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RESUMEN:

La escasa utilizacién de indicadores clave de desempefio financiero en Mipymes latinoamericanas reduce su competitividad.
Objetivo: dimensionar el grado de utilizacién de criterios financieros y no financieros. Método: se encuestaron por conveniencia
74 duenos de Mipymes colombianas y mexicanas (2018, 2020); la prueba no paramétrica de la mediana contrasté diferencias.
Resultados y hallazgos: Para emprender los mexicanos realizan pocos estudios técnicos, financieros o de mercado e invierten mayor
tiempo en tramitar licencias sanitarias y seguro social. El conocimiento sobre tasas de interés y rendimiento en acciones fueron
similares en ambos paises. En financiacidn, recurren a fondos internos més que a bancos por las altas tasas de interés. La aprobacién
de crédito fue menor en Colombia, considerando el acceso a financiacién un obstaculo. Originalidad: Primer estudio sobre la escasa
utilizacién de indicadores financieros clave en Mipymes urbanas Bogotd-Puebla. Limitaciones: estudio exploratorio, tamafio de la
muestra reducido y muestreo no aleatorio.

PALABRAS CLAVE: Evaluacién financiera, obsticulos al financiamiento, desempeno organizacional, Mipymes, Bogota, Puebla.

ABSTRACT:

The lack of control through key performance indicators in Latin-American SMEs might inhibit their competitiveness. Objective:
To evaluate the adoption of financial and non-financial indicators. Methods: exploratory research; considered surveys from 74
Colombian and Mexican SMEs (2018, 2020); we used a non-parametric test to compare differences. Results and findings: Before
launching a business, Mexican SMEs did not give much attention to technical, financial, or market studies but invested more
time in sanitation and social security permissions. Knowledge about interest rates or stocks returns was similar in both countries.
Cash-in-hand and loans from friends mainly finance their operation due to high bank interest rates. Colombian s loan application
rejection rates were higher, which made them consider financing a significant constraint. Originality: between 40.5% and 68.9%
of respondents do not adopt financial or non-financial indicators (mainly Colombians). Limitations: to increase the sample size
according sectors and regions using random sampling is recommended.

KEYWORDS: Financial evaluation, financial obstacles, organizational performance, SMEs, Bogot4, Puebla.
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INTRODUCCION

Las Micro, pequenas y medianas empresas (Mipymes) representan cerca del 99.5% de empresas en
Latinoamérica y dan empleo a aproximadamente 60% del empleo formal, su aporte al Producto Interno
Bruto (PIB) es de 25% (Instituto Nacional de Estadistica y Geografia [INEGI], 2020, 2021a; Organisation
for Economic Cooperation and Development [OECD], 2019) adiferencia de los paises en la Unién Europea
cuya aportacion en dicho rubro es cercano al 50% (Comisién Europea, 2020; OECD, 2019; World Bank
[WB], 2022). Algunos rasgos que les caracterizan son su heterogencidad, la especializacion en productos
de bajo valor agregado en el sector comercio, servicios y manufacturas basicas en el mercado doméstico,
baja inversién en actividades de innovacién (investigacion y desarrollo), y limitado acceso a crédito, lo que
incide en su falta de competitividad (Ardic- Alper et al., 2013; Comisién Econémica para América Latina
[CEPAL], 2020; Diniy Stumpo, 2018; INEGI, 2019a).

No obstante, existen una serie de externalidades que acenttian las barreras a las Mipymes como la
informalidad, el crimen organizado, la corrupcién, la ausencia de politicas publicas integrales y de largo
plazo, los criterios homogeneizadores (cualitativos y cuantitativos) para clasificarlas, entre otros. De acuerdo
con la OECD (2019) la financiacién para pequefias y medianas empresas (Pymes) es clave para fondear
sus actividades de innovacidn y expansion y alcanzar su potencial expresando barreras para ello. Laitén-
Angel y Lépez- Lozano (2018) y Gamez- Téllez, Morales- Bautista y Ramirez- Lépez (2018) compilan estas
problemiticas de las Pymes en Latinoamérica referentes a temas de su gestion financiera en cuanto a que
la formacién financiera de los directivos es escasa, el proceso de planeacién estratégica no incluye andlisis
financiero; hay una incorrecta interpretacién de estados financieros; existe desconocimiento directivo de las
oportunidades de los mercados financieros; se observa una gestiéon inadecuada de los activos y los recursos
disponibles para la produccién.

El objetivo del presente estudio fue dimensionar el grado de utilizacién de criterios financieros y no
financieros en algunas Mipymes en las ciudades de Bogotd, Colombia y Puebla, México. Lo anterior para
generar mayor conocimiento sobre su desempenio y proponer algunas practicas financieras que puedan
ser adoptadas en pro de su competitividad. Los objetivos particulares fueron: a) inferir los aspectos
generales detrds del emprendimiento, estudios previos realizados y facilidad (inversién en tiempo, tramites
administrativos) en las Mipymes acorde a cada pais; b) mostrar el nivel de utilizacién, conocimiento de
las diferentes técnicas financieras y obstaculos al financiamiento que enfrentan al emprender las Mipymes
estudiadas; c¢) Discernir la cultura de adopcidn de practicas financieras en las actividades diarias de éstas
Mipymes.

Marco Tedrico: importancia de las Mipymes, gestién financiera y desempefio. Gran parte de las bases
de la economia se apoyan de los emprendedores, particularmente en épocas de crisis, pues la creacién de
empresas brinda opciones de desarrollo local, generacién de empleo y cohesién social. Los emprendedores
vinculan capacidades individuales y grupales, desarrollo de nuevos productos, nuevas formas de organizacién
y produccién, haciendo frente a la incertidumbre y otros obstdculos. No obstante, el proceso de creacién y
supervivencia de las empresas, particularmente las Mipymes, requiere la participacion y esfuerzo de todos
los sectores (Almanza, Calderén y Vargas, 2017; Melidn y Campos, 2010). La OECD (2017) destaca que
el desempefio de las Mipymes depende, entre otros, del acceso a recursos como capital humano, energfa,
conocimiento y tecnologia y capital. Desafortunadamente se ha detectado una insuficiencia de recursos
y politicas para este subsector, asi como falta de evaluaciones integrales sobre eficacia y eficiencia de las
instituciones y programas (CEPAL, 2020; OECD, 2019, 2020). Si se omiten los temas de gestion, los
encadenamientos con otras dreas productivas se antojan dificiles de alcanzar; por lo que el andlisis integral de
todas las variables es estratégico. Respecto a su estructura de capital, las Mipymes adolecen de una adecuada
combinacién de deuda y patrimonio debido a un diagndstico erréneo de la necesidad de la empresa, lo cual
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lleva a problemas de liquidez. De igual manera, el acceso a financiacién y créditos es dificil y enfrentan altas
tasas de interés.

Desde la teoria de la gestién financiera, pueden distinguirse dos tipos de decisiones financieras
fundamentales de sus directivos: las de corto plazo, para la gestién del capital de trabajo; las de largo plazo,
asociadas a la inversién y la financiacién (Baker y Powell, 2009). Las decisiones de inversién se enfocan en el
uso de técnicas financieras que buscan determinar si los beneficios justifican las inversiones a realizar en los
proyectos de creacién de empresa o proyectos internos de la empresa. Estas técnicas incluyen: Valor Presente
Neto (VPN), TasaInternade Retorno (TIR), Tasa Minima Aceptable de Retorno (TMAR), comparacién de
radios financieros con empresas similares (conocida como Andlisis de multiplos) y Periodo de Recuperacion
(Baker, Singleton y Veit, 2011), entre otras.

Por su parte, las decisiones de financiacién se enfocan en la preferencia, origen y proporcion de uso de
fondos internos de la empresa, las utilidades retenidas o recursos externos, asi como las fuentes de financiacion
por deuda o por capital. Se destaca aqui la Teorfa del Orden Jerdrquico (Pecking Orden Theory) en la
cual se afirma que la empresa evita emitir deuda o patrimonio dado que la asimetria en la informacién
entre los inversionistas y los directivos de la empresa disminuyen el valor de estas fuentes de financiacion
externa, ddndole prioridad a los fondos generados internamente (Myers y Majluf, 1984). En Latinoamérica
se destacan el estudio de Maquieira, Preve y Sarria-Allende (2012) sobre las decisiones de inversion y
financiacién de empresas de Argentina, Chile, Colombia, Ecuador, Pert, Uruguay y Venezuela; asi como el
estudio de Tejos y Larre (2021) sobre el uso de la Teorfa del Orden Jerarquico usando datos de empresas de
Brasil, Chile, México y Pert.

Para el caso de la relacién entre la financiaciéon de Mipymes y nuevas empresas, Beck, Demirguc-Kunt y
Levine (2005) encontraron una asociacion fuerte y positiva entre el desarrollo de las Pymes y el crecimiento
econémico usando datos de 45 paises incluyendo México y Colombia. Por su parte Kersten et al. (2017)
documentaron un efecto significativo entre la financiacién de Mipymes, la inversion de capital, el desempefio
de la empresa y la generacion de empleos. Para Latinoamérica el Banco de Desarrollo de América Latina, la
Corporacion de Estudios para Latinoaméricay Rojas (2017), seialan multiples fallas que generan las barreras
de financiacién de Pymes y nuevos emprendimientos en la oferta, en la demanda y en las institucionales
asociadas.

Gestidn financiera de Mipymes en Colombia y México. A nivel Latinoamérica algunos autores (Laiton-
Angel y Lépez- Lozano, 2018; CEPAL, 2020; Lederman et al., 2014; OECD, 2019, 2020) puntualizan las
brechas a nivel de practicas de gestién empresarial sefialando que, con la excepcién de México, las practicas de
gestion de los paises de Latinoamérica (y algunos en El Caribe) se asemejan mds a las de las empresas chinas
e indias que a las de los paises de ingreso alto, también que enfrentan mayores costes laborales, y que esta
mala gestién acentta su desventaja competitiva. Otros factores explicativos de dicho rezago se relacionan
con la formacidén de habilidades gerenciales, asi como de factores externos (la inseguridad, clima de violencia,
ausencia de transparencia y garantias institucionales, excesivos tramites para abrir un negocio, entre otros).

En Colombia, las Mipymes generan el 80.0% del empleo del pais y constituyen el 90.0% del sector
productivo nacional (Confecdmaras, 2021; Moreno, 2019). En términos de financiacidn, estas empresas usan
en su mayorfa fuentes de corto plazo (84.0% del pasivo). Al analizar la composicién de la financiacién de
terceros, el endeudamiento con instituciones financieras sélo representa 9.0% del activo, por lo que podria
inferirse que no presentan condiciones para potenciar su apalancamiento con recursos bancarios (OECD,
2017, 2020; Vera-Colina et al., 2014). Un gran logro en dicho pais fue el reconocimiento de diferentes
niveles de emprendimiento de alto impacto y oportunidad, respecto de aquellos basados en la necesidad,
donde estos tltimos eran objeto de politicas sociales y de subsidios. Si bien no todas se encuentran en etapa
incipiente y otras estan en etapa de madurez o con mayor crecimiento, seria importante detectarlas para su
oportuno apoyo (CEPAL, 2020; Confecdmaras, 2017;2018). En el tema de fracaso empresarial en Mipymes
colombianas (Vera-Colina et al., 2014) destacan que la mayoria de estudios se concentran en indagar los
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factores externos (disponibilidad de mecanismos de crédito, los trdmites administrativos, relaciones con
sector gubernamental, con instituciones financieras, con proveedores, distribuidores, personal, entre otros),
de alli la relevancia de realizar estudios enfocados en su ambiente interno, su gestion financiera y en el
desempeno deficiente, que podria afectar el resto de las operaciones de la organizacién. Por su parte, (Pardo-
Martinezy Alfonso, 2015) senalan la insuficiencia de ingresos (21.9%), problemas de financiamiento (18.8%)
y excesivos gastos operativos (17.1%) como los primeros tres factores de fracaso de los emprendimientos
en Colombia desde el aspecto financiero. La informalidad, la escasa capacidad logistica y administrativa
para cumplir con las regulaciones, el bajo nivel educativo de sus duenos, también podrian incidir en que las
Mipymes establezcan alianzas estratégicas, y tener representatividad en consejos locales y regionales e incidir
en el disefio de una politica publica de largo plazo.

En México, acorde ala Encuesta Nacional sobre Productividad y Competitividad de las Mipymes (INEGI,
2019a, 2019b, 2020), del total de empresas existentes en 2018, el 97.3% fueron microempresas, 2.3% son
pequenas y 0.3% medianas. En términos financieros, apenas el 28.2% de las Mipymes realiza control de su
gestion usando de tres a cinco indicadores claves de desempefo y apenas 8.8% monitorea de diez a més
indicadores, mientras que 66.5% de las microempresas no utiliza ningtin resultado clave para mejorar su
operacion. Adicionalmente, si a las Mipymes se les ofreciera un crédito bancario, siete de cada diez no lo
aceptarian, seis consideran que son caros, y dos de cada diez expresaron que no lo necesitan. Por otro lado,
gran parte de los programas gubernamentales se han centrado en las capacidades de gestion de produccion,
comercial, talento humano y otras relacionadas con los créditos e indicadores financieros, pero al parecer
son escasos los programas que busquen desarrollar capacidades en ciencia, tecnologia ¢ innovacion, o de
articulacién productiva e insercion a cadenas de valor.

M£TODO

El presente fue un estudio de disefio exploratorio (Malhotra, 2008), por lo que los resultados no pueden
extrapolarse utilizé fuentes de informacién primaria y secundaria. Para comprobar los objetivos “a”, “b”
y “¢”, se requirié de informacién primaria la cual se obtuvo de 74 duefios (as) de Mipymes [(38 en
Bogotd, Colombia y 36 en Puebla, México, ambos centros urbanos], a quienes se les aplicé una encuesta
semiestructurada de 63 items que incluia respuestas de opcién multiple, dicotémicas y con escala Likert; asi
como algunos datos demogréficos (edad, escolaridad, giro del negocio, niumero de empleados, antigiiedad
de la empresa y pais). Utilizando un muestreo por conveniencia, la encuesta se administré en 2018 y 2020
tanto de forma personal como electrénica en la plataforma Google Forms®. Los datos recabados se analizaron
con el Software IBM SPSS® Versién22; para registrar diferencias entre paises nos basamos en la prueba no
paramétrica de la mediana para muestras independientes (Malhotra, 2008). Para el objetivo “d”, se consulté
informaci6n secundaria de las encuestas empresariales del Banco Mundial (INEGI, 2021b; Navarro, Ztfiiga
y Llorente, 2017; WB 2021a,2021b, 2021¢, 2021d, 202 1¢).

Los paises de estudio, Colombia y México, se consideran economfas de ingreso neto medio a alto (WB,
2020). A pesar de sus diferencias en tamafo de poblacién (50.3 millones y 127.6 millones, respectivamente),
y en su crecimiento anual (4.3% en Colombia y 2.1% en México durante el periodo 2000- 2019), ambos
paises experimentan importantes semejanzas ademds de su cercania fisicay cultural. Sus tasas de urbanizacién
son muy similares (entre 80.0- 81.0 %); el indice de Gini de 45.5 y 47 .4, respectivamente, y la concentracion
del ingreso (donde el 10% de los mexicanos y el 10% de los colombianos concentran del 33.8% al 41% de
la riqueza, respectivamente), (INEGI, 2021b, 2022a, 2022b; Navarro, Ztiga y Llorente, 2017; WB 2021a,
2021b,2021c, 2021d, 2021e).
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RESULTADOS

Del perfil de los y las encuestadas (Tabla 1) en su mayoria (77.0%) tienen edad entre 21 y 40 afios, con
licenciatura y posgrado (87.8%), giro industrial 16.2% y de servicios (47.3%).

Tabla 1. Perfil de los Encuestados en Ambos Paises.

Categoria Colombia | Meéxico Total | Porcentaje
(n=38) (n=36) | (n=74)
Edad 21-30 14 lé 30 40.5
31-40 14 1 27 36.5
41-50 10 1 15 14.8
51-60 0] 3 3 4.1
=60 0 3 3 4.1
Ultimo grado de | Secundaria 1 3 4 5.4
estudios Preparatoria 3 2 5 6.8
concluido Licenciatura 9 21 30 40.5
Posgrado 25 10 35 47.3
Giro de su Comercializ 8 16 24 324
negocio adora
Industrial 10 2 12 16.2
Electronica 0 2 2 2.7
Consultoria 11 0 11l 14.9
Otra 9 lo 2 33.8
No. de 1- 10 35 27 62 83.8 |
empleados 11-20 2 7 9 12.2
21-30 0 1 1 1.4
31- 150 1 1 2 2.7

Elaboracién propia

Por el nimero de empleados de hasta 10 (83.8%), pequeias (de 11 hasta 30 empleados), 13.6% y medianas
(de 31- 150 empleados) en el 2.7% de las empresas encuestadas, se deduce que se trata de Mipymes (Diario
Oficial de la Federacién [DOF], 2009); asi mismo se consideran empresas jévenes con hasta 10 afios (85.2%).
Referente a los aspectos generales de emprendimiento, estudios previos realizados y facilidad en las Mipymes
de Puebla, México y Bogotd, Colombia. De forma global la principal razén por la que surgié su idea de
negocio en ambos paises fue a través de familiares (57.2%), por necesidad (35.7%), y por amigos (38.0%).
Encontramos diferencias significativas entre paises y acorde al giro del negocio, por ejemplo, en México la
decision estd basada en amistades (27.8%) y necesidad (22.8%); por su parte en Colombia la experiencia
(10.5%), la oportunidad (15.8%) y otros factores (28.9%) tienen un porcentaje mas alto (Tabla 2).
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Tabla 2. Cémo surgid la idea de su negocio.

Familiares | Amigos | Necesidad | Experiencia Oportunidad Otros
Colombi 21.1 7.9 15.8 10.5 15.8 28.9
a
(n=38)2
Meéxico 2 36.1 27.8 22.2 0.0 5.6 8.3
(n=36)
Total 57.2 35.7 38.0 10.5 21.3 37.3

Elaboracién propia. Datos expresados en porcentajes. Otras razones: proyecto académico, pasion por
las flores, era un negocio que ya tenian, la empresa donde trabajaban cerré y se dedicaba a lo mismo.
aExisten diferencias entre paises y acorde al giro del negocio (nivel de significancia [sig]= 0.000)

En ambos paises se aprecia un porcentaje bajo en cuanto a la realizacién de estudios previos a la apertura
de su negocio, particularmente més en México, sin diferencias significativas (Tabla 3).

Tabla 3. Estudios realizados previo a la apertura de su negocio.

Estudios realizados Colombia | México | Total
(n=38) (n=36)
Estudio financiero Si 42.1 27.8 26.0
No 5.9 Toid 48.0
Estudio de mercado Si 63.2 55.6 44.0
No 36.8 44.4 30.0
Estudio técnico Si 55.3 44.7 35.0
No 38.9 6l.1 39.0
Oftro Si 257 16.7 15.0
No 76.3 83.3 500 |

Elaboracién propia. Datos expresados en porcentajes

Referente a los permisos de operacion requeridos para la apertura de un negocio, en Bogotd unicamente
55% requirieron de uno mientras 97% de los poblanos tuvieron que tramitar permisos (existen diferencias
entre paises, sig= 0.000).

Para operar su negocio en Bogotd poco més de la mitad (55.3%) tuvo que conseguir permiso mientras que
en Puebla fue mucho mésalto (97.2%), siendo este dato acorde ala problemdtica experimentada en Colombia
de baja formalizacion, pues alrededor del 75 % de las microempresas en el pais no estdn registradas y el nivel
de declaracién y pago de impuestos es bajo (Consejo Nacional de Politica Econdémica y Social, 2019).

Cada pais enfrenta una serie de trdmites y el tiempo para obtenerlo en promedio para ambos fue de
1 a 2 semanas. No obstante, los permisos de sanidad y del Seguro Social fueron uno de los més tardados
particularmente en Puebla (de 3 a 4 semanas en su mayoria), lo mismo ocurre en el tiempo para conseguir la
licencia de operacién, donde se encontraron diferencias significativas entre paises (Tabla 4).
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Tabla 4. Permisos y tiempo invertido en la apertura de su negocio.

Categoria Semanas Colombia | México Total
(n=38) | (n=36)
Licencia de 1a2 132 36.1 24.3
operacion * 3a4 2.6 27.8 14.9
=>4 10.5 19.4 14.9
No tuve que conseguirlo 73.7 16.7 459
Agua la2 i 235 18.9
3a4 2.6 5.6 41
=4 26 11.1 6.8
No tuve que conseguirlo 89.5 50.0 703
Luz la2 5.3 47.2 i
3a4 0.0 25.0 i
>4 2.6 0.0 14
No tuve que conseguirlo 921 27.8 60.8
Gas lal 53 30.6 17.6
3a4 0.0 11.1 54
No tuve que conseguirlo 94.7 58.3 77.0
Predial la2 5.3 27.8 16.2
3a4 2.6 11.1 6.8
=4 0.0 28 1.4
No tuve que conseguirlo 921 58.3 TS
Sanidad * 1a2 5.3 19.4 23
3a4 158 ¥ 0 18.9
>4 10.5 8.3 S5
No tuve que conseguirlo 68.4 50.0 59.5
IMSS o Seguro la2 13.2 25.0 18.9
Social® 3a4 s 19.4 135
=4 0.0 13.9 6.8
No tuve que conseguirlo 789 417 60.8
Otros tramites lal 132 83 10.8
3a4 0.0 5.6 F
>4 10.5 56 81
No tuve que conseguirlo 763 80.6 784

Elaboracién propia. Datos expresados en porcentajes. a Existen diferencias entre patses (sig= 0.000).

Nivel de educacién financiera de los empresarios encuestados. Para conocer el nivel de utilizacién, y
conocimiento de los criterios financieros de los empresarios encuestados se les pidi6 realizar dos calculos
bésicos de la tasa de interés. En su mayoria (91.7% de colombianos y 92.1% de mexicanos) contestaron
acertadamente esta aseveracion, ya que el monto en dos afios seria mayor a $102 USD. Lo anterior reﬂeja
buen entendimiento del valor del dinero en el tiempo para una inversién en ambos paises.

Sin embargo, a la hora de combinar el andlisis de rentabilidad y la inflacién, dudaron mds al integrar el
componente inflacionario, particularmente los colombianos (78.9%) respecto al 66.7% de los mexicanos, ya
que se tendria un monto menor de capital acumulado en la cuenta con una inflacién mayor ala tasa de interés.
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La respuesta a “si comprar acciones de una sola empresa suele ofrecer rendimientos més seguros que
comprar acciones de un fondo que invierte en diferentes empresas” es ¢cierta o falsa? (78.4%) se inclin6
a contestar que efectivamente es falsa lo cual demuestra que la mayoria de encuestados de ambos paises
comprende el concepto de diversificacién del riesgo en una inversion.

Financiacién interna respecto a financiacién externa de las empresas encuestadas. En cuanto al dinero
requerido para la operacién diaria de su establecimiento financiada, en su mayoria (39.2%), los empresarios
de ambos paises recurrieron a “fondos internos o utilidades retenidas” y en segundo término (12.2%) a
“prestamistas, amigos, conocidos, bonos, etc.”. Los préstamos de bancos privados o publicos, las compras a
crédito de proveedores o instituciones no financieras fueron menos utilizadas (6.8%) [Tabla 5].

Tabla 5. Operacion diaria financiada por fuentes externas. s

Fondos Préstamo | Préstamos Compras a Otros: Ninguna
internos o s de de crédito a Prestamist
utilidades | bancos: | instituciones | proveedores | as, amigos,
retenidas | privados | financieras v anticipos conocidos.
y publicos | no bancarias | de clientes

Colombia 39.5 5.3 0.0 2.6 10.5 42.1
(n=38)

México 38.9 8.3 2.8 5.6 13.9 30.6
(n=36)
Total 30.2 6.8 1.4 4.1 12.2 36.5

Elaboracién propia. Datos expresados en porcentajes

Estos resultados son consistentes con la Teorfa del Orden Jerdrquico que postula la preferencia de los
empresarios por el uso de fuentes de financiacidn internas frente a las externas, con resultados similares
obtenidos para Latinoamérica por Maquieira, Preve y Sarria-Allende (2012) y para Colombia por (Vera-
Colina et al., 2014). Acorde a datos de (OECD, 2020; WB, 2022) La preferencia por financiacién externa
a nivel Global (72.8%), Latinoamérica (55.9%) y México (64.1%), siendo inicamente menor en el caso de
Colombia (43.8%)

En cuanto al uso de los recursos por parte de las empresas encuestadas, los empresarios mexicanos
invirtieron més en algtin activo fijo nuevo o usado comparado con los colombianos; esto también se observéd
acorde al giro del negocio. En ambas situaciones se mostraron diferencias significativas.

Dejando fuera aquellos empresarios que no tuvieron que invertir en infraestructura, el gasto en maquinaria
nueva o usada, terrenos y edificios y gasto total en promedio para ambos paises fue de 1 a $10,000 USD; se
observaron diferencias significativas acorde al pais y al giro del negocio (Tabla 6).
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Tabla 6. Gasto en délares para adquisicion de infraestructura. s

Concepto Monto en Colombia Meéxico Total
dolares (n=38) (n=236)
Maquinaria nueva o 0 34.2 222 284
usada, vehiculos vy 1- 10,000 44.7 41.7 432
equipos *° 10,001- 7.9 8.3 8.1
20,000
20,001- 10.5 5.6 3.1
50,000
Mas de 2.6 .84 122
50,000
Terrenos v edificios 0 65.8 472 56.8
incluyendo expansiones | 1- 10,000 18.4 19.4 189
y renovaciones de 10,001- 53 g3 6.8
estructuras existentes 20,000
20,001- 2.6 5.6 41
50,000
Mas de 7.9 19.4 135
50,000
Gasto total © 0 23.7 16.7 203
1- 10,000 36.8 27.8 324
10,001- 13.2 11.1
20,000
20,001- 15.8 11.1 135
50,000
Mas de 10.5 333 216
50,000

Elaboracién propia. Datos expresados en porcentajes. a Existen diferencias entre paises (sig= 0.037). b Existen
diferencias acorde al giro del negocio (sig= 0.004). c Existen diferencias acorde al giro del negocio (sig= 0.006)

Aquellos que requirieron financiamiento acudieron principalmente a fondos internos tanto en Colombia
(50.0%), como en México (36.1%) [Tabla 7], en Colombia fueron mis altas las compras a créditos (11.1%)

y acudir a prestamistas, amigos, conocidos (16.7%).

Tabla 7. Proporcién en délares, de activos fijos financiada s

Concepto Colombia | México | Total
(n=38) (n=36)
Fondos internos o utilidades retenidas (%/ $) 50.0 36.1 43.2
Aportes sociales o emision de nuevas acciones 5:3 5.6 5.4
Préstamos de bancos: privados y publicos {(%/ $) 7.9 2.8 5.4
Compras a credito a proveedores y anticipos de 2.6 L1 6.8
clientes (%/ $)2
Otros: (Prestamistas, Amigos, conocidos, bonos, 7.9 16.7 12.2
etc.), indique cual (%/ $)
Ninguno® 26.3 27.8 27.0
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Elaboracién propia. Datos expresados en porcentajes.a Existen diferencias acorde al
namero de empleados (sig = 0.019). b Existen diferencias acordes a la edad (sig= 0.041)

Del acceso y obstéculos del financiamiento de los participantes, en ambos paises, la mayorfa de los
empresarios (75.7%) tienen una cuenta corriente de cheques o ahorros, sin embargo, la facilidad de hacer
sobregiros (13.5%), y la disponibilidad de lineas de crédito (31.1%) es escasa. Esta disponibilidad varfa acorde
al giro, la escolaridad y la edad de los encuestados (Tabla 8).

Tabla 8. Acceso a financiamiento bancario. s.

Concepto Respuesta Colombia | México Total
(n=38) (n=36) %
L] %
Cuenta corriente (de cheques) o de Si 137 77.8 T 7
ahorros? No 26.3 16.7 21.6
No sé/ no 0.0 5.6 2.7
recuerdo
Facilidad de hacer sobregiros®c Si 13.2 13.9 13.5
No 78.9 58.3 68.9
No sé/ no 7.9 27.8 17.6
recuerdo
Una linea de credito o préstamo de Si 15.8 47.2 31.1
una institucion financiera No 81.6 50.0 66.2
No sé/ no 2.6 2.8 2.7
recuerdo

Elaboracién propia. Datos expresados en porcentajes.aExisten diferencias acorde al giro del negocio (sig =

0.036). b Existen diferencias acorde a escolaridad (sig= 0.018). ¢ Existen diferencias acorde a edad (sig= 0.003).

En promedio prevalece el otorgamiento de créditos por parte de bancos privados o comerciales,
preferentemente en México (58.3%), comparado con Colombia (26.3%) donde las instituciones financieras
no bancarias fueron las mas solicitadas (28.9%); esto varfa acorde al numero de empleados que las empresas
encuestadas tienen (Tabla 9). Adicionalmente, destaca una proporcién significativa de aprobacién de lineas
de crédito o préstamos en Colombia (60.5% en el 2019), frente a una proporcidn significativa en México

(50% anterior a 2017).
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Tabla 9. Tipo de institucién financiera que le otorgd crédito o préstamo.

Razones de no haber tenido necesidad de crédito o | Colombia | México | Total
financiamiento para la operacion de su (n=38) (n=36)
establecimiento
No se necesita un préstamo, el establecimiento tiene 21.1 333 27.0
suficiente capital
Los procedimientos/tramites para la aplicacion son 7.9 2.8 5.4
eran complejos
L as tasas de interés no eran favorables 18.4 13.9 16.2
Los requerimientos de garantias eran muy altos 7.9 0.0 4.1
El tamaiio del prestamo v el plazo eran insuficientes 5.3 2.8 4.1
No se penso que fuera aprobado. 15.8 0.0 8.1
Otros 10.5 5.6 8.1
No lo sé&/ no recuerdo 132 41.7 27.0

Elaboracién propia. Datos expresados en porcentajes. a Existen diferencias acorde al nimero de empleados (sig=
0.010). b Existen diferencias entre paises (sig= 0.004). ¢ Existen diferencias acordes a escolaridad (sig= 0.000).

Referente al valor de la linea de crédito otorgada por un banco privado o comercial, un promedio
importante de los empresarios no recurrié a créditos (47.3%), particularmente en Colombia (55.3%).
Quienes solicitaron uno, éste oscild en promedio entre $600 y $10,000 USD y para México entre $10,001
y $30,000, u $80,001 0 mis.

Por su parte 23.7% de los colombianos requirieron de garantia, mientras que sélo 11.1% de los mexicanos
les fue solicitado este requisito, siendo datos muy inferiores comparados con los que existen a nivel mundial
(75.7%), los reportados para Latinoamérica (62.3%), en Colombia (60.5%) y en México (67%), sugiriendo
condiciones blandas de los créditos otorgados (WB, 2010). En cuanto a la garantia solicitada, fueron activos
personales (6.8%), otras formas de garantia (9.5%) y multiples garantias (y 6.8%) con un valor muy variable
ya que puede ser entre 1- 10,000 USD o mas de 50,000 USD.

Al momento de ser encuestados, 36.5% del o la propietaria del establecimiento tenian algin préstamo
personal para financiar sus actividades, especialmente los colombianos 42.1% respecto a los mexicanos 30.6%;
el 22% de estos ultimos aplicaron para algiin crédito. Respecto a la principal razén para no recurrir a un
financiamiento, fue porque ya contaban con algin capital (27.0%) principalmente los mexicanos (33.3%),
o también porque las tasas de interés no eran favorables especialmente para 18.4% de los empresarios
colombianos (Tabla 10).

Tabla 10. Razones de no haber recurrido a un crédito o financiamiento. s

Respuesta a solicitud de crédito o préstamo | Colombia | Mexico | Total
(n=38) (n=36)
Fue aprobada completamente 26.3 47.2 36.5
Fue aprobada parcialmente 7.9 5.6 6.8
La aplicacion fue negada 7.9 5.6 6.8
La aplicacion fue retirada 2.6 0.0 1.4
La aplicacion esta en proceso 2.6 0.0 1.4
No lo sé&/ no recuerdo 52.6 41.7 47.3

Elaboracion propia. Datos expresados en porcentajes
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En temas de solicitudes de crédito a 5.6% de los mexicanos les fue negada su solicitud, en contraste con
7.9% de los colombianos (Tabla 11). En definitiva, esta negacién es menor que el resultado a nivel global
(10.4%) pero mayor al resultado observado para Latinoamérica y El Caribe (3.3%) [WB, 2010].

Tabla 11. Respuesta de solicitudes de crédito o préstamos.

Acceso a financiacion es obstaculo | Colombia Mexico | Total
ab (n=38) (n=36)
Definitivamente si 237 5.6 14.9
Probablemente si 15.8 2 | 13.5
Regular 211 27.8 243
Probablemente no 18.4 25.0 21.6
Definitivamente no Z1.1 30.6 257

Elaboracién propia. Datos expresados en porcentajes

Aunque en promedio 28.4% de los encuestados de ambos paises contestaron como probable o definitivo
que el acceso a financiacidn sea una gran restriccién para su empresa (Tabla 12), este porcentaje es mayor para
Colombia (39.5%) frente a México (16.7%). Esto decir, en Colombia podria ser mucho mds alto el acceso
que el promedio reportado por el Banco Mundial (WB, 2010) donde en Latinoamérica y El Caribe el acceso
a financiacién como restriccion ronda el 17.5% vy a nivel Global el 23.4%.
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Tabla 12. Acceso a la financiacién como obstéculo para la operacion.

T écnica Frecuencia Colombia Meéxico | Total
(n=38) (n=36)
Valor Presente Neto (VPN Siempre 53 28 4.1
Casi 10.5 25.0 17.6
siempre
Alounas 263 278 27.0
Veces
Nunca 57.9 44.4 514
Tasa Interna de Retomo Siempre 21.1 5.6 13.5
(TIR) Casi 10.5 250 17.6
siempre
Algunas 263 278 27.0
Veces
Nunca 421 41.7 419
Tasa Minima Aceptable de Retomo Siempre 79 2.8 5.4
(TMAR) Casi 10.5 16.7 135
siempre
Algunas 5.7 19.4 216
Veces
Nunca 579 61.1 595
Relacion Precio de la Accion Siempre 10.5 0.0 54
Utilidades (Mﬁltiplﬂsjb Casi 2. 19.4 10.8
siempre
Algunas 18.4 30.6 243
Veces
Nunca 68.4 50.0 59.5
Walor Presente Ajustado Siempre il 2 27
(VPA) Casi 53 5.6 54
siempre
Alounas 158 333 243
Veces
Nunca 76.3 58.3 67.6
Periodo de recuperacion (simple)®®= Siempre 10.5 8.3 9.5
Casi 5.3 33.3 18.9
siempre
Alounas 316 306 311
Veces
Nunca 52.6 27.8 40.5

Elaboracion propia. Datos expresados en porcentajes. a Existen diferencias acorde
a escolaridad (sig= 0.013). b Existen diferencias acorde a edad (sig= 0.003).

De la adopcién de criterios de evaluacién financiera en la operacion de las empresas. El tercer objetivo,
referente a discernir por pais el nivel de utilizacién y conocimiento de algunas técnicas financieras en
las actividades cotidianas de las Mipymes encuestadas arrojé que, para el dltimo afio fiscal, en promedio
tinicamente el 52.6% de los establecimientos colombianos tenfa sus estados financieros revisados y
certificados por un auditor externo, mientras que apenas el 25.0% de los mexicanos contaban con ambos
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rubros. Referente a la utilizacién de las técnicas de VPN, la TM AR y la Relacién Precio de la Accidén y el Valor
Presente Ajustado poco més de la mitad, en ese orden, mostré que entre 59.4%- 67.6% de los empresarios en
ambos paises no la utilizan. En promedio la TIR y el Periodo de Recuperacién Simple fueron las que utilizan
mis (58.1%- 59.5% respectivamente). En general el promedio de utilizacién de estas técnicas sigue siendo
bajo especialmente para las empresas colombianas (Tabla 13).

Tabla 13. Utilizacién de técnicas financieras para proyectos o adquisiciones.

Técnica Frecuencia Colombia | Mexico | Total
(m=38) | (m=36)

Periodo de recuperacion Siempre 1.9 28 5.4

(descontado)® Casi siempre 0.0 19.4 95

Algunas Veces 15.8 16.7 16.2

Nunca 76.3 61.1 68.9

Indice de rentabilidad o Relacién Siempre .5 ) 83 16.2
Beneficio Costo® Casi siempre 132 36.1 243
Algunas Veces 21.1 227 216

Nunca 42.1 33.3 378

Tasa de Retorno Contable o Tasa Siempre 2.6 0.0 1.1
de retorno en libros de los activos Casi siempre 53 16.7 10.8
Algunas Veces 15.8 27.8 216

Nunca 763 556 66.2

Analisis de Sensibilidad (Ej: Siempre 10.5 28 6.8
Escenarios optimista, mds probable, Casi siempre 15.8 19.4 17.6
pesimista) Algunas Veces 21.1 30.6 | 257

Nunca 52.6 47.2 50.0

Valor en Riesgo (VaR) o analisis Siempre 53 28 41

de simulacion Casi siempre 0.0 19.4 9.5

Algunas Veces 263 13.9 203

Nunca 68.4 63.9 66.2

Incorporamos las “opciones reales™ Siempre 19 2.8 5.4
de un proyecto cuando lo Casi siempre 13.2 222 176
evaluamos Algunas Veces 15.8 30.6 23.0

Nunca 63.2 44.4 54.1

Elaboracién propia. Datos expresados en porcentajes. aExisten diferencias acordes a escolaridad (sig= 0.006).
bExisten diferencias acordes a escolaridad (sig= 0.009). cExisten diferencias entre paises (sig= 0.027).
dExisten diferencias acorde al giro del negocio (sig = 0.033). eExisten diferencias acorde a la edad (sig = 0.045)

De forma complementaria, se les pregunt6 por la utilizacién de las técnicas financieras para decidir cudles
proyectos o adquisiciones realizar o continuar, encontrdndose que en promedio los empresarios de ambos
paises nunca o algunas veces utilizan el periodo de recuperacion (68.9%- 16.2%, respectivamente), el indice de
rentabilidad (37.8%- 21.6%), la tasa de retorno contable (66.2%- 21.6%), el andlisis de sensibilidad (50.0%-
25.7%), el valor en riesgo (66.2%- 20.3%) o la incorporacién de “opciones reales” al evaluar un proyecto

(54.1%- 23.0%) [Tabla 14].
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Técnica Frecuencia Colombia | México | Total
(n=38) (n=36)
Periodo de recuperacion Siempre 7.9 28 54
(descontado)® Casi siempre 0.0 194 95
Algunas Veces 158 16.7 16.2
Nunca 76.3 61.1 68.9
Indice de rentabilidad o Relacién Siempre 237 83 16.2
Beneficio Costo Casi siempre 132 36.1 243
Alounas Veces 211 222 216
Nunca 421 333 37.8
Tasa de Retorno Contable o Tasa Siempre 26 0.0 1.1
de retorno en libros de los activos Casi siempre 3.3 16.7 10.8
Algunas Veces 158 278 21.6
Nunca 76.3 556 66.2
Analisis de Sensibilidad (E;.: Siempre 10.5 2.8 6.8
Escenarios optimista, mas probable, | Casi siempre 158 19 4 176
pesimista) Alounas Veces 211 30.6 2577
Nunca 526 472 50.0
Valor en Riesgo (VaR) o analisis Siempre 53 28 41
de simulacion Casi siempre 0.0 19 4 9.5
Algunas Veces 263 139 203
Nunca 68 4 639 66.2
Incorporamos las “opciones reales™ Siempre 7.9 2.8 5.4
de un provecto cuando lo Casi siempre 13.2 222 17.6
evaluamos Algunas Veces 158 306 23.0
Nunca 63.2 44 4 54.1

Elaboracion propia. Datos expresados en porcentajes. aExisten diferencias por

antigiiedad de la empresa (sig= 0.045). bExisten diferencias acorde a edad (sig= 0.037)
ANALISIS

Respecto al objetivo “a” de este estudio, a nivel general podemos inferir algunas diferencias y similitudes en
las Mipymes estudiadas, por ejemplo, en la idea del nuevo negocio, para los mexicanos la decisién obedece
a amistades y necesidad, mientras para los colombianos la experiencia y la oportunidad. Es interesante
notar que para el emprendimiento, los mexicanos demostraron menos interés en realizar estudios técnicos,
financieros o de mercado, lo cual podria incidir en su extincién OECD, 2020; Owens y Wilhelm, 2017).
Por otro lado encontramos un interés en desarrollar capacidades internas asociadas al uso de tecnologfas
blandas (métodos y procesos de apoyo a la empresa) y monitoreo del entorno (Maranto-Vargas y Gémez-
Tagle Rangel, 2007). Los factores exdgenos que ralentizan el emprendimiento fueron los permisos que han
de conseguir para operar, particularmente en México se observa mayor tiempo para tramite de licencias de
sanidad y de operacién que se extienden de 3— 4 semanas (Lederman et al., 2014).

Referente al objetivo “b”, en general, mas del 50% de los empresarios de ambos paises acertd a las preguntas
que reflejan su nivel de educacién financiera, siendo mayor al indicador del Colombia y México acorde a
hallazgos de S&P Global FinLit Survey (2021). Referente al nivel de utilizacién y conocimiento de las técnicas
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financieras, los célculos de tasa de interés y de rendimiento en la compra de acciones en una o diferentes
empresas fueron similares en ambos paises.

En cuanto al objetivo “c”, en el rubro de financiacidén para las operaciones cotidianas, se observé que
recurren en mayor magnitud a fondos internos, utilidades retenidas, prestamistas, amigos, conocidos,
comprobandose la Teorfa del Orden Jerdrquico, y los hallazgos de otros organismos (CEPAL, 2020;
Cofecdmaras, 2021; INEGI, 2019a, 2019b, 2020; Word Bank, 2022). Las Mipymes encuestadas tratan de
evitar acudir a bancos privados o publicos, incluso para la adquisicion de algun activo fijo o infraestructura,
porque consideran que las tasas de interés son altas, ademds de que el otorgamiento de una linea de crédito
requiera garantias principalmente para los colombianos, afectando su posibilidad de apalancamiento con
recursos bancarios (INEGI, 2019a, 2019b; Vera-Colina et al., 2014). Por ello es comprensible que los
colombianos no cuenten con un préstamo personal, ni hayan aplicado para alguno, porque piensan que no
serfa aprobado. De hecho, el porcentaje de aprobacion a una linea de crédito es mds baja en Colombia que en
México, lo cual seguramente es razén para que en Colombia se considere el acceso a la financiacién como un
obstdculo (41.4%) en mayor medida que en México (29.6%) (WB, 2010; Owens y Wilhelm, 2017).

Dentro de la cultura de adopcidn de practicas financieras sanas en las actividades diarias de las Mipymes
encuestadas, se confirma la baja utilizacién de indicadores de desempeno, en concreto, el bajo uso de técnicas
paraevaluar inversiones (Maquieira, Preve y Sarria-Allende, 2012), ya que en promedio, el nivel de utilizacién
de las técnicas financieras fue muy bajo (Banco Interamericano de Desarrollo [BID], 2022; INEGI, 2019a,
2019b). Por ejemplo, unicamente 52.6% de los establecimientos colombianos tenia sus estados financieros
revisados y certificados por un auditor externo, mientras que apenas el 25.0% de los mexicanos contaban
con ambos rubros. El Periodo de recuperacion simple (40.5%), pasando por la TIR (41.9%), el Andlisis de
sensibilidad (50%), el VPN (51.4%), la evaluacién de opciones “reales” (54.1%), la TMAR vy la Relacién
precio de laaccion/ utilidades (ambas 59.5%), la Tasa de retorno contable y el Valor en riesgo (ambas 66.2%),
el Valor presente ajustado (68.9%), asi como el Periodo de recuperacién descontado (68.9%) en ese orden,
no son adoptados por las empresas participantes en este estudio.

Acorde a estudios de Maquieira et al. (2012) la mayoria de los empresarios consultados no usa criterios
financieros para evaluar potenciales inversiones, pero tienen una mayor preferencia a usar el Periodo de
Recuperacién simple (9.5%) que el VPN (4.1%). El tnico indicador con una mayor utilizacién por los
empresarios fue el indice de rentabilidad (62.2%) o Relacién Beneficio/Costo, el cual, paradéjicamente,
segun Vélez-Pareja y Nieto (2000) no es un indicador de la rentabilidad del proyecto y se usa poco por
la gran empresa en Colombia. En términos generales, los promedios de subutilizacién son mayores en
Colombia comparados con México, a excepcion de la TMAR. La baja cultura de adopcién de estas practicas
es preocupante pues de igual manera podria incidir negativamente en la supervivencia y ventaja competitiva
de las empresas estudiadas (Consejo Privado de Competitividad, 2017; Comisién Intersectorial para la
Educacién Econdmica y Financiera [CIEEF], 2017; Lederman et al,, 2014).

Discusion

Existe una clara divergencia entre los resultados de educacién financiera de los empresarios y el uso de
técnicas de evaluacion financiera de inversiones en las empresas encuestadas. Por lo anterior, surge el reto
entre académicos y directivos de las Mipymes, de armonizar el conocimiento sobre educacién financiera
con las técnicas de evaluacién buscando mejorar la competitividad de éstas, aportando a la productividad y
a la generacién de empleo (ANAPLAN, 2018; Consejo Privado de Competitividad, 2017; CIEEF, 2017;
Ministerio de Educacién Nacional, 2014; World Economic Forum, 2018).

El desempeno financiero es un componente importante de la eficiencia en las organizaciones, pero no
el tnico, por lo que resulta esencial visualizado sistémicamente y completarlo con estudios enfocados en el
ambiente interno y cultura organizacional (Romero- Espinosa, Melgarejo- Molina y Vera-Colina, 2015),
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la tecnologia, los procesos y estructura interna, el conflicto poder y politica, entre otros (Daft, 2019). La
adopcion de buenas practicas financieras, deben conocerse y divulgarse con particular énfasis en las empresas
emergentes (startups) y aquellas con fines sociales (ANAPLAN, 2018; BID, 2022; Pinto- Pricto, Becerra-
Ardillay Gémez- Floréz, 2013; WB, 2022). Aunque el andlisis de causas que expliquen la quiebra empresarial
de las empresas no fue objeto de estudio, se sugiere incorporarlas usando variables de falla o banca rota de las
MiPyMes, siguiendo los criterios de Pardo-Martinez y Alfonso (2015).

Limitaciones del estudio. Al ser una investigacion exploratoria, tuvo un tamafio de muestra reducido y
muestreo por conveniencia, aplicado a grandes centros urbanos, por lo que los resultados son aproximativos.
Futuras investigaciones deberan ampliar el tamafo de la muestra, incluyendo otros sectores, y regiones
(urbanas y rurales), utilizando un muestro probabilistico; y encuestas cara a cara.
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