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RESUMEN

Esta investigacion presenta las diversas perspectivas que se han establecido en la
academia respecto al financiamiento de las mype, considerando la importancia de las
decisiones financieras, basadas en variables como al género, la edad-tamafio y las
condiciones del crédito. Se identifican los factores que tienen mayor influencia para el
acceso al crédito, como son los actores sociales, quienes vinculan la accién social y
ambiental para lograr la sostenibilidad; el ciclo de vida de la empresa, que permite la
identificacion de actividades estratégicas para solicitar el financiamiento idoneo; el
capital, que refleja el valor actual de la empresa para impulsar la inversion y la tecnologia
que es cada vez mas innovadora en el mercado global. Todas ellas no solo logran el
crecimiento de las unidades de negocio si no que también contribuyen con el desarrollo
del pais. El financiamiento de las mype y su adaptacion a las circunstancias es distinto
para cada empresario; por ello, se clasifica en financiamiento formal, que contribuye al
cumplimiento de las normatividad y acceso a oportunidades de exportacion;
financiamiento informal, que no requiere de procesos burocraticos y la disponibilidad del
dinero es inmediata; ademas del crédito comercial, que no solo es flexible y préctico, sino
que también tiene validez legal. Asimismo, se destaca el posicionamiento de las Fintech
como una nueva forma digital de obtener financiamiento con beneficios atractivos para

aquellos que no califican al crédito tradicional.

Palabras clave: MYPE, financiamiento empresarial, tasa de interés, Fintech, crédito

digital



ABSTRACT

This research explains the various perspectives that have been established in academia
regarding the financing of SMEs, considering the importance of financial decisions, based
on variables such as gender, age-size and credit conditions. The factors that have the
greatest influence on access to credit are identified, such as social actors, who link social
and environmental action to achieve sustainability; the life cycle of the company, which
allows the identification of strategic activities to request the appropriate financing;
capital, which reflects the current value of the company to boost investment and
technology, which is increasingly innovative in the global market. All of them not only
achieve the growth of the business units but also contribute to the development of the
country. The financing of mype and its adaptation to the circumstances is different for
each entrepreneur; therefore, it is classified into formal financing, which contributes to
compliance with regulations and access to export opportunities; informal financing,
which does not require bureaucratic processes and the availability of money is immediate;
and commercial credit, which is not only flexible and practical, but also has legal validity.
It also highlights the positioning of Fintechs as a new digital way of obtaining financing
with attractive benefits for those who do not qualify for traditional credit.

Keywords: MYPE, enterprise financing, interest rate, Fintech, digital credit
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INTRODUCCION

En el mundo, las mype? representan un 90% del total de empresas constituidas y
entre los paises que han experimentado este fendmeno de manera intensa, como lo son
China, India, Tailandia, EE. UU., México y Per. En estos paises existen, inclusive, leyes
que promocionan su creacion y desarrollo. Por ejemplo, en el Pert existe la Ley mype?,

cuyo objetivo principal es promover la competitividad, formalizacion y creacion de estas.

Los paises coinciden en la importancia del sector de las mype y su representacion
en la economia. Estas enfrentan una serie de obstaculos que limitan su desarrollo y
supervivencia a largo plazo; sin embargo, las leyes existentes no las promueven. Para
lograr continuar frente a estas medidas, han tenido que adaptarse al mercado y buscar

incluso mantenerse en la informalidad.

El acceso al crédito, dentro de este sector, se constituye como uno de los mayores
obstaculos al que se enfrentan las mype cuando requieren medios para financiar su
actividad, el alto costo financiero y la poca informacion da pase a la creacion de fuentes
de financiamiento informal. Es evidente que para el desarrollo de cualquier unidad
productiva el capital resulta indispensable, sin el mismo, todo intento de crecimiento es
imposible. Frente a esta situacion, ¢cuéles son las condiciones de acceso al crédito que
tienen las mype? Para resolver esta interrogante es importante analizar la situacion de los
paises donde han tenido mayor impacto. Para ello, se busca xplicar las decisiones
financieras de las mype y los factores que influyen en su crecimiento, ademés de conocer
las diferentes alternativas de financiamiento que poseen y como la vanguardia tecnolégica

puede ofrecer a este sector nuevas formas de financiamiento.

Sobre estos aspectos, existen diferentes posturas que generan controversia. Por un

lado, se encuentran los autores que sefialan las limitaciones financieras de la mype, como

1 Micro y Pequefia Empresa (MYPE): unidad econémica constituida por una persona natural o juridica
(empresa), bajo cualquier forma de organizacion que tiene como objeto desarrollar actividades de
extraccion, transformacion, produccion, comercializacion de bienes o prestacion de servicios.

Z ey mype: norma del Gobierno peruano que tiene como objetivo promocionar el desarrollo de las
micro y pequefias empresas (MYPE), asi como su formalizacion. Para ello, esta ley les otorga una serie
de beneficios laborales y tributarios para apoyar su crecimiento y la generacion de empleo.



el grado de discriminacién que se da por el género o la variable etaria al momento en que
se realiza una solicitud para un préstamo, o quienes consideran el tamafio de la empresa
para la toma de decisiones en un aspecto financiero, la cual se ha visto recategorizado
segun el paso de los afios. De una forma diferente, otro grupo de autores menciona que
los determinantes al momento del financiamiento en las mype son la estructura y el
desempefio que poseen para acceder a los servicios financieros a menores costos y asi

maximizar sus ventas.

Ademas de estas posibles limitaciones, las mype presentan dificultades
financieras, ya que en su mayoria son informales y para obtener liquidez requieren de
financiamiento de entidades bancarios u otras instituciones no bancarias. Por ello,
requieren de una serie de documentos y formalidades que muchas veces limitan su acceso.
Con respecto a los determinantes de crecimiento de las mype, existen diversas variables
que contribuyen a su desarrollo: la gestion, planificacion y productividad de la empresa
son las mas importantes para el éxito de las unidades de negocios de tamafio micro y

pequefia empresa.

En Europa, el éxito en las mype se debe al conocimiento y experiencia de los
propietarios de estas unidades de negocios, que son competitivos para lograr posicionarse
en el mercado. Por otro lado, el ciclo de vida de la empresa estimula las oportunidades de

sostenibilidad en el largo plazo para lograr la expansién econdémica.

El tipo de financiamiento de las mype es clasificado por algunos autores en fuentes
formales e informales. Entre las fuentes formales se encuentra principalmente el crédito
bancario. Para poder acceder a él, existe una serie de requisitos que muchas veces no
pueden cumplirse por lo caro y engorroso que resultan, por lo que en varios casos optan
por elegir otro medio formal de financiarse, como los subsidios del Estado a través de
programas que promueven la generacion y presentacion de propuestas de negocio, 0
fondos privados de empresas grandes que apoyan al crecimiento de este sector. Mientras
tanto, otros autores consideran el crédito comercial como una fuente adicional de
financiamiento debido a la flexibilizacion de pagos que pueden brindar los proveedores
y con ello contar con liquidez suficiente para destinarla a otras actividades relacionadas

con su crecimiento. A pesar de las distintas fuentes de financiamiento que pueden



mencionar los autores, en esta investigacion no solo abordan las condiciones de acceso al
crédito de las mype, sino también las nuevas tendencias de financiamiento que tienen con
la inclusién tecnoldgica. Asimismo, se busca exponer la controversia que generan sobre

esta nueva forma de obtener capital.

Por un lado, se han agrupado a autores que mencionan la creacion de las fintech®
como la forma mas réapida de financiamiento y a las empresas de crowdlending* como
una de sus principales representantes. Sin embargo, a pesar de ser nuevas formas de
financiamiento para las mype, otros autores manifiestan que la regulacion en estos nuevos
tipos de negocio aun no esta completa y quedan muchos puntos por tratar a fin de poder

cuidar al inversionista y al empresario.

3 Fintech: Fintech o tecnologia de la informacién es un categoria que hace referencia a todas aquellas
empresas de servicios financieros que utilizan la Ultima tecnologia existente para poder ofrecer
productos y servicios financieros innovadores.

4 Crowdlending: sistema de financiacién alternativa a la bancaria en el que un grupo de inversores
profesionales o institucionales invierten su capital en pequefias 0 medianas empresas a cambio de un
tipo de interés



l. DECISIONES FINANCIERAS DE LAS MYPE

Una de las méas importantes decisiones para la sostenibilidad de las mype es buscar
fuentes de financiamiento que les permitan solventar sus negocios y generar rentabilidad
durante su ciclo de vida. Debido a ello, los empresarios tienen la dificil tarea de buscar la
mejor alternativa de financiamiento, como conocer el mejor producto de acuerdo con la
necesidad de la empresa, precisar el destino del crédito, su precio y la evaluacion de
riesgo. Todo esto se realiza con la finalidad de realizar un mejor diagnéstico financiero y

asi obtener mejores beneficios como tasas de interés® preferenciales (Briozzo, 2016)

1.1 GENERO

Chaudhuri y Sasidharan (2020) buscan explicar la brecha que existe entre el
hombre y la mujer para la obtencién de financiamiento a través de un estudio realizado
en la India. En su investigacion, enfatizan las diferencias entre la brecha de género,
tomando en cuenta tres variables. La primera es el tamafio de la empresa, donde
mencionan que las empresas administradas por mujeres son pequefias debido a que ellas
solo buscan generar un pequefio ingreso adicional sin mucho esfuerzo, en comparacion a
los hombres que tienen la capacidad de administrar grandes empresas sin importar el
esfuerzo que les demande. La segunda variable elegida es la de crecimiento, ya que las
empresas que estan al mando de mujeres tienen menos oportunidades de crecer. Son
catalogadas de esta manera pues son catalogadas por las instituciones financieras como
empresas de poca solvencia; es decir, son asumidas como aquellas que tienen una mayor
probabilidad de incumplir con el pago de préstamos. En cambio, los empresarios hombres
son asociados con mayores ventajas en el crecimiento del negocio, puesto a que se les
atribuye que tienen una mejor capacidad para administrar y como resultado perciben

mayores ganancias.

Finalmente, consideran la variable eficiencia, pues se considera que a las mujeres
les va peor en la administracion de las empresas a su cargo a diferencia del hombre que

esta enfocado en producir una innovacion que sea aceptada en el mercado para generar

> Tasa de Interés: indicador econdémico y financiero que sefiala la rentabilidad de un ahorro o
inversion, o bien, el costo de un crédito
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ganancias y ser un lider en la gestién y direccion de la empresa. Un claro ejemplo de la
discriminacion de género en el mercado crediticio de la india ocurre a traves de las
empresas que otorgan préstamos, instituciones en que ofrecen atractivas tasas de crédito
a los varones y limitan al género femenino con tasas de interés altas, por temor al

incumplimiento de las condiciones del préstamo.

En relacion con este trato diferenciado, Wellalage y Locke (2017) aseguran que
las mujeres se han visto mas golpeadas en el crecimiento como emprendedoras, ya que
las limitan al acceso del crédito y enfrentan barreras culturales; por ello, tienden a pagar
mayores costos para acceder a un préstamo. Asimismo, las instituciones normativas y
reguladoras crean politicas discriminatorias en las que benefician al género masculino
como espiritu empresarial, porque consideran que las mujeres no cuentan con grandes

aspiraciones empresariales en términos de crecimiento (Estrin & Mickiewicz, 2011).

En esa misma linea, Chaudhuri (2020) enfatiza que el bajo rendimiento de las
mujeres se debe a que trabajan en sectores menos eficientes como son los textiles,
productos de tabaco y venta de vestimenta, los cuales generan un peso desproporcionado
para el acceso al financiamiento en favor de los hombres. Los obstaculos que enfrentan
las mype al acceder a préstamos para financiar sus actividades han desencadenado que en
los paises subdesarrollados haya un alto indice de corrupcion y discriminacion de género
a causa de los empresarios que buscan obtener financiamiento de la forma mas facil y
rapida sin seguir los procesos normativos y burocraticos. Ademas de ello, existen barreras
que impiden el crecimiento de las empresas. En varios paises emergentes, las mujeres
tienen menos posibilidades de adquirir un préstamo y si lo reciben tienen que pagar altas
tasas de interés, en comparacion con los hombres. Debido a ello, existen mayores
empresas de mujeres que han accedido al pago de sobornos con la finalidad de que se les
brinde financiamiento de la forma més facil y rapida (Locke & Samujh, 2019).

Para Wellalage (2019), las micro y pequefias empresas donde las mujeres estan al
mando de la administracion son limitadas y poco confiables debido a los roles y
responsabilidades que han demostrado segun su cultura y sus costumbres. Ademas,
menciona que las mujeres actlan en contraste con el varon, en diferentes actividades del

ambito financiero y econdémico, porgue constituyen una mayor proporcion de la poblacién
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que los hombres en el sur de Asia, region donde los responsables de la toma de decisiones
de las instituciones crediticias son predominantemente hombres. Esto impulsa la
existencia de méas oportunidades para abusar del poder y exponer a las mype que son
lideradas por mujeres a practicas de pago de sobornos, debido a que tienen menos
influencias en las actividades de corrupcion que los varones. En una opinion opuesta,
McCabe y Col (2006) afirman que el género no determina el nivel de corrupcién, ya que
los derechos de propiedad no estdn bien definidos en una economia, asi como la
corrupcion puede involucrar las actividades de las empresas, independientemente del

género de los empresarios.

Por otro lado, Shami et al. (2018) aseguran que la mujer forma parte importante
en latoma de decisiones del hogar (como los gastos de alimentacion) la compra de activos
y préstamos que tienden a invertir en mayor parte a la creacién de micro o pequefias
empresas, s principales fuentes de oportunidad para generar ganancias. Desde una
perspectiva positiva, surgié el microcrédito®, sefialada como herramienta eficaz, que
incrementa el poder de toma de decisiones. Esta demuestra el empoderamiento hacia las
mujeres a través del liderazgo, poder de negociacion, control y fomenta la igualdad de
género para lograr el desarrollo econémico, erradicar la pobreza y dar oportunidades

equitativas tanto a hombres como mujeres.

1.2 EDADY TAMARNO

Existen diferentes variables, como tamario y forma legal de una empresa, antes de
tomar una decision para el financiamiento. Para Briozzo et al. (2016), la prioridad de las
entidades bancarias y financieras para otorgar un préstamo lo realizan en base a tres
modelos tedricos. La teoria de la jerarquia financiera establece que las empresas tienen
un order de preferencia antes de solicitar un financiamiento. Se prioriza los fondos
internos (activos propios de la empresa); luego, la emision de deuda; por ultimo, la

emisién de acciones, debido a que representan menores costos para la empresa.

® Microcrédito: modalidad de financiamiento que se caracteriza por prestar cantidades reducidas de capital
para impulsar proyectos productivos de las pymes en los distintos sectores de la economia
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En segunda linea, se encuentra la teoria del trade-off 7, combinacion de deuda-
capital para maximizar el valor de una empresa. Por ello, si una empresa tiene mayor
nivel de ventas, genera ganancias elevadas(lo que implica un pago de escudo fiscal® mas
alto). Por ultimo, se encuentra el enfoque del ciclo de vida, donde se vincula la relacion
que existe entre las empresas con los duefios. De acuerdo con la administracion del duefio
y sus propietarios, este se vera reflejado las redes de contacto, experiencia y conocimiento
para acceder con mayor facilidad al crédito.

En un sentido similar, Prijadiwe (2017) argumenta que el tamafio es un factor
categorico en el acceso al financiamiento de las empresas, porque determina la estructura
de capital de la empresa. Las pequefias empresas prefieren endeudarse a un corto plazo,
mientras que las grandes empresas se endeudan a un largo plazo. Ademas, menciona gque
las empresas mas pequefias tienen menos acceso al financiamiento que las empresas mas

grandes.

Asimismo, Jackowicz et al. (2020), conceptualizan que el precio, calidad y
variedades de los productos enfocados a la mype, surgen de los factores edad y tamafio,
ya que las empresas cada vez mas grandes son menos opacas Y tienen méas opciones de
financiamiento. De una forma diferente, las pequefias empresas tienen menor cantidad de
operaciones y mayormente son informales; por ello, presentan mayores restricciones al

obtener un préstamo.

Andrieu, Stagliano y Van Der Zwan (2018) realizan su andlisis sobre la base de
las desigualdades que existen en las empresas de obtencion de fondos monetarios para
obtener un financiamiento de capital y crédito comercial. En este se enfatiza dos variables
que vincula positivamente para obtener el acceso a un préstamo, siendo estas, la edad y
tamafo de una empresa. En algunos paises de economias desarrolladas como Alemania,
Estados unidos y China tienen mayores oportunidades de financiamiento las mype segun

el Marcador de la OCDE?® en el periodo comprendido entre 2010 al 2017. Esta evaluacion

" Trade- off: relacion existente ente costo-beneficio de dos acciones

8 Escudo fiscal: gasto que debe descontarse en la cuenta de resultados de la empresa para obtener el
beneficio antes de impuestos.

® OCDE [Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico]: organismo de cooperacion
internacional, compuesto por 37 estados, cuyo objetivo es coordinar sus politicas econdmicas y sociales
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contrasta con la valoracion de otros paises latinoamericanos donde cuentan con mayores
restricciones para el acceso al financiamiento. Explican que las micro y pequefias
empresas europeas obtienen préstamos bancarios tradicionales: logran liquidez a través
de pagos en cuotas en un largo plazo con intereses generados, después de un previo
analisis del tamarfio y edad de la empresa. Esto contraste con el crédito comercial, que es
solicitar una cantidad de dinero que la entidad bancaria pone a disposicion de la empresa
para gastos eventuales. Este modelo encaja, sobre todo, para pequefios gastos que incurra
la empresa y son revolventes, por lo que solo se considera el factor tamarfio de la empresa
y son mas facil de solicitarlos. Asimismo, sefialan que la falta de capacidades financieras
para fijar costos e incrementar la participacion de las micro y pequefias empresas en la
contratacion puablica genera un enfoque politico deficiente, con preocupaciones

organizativas y recursos humanos insuficientes.

Las politicas en paises de desarrollo tienden a presentar una baja capacidad de
organizativa y administrativas de pequefias y medianas empresas. Los funcionarios de
contratacion prefieren invertir en empresas grandes y no en las pequefias 0 medianas
empresas, debido a que presentan mayor riesgo por ser considerados empresas nuevas y
débiles (Patil, 2017).

Segun la opinién de Jackowicz (2020), méas del cincuenta por ciento de las
pequefias y medianas empresas estadounidenses acceden al crédito comercial, uno de los
mas solicitados debido a que no requieren de tantos requisitos burocraticos para el acceso
de fondos de dinero. Esto difiere de las grandes empresas son las que tienen una mayor
probabilidad de adquirir préstamos a tasas de interés reducidas, mayores plazos y menores
exigencias en documentaciones, lo que limita las condiciones de las mype para el
crecimiento en la cadena productiva de la economia. La gestion de las pequefias y
medianas empresas se deben a los empresarios, es decir al administrador y propietario
para la toma de decisiones, planificacion y ejecucién de la evaluacion de riesgos
crediticios para un capital de trabajo'® eficaz. Ademas, indica que, a medida que el

negocio crezca, se eleva el nivel de complejidad en las operaciones; por lo tanto, se

10 Capital de Trabajo: cantidad de recursos financieros que la empresa necesita para seguir operando y
explorar su actividad. Es extremadamente relevante para la salud financiera y la sostenibilidad del
negocio.

14



requiere de una mayor inversion de capital de trabajo. Debido a ello, de acuerdo con el
tamafio de la empresa y ciclo de vida de la mype, se vincula con las practicas de gestion
de capital de trabajo a medida que avanzan (Orobia et al., 2016).

En contraste con lo mencionado hasta este punto, Cowling y Zhang (2018),
articulan la relacion entre edad de la empresa y experiencias de los emprendedores,
quienes son los responsables de asegurar la continuidad de la mype a través de la
administracion, planificacion, ejecucion y retroalimentacion de una serie de actividades
que maximicen el valor de la unidad de negocio, ademas de buscar una éptima estructura
de financiamiento que minimice los costos e incremente el volumen de venta. Sin
embargo, no es lo que se muestra en la mayoria de paises de América Latina, que han
demostrado que son las que tienen pocas alternativas de financiamiento con un reducido
apoyo Yy respaldo por parte del Estado. Es por ello que Cowling y Zhang (2018)
mencionan que la economia sufre alteraciones de acuerdo a la volatilidad! por aspectos
politicos, geogréficos, religiosos, etc. Sin duda, uno de ellos fue la crisis financiera en el
2008, que golped a todo el mundo, siendo el sector de las mype el méas afectado. Esto
trajo como consecuencia que las nuevas empresas que recién comenzaban en el mercado
se preocuparan mas por sobrevivir, que por el crecimiento en sus ventas a comparacion
de las empresas mas antiguas. A pesar de la recesion, la falta de financiamiento y otros
recursos, las empresas mas jovenes, han sido las mas resistentes, lo que les llevo a
determinar que el crecimiento de las empresas no se determina por el tamafio y la
experiencia, si no por el crecimiento de las ventas como medida objetiva para el acceso

al financiamiento.

1.3 C
ONDICIONES DEL CREDITO

Esubalew (2020) establece que las condiciones de crédito que solicitan las
entidades prestatarias a las mype son diversas, ya que pretenden minimizar el riesgo de
incumplimiento de pago. Las entidades bancarias y empresas prestamistas principalmente

buscan que las micro y pequefias empresas puedan demostrar las fuentes de ingresos, la

11 volatilidad: medida de la frecuencia e intensidad de los cambios del precio de un activo o de un tipo
definido como la desviacion estandar de dicho cambio en un horizonte temporal especifico.
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experiencia del negocio y tener una trayectoria financiera, comercial y social, ademas de
demostrar indicadores financieros saludables(importante para identificar la rentabilidad
del negocio y el crecimiento de las empresas). Esta evluacion permite que el efecto que
juegan entre el financiamiento bancario y el desempefio de las micro y pequefias empresas
sea complementario. Los productos bancarios que mas solicitan las mype son préstamos,
donde las entidades financieras perciben ganancias por los intereses, sin tomar en cuenta
las necesidades reales de la empresa. Asimismo, consideran que los productos financieros
mas enfocados a mejorar el desempefio de las unidades de negocio son el leasing®?,
factoring™ y la carta de crédito; sin embargo, son los menos solicitados por los
microempresarios. Por ende, el financiamiento conductual tiene un fuerte efecto negativo
en el desempefio de las empresas, ya que los factores conductuales impiden que los
inversionistas tomen decisiones racionales de inversion. Por lo tanto, incorporar a las
finanzas conductuales es fundamental para que la toma de decisiones se vea influenciada
por los aspectos conductuales de los emprendedores cuando toman decisiones de
inversion (Zhang & Cueto, 2017).

Segun la posicién de Raghurama (2020), explica que la mayoria de los
empresarios tienen un comportamiento irracional; es decir, son propensos a los sesgos
cognitivos, que no les permite ver claramente el problema o solucién de un tema, lo que
trae como consecuencia que tomen decisiones erroneas. Por otro lado, el autor Mikinney
(2010) indica que la falta de apoyo y financiamiento de las mype se debe a la escasa
inversion e interés por parte del Gobierno a fin de propiciar mayores alternativas de
financiamiento y apoyo a estas.

Un claro ejemplo es lo expuesto por Osano y Languitone (2016) en la ciudad de
Maputo en el pais de Sudafrica, donde la mayoria de las mype se han visto obligadas a
conseguir fuentes de financiamiento de forma externa, Como recursos propios o préstamos
de sus familiares, debido a que cuentan con complicaciones para acceder a un préstamo

bancario por sus tasas y tarifas excesivamente altas, y dificultades en la tramitacion.

12| easing: figura que consiste en que una entidad financiera, adquiere un bien a nombre propio, para
arrendarlo a mediano o largo plazo al cliente solicitante

13 Factoring: contrato mediante el cual una empresa traspasa las facturas que ha emitido y a cambio
obtiene de manera inmediata el dinero
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Ademas de estas taras, para poder acceder un préstamos las instituciones financieras les
solicitan que tengan una garantia del cien por ciento(100%) de la deuda o mas, lo que
representa una limitacion para el crecimiento de sus empresas. Ello confirma la idea de
que los prestamistas discriminan a la mayoria de las mype en la provision del
financiamiento debido al riesgo que representa el aspecto moral y de incumplimiento. Es
por ello que los autores recomiendan que las entidades bancarias deben de incrementar la
eficiencia, competitividad y dar facilidades crediticias a las micro y pequefias empresas
en Maputo, asi como incrementar los programas de financiamiento y generar crecimiento

en la economia, a fin de reducir el nivel de pobreza.

Segun los hallazgos de Osano (2016), en Sudafrica, existe una limitada fuente de
financiamiento para las micro y pequefias empresas a causa de las altas tasas de intereses,
lo que desalienta a los emprendedores en la busqueda del acceso al crédito. Es por ello
que se han visto obligados a recurrir a fuentes propias, amigos, familiares e incluso actos
de crimen y corrupcion. Por su parte, Languitone y Osano (2016) mencionan tres aspectos
que restringen el acceso al crédito. Las entidades bancarias catalogan a los duefios del
negocio, como empresarios disfuncionales, ya que no separan los asuntos personales del
entorno laboral, ademés de tener poca capacidad intelectual. En segundo lugar,
mencionan la falta de experiencia en el entorno laboral de los colaboradores. Por altimo,
especifican que no tener un historial crediticio en el sistema bancario ni referencias resulta

limitante.

En oposicion con lo mencionado, Dai et al. (2017), manifiestan que una de las
causas mas importantes que debe tener una MYPE para tener acceso al crédito es el
“optimismo”, ya que a través de un estudio realizado a los gerentes de las micro y
pequefias empresas en estados unidos ha demostrado ser beneficioso para la
disponibilidad de créditos y los costos de las entidades bancarias. Es decir, un empresario
optimista que proporcione una garantia real** o personal tendra como resultado que el
banco le cobrard una tasa de interés mas baja, debido a que consideran que los

emprendedores optimistas trabajan muy duro y estan asociados a una mayor

14 Garantia real: contrato o negocio juridico accesorio que liga inmediata y directamente al acreedor con
la cosa especialmente sujeta al cumplimiento de una determinada obligacidn principal
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productividad, son méas razonables cuando solicitan un préstamo y ademas son puntuales

con las fechas de pago.

Dai et al. (2017) plantea que los empresarios optimistas solicitan créditos
excesivos a un bajo rendimientos. Por ello, las entidades bancarias y financieras limitan
el acceso al crédito, cobrando interese més altos y exigiendo garantias para mitigar el
riesgo de incumplimiento de pagos de los emprendedores. No obstante, las condiciones
del crédito que solicitan las micro y pequefias empresas tienen una mayor dependencia en
los instrumentos financieros, como el uso de tarjetas de créditos, para cubrir necesidades
de liquidez que requieren para sus operaciones diarias de las mype y start-ups® son
innovadoras, orientadas al crecimiento y a la exportacion. (Ughetto et al., 2019).

15 Start-ups: una gran empresa en su etapa temprana; a diferencia de una mype, la start-up se basa en
un negocio que sera escalable mas rapida y facilmente haciendo uso de tecnologias digitales
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Il. DETERMINANTES DE CRECIENTO DE LAS MYPE

Para Wang (2016), una de las variables que afecta el crecimiento de las micro y
pequefias empresas es el minimo capital que implica una limitada capacidad productiva.
Las empresas operan en funcion del precio de los activos y liquidez por las ventas, porque
mientras haya una mayor capacidad productiva, habrd un aumento en la capacidad de
absorcion de trabajo. Por lo tanto, mejorardn sus condiciones financieras y con ello
logrardn un ahorro adicional que respalde su deuda. Un efecto directo de ello generara

una menor prima de riesgo, lo que determinara el crecimiento de la empresa.

Por otro lado, Gherhes et al. (2016) destacan que las empresas en la OME? tienen
un potencial crecimiento que depende de las capacidades empresariales y la ambicion.
Para ello, se centraran en dos consideaciones: si las microempresas son economicamente
importantes, pero no se comprenden; y en segundo lugar, su ubicacion en un lugar
periférico. Las microempresas pueden influir en el potencial desarrollo como un
subconjunto de las mype, donde enfatiza que el crecimiento de las microempresas
depende de la ambicién y las capacidades de la OME, por lo que el desarrollo de la
capacidad de liderazgo y gestion es esencial para la evolucion. En segundo lugar, los
hallazgos sirven para resaltar como el contexto operativo local (socio institucional)
impone restricciones al crecimiento en lugares periféricos. Es decir, enfrentan “costos
adicionales” que incluyen en el acceso a mano de obra altamente calificada y un entorno
empresarial “cerrado”, factores que son agravados por las percepciones negativas
derivadas de la estigmatizacion de los PPIPY’ que pueden obstaculizar ain mas el
crecimiento. Ademds, menciona que las empresas pueden crecer rapidamente en
cualquier etapa de su desarrollo. Por lo tanto, el crecimiento de la rotacion como el del

empleo pueden verse limitados por la falta de ambicion de crecer en cualquier aspecto, la

16 OME [Organizaciéon Mundial de Empresarios]: organizacién internacional creada en 1979 y su
finalidad es ayudar a la micro, pequefia y gran empresa, en el cambio climatico sin dejar atras los
derechos de los trabajadores y derechos de los animales.

17 PPIP [Plan Plurianual de Inversiones Publicas]: programas y proyectos programados por las
entidades del Estado, cuyo financiamiento esta incluido en el Presupuesto General del Estado (PGE)
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falta de habilidades de gestion y las limitaciones de tiempo tanto para dirigir como para

gestionar el negocio.

Las politicas gubernamentales en Kenia, donde se han realizado varios programas
que incentivan el crecimiento de las empresas, no han tenido un buen resultado en el
crecimiento y desarrollo de las mype, debido al clima de la inversion, el cual consiste en
generar estrategias de financiamiento formal y asi mejorar la normativa de esta. Otro
motivo es la educacion y los afios de experiencia que les permite mejorar las habilidades
comerciales y de produccién y a la vez difundir confianza a los empresarios con miras de
inversion. La demanda de acceso al crédito formal solicitado por las empresas genera un
crecimiento positivo. Ademas, la evolucién de las empresas esta estimulada por los
factores internos, es decir mejora la capacidad de gestion, planificacion, proactividad y

conciencia sostenible del empresario. (Shibia & Barako, 2017)

2.1. CICLO DE VIDA

De acuerdo con Schgtt y Jensen (2016), el crecimiento de las empresas depende
del ciclo de vida (desde la etapa del nacimiento hasta la liquidacion de las micro y
pequefias empresas) donde prioriza la importancia de las redes de contacto para moldear
el desemperfio de las empresas a través de la difusion en la innovacion, la vinculacion de
ideas y recursos para generar conexion. Ademas, explican que la teoria del “ruidoso”, el
bullicio que generan las empresas en su trayectoria puede permitirles aprender del pasado
para mejorar los mecanismos de respuesta en el presente. Esto genera que las empresas
eficientes, cada vez crezcan mas y sobrevivan, mientras que las empresas ineficientes se

vuelven mas lentas y finalmente se liquiden.

Singh (2016) aclara la importancia del ciclo de vida de las micro y pequefias
empresas para la obtencion de financiamiento, la cual se debe a que las entidades
financieras capturaran las necesidades de las empresas en las diferentes etapas de su
existencia, para ofrecer sus productos y servicios mas personalizados. Ademas, explica
que en esta etapa las mype se clasifican en puesta en marcha, supervivencia, crecimiento
y sustento. Las empresas que se encuentran en la etapa inicial (puesta en marcha) tienen
menos de tres afios en el negocio y los que estan en la etapa de supervivencia tienen entre

tres a seis afos. Lo que determina que los emprendedores en las etapas de puesta en
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marcha y supervivencia establecen un equilibrio con respecto a las inversiones iniciales
realizadas, en cambio los emprendedores que han cruzado las etapas de puesta en marcha
y supervivencia se centran en dilatar el alcance de sus empresas a mercados nuevos en la
etapa de crecimiento. Por Gltimo, el negocio entra en la etapa de sustento, momento por
el cual se logra presencia en ciertos mercados y el crecimiento se ha estancado. Al igual
que el ciclo de vida, otra de las variables que influye positivamente en la accesibilidad
financiera es la proximidad de una institucion financiera, debido a la cercania de la
empresa y la simplicidad de procesos para lograr un factor positivo y significativo que

contribuird a lograr el crecimiento y sostenibilidad.

Para Ylhdinen (2017), el ciclo de vida esté vinculado al costo del financiamiento
de las pequefias empresas en el sistema financiero: las empresas mas antiguas acceden a

un crédito de mayor costo que una empresa que recien inicia.

Desde otra perspectiva, Cook (2018) argumenta que la evolucion de un ciclo de
vida de las empresas se realiza en cinco fases. La justificacién econdémica, donde se
discute el razonamiento detras de la decision de entrar en el costoso proceso de determinar
si la accion colectiva esta justificada. El disefio organizacional donde los productores
determinan el modelo legal-empresarial-organizacional que mejor se adapte a las
necesidades del grupo econdmico ayuda a decidir las reglas del juego, responsabilidades,
beneficios, sanciones, procesos de adjudicacion®® y sus medidas de desempefio. Una vez
finalizada la empresa entra en la siguiente fase, que se denomina “crecimiento, gloria y
heterogeneidad”, la cual consiste en que los tomadores de decisiones ahora tienen que
abordar la tasa de crecimiento o no crecimiento y el desacuerdo generado por la
heterogeneidad de preferencias que surgen con el paso del tiempo. Asimismo, los lideres
cooperativos deciden si la empresa ingresa al estado de supervivencia. Las causas
fundamentales de estas perturbaciones generalmente emanan de un conjunto de
caracteristicas estructurales cooperativas Unicas incrustadas en las restricciones de capital
y control. En la fase cinco, los miembros de la empresa tienen las siguientes opciones:

salida mediante liquidacion, fusion, quiebra, mantener el status quo con pocos o ningun

18 Adjudicaciéon: modo de adquirir el dominio de bienes que han pertenecido a una comunidad o de
bienes que no han logrado ser subastados en un juicio ejecutivo.
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cambio, disolucion o reinvencion y si los usuarios rechazan las opciones de salida, status

quo o generacion, se elige la reinvencion o la regeneracion de la empresa.

Desde una opinion opuesta, Tsuruta (2020) sostiene que el crecimiento de las
empresas esta en funcion a las ventas y que estas a su vez guardan una estrecha relacién
con la edad de los gerentes del negocio. A través de un estudio realizado en las pequefas
empresas del pais de Japon, donde existen una mayor cantidad de gerentes con edad
avanzada, han detectado que la edad impide el crecimiento de las pequefias empresas,
como solucion aello, realizan las sucesiones a gerentes jovenes, ya que son mas atractivos
para el crecimiento de las ventas. Asimismo, los gerentes mas longevos tienden a realizar
menos inversiones de capital porque se preocupan por tener menor riesgos, no son
eficientes al buscar mejores fuentes de financiamiento, presentan grandes problemas de
liquidez, restricciones crediticias, deterioro de su salud y con mayor probabilidad a su
jubilacién, a comparacion de los gerentes jovenes que tienen mayor tendencia a invertir
sin temor al riesgo, son mas activos y arriesgados ante la toma de decisiones. Debido a
todo ello, el gobierno de Japon alienta la sucesion?® de las pequefias empresas a fin de

contribuir con el crecimiento de las empresas y su desarrollo.

Desde una linea opuesta, Cucculelli y Micucci (2008) explican que no es favorable
la sucesion, debido a que las micro y pequefias empresas tendrdn una pérdida de
experiencia de los gerentes fundadores que han construido con habilidades de gestion y
manejo tradicional las empresas, comparado con los nuevos sucesores que permaneceran
de forma temporal y que esto podria repercutir en su crecimiento. Ademas, enfatizan que
el éxito y crecimiento de una micro y pequefia empresa se centra en variables como la
calidad, pasién, lealtad y no preceptivamente por el crecimiento de las ventas (Duarte &
Kok, 2020).

2.2. TECNOLOGIA
La tecnologia es el factor impulsor mas importante para que las empresas
obtengan practicas de innovacion exitosas, logren una ventaja competitiva y ganen

participacion en el mercado. Debido a ello, la innovacion tecnoldgica de las micro y

19 Sucesidn: Consiste en el cambio de la titularidad de una empresa, de un centro de trabajo o de una
unidad productiva auténoma de la misma

22



pequefias empresas en los paises desarrollados es un requisito fundamental para su
supervivencia. Por esta razén, luchan por un negocio continuo en un entorno incierto y
de alta competencia en el mercado mundial que determina el crecimiento empresarial y

la rentabilidad en las unidades de negocios (Lin et al., 2020)

Sultanuzzaman et al. (2019) coinciden que la tecnologia avanzada juega un papel
importante en el crecimiento econdmico de las economias emergentes. Ademas de ello,
afirman que la exportacion y la tecnologia son elementos indispensables para el desarrollo
econdmico de los paises, debido a que habra mayores beneficios si optan por incursionar
a la exportacion e importacion de bienes y servicios. Esto generara en un mediano plazo

el crecimiento de las micro y pequefias empresas.

Al respecto, la teoria de Marjit y Ray (2017) sostiene que las exportaciones se
amplifican con el aumento de la competencia en presencia de tecnologia avanzada, lo que
provoca el desarrollo econémico. Por lo tanto, la nueva teoria del crecimiento identifica
seis fuentes principales que son los bienes de capital, productividad, fuerza laboral,
cambios tecnoldgicos, crecimiento econdémico y las exportaciones. Estas son las que
podrian generar grandes ventajas competitivas y sostener el crecimiento en la economia.
Asimismo, la politica de inversidn atrae un nuevo publico objetivo para impulsar la

competitividad de la economia.

Por su parte, Rafi ki (2020) argumenta que el crecimiento de las micro y pequefias
empresas, se debe primordialmente a la experiencia del gerente, tamafio de la empresa,
capacitacion, relaciones de red y la financiacion. Estas se clasifican en factores internos
0 externos. Los primeros involucran el entorno de la propia empresa y determinan
colectivamente la capacidad de la organizacion en relacion con las funciones de negocio,
como marketing, recursos humanos, operaciones, tecnologia y finanzas. En cambio, los
factores externos, como la demografia, el entorno social o cultural, la politica o la
economia, estan centrados en el entorno empresarial y pueden brindar oportunidades o

amenazas a la unidad de negocio.

En contraste, Cygler (2017) sostiene que la tecnologia en las micro y pequefias
empresas representan un mayor incremento en los costos operativos, lo que genera

desventajas en la cooperacion de relaciones humanas, aparicion de conductas
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oportunistas, asimetria de benéficos y gastos. Ademas de llevar a peérdidas de
independencia organizativa, debido a que los recursos humanos son reemplazados por
nuevas tecnologias, todo esto se debe a que la competencia, obliga a las micro y pequefias

empresas a tomar medidas para mejorar su posicion en el sector.

Por su parte, Ringberg et al. (2019) plantean que, si bien es cierto que la tecnologia
forma parte de la evolucion positiva para el crecimiento de una empresa, también puede
afectar de manera adversa al rendimiento. Los empresarios tardan en adoptar mecanismos
tecnoldgicos, lo que demanda un proceso largo en familiarizarse, incluso podrian
resistirse activamente a adoptar nuevos procesos innovadores de forma radical. Otras
razones por las que las organizaciones permanecen dentro de este cuadro son la falta de
acceso a nuevos recursos, fuertes culturas, tradiciones internas, normas impuestas por
requisitos legales, los gerentes se resisten al cambio (sesgo de status quo®),y las
mentalidades competitivas de los gerentes pueden limitar las iniciativas y evitar que

surjan nuevas ideas para llevar al éxito a las micro y pequefias empresas.

2.3. ACTORES SOCIALES

En las mype existen nimeros importante de actores que participan en su
desarrollo. Por esta razén, Westman et al. (2019) definen a los actores sociales como
organizaciones que reciben influencias de creencias y aspiraciones personales, moldeadas
por relaciones interpersonales y estan profundamente arraigadas en un entorno social.Es
por ello que sostienen que el crecimiento de las micro y pequefias empresas se realiza
sobre la base de los actores sociales, que son los que asocian la importancia de la accion
social y ambiental con el beneficio econémico. Con ello, se lograria contribuir con el
crecimiento de la economia. También, describen la importancia de los valores y creencias
dentro de la empresa, las mismas que deben recaer en las decisiones de los propietarios,
gerentes o administradores para dar un efecto de responsabilidad social, donde prime la
importancia de las relaciones internas entre gerentes, administradores y empleados.
Valores que son de gran importancia en una empresa con el fin de mejorar el entorno

laboral,el bienestar de los empleados para generar efectos positivos como la eficiencia,

20 Sesgo de Status Quo: sesgo que describe la tendencia a “no hacer nada” o de mantener la situacién
actual. La preferencia por el status quo en funcidn del riesgo por lo general se explica en términos de
aversion a la pérdida.
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responsabilidad, comunicacion horizontal y a la vez el monitoreo de las actividades por
los duefios para identificar posibles errores de los empleadores y la busqueda de
soluciones. Ademas, busca reforzar los lazos de relaciones externas con los clientes y
proveedores para garantizar una preferencia y una marca en el consumidor, al igual que

los proveedores para el acceso de nuevas solicitudes.

En esa misma linea, Bauman et al. (2013) sefialan que los actores sociales tienen
la capacidad de responder y seguir las normas sociales. A fin de implementar acciones
con responsabilidad social para generar una mayor ventaja competitiva, que no requieran

de mucho esfuerzo para incorporar los valores a todos los miembros de las empresas.

Tehseen et al. (2019) argumentan que el crecimiento de las micro y pequefias
empresas se debe primordialmente a la capacidad y competencias de los emprendedores,
como por ejemplo las competencias estratégicas, conceptuales, personales, aprendizaje,
éticas, liderazgo, marketing, gestion y relaciones que llevaran a especializarse y tener los
conocimientos necesarios para manejar al negocio y llevarlo al éxito. Las empresas estan
insertas en las redes de relaciones profesionales que incluyen en hacer negocios con los
clientes, proveedores y aliados estratégicos. ya sea directa o indirectamente para buscar
los recursos necesarios, con mayores beneficios y buscar oportunidades que son
acompariadas de las redes que ayudan a las pequefias empresas a obtener valiosos recursos
para lograr la supervivencia y el crecimiento al ingresar a los nuevos mercados.
Asimismo, Likewise et al. (2016) aluden que los emprendedores desarrollan y mantienen
relaciones a largo plazo con sus proveedores, clientes y amigos a fin de ampliar su red de
contactos para lograr el éxito empresarial mediante la coordinacion de diversas

actividades.

En cambio, para los autores Ponce y Zevallos (2017), exponen que las
restricciones de crecimiento de las micro y pequefia empresa estan en funcion al capital
y no a los actores sociales. Su estudio toma como objeto de estudio emprendedores de
empresas familiares y no familiares y se realzia de forma transversal desde tres enfoques
distintos. El primero considera la falta de capital, la cual depende del tamafio de la
empresa. Cuanto mas pequefia es la empresa y menos establecida la idea de negocio, es

mas complicado financiar la inversién; cuanto mas grande es la empresa y mas establecida
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la idea de negocio, mas facil es acceder al capital. En segundo lugar, evalla la toma de
decisiones financieras en micro y pequefias empresas familiares y no familiares, la cual
dependerd del poder que tenga el administrador o duefio para encaminar el rubro del
negocio. En una empresa familiar la toma de decisiones esta determinadas por los valores,
componentes afectivos, conflictos emocionales y normas que rigen en su nucleo familiar,
mientras que en una empresa no familiar el proceso de toma de decisiones se da en funcion
a la productividad econémica. Por ultimo, parten del espiritu empresarial, con el cual
comparan a los emprendedores y empresas emprendedoras para tener una dinastia

empresarial exitosa.

De igual forma, Bornhéll et al. (2016) sostienen que los duefios de empresas
familiares prefieren depender del financiamiento interno y el patrimonio personal para
financiar inversiones, debido a que no pierden autonomia, es mas rapido financiarse y
resulta méas barato. Asimismo, apuntan a que las empresas familiares son mas propensas
que las empresas no familiares a utilizar otras fuentes de financiacion porque los
resultados influyen en la politica econdmica, acceso al capital para las empresas

emprendedoras y la tributacion de beneficios empresariales.

Thiele y Wendt (2017) enfatizan que una influencia significativa es la "familia"
sobre las decisiones de estructura de capital de las empresas familiares en Alemania. Estas
son mas emotivas y no racionales, debido a que las empresas estan influenciadas por
consideraciones familiares al tomar decisiones de financiacion y los riesgos que
conllevan. Del mismo modo, las micro y pequefias empresas han demostrado que estan
mas endeudados que las empresas no familiares y prefieren la deuda a las acciones, como

fuente de financiacion para que no amenace su control (Acedo, 2017).

Quienes no estan de acuerdo con estos hallazgos son Jardali y Bizri (2018) para
quienes el crecimiento de las empresas no se debe a factores econdmicos si no
motivacionales. El debate tradicional sobre la estructura de capital de una empresa
convencional y una empresa islamica se consolida como necesario, debido a que en el
Medio Oriente existe una mayor cantidad de empresas familiares islamicas, donde han
evidenciado que un factor decisivo para la toma de decisiones para el acceso al crédito es

el ambito religioso, un medio para servir y proteger los intereses familiares en lugar de
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ponerlos en peligro. Es por ello que las instituciones financieras islamicas deben trabajar
arduamente en esa direccién y presentar sus productos como el medio beneficioso de
crecimiento y financiamiento empresarial que esencialmente son los que buscan
campafas de concientizacion que no promueven las finanzas islamicas como menos
costosas, sino mas bien alineadas con las empresas familiares. Por otro lado, las presiones
familiares y sociales, a comparacion de una empresa familiar que busca obtener fondos
econOdmicos a través de la deuda o capital. Un ejemplo de ello es la banca islamica que ha
tenido un notable crecimiento positivo en la motivacion y competitividad empresarial,
debido a que las decisiones que toman para acceder a un financiamiento tienen que estar
alineados a sus creencias religiosas para sentirse en paz con su creador. Al igual que los
productos financieros que ofrece la banca islamica sin fines de lucro y con un equilibrio
de una ganancia justa para ambas partes, se promueven herramientas financieras islamicas

para el crecimiento y desarrollo de las micro y pequefias empresas.
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I11. TIPOS DE FINANCIAMIENTOS DE LAS MYPES

En la literatura sobre finanzas corporativas y negocios, las fuentes de
financiamiento externas para las mype se clasifican en financiamiento formal e informal.
Al respecto, Elston et al. (2016) respalda esta clasificacion y conceptualiza el
financiamiento formal como el capital que se ha obtenido de bancos u otras instituciones
financieras, mientras que el financiamiento informal se caracteriza como el capital que se
ha obtenido de fuentes como amigos, familiares o prestamistas. Asimismo, Canh (2020)
menciona que los préstamos financieros formales se procesan con base en informacion
sélida y principios de plena competencia?!, mientras que la decision de préstamos
informales se toma utilizando informacion blanda—privada—y principios basados en
relaciones. Dada esta diferencia entre los dos, los empresarios se enfrentan a

compensaciones al decidir la fuente de financiacion adecuada para sus negocios.

Wu 'y Col (2016) explican las diferencias que se encuentran en las condiciones de
cada contrato para la financiacion informal y la financiacion formal. La deuda informal
puede ser atractiva para las mype debido a la rapidez con la que se puede conseguir, tarifas
mas bajas y la ausencia de garantias. Si bien las tasas de interés mas bajas de los préstamos
bancarios formales podrian convertirlo en la primera opcion, un tiempo més largo en la
evaluacion podria no estar alineado con el plazo requerido por el empresario. Dentro del
mismo contexto, otro punto de vista sobre la relacion entre las dos fuentes sostiene que el
financiamiento informal es el Gltimo recurso para aquellos empresarios que cuenten con
garantias suficientes. Este racionamiento puede surgir porque los prestamistas formales
tienen informacién limitada y, por lo tanto, dependen de garantias para superar el riesgo
moral®? y la seleccion adversa que son intrinsecos a las transacciones crediticias. Las
empresas que no tienen garantias suficientes para presentar son excluidas

automaticamente y se ven obligadas a encontrar prestamistas informales, que pueden

21 Principios de Plena Competencia: término econémico referido a que, en un mercado competitivo,
no debe existir beneficios extremos, es decir, que una persona no puede tener ganancias exuberantes
comprando un producto barato y vendiendo caro ese mismo producto, sumando todos los costos de la
transaccion

22 Riesgo moral: comportamiento oportunista en donde una de las partes busca su propio beneficio a
costa de que la otra no pueda observar o estar informada de su conducta
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sustituir sus ventajas informativas por las garantias y el monitoreo intensivo en

informacion (Guirkinger, 2008).

Asimismo, Floro y Ray (2015) mencionan que las ventajas de informacion del
financiamiento informal a las mype pueden reducir sustancialmente su tasa de interes, y
esto puede llevar el costo efectivo de los préstamos informales por debajo del costo
efectivo de los préstamos formales. Sin embargo, la tasa de interés ofrecida a los
prestatarios del sector informal suele ser mucho mas alto que los precios observados en
el sector formal. Para Lee y Persson (2016), este fendmeno podria explicarse por el
monopolio regional del sector informal o porque es probable que los prestamistas
informales participen en una cooperacion estratégica, lo que limita la competencia y en
contraste, desde el punto de vista del financiamiento informal, algunos académicos

mencionan que el financiamiento informal puede ser preferido al financiamiento formal.

Al inicio del emprendimiento o en situaciones urgentes, el financiamiento
informal puede actuar como el capital inicial de bajo costo y con plazos flexibles que
necesitan las mype. Los prestamistas también son beneficiosos para los empresarios en el
sentido de que tienen un mayor acceso a la informacion privada, lo que les permite
suscribir contratos que son mas estatales y contingentes a los contratos formales y, por lo
tanto, son menos riesgosos para los prestatarios (Boucher & Guirkinger, 2007). Como tal,
el autor menciona que los empresarios que son reacios a asumir el riesgo de un contrato
formal y estan racionados por el riesgo en el sector formal también pueden buscar

financiamiento informal.

A pesar de los diferentes puntos de vista sobre la relacion entre los dos tipos de
financiamiento de las mype, la opinion de varios autores parece apuntar a que los sectores
de financiamiento formal e informal sirven a distintos grupos de prestatarios. Ademas,
aplican diferentes conjuntos de reglas de comportamiento y estructuras de incentivos para
hacer frente a los problemas de seguimiento y cumplimiento. Como tal, Canh (2020)
considera la coexistencia de los dos sectores como un fendmeno de equilibrio

(complementario) en el que las mype pueden escoger de donde y como endeudarse.

En opiniones opuestas a la clasificacion del financiamiento que tienen las mype

Valverde et al. (2020), mencionan que el crédito comercial es una tercera opcion que
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tienen las mype al momento de necesitar financiamiento viendo el crédito comercial como
un sustituto del crédito bancario. Presentan como ejemplo de constatacion las cifras que
obtuvieron durante el andlisis de la crisis financiera de EE. UU. en el 2008, donde las
firmas mas grandes y fuertes otorgaron mas crédito comercial durante la crisis, debido a
que observaron que las empresas sin restricciones crediticias dependen del financiamiento
bancario para financiar los gastos de capital, mientras las empresas limitadas dependen
del crédito comercial. Es decir, para las empresas sin restricciones, el financiamiento
bancario predice los gastos de capital (pero no el crédito comercial) y para las empresas
restringidas el crédito comercial predice los gastos de capital (pero no los préstamos
bancarios). También, encuentran que la magnitud de estos efectos aumenta durante una
crisis crediticia y que el crédito comercial podrias ayudar a que el sector de las mype no

se viera tan golpeado.

A pesar de la controversia generada por la opinidn de estos autores, es importante
reconocer la importancia que tienen los créditos informales y comerciales para las mype,
ademas de los mercados de renta variable emergentes, como el capital de riesgo y la
inversion angel®® (Cumming & Groh, 2018). Adicionalmente, Allen (2019) explica que
el rol que poseen los intermediarios financieros con financiacion directa a traves de
acciones de valores también es importante porque reduce la brecha entre los agentes
superavitarios y los agentes déficitarios de capital, de manera formal y reglamentaria. Sin
embargo, la informacion asimétrica®® entre estos dos agentes puede impedir la
financiacion de proyectos valiosos. El problema de la informacién asimétrica es
particularmente grave para las mype, debido a que son empresas sin relaciones bancarias
y olvidadas durante periodos de restriccidn crediticia. También, esta falta de informacién
es particularmente severa en paises en desarrollo que generalmente tienen sistemas
financieros menos desarrollados, inadecuadas leyes comerciales y servicio intermedio

insuficiente. Por ejemplo, Brandt y Li (2016) muestran que las empresas privadas en

23 Inversion angel: inyeccion de capital realizada por individuos en start-ups o empresas que se
encuentran en etapas tempranas de su ciclo de vida a cambio de una participacion accionaria que suele
ser minoritaria.

24 Informacion asimétrica: transacciones en las que una de las partes posee mejor informacion que la
otra. Seleccion adversa y riesgo moral pueden resultar de los peores casos de informacion asimétrica
en transacciones entre agentes econémicos.
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China tienen significativamente menos probabilidades de obtener préstamos, debido a
que estan sujetas a estandares de préstamo mas estrictos y a recibir préstamos mas
pequefios. En consecuencia, es mas probable que recurran al financiamiento del crédito

comercial. que las grandes empresas.

Cumming y Groh (2018) también afirman que, para la mayoria de las mype, su
menor tamafo frente a las medianas y grandes empresas, ademas de su falta de registros
de desempefio, reducen sustancialmente la posibilidad de obtener crédito comercial de
proveedores y clientes. Ademas, explican que el financiamiento de capital es un canal de
financiamiento impopular (y probablemente el menos preferido) para la mayoria de los
empresarios en los paises en desarrollo. En tal situacion, los préstamos informales parecen
ser una de las fuentes mas prometedoras de financiamiento externo. Del mismo modo,
Meghana et al. (2020) mencionan gue las instituciones financieras informales confian en
las relaciones y reputacién de los empresarios y pueden monitorear y hacer cumplir de
manera mas eficiente el pago de una clase de empresas que los bancos comerciales e
instituciones financieras formales similares. Sin embargo, segun este punto de vista, los
sistemas financieros informales no pueden sustituir sistemas financieros formales, porque
sus mecanismos de seguimiento y ejecucién estan mal equipados para escalar y satisfacer

las necesidades del segmento superior del mercado.

Desde una opinién opuesta, Valverde et al. (2020) menciona que los créditos
comerciales tienen una ventaja sobre otras fuentes de financiamiento en la concesién de
crédito a las mype. Entre los resultados que encuentran, se considera la posibilidad de que
los proveedores actlen como "prestamistas de relacion”, porque tienen informacion de
propiedad exclusiva sobre el estado real de su negocio e inclusive poseen una ventaja al
hacer cumplir contratos de deuda no garantizada permitiendo a los proveedores extender
mas credito que los bancos cuando sus clientes estan racionados en el mercado de
préstamos bancarios. Un tipo de préstamo podria sustituir otro tipo de préstamos y un tipo
de prestamista podria sustituir a otro tipo de prestamista (Taketa & Udell, 2007). A modo
de prueba, Meghana et al. (2020) mencionan que hay evidencia pasada que también

respalda su afirmacion. Una de estas publicaciones descubrid que las empresas mas

31



grandes de EE. UU. utilizaban su acceso al mercado de papel comercial®® para financiar
una mayor extension del crédito comercial durante los shocks de politica monetaria®
(Calomiris et al., 1995). El segundo documento analiz6 la crisis financiera japonesa de la
década de 1990, una crisis que en muchos sentidos reflejo la crisis financiera del 2008.
Este articulo encontro poca evidencia de que el crédito comercial desempefiara un papel
poco importante como prestamista de Ultima instancia en Japén; sin embargo, limito su
capacidad para establecer distinciones entre empresas con respecto al uso del crédito
comercial (Taketa & Udell, 2007). El tercer estudio es el mas relevante debido a que
analizd el crédito comercial durante la crisis del 2008 utilizando datos estadounidenses.
Este estudio encontr6 evidencia de que las empresas con altos niveles de liquidez antes
de la crisis extendieron mas el crédito comercial que durante la crisis. También, encontro6
evidencia de que las empresas con limitaciones financieras utilizaron méas crédito

comercial. (Garcia-Appendini & Montoriol-Garriga, 2011).

A pesar de las distintas opiniones que muestran los autores, es evidente que las
mype que no tienen las garantias suficientes tienen menos oportunidades para poder
acceder a un crédito formal y que los bancos deseen tener menos exposicion al riesgo que
trae este sector o quieren cobrar a las mype tarifas y tipos de interés relativamente mas
altos en comparacién con medianas y grandes empresas (Xiang et al., 2015).

Por otro lado, los impactos del financiamiento informal sobre el desempefio de las
empresas han sido bien establecidos en el mercado. Partiendo de China como contexto de
analisis, Beck et al. (2015) y Elston (2016) encuentran que el uso de las finanzas
informales, especialmente el financiamiento de amigos y familiares. Estas variables
estarian asociadas positivamente con el crecimiento de las ventas de las microempresas
chinas. En una opinidn opuesta, Saeed (2009) muestra dentro de una investigacion sobre

pequefias y medianas empresas brasilefias que un cambio de la financiacion bancaria

%5 Mercado de papel comercial: mercado en el que se negocian promesas de pago a una fecha futura.
Es una alternativa de financiacion al descubierto y a los mercados monetarios.

2% politica monetaria: forma en que reacciona un banco central o autoridad monetaria ante shocks
domeésticos o externos que amenacen el cumplimiento de los objetivos institucionales. En la gran
mayoria de los paises, con estas acciones se busca la estabilidad de precios, aunque en muchos otros se
incorporan metas como el pleno empleo, la estabilidad del sistema financiero y la estabilidad en la
posicién externa (balanza de pagos).
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informal a la formal se asocia con mejores resultados de crecimiento econémico. Para
sintetizar estos hallazgos contradictorios, Wu et al. (2016) proponen que el desempefio
de la empresa es una funcion en forma de U invertida del nivel de deudas informales. En
otras palabras, se logra un nivel equilibrado de formalidad. De hecho, los préstamos
informales son beneficiosos para las pequefias empresas, mientras que depender

demasiado de los préstamos informales es perjudicial.

Allen (2019) toma a China como escenario para estudiar el crecimiento del
financiamiento informal y conocer como este sector alimenté a millones de pequefias
empresas a las que los bancos y los mercados financieros no suelen prestar. Concluy6 que
la politica del Gobierno chino para los bancos es dar prioridad a las empresas estatales en
términos de asignacién de crédito y la evidencia empirica muestra que este es de hecho
el caso. El autor menciona que el fundamento de la politica de que los bancos se inclinen
hacia las empresas estatales y contra el sector privado incluyen la propiedad estatal de los
bancos, informacion asimétrica entre bancos y empresas privadas, la falta de buenas
practicas contables junto con los métodos de evaluacion crediticia y el problema del
cumplimiento de los contratos. Para superar estas limitaciones financieras, las mype en
China han adoptado ampliamente muchas fuentes alternativas de financiamiento como
préstamos interpersonales, créditos comerciales, prestamistas, usureros, ahorros
rotativos, crédito organizacion, casas de empefio, bancos indigenas, casas de dinero,
sociedades de asistencia mutua, etc. Sin embargo, Meghana et al. (2020) mencionan que,
a pesar de que la mayor parte de empresas chinas optan por un financiamiento informal,
el financiamiento formal se asocia con un crecimiento mas rapido, mayores ganancias y
una mejor tasa de reinversion®’ para las empresas que lo reciben y no encuentran
evidencia de que los canales alternativos informales estan asociados a un mayor
crecimiento. También, afirman que, si bien existe evidencia de que las finanzas
informales pueden ayudar a las mype, todas las empresas, independientemente de su

tamano, se benefician del acceso a la financiacion formal por lo que es probable que los

27 Tasa de reinversion: cantidad de interés que se puede ganar cuando se saca dinero de una inversion
de renta fija y se pone en otra
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mecanismos de apoyo al crecimiento de las empresas del sector privado sean limitados y

es muy poco probable que sustituya a los mecanismos formales.

En contraste, Allen (2019) menciona que los créditos comerciales en China a
menudo son canalizados a través de fuentes formales y el financiamiento a través del
sector formal es costoso; por lo tanto, es probable que los créditos comerciales también
sean costosos y estos no generan un crecimiento considerable dentro de la mype. Segln
Lehar et al. (2013) las firmas con poder de monopolio sobre proveedores o clientes, es
probable que las mype utilicen créditos comerciales para extraer superavit en lugar de
financiacion. Por ello, esta forma de financiamiento no es muy usada por las mype en
China y no generan el mismo resultado que el financiamiento formal. De acuerdo con los
dos posibles mecanismos mencionados, Allen (2019) encuentra también que las grandes
empresas y las empresas con acceso a préstamos bancarios tienen méas probabilidades de
tener acceso al crédito comercial y que estos créditos en grandes empresas y firmas con
menos competidores se asocian de hecho con un mejor crecimiento empresarial que si lo
obtuviera un mype. Esta evidencia empirica explica por qué el crédito comercial no puede
ser un sustituto efectivo del financiamiento formal en China. Por ello, los préstamos
familiares (financiamiento informal) se convierten también en un factor importante para

el crecimiento econémico de las mype.

Para Canh (2020), tanto el financiamiento formal como el financiamiento informal
generan impacto dentro de la gestion de las mype; sin embargo, menciona que se conoce
poco sobre los mecanismos especificos que llevan a las empresas a utilizar una
determinada fuente de financiamiento. Al respecto, Nguyen et al. (2018) menciona que
los entornos institucionales locales tienen una gran importancia en el comportamiento y
desempefio de las mype a la hora de elegir el tipo de financiamiento. Asimismo, se ha
demostrado que la calidad de la gobernanza local puede moldear a los emprendedores con
incentivos y posteriormente orientar su planificacién estratégica y decisiones hacia el
financiamiento formal (Su & Bui, 2017). Mientras tanto, el financiamiento informal
también ejerce impactos no triviales en las mype locales, asi como en su inversion y
desempefio (Stephan et al., 2015). Canh (2020) menciona que, a pesar de existir estudios

previos sobre los factores que determinan el tipo de financiamiento a utilizar, es
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importante analizar los niveles individual, empresarial y nivel contextual que tienen las

mype al momento de elegir.

Al respecto, Canh (2020) explica que una de las principales variables individuales
presentes al momento de elegir el tipo de financiamiento son las limitaciones financieras
cognitivas?®. Estas limitaciones son las que explican el uso generalmente bajo de
préstamos bancarios y financiamiento comercial por parte de las mype. A diferencia de
las restricciones financieras, producto de las asimetrias de informacion y las fallas del
mercado?®, se experimentan cuando los empresarios mantienen una mentalidad
conservadora, una actitud de aversion al alto riesgo y una baja motivacion para el
desarrollo debido a malas experiencias previas, factores asociados a la etnia (por ejemplo,
la falta de habilidades financieras), asimetrias de informacion o una mala percepcion del
financiamiento bancario (financiamiento formal). Debido a ello, para financiarse suelen
ahorrar, reinvertir sus ganancias o solicitar apoyo a un familiar (financiamiento informal)
debido a que el riesgo es menor. Bajo el mismo concepto, Xiang et al. (2015) mencionan
que la capacidad empresarial es otro factor individual muy importante a la hora de decidir
el tipo de financiamiento, debido a que a un empresario con conocimientos previo a las
finanzas optar4 por tomar el financiamiento formal como primer recurso. Esto es
necesario puesposeen una mejor opinion y manejo en cuestion de solicitud de informacion
y condiciones de crédito, por lo que la asimetria de informacién, respecto a la institucion
financiera, disminuye y acondiciona su eleccion a los beneficios que le puede traer. Sin
embargo, Xiang et al. (2015) menciona que, dado el conocimiento previo del empresario,
este también podria optar por el financiamiento informal. Todo dependeria de las

condiciones, beneficios y rapidez que esté dispuesto a aceptar.

A nivel empresa, Canh (2020) menciona que la principal variable que influye al
momento de seleccionar el tipo de financiamiento es la orientacion emprendedora, la cual
hace que las decisiones de financiacion estén también basadas en factores organizativos.

Asimismo, Lomberg (2017) explica la orientacion emprendedora como un proceso de

28 |imitacion financiera cognitiva: limitacion financiera cognitiva es el temor a pedir prestado, debido
a malas experiencias previas o restricciones al momento de solicitar un prestamos que marca para
siempre el historial crediticio del empresario

29 Fallas de mercado: término usado para describir la situacion que se produce cuando el suministro
que hace un mercado de un bien o servicio no es eficiente

35



elaboracion de estrategias que proporciona a las organizaciones una base para tomar
decisiones y acciones empresariales. Se refiere a una empresa con postura organizativa
estratégica, que captura aspectos empresariales especificos de los estilos, métodos y
comportamientos de toma de decisiones. Para Canh (2020), los empresarios con esta
orientacion suelen preferir el crédito bancario (financiamiento formal), debido a que

exigen un mayor nivel de capital y son capaces de asumir el riesgo.

A nivel contextual, consideran que, durante la seleccion del financiamiento, el
arreglo institucional local (la calidad de la gobernanza del gobierno local) es uno de los
determinantes principales por la importancia del desempefio de las mype, particularmente
en los paises en desarrollo (Nguyen, 2018). De forma complementaria, Canh (2020)
menciona que la razon es que las empresas ubicadas en regiones dotadas de una mejor
calidad de gobernanza disfrutan de un menor nivel de costos de transaccion y un mayor

nivel de confianza generalizada.
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IV. LAS FINTECH COMO NUEVA ALTERNATIVA DE
FINANCIAMIENTO

Debido a las limitaciones existentes sobre el financiamiento de las mype y la
desconfianza generalizada en la industria de servicios financieros, Caldentey (2019)
menciona la aparicion de intermediarios digitales conocidos como Fintech o empresas de
tecnologia financiera. Al respecto, esta nueva industria es muy diferente a la tradicional
y facilita la financiacion de dos formas. La primera se realiza a través de los llamados
préstamos de mercado, también llamados préstamos entre pares®®, que utilizan
plataformas de Internet para conectar a prestatarios y prestamistas. Algunos de estos sitios
web y aplicaciones permiten a los prestatarios comprar un préstamo entre una variedad
de ofertas de prestamistas tradicionales y digitales, una experiencia similar a la de los
minoristas en linea como Amazon. Un segundo método de financiacion que usan las
Fintech es el crowdfunding, que se produce cuando una persona emite una solicitud de
capital de uno o méas inversores, normalmente a través de Internet. Belleflamme et al.
(2015) describen tres tipos de crowdfunding para las mype. Existe el método basado en
inversiones, donde los recaudadores de fondos buscan capital a cambio de acciones, por
una fraccidn de los ingresos o ganancias, como un préstamo. Otro se basa en recompensas,
modelo por el que los recaudadores de fondos prometen un producto final a quienes
financian el proyecto y el ultimo se basa en donaciones, a través del cual los financiadores

proporcionan capital sin tasa de interés o sin expectativa de reembolso.

En opiniones opuestas, Bachmann y Col (2011) explican como la economia de los
préstamos de mercado y el crowdfunding no difiere mucho de las formas mas
tradicionales de financiacion, a pesar de que las instituciones financieras buscan
oportunidades para invertir con un nivel de riesgo determinado. Estas nuevas plataformas
ofrecen a las mype inversionistas con diferentes perfiles de riesgo el principal desafio

para quienes buscan e invierten capital sigue siendo la falta de informacion de las mype

%0 Los préstamos entre pares o prestamos P2P: préstamos entre empresas o particulares, es decir,
empresas que necesitan financiacion y lo solicitan a través de plataformas intermediarias digitales o
empresas que estan registradas en estas plataformas, los cuales prestan el dinero a los solicitantes
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y los nuevos agentes toman muchos de los mismos pasos para mitigar las asimetrias como
lo hacen en entornos més tradicionales. Ademas, se basan en la calificacion crediticia
como determinante para la tasa de interés a cobrar por lo que es poco probable que los
prestatarios con calificaciones crediticias débiles obtengan financiamiento a traves del

crowdfunding.

Al respecto, Caldentey (2019) difiere totalmente e indica que la informacion no
financiera puede aumentar las posibilidades de que un prestatario reciba un préstamo y
obtenga una tasa de interés mas baja en estas plataformas, especialmente para aquellos
con calificaciones crediticias débiles. Asimismo, menciona que la extensién de las redes
sociales de un prestatario parece reducir las asimetrias de informacion y aumentar la
probabilidad de financiacion como lo hacen las firmas de tecnologia financiera, quienes
afirman que utilizan otras fuentes de informacion para evaluar la solvencia de un posible
prestatario, como datos extraidos de las redes sociales y resefias en linea de sitios web
como Amazon y eBay.

A pesar de esta nueva alternativa que tienen las mype, Haddad y Hornuf (2019)
mencionan que las fintech se pueden establecer mas facilmente en economias, donde la
infraestructura y las regulaciones del mercado ya existen. Esta infraestructura, ademas de
tecnologia asequible, es fundamental para crear una innovacién financiera que sea
sostenible y Unica. Por ello, en los lugares que alin no se cuenta con estas, es mas probable
que el financiamiento tradicional siga siendo prioridad. La formacion de fintech tiene
lugar con mayor frecuencia en las economias cuyo acceso a préstamos es mas dificil. Por
ello, la mayor demanda de financiacion juega un papel importante en la creacidn de estas
plataformas, debido a que esta se compara con la cantidad de inversionistas que estan
dispuestos a ofrecer su capital a cambio de una rentabilidad. Ello conduce a economias
de escala® y, por lo tanto, costos reducidos y redes de usuarios que se estan construyendo,

un concepto clave aplicado en la economia colaborativa®.

31 Economia de escala: poder que tiene una empresa cuando alcanza un ritmo 6ptimo de produccion
para ir produciendo mas a menor coste

32 Economia colaborativa: compartida o de intercambio, término que se usa para describir la actividad
econdmica que involucra transacciones en linea
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Al respecto, Hommel (2020) sefiala que la inclusion financiera puede afectar
positivamente la economia en términos de reduccion de la pobreza y crecimiento
econodmico Yy las innovaciones en finanzas digitales puede aumentar el rendimiento y la
rentabilidad de los bancos, adicionalmente las fintech proporcionarian un mayor control
de las finanzas personales de los clientes, una rapida toma de decisiones financieras y la
capacidad de hacer y recibir pagos en segundos, aunque esto da como resultado una
compensacion entre eficiencia y seguridad de datos.

De una manera distinta, Ozili (2018) argumenta que las finanzas digitales también
pueden influir negativamente, debido a que estos nuevos proveedores pueden utilizar de
manera discriminatoria las tacticas de marketing, lo que lleva a influir a clientes de altos
ingresos para que usen las nuevas tendencias y productos financieros. Esto excluye a las
mype de bajos recursos por no contar con la cuota necesaria, lo que provocaria una menor
inclusion financiera. Esta accion se deberia a que la rentabilidad para estos nuevos
proveedores es mayor con clientes de ingresos altos en relacion con los de bajos recursos.
El lugar geografico donde se encuentren los empresarios juega un papel también
importante, debido a que los proveedores de finanzas digitales pueden optar por retirar
sus servicios en determinadas zonas rurales o de alto riesgo. Esto ocurre por no tener una
infraestructura tecnoldgica adecuada que soporte su servicio, lo que generaria también
una menor inclusion financiera. Por ultimo, el nivel educativo de los empresarios es otro
factor por considerar, debido a que las plataformas digitales pueden centrarse menos en
la entrega de financiamiento a localidades sin educacion financiera. Esto se evalla porque
consideran que se debe tener un conocimiento bésico en finanzas y el manejo de la

tecnologia digital.

La mayoria de las fintech se especializan en un segmento de mercado, con la
principal ventaja de las nuevas tecnologias y el uso de datos con un menor costo de
transaccion y procesos mas convenientes. Sin embargo, estas pueden crear valor por si

solas, en todos los campos del sector financiero, utilizando diferentes modelos de negocio
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como mercados de empresa a empresa®® (B2B) y de empresa a consumidor* (B2C).
Por lo tanto, el negocio en si es comparable a la banca tradicional, pero més rapido, méas
seguro y a un menor costo. (Hommel, 2020). Dentro del mismo contexto, Zavolokina et
al. (2017) mencionan que las fintech crean valor no solo para los bancos sino también en
todos los campos del sector financiero. Sus pilares son la tecnologia, la organizacion y el
flujo de caja, necesarios para crear productos y servicios nuevos o interrumpir los
existentes. Las fintechs combinan las innovaciones tecnoldgicas con el sector financiero
y contribuyen al cambio de un producto para la industria de servicios en las finanzas,
ademas de presentar varias ventajas claves como costes reducidos tanto para las empresas

como para las fintech, y la capacidad de realizar y ver todas las acciones en tiempo real.

Las tecnologias financieras se esfuerzan por hacer que los servicios financieros
sean mas accesibles, eficiente y asequible para los clientes y cambiar la forma en que se
prestan los servicios tradicionales. Por lo tanto, las fintechs representan la digitalizacion
de la industria financiera. (Hommel, 2020).

Wall (2016) difiere y menciona que, al igual que con otros sectores de la economia
digital, las fintech a menudo aprovechan las lagunas normativas® o hacen negocios como
si las reglas no existieran, por lo que estas nuevas empresas por si solas no podrian crecer.
Los clientes eligen el mejor servicio de una variedad de empresas y las instituciones
financieras tradicionales aumentan sus inversiones en nuevas empresas financieras
externas para mantener la competitividad, lo que significa una migracion notable de
servicios financieros a servicios fintech. Por ello, la colaboracion entre fintech y
jugadores establecidos puede llevar diferentes formas como tener una asociacion,
subcontratacion o inversion como capitalista de riesgo. Al respecto, Gai (2017) menciona
que, para las instituciones financieras tradicionales, las fintech pueden ser una excelente
fuente de nueva innovacion en competencia, ademas pueden crear procesos técnicos para

bancos y asi mejorar la seguridad y privacidad de sus datos. Esto significa que los bancos

33 Mercado de empresa a empresa: transacciones comerciales entre empresas, es decir, a aquellas que
tipicamente se establecen entre un fabricante y el distribuidor de un producto

34 Mercado de empresa a consumidor: estrategia que desarrollan las empresas comerciales para llegar
directamente al cliente o consumidor final

% Laguna normativa: vacio juridico de un precepto normativo que se suscita cuando no existe una
disposicion legal expresamente aplicable
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pueden utilizar las fintech como alternativa, adoptando sus propios procesos de acuerdo
con los nuevos requisitos reglamentarios. Asi, estas empresas pueden crear nuevos
servicios para satisfacer la demanda de reduccion de riesgos, privacidad y seguridad de

los datos.

Para Ozili (2020), esta claro que las Fintech por si mismas o en conjunto con las
instituciones financieras permiten muchos beneficios de capital a las mype. La poca
regulacién que enfrentan, al no manejar depositos como los bancos, hace que estas
plataformas puedan centrar sus esfuerzos en mejorar cada dia la tecnologia financiera y
su funcién de intermediario, para que de esta manera puedan dar un mejor servicio a todos
sus clientes. El tener un proceso fluido y mucho méas dindmico hace que el empresario
pueda tener informacion disponible a cada momento lo que le facilita la administracion
de sus obligaciones financieras en el dia a dia. En asociacion con las instituciones de
créditos, las Fintech pueden reducir costos de sus operaciones y mejorar la calidad de su
intermediacién logrando con esto que sean sostenibles por si solas en el tiempo vy, a su
vez, estas pueden agregar valor a las instituciones con las que se asocian, mejorando sus
procesos de préstamos en linea. Las Fintech tienen la capacidad de poder ofrecer
préstamos de emergencia a los empresarios con bajos recursos que necesitan el capital en
un momento determinado, proceso que la banca tradicional no podria debido a que toda
solicitud de crédito tiene que pasar por una evaluacion regular que por lo general toma un
tiempo considerable. Esto colocaria a las Fintech como la mejor opcion para préstamos
de emergencia a las mype. Por ultimo, la facilidad y comodidad que pueden ofrecer estos
proveedores de tecnologia financiera permiten al usuario manejar su financiamiento
desde cualquier lugar con acceso a internet, lo que evita asi el desplazamiento de sus
clientes. Sin embargo, también se menciona que una mayor financiacion digital puede
conducir a una mayor inclusion financiera si los usuarios pueden persuadir a las personas
de su entorno, con desconfianza por la tecnologia, a utilizar una cuenta de banco y
finanzas digitales para su administracién. Esto es importante pues las personas confian
mas en amigos que en analistas que visitan su negocio para explicarles un producto nuevo.
Por otro lado, la propia inclusion financiera puede llevar a que los empresarios utilicen
por si solos las finanzas digitales, debido a que el niUmero de empresarios con una cuenta

bancaria aumentaria y llevaria a que las instituciones tengan la facilidad de informar a
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estos sobre la existencia de nuevos productos y servicios digitales que podrian usar para

su propio beneficio.

De una manera diferente, UIT (2016) argumenta que en la practica el mayor uso
de finanzas digitales no siempre se traduce a una mayor inclusion financiera. Todo lo
contrario, esto puede generar una mayor inclusién de datos financieros, considerando que
esto no es lo mismo que la inclusion financiera que manifiestan otros autores. La inclusion
de datos financieros es la fusion de la informacion biométrica de las personas con sus
cuentas bancarias, lo que permite realizar operaciones en linea y rastrear sus movimientos
desde el origen de la operacion, mientras que la inclusién financiera implicaria aumentar
el nimero de personas, por lo general personas de bajos recursos, que usen los servicios
financieros de los bancos. A pesar de todos los beneficios que puede traer los servicios
digitales, existe aun el desafio de lograr la aceptacion de pago digital en las pequefias
empresas, generado por las altas comisiones que pueden cobrar los bancos al momento
de usar estos servicios. Ello implica que las personas de bajos recursos que tienen acceso
a la banca digital no puedan usarla. En estas situaciones, la inclusion de datos financieros
no mejora la inclusion financiera, si las personas de bajos recursos captadas no pueden

hacer uso de su banca digital debido a las limitaciones de los negocios pequefios.

En esta misma linea, Malady (2016) argumenta que la confianza en el sistema por
parte del consumidor es un factor clave a considerar. A pesar de que los clientes cuenten
con acceso a servicios digitales en linea y existan lugares donde poder acceder a ellos, la
falta de confianza en la transparencia de informacion puede llevar a los empresarios a no
usar estos medios financieros y se sientan mas protegidos en la banca tradicional. Esto
suele ocurrir en paises en desarrollo que no cuentan con instituciones solidas de
proteccion al consumidor. Por ello, tener mayor inclusiéon de datos financieros no
necesariamente mejora el acceso al financiamiento digital, si los propios empresarios no
confian en el sistema. De la misma forma, ADB (2016) menciona que un programa de
inclusion financiera puede generar mayores datos financieros, pero no necesariamente

esto generaria un incremento de la inclusion financiera.

Un dato preocupante para los reguladores y los propios empresarios es la

seguridad de los datos, debido a que el amplio uso de tecnologias digitales ha generado
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un incremento en la presencia de ataques cibernéticos, que amenazan la privacidad y
seguridad de informacién, lo que genera conciencia en los reguladores para priorizar
normas legales aplicables a este tipo de negocio. Asimismo, esto plantea un gran desafio
para los proveedores digitales, debido a que tienen que generar confianza en sus propios
canales para que estos se conviertan en la mejor opcion del empresario y no se inclinen a
la banca tradicional (Caruana, 2016). Al respecto, Shaikh et al. (2017) mencionan que
esta desconfianza que pueden tener los empresarios puede ser solucionada con nuevas
normas aplicable a las finanzas digitales, asi como mejores y reformas del sistema que

ayudarian a proporcionar al usuario un entorno innovador y seguro.

Ozili (2020) menciona que son tantos los beneficios econdmicos que permiten las
finanzas digitales y la utilizacion de Fintech para financiarse, que varios paises, a traves
de sus reguladores, han implementado acciones para orientar al consumidor a que hagan
uso de estas y dejen la banca tradicional. Como estableciendo un limite de retiro, demora
en las evaluaciones de crédito, cobrando comisiones altas por transaccion, etc. Todo esto
para poder registrarlos digitalmente y obtener sus datos para ofrecerle los nuevos
servicios. Sin embargo, a pesar de que los empresarios pueden acceder a brindar sus datos,
estos no necesariamente pueden inclinarse a utilizar las plataformas digitales. Esto genera
un problema para las Fintech, debido a que pueden proyectar tener una gran rentabilidad
con los datos obtenidos. A pesar de que toda esta accion de inclusion digital forzosa no
sea efectiva, también les queda a los proveedores digitales el reto que convencer a la
poblacion no bancarizada a utilizar sus servicios, que por lo general no esta asociada con
la tecnologia y no tienen conocimiento de los beneficios que pueden ofrecerle. Creen que
falta de historial en la banca tradicional les dard un tasa de intereses mucho mas alta que
la normal, asimismo, su falta de educacién en temas digitales les limitaria a utilizar una
forma de financiamiento que desconocen totalmente. A pesar de las barreras existentes
para el uso de las Fintech, la inclusion de finanzas digitales es criticado porque beneficia
solo a las personas bancarizadas y a las que cuentan con dispositivos digitales para que
realicen sus transacciones, lo que excluye a las personas que desconocen del tema y no
cuentan con los medios necesarios. Dentro del mismo contexto, Ketterer (2017) menciona
que los servicios digitales son mas propensos a ser usados por personas que viven en

zonas urbanas y disponen de varios ingresos, debido a que este grupo de personas si
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podria pagar las cuotas por transaccion. Sin embargo, esto no ocurre para las personas
que viven en zonas rurales y no cuentan con los ingresos suficientes, quienes por lo
general tienen que priorizar sus gastos y la de su familia. El riesgo por la ausencia de
regulacién es otro factor importante, debido a que es dificil desarrollar un marco
regulatorio Unico para todas las Fintech, que en los ultimos afios han ido apareciendo un
tras una, y cada una con modelo de negocio Unico. Otro riesgo es la falta de conexion
digital y un acceso de calidad a las plataformas, lo que impide a los empresarios con bajos
recursos que puedan acceder a los servicios de financiamiento que brindan las Fintech.
Todos estos riesgos podrian llevar a que el financiamiento digital, a través del uso de las
Fintech, lidere la inclusion financiera, orientando sus esfuerzos solo a las personas de
altos recursos y dejando de lado a los pequefios negocios, y conduciendo de manera
opuesta al objetivo principal de las agencias financieras. Gracias a ello, se podria apuntar

a la reduccion de la pobreza.

Para Ozili (2018), las Fintech no siempre son la mejor opcién para el
financiamiento, debido a que la naturaleza de su negocio por general atrae clientes de alto
riesgo, es decir, clientes con calificaciones deficientes por la banca tradicional. Esto
genera que sea poco probable que puedan adquirir un crédito, lo que hace que estas
plataformas sean una opcién mas para el empresario y no un sustituto de la banca
tradicional. Asimismo, la poca rentabilidad que pueden generar las Fintech, debido a que
normalmente proporcionan sus servicios gratuitos y cobran solo una pequefia comision
para atraer y retener a sus clientes, puede hacer que estas no perduren en el tiempo. Por
ello, fusionarse con las instituciones financieras actuales seria su mejor opcion, a pesar
de que serian fuertemente reguladas en cada transaccion. Asimismo, el futuro de estos
negocios digitales estaria en peligro si no se consolidan rapidamente, pues no estan en la
capacidad de poder sobrevivir ante una recesion o crisis financiera. Esta vulnerabilidad
responde a que son negocios relativamente recientes que pocas personas conocen y que
dependen de muchas variables para poder subsistir, como Internet, medios digitales e
ingresos suficientes para poder hacer una inversion rentable o una buena calificacién para
poder acceder al crédito solicitado. Sin embargo, si las finanzas digitales se pudieran

dirigir sin perjuicios a todas las personas, esto mejoraria el bienestar de los empresarios,
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ya que se tomarian como una opcion mas de obtener un crédito y contarian con un servicio

mucho mas rapido que el tradicional.
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CONCLUSIONES

La divergencia de argumentos de los autores busca explicar las condiciones de
acceso al crédito de las micro y pequefias empresas bajo distintas perspectivas. A partir
de ello, se ha logrado entender la importancia de conocer sus necesidades reales antes de

obtener un financiamiento adecuado para su Optima decision.

Si bien es cierto que en algunos paises ha cambiado el pensamiento respecto a la
discriminacion de género, en otros prevalece una marcada diferencia entre hombres y
mujeres, aspectos considerados como determinantes para la toma de decisiones al acceder
a un préstamo. Del mismo modo, el costo del préstamo esta en funcion de la edad y
tamafio de las empresas, porque consideran que, mientras mas antigua y grande sea la
empresa, sera menos riesgosa. Debido a ello, no requieren de tramites tan complejos, lo
que les permite el otorgamiento de tasas preferenciales y, en muchos casos, sin necesidad
de garantias, a comparacion de empresas nuevas y de menor tamarfio, que si requieren de
mayores exigencias por parte de las entidades bancarias y con tasas més altas por temor

a incumplimientos.

A su vez, las condiciones del crédito que se otorgan en una evaluacién cuantitativa
se realiza a través de las ventas anuales de las micro y pequefias empresas 0 una
evaluacion cualitativa en la que se evaltan la experiencia en el rubro, cumplimiento,
solvencia y otros factores relevantes para minimizar el riesgo, con la finalidad de una

toma de decisiones financieras dptimas.

Los determinantes de crecimiento de las mype son diversos. Entre los mas
resaltantes, se cuentan el ser los propios actores sociales de su desarrollo, el ciclo de vida

de la empresa, el capital y la tecnologia.

Es importante destacar que el crecimiento de estas unidades de negocios
contribuyen con el desarrollo economico del pais. Los actores sociales que son los
gerentes del negocio tienen la capacidad de responder, ejecutar y encaminar su rumbo.
Un factor critico es el ciclo de vida de las micro y pequefias empresas, de acuerdo con la

etapa en la que se encuentre la empresa, podra obtener las opciones de financiamiento
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que mas encajen a su necesidad y mejorar la percepcion del riesgo de insolvencia. Otro
factor determinante de crecimiento es el capital, ya que es la clave de expansion de las
empresas. Mientras tanto, otros especialistas indican que el desarrollo de las tecnologias
es decisivo para su supervivencia: mientras mas innovador y realista sea el modelo del
negocio, habra una mayor inversion y extraordinaria tasa de retorno. Es acertado que el
andlisis de cada uno de estos factores se complementa para impulsar el crecimiento

economico de las mype

A pesar de las controversias presentadas sobre la clasificacion, se destacan tres
tipos de financiamiento validos y pueden aplicarse en distintas realidades y cada uno con
distintos beneficios. Todo dependera de la situacion y lugar en el que se encuentren las
mype. Un financiamiento formal, si bien es mas recomendable, podria aplicarse
comunmente en negocios ya consolidados donde sus propietarios tienen cultura financiera
y cumplen con la mayoria de requisitos. De otra forma, un financiamiento informal es
mas abierto y accesible a los distintos negocios. No obstante, dependiendo del riesgo
cualitativo, esta forma de financiarse podria resultar un poco mas cara que el
financiamiento formal. Finalmente, el crédito comercial, por lo general es usado méas en
negocios con una fuerte rotacion de mercaderia y con antigliedad de trabajo con sus
proveedores, lo que les permitiria retener caja disponible e invertirlo en el propio capital

del negocio.

Finalmente, a pesar de los beneficios econémicos que pueden traer las Fintech
dentro de un pais y que a su vez se pueden presentar como una nueva forma de
financiamiento para los empresarios, queda claro que esta nueva industria debe
implementarse de la mano de una regulacion correcta y los mecanismos necesarios para
proteger al inversionista y al prestatario, debido a toda la informacion que manejan
necesaria para evaluar correctamente al cliente. Asimismo, los organismos reguladores
deben poner las reglas claras al momento que estas empresas comiencen a ofrecer sus
servicios, lo que permite que todos estos beneficios lleguen por igual a todos los
empresarios sin la aplicacion de ninguna practica discriminatoria. Las Fintech ofrecen
una gran oportunidad a las mype, porque les ofrecen una alternativa méas para obtener

capital basado en una evaluacion diferente en cuestiones de falta de historial, debido a
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que pueden basarse también en referencias digitales o de los propios proveedores

permitiendo ser sujetos de crédito dentro de la nueva industria.
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