no ejercen ninguna actividad lucrativa ni remunerada, 
generando múltiples interrelaciones de importancia social, económica y cultural 
(p.58). 

En el Perú, el MINCETUR pone a disposición conceptos fundamentales sobre turismo, en el 

cual indica que la actividad turística pasa por ser de carácter social, económico, político y 

cultural. Es considerada en el ámbito social porque está dirigida a satisfacer las necesidades de 

las personas, en el caso económico por ser generadora de capital, en el sector político por 

responder a planes de desarrollo de los sistemas de gobierno y en el cultural por ofrecer 

oportunidades de conocer la idiosincrasia de diferentes realidades geográficas. En el Perú, el 

año pasado se obtuvo 4 151 millones de dólares por turismo receptivo. (ver figura 3) 

Figura 3 Ingreso de divisas al Perú por turismo receptivo 

 

Fuente: Banco Central de Reserva 

El crecimiento del turismo en el Perú ha venido superando crisis económicas y desastres 

naturales. En el 2008, el MINCETUR propuso un modelo estratégico para la planificación del 
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turismo en el país, donde cada región determinaría de manera autónoma su potencial turístico, 

superando de esta manera, las limitaciones del modelo basado en zonas turísticas bajo límites 

departamentales, dando la posibilidad que cada destino turístico cuente con su correspondiente 

base institucional y promoviendo de esta forma los destinos turísticos (MINCETUR, 2008). 

El turismo no solo emplea a millones de personas en el mundo, sino que también genera un 

intercambio comercial, mejora la calidad de vida de las poblaciones, acorta diferencias entre 

las naciones y promueve el desarrollo de los países a través de las experiencias generadas en 

los viajes. En el Perú, esto se ve reflejado a través de los años, mediante la tendencia creciente 

respecto a la llegada de turistas internacionales al país. Como se observa en la figura 4, desde 

el año 2004 la llegada de turistas al Perú ha tenido un crecimiento sostenible.  

Figura 4 Flujo de llegada de turistas internacionales al Perú 

 

Fuente: Recuperado de la Superintendencia Nacional de Migraciones (2015) 
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El Perú se suscribió a la Carta de Compromiso por el Desarrollo del Turismo- Golden Book, 

promovida por la OMT y por el Consejo Mundial de Viajes y Turismo, mediante la cual nuestro 

país se compromete a garantizar un crecimiento integrado de la actividad turística. En ese 

sentido, y por la transversalidad de la actividad turística, la participación multisectorial juega 

un papel fundamental, toda vez que se requiere de la convergencia de acciones de diversos 

sectores del Estado (MINCETUR, 2015).  

A lo largo de los años se han generado miles de puestos de empleos y se proyecta que para el 

2021 se crearán 1,274 millones de empleos más (MINCETUR, 2015). Además, de acuerdo a 

un estudio del gobierno peruano, el índice de satisfacción de los turistas después de visitar el 

Perú es del 94%, así lo menciona el informe perfil del vacacionista nacional (PROMPERÚ, 

2015)   

Con respecto al ámbito nacional, la industria del turismo también es considerada la de más 

rápido crecimiento, ya que en los últimos cinco años ha venido creciendo anualmente a un ritmo 

del 25%, siendo la tasa de crecimiento más alta en comparación con cualquier otro país de 

América del Sur. Asimismo, dicha industria tiene un impacto del 9.7% del PBI del Perú y 

emplea al 11% de la población económicamente activa del país, la mayor parte en trabajos 

relacionado a la hotelería (World Travel & Tourism Council, 2015). Esta información se puede 

confirmar con la figura 5. 

Figura 5 Impacto en el PBI del Perú 

 

Fuente: Recuperado de World Travel & Tourism Council (2015) 
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El desarrollo de la industria hotelera en el Perú, tiene un futuro favorable gracias a nuevas 

inversiones y a la culminación de grandes proyectos que actualmente se encuentran en marcha. 

Es por ello que, sumado al crecimiento y fortalecimiento del turismo receptivo, se estima la 

rentabilidad de los negocios hoteleros en los próximos años (MINCETUR, 2015). 

Según el informe anual de la Sociedad de Hoteles del Perú, el futuro se muestra positivo para 

el sector, con la ejecución de 102 proyectos que suman una inversión aproximada de US$1,211 

millones lo que implica la construcción de 7,676 habitaciones nuevas que se sumarán a la oferta 

actual en hoteles entre los años 2016 a 2018 (Sociedad de hoteles en el Perú, 2015). 

Pentur, el plan estratégico nacional de turismo plantea diferentes objetivos que tienen como 

finalidad lograr que el Perú sea un destino competitivo y sostenible. Dichos objetivos apuntan 

a un aumento de las divisas y de turistas tanto nacionales como internacionales, la 

diversificación de la oferta para atraer a nuevos segmentos de mercado y así como también el 

fomento de la cultura turística. Para el cumplimiento de estos objetivos es importante que tanto 

el sector público como privado contribuyan mediante el cumplimiento acorde de sus funciones 

a la consolidación de dicho sector en el país. En la figura 6 se puede apreciar el presupuesto 

estratégico para los siguientes años (PENTUR, 2013). 

Figura 6 Presupuesto estratégico del PENTUR 2013-2021 (millones de soles) 

 

Fuente: PENTUR (2013) 
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Hoy en día, existen muchos motivos para visitar el Perú, no solo por sus diversas culturas o sus 

múltiples destinos, sino también por su gastronomía reconocida a nivel mundial. Además, según 

la OMT, el turismo mundial crecerá por encima del promedio del PBI durante los próximos 10 

años. No obstante, dentro del rubro del turismo existe un modelo de negocio que no solo cuenta 

con potencial en el país sino a nivel mundial. Este modelo de negocio es la de los hoteles 

backpackers más conocidos a nivel internacional como hostels. Este modelo de negocio no solo 

obedece a una tendencia de viaje, sino que en ciertas ocasiones llega a ser un estilo de vida. En 

el siguiente punto se estudiará el tipo de establecimiento “hostels” y su evolución en el mercado 

internacional y nacional.    

1.2 Hostels 

1.2.1. Definición de hostel 

Según un estudio en la Universidad de Minnesota, el 72% de los participantes define a los 

establecimientos hoteleros para mochileros o backpackers, también conocidos como “hostels” 

como un “establecimiento de bajo presupuesto, donde se acepta viajeros independientes en 

habitaciones compartidas por un periodo de estadía baja y que provee áreas comunes y servicios 

básicos.” (Universidad de Minnesota, 2016).  

1.2.2 Mercado objetivo 

El público objetivo de este tipo de establecimientos hoteleros son los jóvenes viajeros 

independientes. Éstos, son turistas de todo el mundo entre los 18 a 35 años, que realizan viajes 

de larga duración con un presupuesto determinado, buscando gastar lo menos posible en 

alojamiento (Bunda, 2014). 

1.2.3 Crecimiento del mercado de hostels 

El crecimiento de este tipo de viajes ha ayudado a que la oferta de hostels crezca. En el 2011, 

este tipo de turistas abarcó el 20% del total de viajeros en el mundo  (Worsley, 2012). Según 

Hostelworld, la plataforma de reservas de hostels más grande del mundo, afirma que este tipo 



17 

 

de turistas, donde se encuentran los llamados “Millennials”, prefieren hospedarse en un hostel 

y no en un hotel. 

La generación Millennials son las personas nacidas entre 1980 y 2000. Se estima que entre esas 

fechas hubo 78 millones de nacimientos, por lo cual es una de las generaciones más grandes de 

la historia (Rainer, 2011). Según el portal de Hostelworld, los Millennials están cambiando su 

forma de realizar viajes, por lo que deciden gastar menos dinero en establecimientos hoteleros 

y de esta manera recorrer más lugares en un mayor tiempo de viaje. Esto beneficia directamente 

a los hostels, ya que actualmente son uno de los establecimientos más baratos de la industria. 

Un estudio realizado por Jones Lang LaSalle Incorporated estimó que, entre el 2015 - 2025, el 

CAGR de crecimiento de la oferta de hostels en Latinoamérica será 4.6%. Este estudio compara 

este CAGR con el crecimiento anual aproximado del PBI de Latinoamérica, el cual se estima 

en 2.4% (Jones Lang LaSalle Incorporated, 2016). 

Este estudio también comenta que, actualmente, existen aproximadamente 800,000 

habitaciones pertenecientes a hostels en Latinoamérica. Se espera que para el 2025 este número 

de habitaciones aumente en un 56%, lo cual es un aproximado de 450,000 habitaciones más, lo 

que da como resultado un total de 1’250,000 habitaciones en Latinoamérica. Estas nuevas 

habitaciones se distribuirán de la siguiente manera: (ver figura 7). 

 

 

 

 

 

 

 

Figura 7 Crecimiento de cantidad de habitaciones en Latinoamérica en el periodo 2015 – 2025 
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Fuente : Jones Lang LaSalle Incorporated-2016 

El Perú muestra un mayor crecimiento comparado a los otros países en Latinoamérica, según 

el estudio realizado por JLL, ello debido a la poca oferta que presenta actualmente. Según el 

mismo estudio, el crecimiento en la oferta de hostels será de 8.3% anual aproximadamente hasta 

el 2025 (JLL, 2016). En la figura 8 se puede apreciar cómo sería el crecimiento en cada país. 

Figura 8 Distribución del crecimiento en los países de Latinoamérica 

 

Fuente: Jones Lang LaSalle Incorporated 
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1.2.4 Modelo de negocio de los Hostels en Perú  

En el presente punto, se estudiará a más detalle la presencia de los hostels, tanto desde la 

ubicación geográfica a nivel nacional, sus inicios en el mercado peruano y la situación actual 

que presenta este modelo de negocio. Para ello, es importante primero explicar, cuales son las 

características que tiene este modelo de negocio según lo establecido por la actual legislac ión 

peruana. 

1.2.4.1 Las PYMES en la legislación peruana 

En primero lugar, se definirá qué es una Pequeñ y Mediana Empresa (PYME). Para poder 

brindar una definición que esté contemplada dentro del entendimiento y contexto de la realidad 

peruana, se tomará en cuenta la definición propuesta en la Ley N° 28015, Ley de Promoción y 

Formalización de la Micro y Pequeña Empresa, la cual la define de la siguiente manera: 

La Micro y Pequeña Empresa es la unidad económica constituida por una 
persona natural o jurídica, bajo cualquier forma de organización o gestión 

empresarial contemplada en la legislación vigente, que tiene como objeto 
desarrollar actividades de extracción, transformación, producción, 
comercialización de bienes o prestación de servicios. 

Continuando con lo contemplado en el marco legal peruano, es importante mencionar que de 

acuerdo a las características de una PYME, esta se clasifica en Micro, Pequeña o Mediana 

empresa. Esta clasificación se determina de acuerdo al nivel de ventas anuales:  

 Microempresa: Niveles de ventas anuales no mayores a 150 Unidades Imposit ivas 

Tributarias (UIT).  

 Pequeña empresa: Niveles de ventas anuales superiores a 150 UIT y hasta el monto máximo 

de 1700 UIT. 

 Mediana empresa: Niveles de ventas anuales superiores a 1700 UIT y hasta el monto 

máximo de 2300 UIT.  

Se debe tener en cuenta que la UIT tiene un valor de S/ 3950 para el año 2016. 

Además, según la ley N° 30056 publicada el 2 de Julio del 2013, ley que modifica ciertas leyes 

para facilitar la inversión, impulsar el desarrollo productivo y el crecimiento empresarial, en el 
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capítulo I del Título II modifica el artículo 5 respecto a las características de una Pyme. Los 

cambios corresponden a la eliminación del número máximo de trabajadores como criterio de 

categorización a las empresas y solo queda el volumen de ventas anuales como criterio único.  

1.2.4.2 Importancia de las PYMES en la economía peruana 

Luego de detallar las características de una PYME, es importante resaltar, que en el presente 

trabajo nos enfocaremos en la realidad económica de las pequeñas empresas, ya que se está 

estudiando el modelo de negocio de un hostel, el cual, por su nivel de ventas anual, resulta ser 

una pequeña empresa. Teniendo claro ello, cabe destacar que en la actualidad las PYMES 

representan un rol muy importante en la economía peruana, ya que aportan el 40% del PBI 

(ASEP, 2015). Sin embargo, más del 60% de ellas son informales, se entiende por informalidad, 

a todas aquellas empresas que no cuentan con un Registro Único de Contribuyentes (RUC) en 

La Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administración Tributaria (SUNAT). 

Bajo este contexto, se ha identificado que, si bien las PYMES cumplen un rol importante porque 

dinamizan la economía, también es cierto que por su tamaño y organización sufren a su vez de 

ciertas deficiencias las cuales no le permiten explotar su potencial. Dentro de las deficienc ias 

económicas está presente las facilidades del acceso a crédito. En el caso de Pariwana Hostel, la 

empresa presentó dificultades de acceso al crédito, ya que cuando inició operaciones carecía de 

un garante para que respalde el préstamo solicitado. 

Luego de haber analizado la importancia de las PYMES en la economía peruana, en el siguiente 

punto se analizará cuál ha sido el comportamiento del modelo de negocio de los hostels en el 

Perú. Esto nos brindará un panorama más claro respecto de la actual realidad de este negocio, 

es decir, entender cómo ha ido creciendo en el mercado peruano, cuál es la expectativa de 

crecimiento, y cuál es la presencia que tiene en el mercado internacional. 

1.2.4.3 Realidad actual de los hostels en el Peú 

En la actualidad, el modelo de negocio de los hostels en el Perú se hace cada vez más conocido, 

ello gracias a la presencia de las principales cadenas de hostel latinoamericanas que figuran en 



21 

 

páginas web como Hostelworld1, la cual ofrece un promedio de 33 mil hostel en más de 170 

países. Como ya se mencionó anteriormente crecimiento que se pronostica para este sector es 

de 8.3%. Este indicador nos ayuda a determinar que el mercado de los hostels apunta a seguir 

en crecimiento. 

En el Perú, este modelo de negocio, se inicia en la década del año 2000. En promedio, a partir 

del año 2005 es que aparecen varias empresas de este modelo de negocio, la mayoría de ellos  

iniciando sus operaciones en la capital peruana. Cabe destacar que, a la fecha, estas empresas 

están presentes también en las principales lugares turísticos del país como Cusco, Paracas, 

Máncora, entre otros. Ello se puede apreciar en el siguiente cuadro donde se detalla el inicio de 

operaciones de los principales hostels del Perú: 

Figura 6 Principales hostels de Lima 

 

Fuente: Elaboración Propia 

Actualmente, Pariwana Hostels, que inició operaciones en el año 2009, cuenta con dos sedes 

una en el distrito de Miraflores (Lima) y la segunda en la ciudad del Cusco, la cual ha sido 

denominada por la plataforma virtual Hostelword como una de los mejores hostels en su rubro 

a nivel mundial  

Cabe resaltar que la principal ubicación de los hostels en la capital peruana se delimita en el 

sector geográfico de las zonas de los distritos de Miraflores y Barranco como se puede observar 

en la figura 7. 

Figura 7 Distribución de hostels en Miraflores y Barranco 

                                                 
1 Página web que enlaza a hostales en más de 165 países. 
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Fuente: www.viajandoporperu.com 

Dicha ubicación geográfica de los hostels obedece a que son las zonas más céntricas, turíst icas 

y seguras para los turistas. 

Como se puede observar, el modelo de negocios de los hostels en el Lima-Perú es un negocio 

que está ganando presencia y mercado. Los casos mencionados anteriormente son negocios que 

han incrementado su capacidad de producción al aperturar otra sede en otros puntos altamente 

turísticos. Gracias a la gran acogida que está presentando, se va describir más a fondo, mediante 

un caso real, la creación y crecimiento de este tipo de negocio. Para este caso real, se tomará 

como ejemplo la empresa Pariwana Hostel, explicando así cómo fueron sus inicios, qué 

servicios ofrece, quiene representan su mercado objetivo. 

1.2.5 Pariwana hostels 

1.2.5.1 Historia 

Pariwana está conformada por tres socios: Alonso Franco, Jose Miguel Bresani y Fernando 

Razzeto. La empresa inició sus operaciones en Lima en julio del 2009, sin embargo, la historia 

empieza años atrás. En el 2006 José Miguel y Alonso, administrador y economista 

respectivamente, decidieron poner un negocio relacionado al turismo. Empezaron a analizar el 
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mercado peruano y observaron que había un gran potencial en el mercado para el modelo de 

negocio de un hostel. En el año 2007 Alonso renunció a su trabajo en Nueva York y se mudó a 

Perú para seguir con ese sueño. Hasta el 2008 hicieron una investigación de mercado y 

concluyeron que los hostels aún era un modelo de negocio no explotado. En la investigac ión 

que realizaron se dieron cuenta que los pocos que existían eran 

administrados por extranjeros, por lo que no mostraban 

características propias del Perú.  

Debido a ello, deciden dar un valor diferencial enfocado en crear 

un hostel que muestre la riqueza del sabor local. Al tener la idea 

del negocio desarrollada, buscaron a una persona del mundo de la hotelería. Es en ese momento 

que se juntan con Fernando, hotelero de profesión. Fernando ya era un emprendedor y contaba 

con un negocio hotelero propio, por lo que tenía amplia experiencia en el rubro. 

En el 2009 empezaron a financiarse para poder abrir Pariwana, mientras iban haciendo los 

trámites correspondientes. Cada uno realizó un aporte de capital, y entre los 3 lograron tener un 

total de S/ 252,000. Encontraron una propiedad que ya estaba ambientada como hostel, por lo 

que la inversión no fue tan alta. Después de hacer mantenimiento a la propiedad y equiparla, 

abrieron sus puertas al mercado en julio del 2009 con 72 camas. Actualmente, Pariwana cuenta 

con 2 sedes, una en Lima y otra en Cusco y tiene un total de 351 camas entre ambas.2 

1.2.5.2 Sedes en Lima y provincia 

Actualmente Pariwana cuenta con dos sedes en las dos ciudades principales del Perú: Lima y 

Cusco. La sede de Lima se encuentra en Avenida José Larco 189, el corazón de Miraflo res. 

Esta ubicación es muy reconocida por los huéspedes, ya que tienen cerca diferentes atractivos 

tales como playas, centros comerciales, paraderos de los principales medios de transporte 

público de la ciudad, diversos restaurantes, entre otros. Actualmente cuenta con 136 camas, 

entre privadas y compartidas.  

Figura 11 Sede Pariwana Lima 

                                                 
2 Entrevista a Socio Fundador 
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Fuente: Pariwana Hostel 

La sede de Cusco se encuentra en Calle Mesón de la Estrella 136, a 3 cuadras de la Plaza de 

Armas. Además, se encuentra a 2 cuadras del mercado San Pedro. Esta ubicación también es 

estratégica, ya que está en el centro de la ciudad. También se encuentra cerca a diversas 

discotecas y bares, los cuales son muy concurridos por el público joven que acude a la sede. 

Pariwana Cusco se ubica dentro de una casona antigua y cuenta con 215 camas, entre privadas 

y compartidas.  

 

 

Figura 12 Sede Pariwana Cusco 
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Fuente: Pariwana Hostel 

1.2.5.3 Posicion en el mercado 

Actualmente Pariwana es muy reconocida en el mercado. Hostelworld, principal plataforma de 

reservas de hostels en el mundo, la ha reconocido como el mejor hostel de Perú y como uno de 

los 20 mejores del mundo en el 2016. Tripadvisor le viene otorgando un certificado de 

excelencia desde el 20113.  

 

 

 

 

 

 

Figura 13 Certificados de excelencia 

                                                 
3 Página web Pariwana www.pariwana-hostel.com 
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Fuente: Pariwana Hostels  

Luego de analizar la apertura y crecimiento de este modelo de negocio denominado hostel y 

tomando como ejemplo el caso de Pariwana Hostel, definitivamente, se observa que tiene 

proyección para seguir creciendo de 3 a 4 hostels. Además, la coyuntura respecto al crecimiento 

del turismo en el Perú ayuda a que más turistas puedan optar por este tipo de alojamiento. Sin 

embargo, cabe recordar que los hostels, por sus características en cuanto a tamaño de 

infraestructura y cantidad de personal, se considera una pequeña empresa dentro del marco legal 

peruano. La condición de pequeña empresa puede dificultar en ciertos aspectos la decisión de 

crecimiento. Es decir, si bien resulta ser un rubro con proyección de crecimiento, es muchas 

veces difícil el acceso a un financiamiento en el sistema bancario peruano, y ello impide el 

crecimiento del negocio. En la siguiente figura se observa la matriz FODA de Pariwana y sus 

posibles estrategias. 

 

 

Figura 14 Matriz Foda de Pariwana 
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Fuente: Elaboración propia 

De acuerdo al FODA elaborado para Pariwana Hostel, se observa que la empresa ha logrado 

importantes reconocimientos lo que le brinda una mejor posición el mercado. Asimismo, las 

oportunidades de crecimiento que presenta el sector de hotelería es un factor que le permite a 

la empresa poder realizar una proyección del negocio. Teniendo en cuenta estos dos factores 

importantes, es que se analizará cuál es la estructura de capital óptima para un modelo de 

negocio de un hostel, el cual se aplicará al caso de Pariwana. 

1.3. Costo financiero para el modelo de negocio hostels 

1.3.1 Concepto de Financiamiento 

El financiamiento se entiende como una forma de reunir los fondos económicos a través de 

distintos medios, los cuales le permitirán a una empresa, independientemente de su tamaño 

contar con los recursos económicos suficientes para poner en marcha sus operaciones o para 

seguir creciendo en el mercado (López, 2014). 
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El financiamiento para cualquier empresa, resulta de gran importancia, ya que, gracias a ello, 

les permitirá mejorar la gestión de sus operaciones, mejorar infraestructura, invertir en mejoras 

o expandirse a nuevos territorios. El destino a alguna de estas inversiones resultará en mejorar 

para la propia empresa (HSBC Banca de Empresas, 2016). 

Como resultado de su habitual desarrollo, una pequeña o mediana empresa, recurre 

normalmente a financiamiento externo, respecto del cual incurre en intereses y en gastos 

originados por la constitución, renovación o cancelación de las mismas (Ortega, 2012). Al 

respecto, la Norma Internacional de Contabilidad (NIC 23) define a los costos por préstamos 

como los intereses y otros costos en los que la empresa incurre al recibir una cantidad específica 

de dinero prestada (NIC, 2011). 

En otras palabras, el concepto de costos por préstamos incorpora tanto los intereses propiamente 

dichos, así como los costos directos que se generan por la constitución o cancelación, antes 

mencionados de cualquier financiamiento para la empresa. A esto debe considerarse que este  

concepto se genera por operaciones comerciales, resultando también de operaciones no 

comerciales, tales como préstamos bancarios u obligaciones de terceros (Ortega, 2012). 

Dentro de los costos por préstamos tenemos el costo financiero, el cual es soportado por el 

prestatario debido a la utilización de recursos ajenos (Ortega, 2012). Este se presenta, a su vez, 

en dos tipos 

1. Explícito: Expresamente establecidos para pagar en forma autónoma al vencimiento del 

principal 

2. Implícitos: Que se originan por la diferencia respecto al valor nominal del bono 

Del mismo modo, la NIC también informa que los costos de financiamiento pueden incluir 

(MEF, 2016): 

 Gastos por intereses calculados utilizando el método del interés efectivo 

 Intereses relativos a pasivos por arrendamiento reconocidos  

 Diferencias de cambio procedente de préstamos en moneda extranjera en la medida en que 

se consideren como ajustes de los costos por intereses.  
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Actualmente, existen diversas alternativas para el financiamiento de las PYMES como los 

bancos comerciales, los cuales han impulsado una competencia en el otorgamiento de créditos. 

A pesar de que las PYMES no sean un sector que atrae de manera inmediata a comparación de 

otros (FOGAPI, 2016), los bancos comerciales, así como las instituciones especializadas están 

incrementando la atención a las necesidades de estos negocios, otorgándoles créditos en forma 

rápida y eficaz. 

Del Solar (2016), gerente de banca PYME del BCP estimó:  

Hacia fines del primer semestre del año, el BCP contaba con 470,000 clientes y 
una participación de mercado de 21% del total de préstamos al sector pyme. 

Detalló que el 52% de los clientes se ubican en Lima y el 48% en el ámbito 
regional. Asimismo, el 52% de los clientes PYME se dedican al comercio, el 
31% a servicios y el 16% a la actividad industrial. 

Entre estas instituciones podemos señalar a las cajas rurales de ahorro y crédito, y las Empresas 

de Desarrollo de las Pequeñas y Microempresas (EDPYMES), entre las que según la 

Superintendencia de Bancas, Seguros y AFP encontramos a Credivisión, Inversiones La Cruz, 

Santander, entre otras. 

De la misma manera, las empresas afianzadoras y de garantía, como la fundación Fondo de 

Garantía para Prestamos a la Pequeña Industria cuya finalidad es garantizar los créditos 

otorgados a las PYMES, de modo que estas incurran en menores costos financieros. FOGAPI, 

también cuenta con la participación de entidades y entes involucrados en cualquier problemática 

que puedan presentar las PYMES, lo cual es de suma importancia, ya que esto permite que se 

forme una relación institucional y den una mayor fuerza para el apoyo a estos negocios. 

El Estado también promueve el financiamiento de las PYMES, incrementando la oferta de 

servicios de los mercados financieros en beneficio de estas. Mediante COFIDE, Corporación 

Financiera de Desarrollo, el Estado contribuye, sea de manera directa o indirecta, el 

financiamiento diversificado. Dicha entidad es encargada de adoptar las medidas técnicas, 

legales y administrativas destinadas a fomentar el crecimiento de las PYMES. 

En octubre de este año el ministro de la producción, Bruno Giuffra (2016) anuncio: 
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En los próximos dos años funcionarán en todo el país 100 Centros de Desarrollo 
Empresarial (CDE) para contribuir a formalizar las pequeñas y medianas 
empresas (PYMES). Uno de los objetivos del Gobierno es combatir la 

informalidad y, en ese sentido, venimos estableciendo mecanismos e incentivos 
correctos que permitan atraer a los empresarios hacia la formalidad. 

En la actualidad, existen seis centros de desarrollo y dos en operación, por lo que se busca 

incrementar esto en todo el país. Las PYMES representan una parte de la base del desarrollo 

económico (Pantigoso, 2015), y lo que se busca también es aparte de contribuir a su 

formalización, generar múltiples fuentes de financiamiento para estos negocios, impulsando el 

acceso al mercado de grandes capitales y que de la misma forma se facilite el crecimiento 

empresarial.  



31 

 

Capítulo 2. Plan de investigación 

2.1 El problema 

Cada vez las decisiones financieras en las empresas toman mayor importancia debido a que 

contribuyen a generar valor económico. Desde hace muchos años, la baja participación de las 

PYMES para acceder a un crédito en entidades financieras privadas, se manifiesta como un 

problema en diversas economías modernas (CEPAL, 2011). Algunos de los argumentos para 

explicar esta baja participación se basan en los factores que determinan la estructura financ iera 

de una empresa. Además, se aprecia que la rentabilidad y el costo de la deuda son algunos 

factores altamente influyentes al momento de tomar la decisión de endeudarse a corto o largo 

plazo.  

En diversas situaciones, los propietarios mantienen un control total sobre sus decisiones, en 

temas financieros prefieren realizar sus operaciones o proyectos de inversión con recursos 

económicos propios (Velázquez & Butze, 2009). Esta decisión responde a un análisis particular 

de las oportunidades de acceso al sistema financiero y al costo de financiamiento por la 

obtención de los recursos (Gallardo y Avilés, 2015). 

Según Myers (2001) afirma:  

Esto es producto de la decisión de financiar las inversiones con las fuentes más 
baratas y con mayor posibilidad de obtención, pero esto aleja a la empresa de 
una estructura de capital óptima, ya que se elige la fuente de financiamiento de 

menor costo versus el porcentaje de deuda que minimice el costo promedio de 
financiamiento. 

En nuestro caso de estudio, Pariwana hostel, una PYME con presencia en el mercado peruano 

desde hace 7 años, es una empresa que inició operaciones con aporte de accionistas en un 100%, 

debido a que decidieron hacerlo con sus propios recursos. 

Conforme pasaron los años la empresa fue consolidándose en el mercado peruano y a nivel 

internacional, ello se vio reflejado en los premios de reconocimiento que recibió, tales como, el 
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certificado de excelencia brindado por TripAdvisor4 desde el año 2011. Asimismo, en el año 

2015 fue reconocido como el tercer mejor hostel a nivel mundial premio brindado por The 

Hostelworld Customer Annual Ratings (HOSCARS)5 y en el año 2016 fue reconocido como 

uno de los 20 mejores del mundo dentro de su rubro.  

Si bien Pariwana a la fecha ha ganado una posición en el mercado con los reconocimientos 

obtenidos, también es importante observar cuál sería el modelo de estructura de deuda óptimo.  

Es bajo este contexto, que planteamos como el siguiente cuestionamiento. ¿Cuál es la estructura 

de capital conveniente para una PYME con modelo de negocio tipo hostel en el mercado 

peruano?  

2.2 Hipótesis 

De acuerdo a lo detallado, se plantea la siguiente hipótesis: 

Al incluir deuda en la estructura de capital en un modelo de negocio Pyme, para el caso de 

estudio Pariwana hostel, el costo promedio ponderado de capital disminuye. 

2.3 Objetivos 

2.3.1 Objetivo General 

Analizar el impacto económico del costo financiero de una PYME con modelo de negocio tipo 

hostel en el mercado peruano.  

2.3.2 Objetivos Específicos 

El objetivo general de la presente investigación se desarrollará con los siguientes objetivos 

específicos para su tratamiento empírico: 

 Analizar la estructura de capital actual de Pariwana Hostel  

                                                 
4 www.tripadvisor.com.pe/ sitio web que brinda mejores opciones de hospedaje a nivel mundia l  

5 Denominación creada por Hostelworld es la plataforma líder mundial de reserva de albergues con Hostelworld.  
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 Conocer cómo crecerá el modelo de negocio hostel 

 Determinar el impacto del costo financiero y la estructura ideal de capital 
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Capítulo 3. Metodología 

Dentro del proceso metodológico se utilizará una investigación cualitativa, cuyo objetivo 

principal es tener información fundamentada mediante diferentes respuestas basadas en hechos, 

apreciaciones y opiniones. En esta oportunidad, la técnica que nos permitirá responder los 

objetivos, será la entrevista. Para iniciar esta entrevista planteamos una encuesta que consta de 

8 preguntas, las mismas que se encuentran dirigidas a una persona clave en el entorno de nuestra 

PYME en estudio: el gerente de finanzas y controles de Pariwana Hostel. Dicha encuesta fue 

realizada de forma directa y personal. 

Además, la información de interés también se recopiló con material bibliográfico nacional e 

internacional que nos permite ahondar más en el tema, así como también de diversas 

instituciones y empresas turísticas del Perú. 

Del mismo modo, se utilizó una variedad de fuentes mencionadas a continuación: 

 Libros especializados sobre el sector turismo, los cuales fueron obtenidos en los diferentes 

centros de investigación y de forma online. 

 Trabajos de tesis de universidades peruanas, relacionadas con el tema. 

 Portales web de instituciones del Estado con datos y estadísticas. 

 Páginas de comentarios de los principales hostels en Lima. 

 Datos de entidades financieras6 

Por otro lado, luego de proponer el problema, la hipótesis y los objetivos de la investigac ión, 

se inició de la siguiente manera: 

1. Se reunió información relacionada con el tema del costo financiero de las PYMES y su 

relación con la industria hotelera (hostels). 

                                                 
6 Consulta a entidad financiera BBVA - simulación de crédito 
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2. La información recopilada se analizó e interpretó con la finalidad de definir el cuerpo del 

trabajo. 

3. Luego de ello, se elaboró́ y realizó una encuesta física al gerente de finanzas de Pariwana 

hostel. 

4. Los resultados del paso anterior, permitieron conocer cuál es la estructura financiera de 

Pariwana hostel, lo cual nos permitirá mostrar si tienen capacidad para hacer frente a un 

crédito que les permita un mayor crecimiento. 

5. Finalmente, se verificó ciertas observaciones para luego precisar las principa les 

recomendaciones y conclusiones de la investigación.  

Asimismo, se tomó como referencia la estructura de capital de una Pyme del sector 

manufacturero de Colombia, ya que dicho país es un mercado muy parecido al Perú en lo que 

refiere al comportamiento del sector Pyme, pues generan alrededor de 67% del empleo y 

aportan 28% del Producto Interno Bruto (Dinero, 2016). Asimismo, es un mercado el cual 

presenta los mismos niveles de informalidad. 

Por otro lado, para comprobar el rendimiento de la empresa, así como sus indicadores 

financieros, se realizó flujos financieros proyectados. Éstos se hicieron en base a la informac ión 

brindada por el área de Finanzas y Contabilidad de la empresa. Para realizar las proyecciones, 

se tomó en cuenta los flujos históricos.  

Por el lado de las entidades financieras, también se utilizó entrevistas a diferentes asesores de 

ventas, los cuales brindaron información para el acceso al crédito, así como las tasas y 

requisitos. Además, para contrastar esta información, se hizo la simulació n en las páginas web 

de dichas entidades financieras, con el fin de comparar ambas informaciones. 
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Capítulo 4. Desarrollo 

4.1 Estructura de capital 
Para poder explicar la estructura de capital por la que está compuesta una PYME, es necesario 

tener claro cuál es la tendencia de financiación para este grupo de empresas. Para ello, el 

desarrollo se apoyará en los estudios realizados sobre las teorías que describen la estructura 

óptima de capital.  

4.1.1 Teorías de la estructura de capital 

Fue a inicios de la década de 1950 que inicia el debate sobre dicho tema. Se postula así la tesis 

tradicional la cual sostenía que había una combinación óptima entre capital propio y deuda, ello 

con el fin de poder minimizar el costo de capital y maximizar el valor de la empresa. Sin 

embargo, en el año 1958 aparece una nueva tesis propuesta por Modigliani y Miller quienes 

sostenían: “en mercados perfectos, las decisiones de estructura financiera con fondos propios o 

ajenos no afecta el valor de la empresa.”  

La teoría de dichos autores se basa en un mercado perfecto. Ello quiere decir que no considera 

el efecto de los impuestos, no existen costos ni penalizaciones, y tampoco consideran la 

incertidumbre. Es así, que años más tarde, en 1963, los autores modifican su tesis porque 

reconocen la existencia de mercados imperfectos y por ello deciden incluir los impuestos de 

sociedades (Zambrano y Acuña, 2011).  

El reconocimiento de mercados imperfectos por ciertos investigadores, da como resultado 

nuevas teorías. Una de ellas es la Teoría del Equilibrio Estático, la cual afirma que la estructura 

de capital de una empresa es el resultado del equilibrio existente entre los beneficios y costes 

derivados de la deuda, teniendo en cuenta que los activos y planes de inversión se mantienen 

constantes. Es decir, las empresas buscarán aumentar el nivel de apalancamiento para 

beneficiarse de las ventajas tributarias derivada del pago de intereses, y en caso el efecto de 

apalancamiento sea positivo, aumentará la rentabilidad y riqueza de la empresa (Myers, 1984). 

Por otro lado, se tiene la Teoría de la Jerarquía Financiera, la cual indica que las empresas tienen 
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preferencia en financiarse con las ganancias retenidas, siendo esta su primera opción, como 

segunda opción la emisión de deuda, y solo como última opción emitiendo nuevo capital 

(Gómez, 2008).  

A raíz de la teoría inicial propuesta por Modigliani y Miller, otras teorías como las mencionadas 

anteriormente han tratado de explicar una estructura óptima de capital. Asimismo, Rivera 

(2007) afirma: 

(...) la oportunidad de crecimiento, la retención de utilidades, el costo de la 

deuda, la rentabilidad, la edad y la protección fiscal diferente a la deuda son los 
factores más influyentes al momento de tomar la decisión de endeudarse a largo 
plazo (...) (p. 192).  

Para entender, cuál es el comportamiento de deuda que presenta las PYMES, se tomará como 

referencia un estudio que analiza indicadores de endeudamiento de las PYMES del sector 

manufactura en Colombia el cual afirma que las PYMES durante el periodo de 1999 al 2003, 

estaban compuestas por un patrimonio igual a 55.36%, y una deuda igual a 44.64%, de este 

último porcentaje el 23.76% correspondía a las obligaciones financieras (Superintendencia de 

Sociedades, 2004). 

Con dicha afirmación, se infiere que el 23.76% representa la deuda a largo plazo. Para este caso 

en específico, la teoría de jerarquía financiera se ajusta a la realidad de este sector PYME, ya 

que realiza el uso de la deuda. Cabe recordar que esta teoría plantea como segunda opción el 

financiarse con deuda en caso los beneficios de los accionistas no sean suficientes.  

Bajo este contexto de estructura de capital, se refleja que las teorías planteadas anteriormente 7 

tratan de explicar que existen varios factores que determinan la estructura de capital de una 

empresa. Es así, que es importante evaluar la realidad de la empresa para que los dueños puedan 

tomar la mejor decisión de cuál es la estructura de deuda más óptima que se ajuste a sus 

necesidades. Por ello, cuando una empresa observa que el sector en el cual opera le permite 

tener proyección de crecimiento a largo plazo, es que debe evaluar si su actual estructura de 

                                                 
7 Teoría del equilibrio estático y la teoría de la jerarquía financiera (Myers,1984) 
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capital le permitirá dicho crecimiento. De no ser así, se considera que sería importante evaluar 

si incluir deuda en su estructura de capital el costo promedio ponderado se reduce.  

Luego de haber analizado las teorías del equilibrio estático y jerarquía financiera las cuales 

estudian la estructura de capital de una empresa, es importante acercarnos a la realidad peruana. 

Para ello se busca analizar información que permita conocer la estructura de capital de una 

empresa del sector turismo. Se tomó como un caso referencial al hotel Casa Andina. Su 

estructura de capital al cierre del año 2015 está compuesta por 42.47 % de patrimonio y 57.54% 

de deuda. La deuda está compuesta por 14.29% en pasivo corriente y 43.26% en pasivo no 

corriente, dentro de ella el porcentaje de obligaciones financieras corresponde a 36.19% (Cueva 

y Espinoza, 2015). Teniendo en cuenta que Casa Andina tiene una estructura de negocio más 

consolidada no solo en infraestructura, analizar su composición deuda resulta útil para evaluar 

el nivel de endeudamiento para una empresa de dicho sector. 

4.1.2 Destino de la deuda que asumen las Pymes  

La figura 14 ayuda a comprender que el 67.4% de las empresas localizadas en la ciudad de 

Lima prefieren destinar la deuda obtenida en capital de trabajo. Dicha tendencia es superior en 

otras ciudades del interior del país donde, por ejemplo, el 80% de las empresas ubicadas en 

Ayacucho, se endeuda para invertirlo en capital de trabajo. Dicha información confirma que las 

PYMES, independientemente de su ubicación geográfica, tiene una alta tendencia a endeudarse 

para destinarlo a capital de trabajo (INEI, 2013). De dicha información se concluye que las 

empresas tienen un endeudamiento de 69% en promedio destinado para capital de trabajo y en 

promedio el 9.7% es destinado para inversión en activo fijo. 
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Figura 15 Destino y uso del financiamiento obtenido por la Micro y Pequeña empresa, según 

ciudad, 2013 (participación porcentual) 

 

Fuente: Instituto Nacional de Estadística e Informática-Encuesta de Micro y Pequeña Empresa- 2013 

4.1.3 Estructura de capital de Pariwana Hostel 

Basándonos en el caso de estudio, Pariwana Hostel, la empresa no cuenta con endeudamientos, 

por lo que la estructura de capital es 100% aporte de accionistas. Para la empresa, ésta estructura 

ha funcionado correctamente en sus años de funcionamiento, ya que se han financiado con sus 

propios recursos. Actualmente el capital social de la empresa asciende a S/ 853,401.  

Para los accionistas, es importante conocer cuánto es el costo de oportunidad que ofrece el 

modelo de negocio. Para el caso de Pariwana, se hallará cuánto es el costo de oportunidad actual 

que maneja la empresa. Para esto, se ha utilizado el modelo del CAPM.  

Como dato importante del CAPM, es hallar la beta del mercado y llevarla a la realidad de la 

empresa. Para el sector hotelero, se tomó como base la beta de Casa Andina, la cual es 1.48. 

Ésta será desapalancada usando los datos de la empresa. La empresa tiene como ratio Deuda / 

Patrimonio 1.35 El resultado de la beta desapalancada se muestra en la tabla 1. 
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Tabla 1 Beta desapalancada del sector 

 

Fuente: Elaboración propia 

Al contar con la beta desapalancada, ésta se debe apalancar con la estructura de Pariwana. Sin 

embargo, como la empresa no presenta deuda, el ratio Deuda / Patrimonio es 0, por lo que la 

beta sigue siendo 0.75.  

Al contar con la beta para el mercado, se puede hallar el costo de oportunidad (COK). Para 

poder hallar el COK8 se halló la tasa libre de riesgo, obtenida de la Superintendencia de Banca, 

Seguros y AFP, la prima de mercado y el riesgo país, calculado por el banco de inversión JP 

Morgan. 

Tabla 2  

 

Fuente: Elaboración propia 

Se observa que el costo de oportunidad de Pariwana actualmente es 16.09%. Para poder sacar 

el promedio ponderado del costo de capital (WACC), se debe usar una fórmula pre-establecida. 

Sin embargo, para el caso de Pariwana, al no tener un endeudamiento, el WACC es igual al 

COK. Esto quiere decir que el WACC de Pariwana también es 16.09%. 

                                                 
8 Todos los datos se obtuvieron a la fecha de realización de trabajo, la cual fue noviembre 2016 
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4.2 Crecimiento de las PYMES 

Actualmente, el sector PYME ha ido creciendo a lo largo de los últimos años. Las empresas de 

tipo micro, Pequeña y mediana representan un 99% del mercado peruano, produciendo el 47% 

del PBI (Pantigoso, 2015). Dicha afirmación se sustenta con los estudios realizados por el 

Instituto Nacional de Estadística donde se puede observar la variación porcentual del año 2014 

al 2015. Las micro empresas representan el 94.6 % y las pequeñas empresas representa el 4.4 

% al año 2015. 

Figura 16 Empresas del Perú según segmento empresarial 2014-2015 

 

Fuente: Instituto Nacional de Estadística e Informática 

Asimismo, Paulo Pantigoso, Country Managing Partner de Ernst & Young (2015) Perú afirma :  

Las pymes se muestran como la puerta de entrada a una mejor posición 

individual y colectiva. Y es que, si muchos crecen individualmente, estos 
generarán un crecimiento colectivo, más aún en el caso del Perú, donde las 

pymes sobrepasan la media mundial. 

Las PYMES se están desarrollando a un nivel exponencial y su crecimiento es muy acelerado. 

Pariwana, no es ajeno a este fenómeno y, como muchas de las PYMES, también está en busca 

de nuevas oportunidades de crecimiento. Para esto, la empresa puede seguir trabajando con la 

reutilización de sus ingresos o, dependiendo de cuánto busca crecer, puede financiarse. 

Sobre el financiamiento en PYMES, Lopez Godoy afirma que “la principal fuente de 

financiación es el endeudamiento a corto plazo (...)” (2015). Este se ve influenciado por la poca 
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capacidad crediticia. Muy pocas empresas afrontan un endeudamiento a largo plazo porque no 

se tiene claro el panorama del mercado en el futuro. 

4.2.1 Proyección del mercado de hostels 

Según un estudio de JLL, el mercado peruano, específicamente el modelo de negocio de hostels, 

tendrá el mayor crecimiento en la región, creciendo a un CAGR de 8.3% en los próximos 10 

años. La figura 17 muestra cómo será este crecimiento. 

Figura 17 Crecimiento de la oferta camas en el Perú hasta el año 2025 

 

Fuente: JLL 

Según este estudio, el mercado peruano cuenta actualmente con un aproximado de 21,300 

camas y se espera que, para el 2025, se tenga una oferta de 47,400 camas aproximadamente. 

Cabe resaltar que este estudio solo incluye camas del modelo de negocio hostel. 

Por otro lado, el crecimiento del turismo también es acelerado. En el Perú, el turismo crecerá 

6% anual en los próximos 10 años, por encima de la media mundial que es de 4.3%.  

Además, la World Travel and Tourism Council afirma que, actualmente, el viajero “mochilero” 

representa el 25% de los tipos de viajeros en el mundo y se espera que, para el 2020, este tipo 

llegue al 50% (WTTC, 2014). 
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Toda esta coyuntura del sector turismo comprueba que hay un crecimiento no solo en la 

cantidad de viajeros, sino en la demanda que se presenta para el modelo de negocios, por lo que 

avala que este modelo es sostenible en el tiempo. Al ser sostenible, si se puede asumir una 

deuda a largo plazo, la cual ayudará a que la empresa acompañe el crecimiento del mercado. 

4.2.2 Capacidad crediticia de Pariwana Hostel 

Teniendo un panorama positivo sobre el negocio y pensando en una deuda de largo plazo, se 

analizará si la empresa tiene la capacidad crediticia para asumir una deuda. Para esto, se necesita 

saber cuál es el Flujo de Caja Libre (FCL) de Pariwana.  

Tomando como base los datos históricos de la empresa, se realizó un flujo de caja proyectado 

para los siguientes 5 años, el cual nos ayudará a determinar el FCL. Los resultados fueron lo s 

que se muestran en la tabla 3. 
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Tabla 3 Flujos proyectados de Pariwana Hostel a 5 años 

 

Fuente: Elaboración propia 

Actualmente la empresa cuenta con un total de 136 camas. La empresa maneja entre 87-88% 

de ocupación. Este dato se ha mantenido estable para los siguientes años, con un crecimiento a 

90% en el último año de proyección.  

Por el lado de los ingresos, la tarifa promedio (ADR por sus siglas en inglés) actual es de S/ 48. 

Sin embargo, la empresa incrementa sus tarifas en 5% aproximado anualmente. Para efectos 

del trabajo, se ha mantenido esta política de incremento. Con el ADR podemos obtener los 
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ingresos por hospedaje. Además, la empresa tiene ingresos por alimentos y bebidas, los cuales 

se obtiene por el ingreso promedio por pernocte de A&B. También, se tienen otros ingresos, 

que abarcan ingresos por taxis, lavandería y ventas menores. Éstos también se calculan en base 

al ingreso promedio por pernocte.  

Por el lado de los gastos y costos, también se usó como referencia el histórico manejado por la  

empresa. En estos se incluyen los sueldos de los trabajadores tanto operativos como ejecutivos, 

gasto de servicios públicos, gasto de alquiler, entre otros. La depreciación es un dato brindado 

por el área de contabilidad de Pariwana.  

Para poder obtener el FCL, se necesitan los datos de la inversión en Activos Fijos y la Necesidad 

Operativa de Fondos (NOF). Finalmente, el flujo nos muestra que la empresa sí cuenta con la 

capacidad crediticia para asumir una deuda y seguir el ritmo de crecimiento del sector turismo. 

4.3 Costo financiero y su impacto en la empresa 

Como se especificó en el primer punto, la estructura actual de Pariwana se basa totalmente en 

aporte de capital de parte de los accionistas. Esta estructura ha funcionado de manera efectiva 

desde la apertura de la empresa en el año 2009 hasta la actualidad. La empresa ha podido 

solventarse reutilizando sus ingresos, usando la teoría del Pecking Order de Myers (1997), 

donde se afirma que las empresas tienen un orden de preferencia al momento de elegir una 

fuente de financiamiento, y la primera de ellas es el uso de los fondos propios antes que deuda.  

Esta es una técnica bastante usada dentro del mundo empresarial. Gómez (2008) describe esta 

teoría de la siguiente manera: 

Las empresas prefieren el financiamiento interno. Los beneficios retenidos son 
la primera de las fuentes de financiamiento preferidas por los directivos, puesto 
que no están influidas por la asimetría de la información, carecen de costo 

explícito y permiten un mayor margen de discrecionalidad en cuanto a su 
utilización. 

Al utilizar sus propios ingresos, no incurren en costos financieros. Sin embargo, esto solo 

funciona hasta que se utiliza al máximo la capacidad del capital social. También se afirma que, 

como segunda opción de financiamiento es el acceso a una deuda (Gómez, 2008). 
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En el caso de la empresa, el financiamiento propuesto será a largo plazo. Al acceder a un crédito, 

la estructura de capital actual de Pariwana va a variar, por lo que el costo de capital también 

cambiará. Se busca saber cuál es la mejor estructura de deuda que beneficiaría a la empresa. 

Para esto, se han presentado 3 escenarios, los que serán descritos en los siguientes puntos. 

4.3.1 Escenario 1 - Gerente de Finanzas 

En una entrevista con Fernando Razzeto, gerente de finanzas de Pariwana hostel, nos comentó 

que la empresa sí está dispuesta a asumir una deuda a largo plazo, ya que, financieramente 

hablando, es más apropiado para la empresa. Además, los intereses son deducibles de 

impuestos, lo que también conviene a la empresa. Él plantea que Pariwana deberá endeudarse 

por un monto de S/ 850,000, ya que es lo que se necesita aproximadamente para aperturar una 

nueva operación dentro del país. 

Actualmente la empresa cuenta con S/ 853,401 de capital social9. Según la estructura propuesta 

por el gerente de finanzas, se deberá asumir una deuda de S/ 850,000. El ratio de Deuda / 

Patrimonio variará a 1.00.  

Al contar con un nuevo ratio de Deuda / Patrimonio, el costo de oportunidad también variará, 

ya que deberá apalancarse la beta con la nueva estructura, para que así esté más cercana a la 

realidad de la empresa. Esta beta será 1.29. Los datos utilizados se muestran en la tabla 410. 

 

 

 

Tabla 4 Apalancamiento de Beta - escenario 1 

                                                 
9 Información brindada por el área contable de Pariwana Hostel. 

10 La Beta de 0.75 es la misma que se obtuvo al momento de sacar el COK de la empresa en la sección 4.1 
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Fuente: Propia 

Después de haber obtenido la nueva Beta, se podrá hallar el costo de oportunidad para el 

escenario 1. Haciendo uso del CAPM, el resultado fue el siguiente: 

Tabla 5 Costo de oportunidad - escenario 1 

 

Fuente: Elaboración propia 

Para el escenario 1, el nuevo costo de oportunidad del accionista asciende a 21.62%. Con este 

dato, finalmente se hallará el WACC. El resultado se mostrará en la tabla 6. 

Tabla 6 WACC - escenario 1 

 

Fuente: Elaboración propia 

Para el escenario propuesto por el gerente de finanzas, donde el capital es S/ 853,401 y la deuda 

es de S/ 850,000, el WACC resultante es de 14.82% 
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4.3.2 Escenario 2 - Jefe de Contabilidad 

Por otro lado, el jefe de contabilidad, Gloria Fernández, también concuerda que la empresa 

deberá asumir deuda. Afirma que, con una deuda, la empresa contará con historial crediticio, 

ya que actualmente no cuenta con éste, y que de cierta manera resultará beneficioso para ellos, 

si es que en algún momento quisieran acceder a un préstamo.  

Según su análisis, comenta que la empresa debe endeudarse por un monto que no supere 1/3 

del monto actual de capital social. Para efectos del trabajo se asumirá que el monto del préstamo 

ascenderá a S/ 280,000. 

Este nuevo ratio de Deuda / Patrimonio también modifica el beta usado en la fórmula del 

CAPM. Con los datos propuestos por el área contable, la beta del escenario 2 será 0.93.  

Tabla 7 Apalancamiento de Beta - escenario 2 

 

Fuente: Elaboración Propia 

Con la beta apalancada con la nueva estructura de deuda, se podrá hallar el COK para este 

escenario. Éste se detalla en la tabla 8. 

Tabla 8 Costo de oportunidad - escenario 2 

 

Fuente: Elaboración propia 

Para el escenario 2, el costo de oportunidad será de 17.91%. Con este dato se procederá a hallar 

el WACC. 
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Tabla 9 WACC - escenario 2 

  

Fuente: Elaboración propia 

Según el escenario 2, donde el capital es de S/ 853,301 y la deuda es de S/ 280,000, el WACC 

será 15.47%. 

4.3.3 Escenario 3 - Nessus Hoteles Perú 

Se analizará el cambio en la tasa de descuento basándose en la estructura de capital de una 

empresa del sector hotelero. Para esto, se tomó como referencia Casa Andina. La empresa tiene 

un ratio de Deuda / Patrimonio de 1.35. Se asumió este ratio para Pariwana y la deuda que 

asumiría Pariwana Hostel sería S/ 1’156,187.89, asumiendo que el capital sigue siendo el 

mismo. Con estos nuevos datos se hallará la beta desapalancada. 

Tabla 10 Apalancamiento de Beta - escenario 3 

 

Fuente: Elaboración Propia 

La Beta del escenario 3 pasará a ser 1.48. Este nuevo dato modificará el costo de oportunidad, 

el cual se muestra en la tabla 11. 
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Tabla 11 Costo de oportunidad - escenario 3 

 

Fuente: Elaboración propia 

Con este nuevo beta, el costo de oportunidad aumentó a 23.61%. Finalmente, se calculará el 

WACC para el escenario 3. Éste se mostrará en la tabla 12 

Tabla 12 WACC - escenario 3 

  

Fuente: Elaboración propia 

Siguiendo la estructura de Deuda / Patrimonio de Casa Andina, el WACC será 14.62% 

Después de tener los resultados de estos escenarios, podemos ver que el costo financiero tiene 

un impacto positivo en la empresa, ya que su costo de oportunidad aumenta. Las PYMES, de 

estar en la posibilidad, deben asumir una deuda.  

4.3.4 Escenario 4 - Estudio de manufactura en Colombia 

Finalmente, se seguirá el modelo de endeudamiento de las PYMES del sector manufactura en 

Colombia, el cual afirma que la estructura de capital es 55.36% de patrimonio y 44.64% de 

deuda. 

Con estos datos se obtiene que el capital será de S/ 853,401 y la deuda será S/ 688,147. Al tener 

el ratio Deuda / Patrimonio, se podrá hallar la beta apalancada para esta estructura. 
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Tabla 13 Apalancamiento de Beta - escenario 4 

 

Fuente: Elaboración Propia 

Con la estructura propuesta, la nueva beta del proyecto para el escenario 4 será 1.18. Con este 

dato se podrá obtener el nuevo costo de oportunidad, hallado en la tabla 14 

Tabla 14 Costo de oportunidad - escenario 4 

 

Fuente: Elaboración propia 

El costo de oportunidad para el escenario 4 asciende a 20.57%, lo que permite poder hallar el 

WACC, presentado en la tabla 15. 

Tabla 15 WACC - escenario 4 

  

Fuente: Elaboración propia 

Con el modelo de endeudamiento de las PYMES del sector manufactura en Colombia, se 

obtiene que el WACC será 14.96% 
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Después de tener los resultados de estos escenarios, podemos ver que el costo financiero tiene 

un impacto positivo en la empresa, ya que su costo de oportunidad aumenta. Las PYMES, de 

estar en la posibilidad, deben asumir una deuda. Para el caso de estudio, Pariwana hostel tiene 

la posibilidad de endeudarse a largo plazo, ya que en el sector en el que se encuentra tiene un 

crecimiento sostenible para el futuro. Luego de analizar los diferentes escenarios, la estructura 

de capital ideal para Pariwana es S/ 850,000 de deuda y S/ 853,401 de capital. 



53 

 

Capítulo 5. Análisis 

El presente trabajo ha tenido como finalidad analizar la estructura de deuda óptima de las 

PYMES teniendo un enfoque desde el sector turismo en el mercado peruano.  

Las PYMES han venido contribuyendo al crecimiento económico del país, aportando al PBI y 

a la generación de empleo. En su mayoría, las empresas medianas son las que utilizan recursos 

en forma de deuda, mientras que las pequeñas optan por aporte de capital. Como se mencionó 

en el desarrollo, la estructura actual de Pariwana es 100% aporte de capital por parte de sus 

accionistas. Para la PYME en mención, la estructura utilizada ha venido funcionando de manera 

efectiva hasta el día de hoy. Sus fondos propios han logrado ser su mejor fuente de 

financiamiento. Sin embargo, hemos podido determinar que si se incluye un costo por deuda en 

su estructura de capital sería conveniente. 

Para fines de este trabajo, se presentaron 4 escenarios. El primero determinaba una estructura 

de capital de 50% deuda financiada por un banco y 50% de aporte de capital social. Esta 

estructura beneficia mucho a la empresa, ya que su costo de oportunidad aumentó a 21.62%. 

Además, con esta estructura, se obtiene que el préstamo ascendería a S/ 850,000 ($250,000 

aproximado), lo cual le permitirá aperturar una nueva operación. 

El segundo escenario cuenta con una estructura de capital de 25% deuda y 75% capital social. 

Al contar con un tercio de deuda, el costo de oportunidad disminuye a 17.21% en comparación 

con el escenario 1.  

Se analizó un tercer escenario basado en la estructura actual de una empresa hotelera del 

mercado peruano: Casa Andina. Ésta cuenta con un ratio de Deuda / Patrimonio de 1.35. Se 

aplicó esta estructura a Pariwana hostel, la cual se modificó a 58% deuda y 42% capital social. 

En este nuevo escenario se obtuvo como resultado un COK de 23.61%. 

Finalmente, el cuarto escenario siguió el modelo de una PYME de manufactura. Ésta cuenta 

con un ratio de Deuda / Patrimonio de 0.81, lo que conllevaría a tener 45% de deuda y 55% de 

patrimonio. Para este escenario el costo de oportunidad asciende a 20.57% 
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Podemos observar en la tabla 16 que cuanta más deuda asuma la empresa, el costo de 

oportunidad será mayor y la tasa de descuento (WACC) será menor. Esto nos indica que, si una 

empresa tiene un endeudamiento y asumen un costo financiero, el impacto de éste es positivo 

para las empresas.  

Tabla 16 Comparativo de COK y WACC por escenario 

 

Fuente: Elaboración propia 

Para el caso específico de Pariwana, se considera factible que la empresa asuma deuda en el 

largo plazo, ya que se observa que, al contar con un financiamiento, se obtiene un impacto 

positivo en el COK porque el mismo aumenta en cada uno de los 4 escenarios y WACC se 

reduce en todos los escenarios en comparación a la situación original. 

De los cuatro escenarios presentados, el escenario 1 es el que más se acomoda a la realidad de 

la empresa, presentando una estructura de capital más óptima, ya que el monto a financiar es 

una cantidad ideal para que Pariwana pueda aperturar otra operación. Si bien el escenario 3 

cuenta con un WACC menor, éste asume que el monto a financiar será más de S/ 1,150,000. 

Este monto sobrepasa totalmente la necesidad de la empresa y, para la realidad de ésta, es un 

monto excesivo. 

Pariwana es una empresa que ha crecido rápidamente y se ha posicionado muy bien en el 

mercado. Su estructura actual le ha funcionado de manera correcta para poder mantenerse en el 

tiempo. Pero, si quiere cumplir con su meta de tener 3 - 4 hostels, debe hacer un cambio en su 

estructura de capital y pensar en asumir una deuda. Según el análisis presentado, ésta impactar ía 

positivamente tanto en la empresa como en la rentabilidad de los inversionistas. 
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Conclusiones y recomendaciones 

6.1Conclusiones 

 El sector turismo en Perú ha presentado un crecimiento sostenido en los últimos años. Según 

la Superintendencia Nacional de Migraciones, la llegada de turistas internacionales a Perú 

en el 2015 fue de 3.5 millones, generando un ingreso de divisas de US$ 4,151 millones. 

 El 99% de empresas del mercado peruano son PYMES y éstas aportan 47% del PBI del 

país. Cada vez existen más PYMES en el mercado.  

 El modelo de negocio de hostels es cada vez más conocido en el país. Según un análisis de 

Jones Lang LaSalle Incorporated, este modelo crecerá en el Perú a un ritmo de 8.3% anual 

aproximadamente hasta el 2025.  

 El análisis realizado por Jones Lang LaSalle Incorporated, sirve como un gran referente 

para las empresas con modelo de negocio hostel, ya que, al brindar un panorama claro del 

crecimiento de dicho sector en el Perú las Pymes pueden analizar la evolución de su 

crecimiento en el mercado nacional. 

 Para analizar el impacto económico del costo financiero en la estructura de capital de 

Pariwana hostel, primero se estudió cuál es la estructura de capital actual que presenta. En 

ese sentido, actualmente Pariwana no presenta deuda en su estructura, ya que el 100% es 

aporte de accionistas.  

 Teniendo como referencia que el WACC de Pariwana (16.01%) es igual al COK porque la 

empresa no presenta deuda, se analizó 4 escenarios para constatar que al incluir costo 

financiero en la estructura de capital el WACC se reduce. De este modo se concluye, que 

existe un impacto positivo en el WACC de Pariwana hostel, ya que el mismo se reduce a 

14.82%, 15.47%, 14.62%, 14.96 % respectivamente, cuando se incluye costo financiero en 

la estructura de capital de la empresa. Con ello se ratifica que al tener mayor deuda el costo 

promedio ponderado se reduce. 
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 Se ha logrado analizar, que de acuerdo a la forma en que busca crecer Pariwana hostel, la 

estructura de capital óptima sería de 50% deuda y 50% capital social. Con dicha estructura, 

el nuevo costo de oportunidad sería 21.62%( aumenta en 5.61% en relación a 16.01%) y el 

nuevo costo promedio ponderado de capital sería de 14.82%, es decir, se reduce en 1.19 % 

en comparación a la estructura de capital inicial sin deuda 16.01%.  

 La Pymes tienen como principal fuente de financiación el endeudamiento a corto plazo. 

Esto se debe principalmente a que la mayoría de pequeñas empresas no evalúan su posición 

comercial en el mercado, lo cual no les ayuda a tener un panorama claro sobre su 

crecimiento en el sector que operen. De esta forma es que asumen en su mayoría deudas a 

corto plazo y no a largo, ya que no realizan una proyección de crecimiento. Otra razón es 

que las deudas a corto plazo obedecen a la poca capacidad crediticia de la empresa. 

6.2Recomendaciones 

 Se recomienda a las Pymes en general evaluar el contexto macro y microeconómico de la 

industria en la cual operan. Ello les permitirá tener una visión más clara de cuál es la 

situación económica del sector, y con dicha información podrá analizar si realmente el 

negocio es sostenible en el tiempo.  

 Con una visión clara del sector, se sugiere que las Pymes realicen una proyección de ventas 

y evalúen si su actual estructura de capital les permite o no afrontar dicho crecimiento a 

largo plazo.   

 Asimismo, es importante que las Pymes se asesoren con especialistas financieros para 

comprender de qué forma pueden crecer en el tiempo. Existen entidades como Prompyme, 

que ofrece servicio de capacitación y asesoría. 

 Se recomienda a las Pymes acceder a créditos de menores montos con entidades financie ras 

como Crediscotia, Cajas, Edpymes. Ello con la finalidad que cuenten con un historia l 

crediticio en el sistema bancario y posteriormente puedan acceder a préstamos con montos 

más altos en los bancos. 

 Recurrir a entidades de apoyo al sector PYME como la fundación Fondo de Garantía para 

Préstamos a la Pequeña Industria (FOGAPI) con la finalidad de que, si accedieran a un 

crédito, esta entidad garantice y permita que incurran en menores costos financieros.  
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 Por parte de Pariwana se sugiere pedir, a la entidad financiera correspondiente, un crédito 

a largo para que les permita realizar los pagos sin tener que quedarse con poca liquidez. 

 Realizar de forma periódica el análisis del costo financiero para tener un mayor control de 

la estructura financiera de la empresa. 

 La banca formal debería buscar nuevas formas las cuales permitan al sector PYME, 

específicamente los hostels, tener un mejor acceso al crédito. Ello, teniendo en cuenta los 

flujos de cajas de dicho sector, ya que los mismos son crecientes. Esto le ayudaría a entender 

que este tipo de negocio es sostenible en el tiempo. 
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ANEXOS 

Anexo n°1 _ Guía de entrevista a entidad financiera - BBVA 

Para cumplir con los objetivos de nuestro Trabajo de Suficiencia Personal que se titula 

“ANÁLISIS DEL IMPACTO DEL COSTO FINANCIERO PARA EL SECTOR 

TURISMO EN EL PERÚ. CASO DE ESTUDIO: PARIWANA HOSTEL, AÑO 2009 A 

2015.” como funcionario de una institución financiera, le hacemos partícipe de la siguiente 

entrevista. Por ello le solicitamos su colaboración: 

 ¿Conoce usted el modelo de negocio de los hostels que operan ubicados en Lima?  

Tengo poco conocimiento sobre ello, pero lo puedo definir como un lugar en donde se 

hospedan jóvenes que buscan un servicio a bajo costo. Sé que hay algunos ubicados en 

Miraflores, pero desconosco cuantos hay en Lima. 

 ¿Cuál es el grado de colocación de créditos para este modelo de negocio ubicado en Lima?  

Durante este año no hemos tenido ningún financiamiento a hostels, el año pasado recuerdo 

que si tuvimos y fue a plazo de 12 meses. Son pocos los hostels que nos piden crédito, debido 

a que son pequeñas o medianas empresas que en ciertas ocasiones no cumplen con todos 

los requisitos que solicitamos, ya sea garantía o falta de historial crediticio. 

 ¿Cuál fue la tasa promedio que mayormente les ofrecen?  

En realidad eso depende de qué producto pida la empresa, el plazo, el monto, son varias 

las variables que analizamos para poder otorgar la tasa adecuada. Depende mucho 

también del riesgo del negocio. 

 ¿Cuál es el destino de los créditos mayormente otorgados a los hostels en Lima?  

Los que hemos brindado en algún momento han sido para capital de trabajo o para 

adquisición de maquinaria, equipos, es lo que usualmente solicitan los hostels. 

 ¿Qué requisitos solicitan para otorgarles un crédito? 

Solicitamos situación de estados financieros con una antigüedad no mayor a 3 meses, los 

tres últimos pagos de IGV y dependiendo de la empresa se podrán solicitar otros 

documentos, con eso ya podemos evaluar el comportamiento de la empresa. 
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 ¿Cuáles mayormente han sido los montos que se han otorgado? 

Los montos varían de acuerdo al producto que soliciten. 

 ¿En cuanto a los pagos de los hostels que operan en Lima, consideran que existe alto grado 

de morosidad?  

El porcentaje de morosidad de una pyme hostel es bajo, como tenemos pocos 

financiamientos a este tipo de empresas no considero que exista un alto grado. 

 ¿Considera que los hostels que operan en Lima, son un mercado objetivo para otorgar 

financiamiento?  

Por supuesto. Toda empresa que cumpla los requisitos y pase la evaluación para otorgarle 

un crédito es nuestro mercado objetivo, los hostels están entrando con más fuerza al 

mercado peruano por ello sería recomendable brindarles un fondo de manera inmediata. 

 

Anexo n°2 _ Guía de entrevista a entidad financiera -BCP 

Para cumplir con los objetivos de nuestro Trabajo de Suficiencia Personal que se titula 

“ANÁLISIS DEL IMPACTO DEL COSTO FINANCIERO PARA EL SECTOR 

TURISMO EN EL PERÚ. CASO DE ESTUDIO: PARIWANA HOSTEL, AÑO 2009 A 

2015.” como funcionario de una institución financiera, le hacemos partícipe de la siguiente 

entrevista. Por ello le solicitamos su colaboración: 

 ¿Conoce usted el modelo de negocio de los Hostels que operan ubicados en Lima? 

Los hostels son hospedajes para mochileros o personas entre 18 y 30 años que no desean 

gastar mucho dinero en hospedaje. Tengo entendido que hay varias marcas en el mercado, 

Lima como provincia, pero se ubican en lugares turísticos. 

 ¿Cuál es el grado de colocación de créditos para este modelo de negocio ubicado en Lima?  

Plantear un grado de colocación, no sería muy certero, ya que no es muy frecuente la 

colocación de créditos para este tipo de negocio. Por lo general cuando inician se financian 

con recursos propios. En mi experiencia no he colocado un crédito para este tipo de 

negocio, pero si nos solicitarán ello, sí sería necesario evaluar su nivel de ventas, 

propiedades si las tuviesen, y las garantías que siempre respaldan un crédito.  
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 ¿Cuál fue la tasa promedio que mayormente les ofrecen? 

 La tasa promedio para una pequeña empresa es de 25% a 60 %, claro que ello está sujeto 

a la evaluación de varios factores.  

 ¿Cuál es el destino de los créditos mayormente otorgados a los hostels en Lima? 

Cuando una empresa pequeña solicita crédito, por lo general es para capital de trabajo, 

seguido de activo fijo.  

 ¿Qué requisitos solicitan para otorgarles un crédito? 

Se solicita los estados financieros, los flujos de caja, títulos de propiedades, entre otros. 

 ¿Cuáles mayormente han sido los montos que se han otorgado? 

Los montos pueden variar, pero por lo general van de US$ 500. A US$ 50,000. 

 ¿En cuanto a los pagos de los hostels que operan en Lima, consideran que existe alto grado 

de morosidad?  

Respecto al grado de morosidad, es un riesgo que siempre existirá, pero teniendo en cuenta 

que los hostels son empresas que tienen un grado de liquidez considero que el grado de 

morosidad podría ser bajo.  

 ¿Considera que los hostels que operan en Lima, son un mercado objetivo para otorgar      

financiamiento? 

Me parece que los hostels son un tipo de negocio con características distintas a un hotel. 

Por tanto, si bien resultan ser consideradas como pymes por su nivel de ventas, si podrían 

representar más que un mercado objetivo un cliente potencial teniendo en cuenta el flujo 

de ventas que presenten. Hay hostels que tienen presencia en dos o tres ciudades, ya que se 

establecen en lugares turísticamente estratégicos, entonces el nivel de ventas sumado los 

podría ayudar a obtener un financiamiento acorde a sus necesidades.  

 

 

Anexo n°3_ Guía de entrevista al Gerente de Finanzas y Control 

de Pariwana Hostel 
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Para cumplir con los objetivos de nuestro Trabajo de Suficiencia Personal que se titula 

“ANÁLISIS DEL IMPACTO DEL COSTO FINANCIERO PARA EL SECTOR TURISMO 

EN EL PERÚ. CASO DE ESTUDIO: PARIWANA HOSTEL, AÑO 2009 A 2015.” como 

propietario de la empresa Pariwana Hostel, le hacemos partícipe de la siguiente entrevista. Por 

ello le solicitamos su colaboración: 

 ¿En qué se diferencia un hostel de un hostal o un hotel?  

Un hotel y un hostal tiene en su mayoría habitaciones privadas, la diferencia entre ellos es 

que un hostal tiene como máximo 20 camas. La diferencia de estos con un hostel es que 

este tiene habitaciones compartidas, es decir que varios huéspedes duermen en una misma 

habitación. 

 ¿Cuáles son las características del modelo de negocio que ofrece Pariwana hostel, que lo 

hace distinto del resto? 

Somos una cadena de hostels que ofrece una gran cantidad de camas, por lo general los 

hostels que se encuentran en el país no tienen más de 60 o 70 camas, nosotros tenemos 136. 

Aparte ofrecemos la riqueza del sabor local, es decir enfocamos en mostrar el Perú en 

nuestras instalaciones y hacer sentir a nuestros clientes como en casa. 

 ¿Cuál es el nivel de posicionamiento de la marca Pariwana en el país?  

Actualmente, estamos considerados dentro de los 20 mejores hostels del mundo y primero 

en el Perú. Nos venimos posicionando desde el año 2011. 

 ¿Con qué tipo de recursos inició su negocio? 

Iniciamos el negocio con capital propio de 3 accionistas. 

 ¿Cuál es la estructura financiera en la actualidad de Pariwana hostel?  

Tenemos una estructura netamente de capital social, en estos 7 años no hemos asumido 

ninguna deuda. 

 ¿Con qué fuente de financiamiento se ha capitalizado durante los últimos tres años?  

Utilizando nuestros propios ingresos 

 ¿Alguna vez han solicitado algún crédito? 

El año pasado solicitamos un crédito por US$ 120,000 
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 ¿Qué requisitos le solicitaron para acceder al préstamo? 

No recuerdo muy bien, pero fueron estados financieros, ficha ruc, pagos de IGV de los 

últimos meses y un garante. Sin embargo, este fue negado porque no cumpliamos el 

requisito de garantia. 

 ¿Cuáles son los planes de inversión para los próximos 5 años? 

Buscamos abrir una nueva sede y estamos planificando diversificar el modelo y abrir un 

hotel en Perú. 

 Finalmente, ¿la empresa evaluaría la posibilidad de pedir nuevamente a un crédito?  

Si lo hemos considerado, pero aún lo estamos analizando para tomar la decisión. 

 

Anexo n°4_ Requisitos de los bancos para otorgar un crédito 

Banco Financiero 

 La primera vez puede otorgar créditos de hasta S/ 60,000 sin garantía hipotecaria. 

 En caso la empresa cuenta con un crédito previo con la entidad por más de 12 meses, se 

podrá acceder a un financiamiento de hasta S/ 80,000. 

 Las cuotas son fijas en forma semanal, bisemanal o mensual 

 Con la cuota Comodín * se premia la puntualidad y se puede elegir  qué mes no pagar. 

 La entidad brinda asesoría personalizada. Cuenta con especialistas para la asesoría en la 

inversión.  

 La entidad cuenta con oficinas especializadas. 

 Las cuotas se pueden cancelar en las oficinas ubicadas en la Red de Tiendas Carsa a Nivel 

Nacional. 

*Aplican restricciones. 

 

Banco de Crédito del Perú - BCP  
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Crédito Negocios: Capital de Trabajo - Activo Fijo 

 El negocio debe tener una antigüedad mínima de 12 meses, la cual debe ser respaldad. 

 Se debe rellenar el formulario de Solicitud de Crédito y de Declaración de Salud. 

 Se debe adjuntar copia de los siguientes documentos:  

- C.I. de solicitante y cónyuge. 

- Respaldo del patrimonio declarado. 

- NIT del negocio (si corresponde). 

- Últimos 3 meses de pago del IVA (si corresponde). 

 Se debe presentar croquis del domicilio del negocio. 

 En caso corresponda, se debe realizar el registro Obligatorio del Empleador (ROE). 

 

BBVA Continental 

 Documentos necesarios para la evaluación de la Línea de Crédito 

 Tres últimos Balances con constancia de presentación emitida por la Dirección de Impuesto 

a la Renta.Ello en caso la facturación anual sea superior a US$ 3MM. 

 Balance provisorio del presente año. 

 Firma de la carta de autorización para la Central de Riesgos por parte de la empresa y 

titulares, en forma separada. 

 Manifestación de bienes actualizada de los codeudores. 

 Flujo de caja proyectado del presente y siguiente año. 

 Documentos de las líneas, garantías y deudas con instituciones financieras, proveedores o 

compra de tierra. 

 Entrega de las últimas inversiones, si fuera el caso, y financiación de las mismas. 
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 Entregar el detalle de pólizas de seguros contratadas, indicando objeto asegurado y su valor.  

 Fotocopia de los pagos del IGV de los últimos 12 meses. 

 Fotocopia del RUC. 

 Hacer entrega del Acta de la última asamblea de Accionistas (autenticada por escribanía). 

 Entregar la copia de cédula de identidad de los directores y representantes de la Sociedad y 

codeudores. 

 Indicar la cantidad de empleados en plantilla. 

 Entregar la lista de los principales proveedores, indicado por rubros. 

 Entregar la Constitución de la sociedad (autenticada por escribanía). 

 Realizar la entrega de escritura de poderes otorgados, inscrita en el registro público 

correspondiente y autenticado (si hubieren). 

 Se debe completar la Solicitud de Préstamo respectiva. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

GLOSARIO 
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Actividad económica: Son las actividades cuyo propósito fundamental es producir bienes o 

servicios comercializables en el mercado y generar ingresos monetarios 

Activos fijos: Es un bien de una empresa, ya sea tangible o intangible que no puede convertirse 

en líquido a corto plazo, normalmente son necesarios para el funcionamiento de la empresa y 

no se destinaban a la venta. 

Amortización: En la balanza de pagos registra las obligaciones del periodo, bajo el princip io 

del devengado, sin considerar si el pago se hace efectivo o no. 

Average daily rate (ADR): tarifa promedio diaria, se calcula mediante la suma total de ingreso 

por habitación en un dia, dividido entre la cantidad total de las habitaciones ocupadas. 

Backpacker: Persona viajera cuyo equipaje se compone de una mochila, especialmente utiliza 

hostels, transporte público y otros servicios de bajo costo. 

Capital: Partida del balance formada por los aportes realizados por los socios en una sociedad. 

Compound annual growth rate (CAGR): Termino especifico de negocios e inversión para la 

ganancia anualizada de una inversión sobre un periodo dado. 

Costo de oportunidad (COK): Costo en el que se incurre al tomar una decisión y no otra, lo que 

significa el valor por elegir una alternativa y descartar la otra. 

Costo financiero: Es el costo de un crédito y que incluye, además de la tasa de interés, todos 

aquellos cargos asociados, cualquiera sea su concepto, en la medida que no implique la 

retribución de un servicio efectivamente prestado. 

Crédito: Préstamo de dinero para superar situaciones especiales o financiar acciones fuera del 

alcance de los recursos ordinarios de una empresa. 

Earning Before Interests and Taxes (EBIT): Es un indicador sobre la actividad empresarial que 

contempla el beneficio neto de la produccion y explotacion de la entidad, antes de hacer frente 

a los impuestos de sociedades. 

Entidad financiera: Persona jurídica (privada o pública) cuya actividad principal consiste en la 

intermediación habitual entre la oferta y la demanda de recursos financieros. 

Flujo de caja libre (FCL): Saldo disponible para pagar a los accionistas y para cubrir el servicio 

de la deuda de la empresa, después de descontar las inversiones realizadas en activos fijos y en 

necesidades operativas de fondos (NOF). 

Flujo de efectivo: Variación de entrada y salida de efectivo en un periodo determinado. 

Garantía: Es un activo realizable, incluido el dinero, afectado jurídicamente para asegurar el 

cumplimiento de las obligaciones de los participantes de un sistema de pagos. 
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Hostel: Palabra usada para albergues de jóvenes con servicios a bajo costo. 

Impuesto: Gravamen cuyo cumplimiento no origina una contraprestación directa a favor del 

contribuyente por parte del Estado. 

Ingresos: Recursos que se obtienen de modo regular como consecuencia de la actividad de una 

entidad. 

Interés: Precio pagado por el prestatario con un monto de dinero líquido, por el uso de dinero 

del prestamista con la finalidad de compensar a este último por el sacrificio de la pérdida de la 

disponibilidad inmediata del dinero. 

Millennials: Grupo de jóvenes nacidos a principios de los años ochenta hasta los primeros años 

del 2000, también son llamados generación Y. 

Necesidades operativas de fondo (NOF): Son las inversiones necesarias que realizan las 

empresas en operaciones corrientes una vez deducida la financiación generada por la propia 

operativa, por tanto constituyen un concepto de activo, una inversión. 

Organización de estados iberoamericanos (OEI): Es un organismo internacional de carácter 

gubernamental para la cooperación entre los países iberoamericanos en el campo de la 

educación, la ciencia, la tecnología y la cultura en el contexto del desarrollo integral, la 

democracia y la integración regional. 

Organización Mundial del Comercio (OMC): Órgano supervisor del comercio internaciona l 

con carácter institucional similar al del Banco Mundial o al Fondo Monetario Internacional. 

Pequeña y mediana empresa (PYME): Empresa, cualquiera que sea su forma jurídica, 

individual o societaria que tiene un número reducido de trabajadores y registra ingresos 

moderados. 

Producto bruto interno (PBI): Valor total de la producción corriente de bienes y servicios fina les 

dentro de un país durante un periodo de tiempo determinado. 

Razón de deuda: Indicador que mide la intensidad de toda la deuda de la empresa con relación 

a sus fondos, mide el porcentaje de fondos totales proporcionado por los acreedores. 

Rentabilidad: Capacidad de un activo para generar utilidad. Relación entre el importe de 

determinada inversión y los beneficios obtenidos una vez deducidos comisiones e impuestos. 

Sistema financiero: Sistema de crédito que consiste en la indización del capital deudor, según 

el índice de reajuste publicado mensualmente por el Banco Central de Reserva del Perú. 

Tasa de interés: Precio que se paga por el uso del dinero, Suele expresarse en términos 

porcentuales y referirse a un periodo por un año. 
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Utilidad neta: Ganancia obtenida por una empresa en un periodo determinado después de haber 

pagado impuestos y otros gastos. 

Weighted Average Cost of Capital (WACC): Es la tasa de descuento que se utiliza para 

descontar los flujos de caja futuros a la hora de valorar un proyecto de inversión. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ABREVIATURAS 

COK: Costo de oportunidad 
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FCL: Flujo de caja libre 

HOSCARS: The Hostelworld Customer Annual Ratings 

MINCETUR: Ministerio de Comercio Exterior y Turismo 

NOF: Necesidad operativa de fondos 

OEI: Organización de Estados iberoamericanos 

OMT: Organismo Mundial de Turismo 

PBI: Producto bruto interno 

PYME: Pequeña y mediana empresa 

TEA: Tasa efectiva anual 

WACC: Weighted Average Cost of Capital 


